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Avenida El Dorado CAN
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Referencia: Licitacion Publica No. SEA — LP - 001 - 2010
Observaciones al Informe Preliminar de Evaluacion.

. Respetados sefiores:

Encontrandonos dentro del término definido en la ley y el Pliego de Condiciones, a
continuacién presentamos nuestras observaciones al Informe de Evaluacién
publicado a las 10:04 p.m. del miércoles 30 de junio de 2.010, respecto de las
propuestas sobre las que a continuacién nos referimos.

PROPUESTA No. 2 - OBSERVACIONES A LA PROPUESTA PRESENTADA

. POR EL CONSORCIO VIAS DE LA COMPETIVIDAD RUTA DEL SOL

A. CAPACIDAD JURIDICA - CONTROLADORA DE OPERACIONES DE
INFRAESTRUCTURA S.A. DE C.V. CONOISA.

A1. Existencia de Autoridad Competente en México [Num. 3.3.2 Lit. b)
numeral (ii) subnumeral (1)]

- Senala el Num. 3.3.2 Lit. b) numeral (if) subnumeral (1) del Pliego, que:

‘Las personas juridicas extranjeras deberan cumplir los siguientes
requisitos:

(1) Acreditar su existencia y representacion legal, para lo cual
debera presentar un documento expedido por la autoridad
competente en el pais de su domicilio, expedido por fo menos
dentro de los cuatro (4) meses anteriores a la Fecha de Cierre, en
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el que conste su existencia, objeto, fecha de constitucién (que en
todo caso deberd ser anterior a la Fecha de Cierre), vigencia,
nombre del representante fegal de la sociedad o de la persona o
personas que tengan la Capacidad Juridica para comprometeria y
sus facultades sefialando expresamente, si fuere el caso, que el
representante no tiene limitaciones para presentar la Propuesta.
(...)." (Destacado fuera de texto).

Revisada la Ley General de Sociedades Mercantiles Mexicana, cuyo texto se

- puede consultar en internet y que se adjunta a esta comunicacién, se puede
concluir con facilidad que existe autoridad competente en los Estados Unidos
Mexicanos para acreditar existencia y representacion legal, cual es el Registro
Publico de Comercio.

En efecto, sefiala el Art. 2 de la Ley General de Sociedades Mercantiles Mexicana,
que:

‘Las sociedades mercantiles inscritas en el Registro Publico de
Comercio, tienen personalidad distinta de la de los socios.

Salvo el caso previsto en el articulo siguiente, no podrén ser
declaradas nulas las sociedades inscritas en el Registro Publico
de Comercio. (...)" (Destacado fuera de texto).

Por su parte, sefiala el Art. 101 de la Ley General de Sociedades Mercantiles
Mexicana, que:

‘Aprobada por la Asamblea General la constitucién de la sociedad,
se procedera a la protocolizacion y registro del acta de la junta y de
los estatutos”,

En similar sentido, prevé el Art. 125 de la Ley General de Sociedades Mercantiles
Mexicana, que:

“Los titulos de las acciones y fos certificados provisionales deberén
expresar. {...)

/ll.- La fecha de la constitucion de la sociedad y los datos de su
inscripcion en el Registro Pablico de Comercio; (...) (Destacado
fuera de texto)” :

Finalmente, previene el Art. 153 de la misma Ley General de Sociedades
Mercantiles Mexicana, que:
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‘No podran inscribirse en el Registro Publico de Comercio los
nombramienfos de los administradores y gerentes sin que se
compruebe que han prestado la garantia a que se refiere el articulo
anterior, en caso de que los estatutos o la asamblea establezcan
dicha obligacién. (Destacado fuera de texto)”

. Segun lo puesto de presente de la Ley General de Sociedades Mercantiles

Mexicana, se puede concluir:

v" En México existe autoridad competente para acreditar la informacion
solicitada en el Num. 3.3.2 Lit. b) numerali (ii} subnumeral (1) del Pliego;

v El integrante del proponente Controladora de operaciones de
Infraestructura S.A. de C.V. Conoisa, no entregd el documento que expide
para tal propésito el Registro Publico de Comercio de Meéxico,
particutarmente en lo atinente a la escritura publica No. 167.703 del 09 de
Marzo de 2.010, visible a folios 70 a 91 de la propuesta;

v" Con base en lo dispuesto por el Num. 4° del Num. 7.6 del Pliego, es claro
que debe confirmarse el rechazo de la propuesta presentada por el
incumplimiento de lo prescrito en el Num. 3.3.2 Lit. b) numeral (i)
subnumeral (1) del Pliego de Condiciones.

A2. Capacidad - Controladora de Operaciones de Infraestructura S.A. de C.V.

. Conoisa.

/

Establecen la reforma de estatutos sociales visibles a folios 74 y 75 de la
propuesta, que:

‘B. Nombramientos y poderes que se proponen otorgar:
a) La designacién de Vicepresidentes Ejecutivos al Doctor

José Luis Guerrero Alvarez, al Contador Sergio Fernando
Montario Leon y al Ingeniero Luis Fernando Zarate Rocha; (...)

c) Para el desempeiio de sus atribuciones, los funcionarios
propuestos gozaran de los siguientes poderes: (...) (vi) poder
para sustituir sus poderes o delegar sus poderes a favor de
terceros, con las siguientes limitaciones: (...)

(i) Los Vicepresidentes en ejercicio de los poderes para celebrar
actos de administracion, de dominio o para ejercer la facultad
cambiaria, podran formalizar actos y celebrar contratos o
convenios, incluyendo el otorgamiento de garantias con valor

Observaciones al Informe Preliminar de Evaluacion de la
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equivalente de hasta $1,000°'000,000.00 (Un mil millones de pesos
007100 M.N.}, siempre que actaen en forma mancomunada con el
Director Juridico de Infraestructura, o con un Director Juridico o con
el Abogado General de la sociedad; cuando el valor de los actos,
convenios o contratos o el oforgamiento de las garantias sea de un
valor equivalente superior a los $1,000°000,000.00 (Un mil
millones de pesos 00/100 M.N.), los Vicepresidentes deberin
actuar en forma mancomunada con un _Vicepresidente
Ejecutivo o _bien con la previa autorizacién del Consejo de
Administracién de la sociedad. (...)"(Destacado fuera de texto).

0004

De acuerdo con {a transcripcion hecha de los estatutos (que en todo caso no tiene
prueba de su registro ante el Registro Publico de Comercio), tenemos:

v

v

El sefior José Luis Guerrero Alvarez fue designade como
Vicepresidente Ejecutivo de la Compaiiia;

El Ordinal (vi} del literal ¢) lo faculté para poder para sustituir sus
poderes o delegar sus poderes a favor de terceros como en efecto
lo hizo en el Poder visible a folios 135 a 146 de la propuesta;
Cuando el acto comprometiese un monto  superior
$1,000'000,000.00 (Un mil millones de pesos 00/100 M.N.), dicho
Vicepresidente debia haber actuado en forma mancomunada con
un Vicepresidente Ejecutivo o bien con la previa autorizacion del
Consejo de Administracién de la sociedad, todo lo cual no se hizo,
tal y como consta en el poder otorgado vy visible a folios 135 a 146
de la propuesta;

Dicho poder, visible a folios 135 a 146 de la propuesta, se
encuentra suscrito por el mencionado Vicepresidente y el Abogado
General de la sociedad en clara aplicacion de la primer parte del
ordinal (ii) del literal c) transcrito que se refiere a montos inferiores
a $1,000'000,000.00 (Un mil millones de pesos 00/100 M.N.),
olvidando que el valor de la licitacién y, por ende, de las facultades
que delegaban en sus mandatarios desbordaban con creces la
suma de $1,000'000,000.00 (Un mil millones de pesos 00/100
M.N.).

Ast las cosas, habiéndose presentado propuesta a través de apoderado y

- adoleciendo el mismo de falta de capacidad para haberlo hecho, procede el

rechazo de la propuesta conforme a los subnumerales 7.64 y 7.6.14, que
ensenan;

Observaciones af Informe Preliminar de Evaluacién de la
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"7.6.4. Cuando exista cualquier error u omisién en los
documentos que acrediten la Capacidad Juridica de los
Interesados” (Destacado fuera de texto).

‘7.6.14. En caso de Propuestas presentadas a lravés de
apoderados, cuando no se presente el respectivo poder junto con
la Propuesta, o cuando el poder no se encuentre suscrito por
quien debe suscribirlo, de conformidad con el Certificado de
Existencia y Representacion Legal, o el que haga sus veces en el
pais de origen” (Destacado fuera de texto).

~ A3. Reciprocidad - Controladora de Operaciones de Infraestructura S.A. de

C.V. Conoisa.

Para efectos de acreditar la reciprocidad prevista por la Ley 816 de 2.003 y el
Pliego de Condiciones, a folioc 984 se entrega copia del Articulo 15-04, y a folio
986 se entrega la Certificacion de la Misién Diplomatica Colombiana en México, no
obstante que se predica |a existencia del tratado denominado como G-3, segln se

- desprende de los folios 982 y 983,

Respecto de lo anterior, debe de ponerse de presente al INCO que el hecho de
existir el tratado entre Colombia, Venezuela y México denominado como Grupo de
los Tres o G-3, no releva al proponente de [a obligatoriedad de traerlo a la
licitacion y acreditarlo en su propuesta conforme corresponde.

Lo anterior como quiera que no se adjunta copia del tratado —sino un simple

. articulo- y, mucho menos, se acredita |a Ley de la Replblica a través de la cual la

X

misma se incorporé al ordenamiento juridico colombiano, como lo establece la
Constitucion Politica en materia de incorporacién de los tratados al ordenamiento
juridico colombiano en sus Articulos 150 Numeral 16 y 224, que prescriben:

‘Art. 150.- Corresponde al Congreso hacer las leyes. Por medio de
ellas gjerce las siguientes funciones: (...}

16. Aprobar o improbar los tratados que el gobiemo celebre con
otros Estados o con entidades de derecho internacional. {..)"

‘Art. 224.- Los tratados, para su validez, deberan ser aprobados
por el Congreso. (...)"

Asi las cosas, en virtud de lo expuesto no debe otorgarsele a la propuesta
observada el correspondiente puntaje de apoyo a la Industria Nacional.

Observaciones al Informe Prefiminar de Evaluacion de la
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B. CAPACIDAD TECNICA.
B1. Contrato con No. de Orden 4 (Folio 393).

Se certifica a folio 393 el contrato relacionado en el Formato 3 con el nimero de
orden 4, con una participacion de Controladora de Operaciones de Infraestructura
S.A. de C.V. - Conoisa del 1%, contrario a lo indicado en el Formato 3 que se
relaciona con el 100%.

- De acuerdo a lo anterior y considerando que en ninglin momento se hace evidente
en la propuesta ningun tipo de situacién de control en virtud de la cual se pudiera
acrecentar la participacién, dicho contrato incumple con el porcentaje minimo de
participacion requerido por el Num. 3.6.7. no debiendo ser tenido en cuenta para
efectos de la capacidad técnica.

PROPUESTA No. 3 - OBSERVACIONES A LA PROPUESTA PRESENTADA
POR YUMA CONCESIONARIA S.A. - PROMESA DE SOCIEDAD FUTURA

C. CAPACIDAD TECNICA - EXPERIENCIA DE CONCESION DE PROYECTOS
DE INFRAESTRUCTURA - CONTRATO NO. 1485 DE NOVIEMBRE 30 DE
1.992.

C1. Ausencia de Acreditacion del Contrato de Concesién (Num. 3.6.9 Lit. d)
. Senala el Literal d) del Num, 3.6.9, que:

'3.6.9. Para acreditar la experiencia en Concesiones de Proyectos
de Infraestructura, fos Proponentes deberan: (...)

(d) Adjuntar copia del contrato de Concesién de Proyectos de
Infraestructura o una certificacion emitida por la entidad contratante
en la que conste (i) fecha suscripcion del contrato; (i) valor del
contrato; y (i) obligaciones principales de la parte privada”
(Resaltado fuera de texto).

Revisada la propuesta, encontramos que entre folios 208 y 228 se entrega la
“TRANSCRIPCION TEXTO DEFINITIVO DE CONTRATO DE CONCESION", la
cual, no constituye “copia” firmada por las partes del contrato de concesién No.
1485 de Noviembre 30 de 1.992 suscrito entre el Ministerio de Economia y Obras
y Servicios Publicos de la Nacién y Autopistas del Sol — Ausol S.A. que fuera
~ adjudicado mediante Decreto del Poder Ejecutivo No. 1167 de 1.994, ya que como
alli se indica es una transcripcion del contrato, de donde, al no aportarse copia del

Observaciones al Informe Preliminar de Evaluacién de la
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contrato firmado entre las partes, consecuentemente no se apostilla el documento
reclamado por el Pliego.

De conformidad con lo anterior, se incumple la acreditacion de la experiencia en
los terminos seftalados por el Lit. d) del Num. 3.6.9. del Pliego.

- ca Participacién de Impregilo S.p.a. en el Contrato de Concesién (Num. 3.6.2
y 3.6.7)

Sefiala el Numeral 3.6.2 del Pliego, que

‘3.6.2. Para estos efectos se lendra que el Proyecto de
Infraestructura puede acreditarse si el contrato acreditado ha sido
financiado por el Proponente o MAP de la Estructura Plural en una
fecha que se encuentra comprendida dentro del plazo arriba
sefialado. En consecuencia, se considera indispensable que el
Proponente o MAP de la Estructura Plural que acredite la
experiencia, haya sido parte del contrato de concesién de
Proyectos de Infraestructura que se acredite en la presente
Licitacién, en el momento en que tuvo lugar el cierre financiero
del mismo. E! valor que se acredite puede incluir el cietrre
financiero inicial y cierres financieros posteriores, en caso de que
estos existieren. En todo caso dicha experiencia Gnicamente sera
valida si el Proponente o MAP de la Estructura Plural era parte del
contrato de Concesién de Proyectos de Infraestructura acreditado
en el momento en que dichos cierres financieros tuvieron lugar”
(Resaltado fuera de texto).

Por su parte, establece el Num. 3.6.7 del Pliego, que:

3.6.7. Los Proponentes podran acreditar experiencia obtenida bajo
figuras asociativas con terceros incluyendo patrimonios auténomos
{pero no Fondos de Capital Privado), siempre que la participacion
del Proponente en dicha figura asociativa hubiere sido de al menos
el veinte por ciento (20%). En este ultimo caso, la experiencia
adquirida en la figura asociativa se podré acreditar en un ciento por
ciento (100%) en la presente Licitacion.

Conforme a las obligaciones del Concesionario, segun las cuales en el plazo de
cinco afos contados desde el inicio de la Concesion, Autopistas de Sol S.A. debia
cotizar en oferta publica acciones representativas el 30% de su capital social en
las Bolsas y Mercados de Valores, el 30% de las acciones de Autopistas del Sol
S.A. sometidas a oferta publica fueron cedidas en dominio fiduciario con caracter

Observaciones al Informe Preliminar de Evaluacion de la
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irrevocable y definitivo al Citibank N.A., Sucursal Buenos Aires, como aparece en
el Balance General de la Comparfiia Sideco Americana S.A. a fecha 31 de
diciembre de 2003 (ver nota nUmero 15.1 a ios estados financieros - Anexo a esta

- comunicacién, o en el link de la pagina web del concesionario:

http.//webcache. googleusercontent.corm/search?q=cache.ykPA1D2byekJ www.cnv
.gov.at/Infofinan/BLOB Zip.asp%3Fcod doc%3D28803%26error page%3DError,
asp+contrato+1485+30+diciembre+de+1992+argentina+sideco+impregilo&cd=18&h
I=es&ct=cink&client=gmail ).

En virtud de lo anterior, Impregilo S.p.a. vio reducida su participacion tai y como

- aparece  en la pagina web de Autopistas del Sol SA (ver

http./fwww.ausol.com.ar/).

Por lo anterior y en consideracion a que la Clausula Vigésimo Primera del Contrato
de Concesion transcrito establece que “E/ presente Contrato no podra ser cedido
ni transferido total o parcialmente a terceros sin el consentimiento previo del Poder
Efecutivo Nacional”, solicitamos el INCO oficie:

() al concedente o contratante con el propésito de que certifique la real y
exacta composicion accionaria con que participa Impregilo S.p.a. en la
sociedad concesionaria,

(i)  al concesionario Autopistas del Sol S.A. con el fin de que certifique si
existe algun pacto o documento similar, en virtud del cual se le prohiba
al accionista que haya enajenado sus acciones, su posterior
acreditacion del Contrato como experiencia,

(iii)  al concesionario Autopistas del Sol S.A. con el fin de que entregue copia
del Acuerdo de Accionistas suscrito el 23 de Diciembre de 1.993,
mencionado en el prospecto de colocacion de acciones allegado a folio
265 de la propuesta, mediante el cual se establecer restricciones a la
transferencia de acciones de la sociedad, entre otros aspectos.

C3. Valor de Financiacién (Num. 3.6.3)

Al revisar la Declaracion suscrita por el Ingeniero Marcelo Benaglia, Gerente

o

>

General de Autopistas del Sol S.A. y el Doctor Rubén Vega, Contador Publico de
la Firma Price Waterhouse & Co. S.R.L., a folios 333 y 334 de la Propuesta,
certificacion de la entidad deudora con la que se pretende acreditar la experiencia
en Concesiones de Proyectos de Infraestructura, se encuentra que de las deudas
contraidas a mediano y largo plazo al cierre del ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2000, certifican dos partidas principales por la emision de dos series
de Obligaciones negociables en el afio 1997

Qbservaciones al Informe Preliminar de Evaluacion de la
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- Una Primera con vencimiento en el mes de agosto de 2004, con los Agentes
Colocadores Citicorp Securities, Inc., Banco Rio de la Plata S.A., Banco de
Galicia y Buenos Aires S.A.; por un Monto de Emisién/Colocaciéon de
U$D170.000.000 y una recepcién de los fondos resultantes de la colocacion
del 31 de julio de 1997 .

- Una Segunda con vencimiento en el mes de agosto de 2009, con los Agentes
Colocadores Citicorp Securities, Inc., Banco Rio de la Plata S.A., Banco de
Galicia, Buenos Aires S.A. y Goldman Sachs & Co; por un Monto de
Emisién/Colocaciéon de U$D170.000.000 y una recepcion de los fondos
resultantes de la colocacién del 31 de julio de 1997.

Ante lo anterior cabe aclarar lo siguiente:

Que con base en el Formato No. 3 diligenciado por el Proponente, allegado a la
Propuesta en el Folio No. 206, el Contrato mediante e! cual se acredita la

. experiencia en Concesiones de Proyectos de Infraestructura obtuvo un monto total
desembolsado por U$D380.000.000; es decir, si se compara con la Certificacion
del Deudor mencionada anteriormente, no es coherente, debido a que el valor total
que segun la Certificacion se recibidé de los fondos resultantes de ambas
colocaciones de acciones es el resultado de la sumatoria de ambas, es decir USD
340.000.000., U$D $40.000.000 de diferencia.

Asi mismo, requiere el literal c) del Articulo 3.6.9. del Pliego de Condiciones que Ia

- Certificacién deudora adjunte —entre otras- “(...)(d) la utilizacion autorizada de los
recursos de endeudamiento(...)”. No se encuentra en la Certificacion allegada a la
Propuesta el cumplimiento de dicho requisito, lo cual indica gue no se cumple a
cabalidad con la acreditacién de la experiencia.

C4. Ausencia de Reciprocidad

Establece el Ordinal (v) del Literal (b) del Numeral 3.3.2 del Pliego, respecto de la
reciprocidad, que:

“(v) Reciprocidad.

(1) La reciprocidad aplica para aquellos Proponentes e integrantes
de Estructuras Plurales extranjeros que deseen el tratamiento de
proponente nacional. Las sociedades extranjeras sin domicilio en
Colombia o las personas naturales extranjeras no residentes en el
pais que presenten Propuesta, recibiran el mismo fratamiento que
los nacionales, siempre que exista un acuerdo, fratado o un
convenio entre el pais de su nacionalidad y Colombia, en el sentido

bservaciones af Informe Preliminar de Evaluacion de la
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de que a las ofertas de servicios colombianos se les concedera en
ese pais el mismo tratamiento otorgado a sus nacionales en cuanto
a las condiciones, requisitos, procedimientos y criterios para la
adjudicacion de los contratos celebrados con el sector publico.

(2) En el supuesto de no existir los mencionados acuerdos, el
Proponente o miembro de la Estructura Plural deberéa incluir dentro
del sobre 1 un certificado emitido por la respectiva Mision
Diploméatica Colombiana, en la cual conste que los Proponentes
colombianos gozan de la oportunidad de participar en los procesos
de contratacion ptblica en las mismas condiciones y con los
mismos requisitos exigidos a los nacionales de su pais.

(3) En todo caso, la inexistencia del acuerdo o certificacion
mencionados no restringe la participacion de sociedades o
personas extranjeras, ni constituye causal de rechazo de su
Propuesta.

(4) En vitud de fa Ley, se oforgaré tratamiento de bienes y
servicios nacionales a aquellos bienes y servicios originarios de los
paises con los que Colombia ha negociado trato nacional en
materia de compras estatales y de aquellos paises en los cuales a
fas ofertas de bienes y servicios colombianos se les conceda el
mismo tratamiento otorgado a sus bienes y servicios nacionales.
Este dltimo caso se demostraré con informe de la respectiva Misién
Diplomatica Colombiana, que se acompafiaré a la documentacion
que se presente”.

Sobre la reciprocidad conceptud el Ministerio de Relaciones Exteriores mediante

- Oficio OAJ.CAT No. 86802 del 02 de Diciembre de 2.009 —adjunto~, respecto de
otro pais comunitario con el que tampoco existe tratado con Colombia, al igual que
con ltalia, que:

“(...). Lo anterior significa que no se establece una obligacién o
compromiso expreso de parte de las autoridades espaiiolas de
otorgar unilateralmente trato nacional a los bienes y servicios
colombianos, sino que enuncia que el tratamiento que se
concederia serd el mismo que en Colombia se brinde a los
bienes y servicios espaiioles.”.

En desarrollo de lo anterior y, dado que no existe tratado vigente entre Italia y
Colombia, con el fin de probar si las autoridades Italianas dan o no trato nacional a
los Colombianos en dicho pais, se procedié a solicitar el otorgamiento de ia

= Observaciones al Informe Prefiminar de Evaluacion de la
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“Sefior Doctor

GEROLAMO SCHIAVONI

Embajador

EMBAJADA DE ITALIA EN COLOMBIA
Calle 93 B No. 9-92

La Ciudad.-

Ref.: Certificacion de Reciprocidad.

Respetado Sefior Embafador Schiavoni:

RAFAEL LOW CALDERON., mayor de edad, domicifiado en Bogota
D.C., identificado con Cédula de Ciudadania colombiana No.
79.782.071 , en mi condicion de Representante Legal de la
sociedad CONCONCRETO S.A., segtin acredito con el Certificado
de Existencia y Representacion Legal expedido por la Camara de
Comercio de Bogotd —adjunto—, respetuosamente nos permitimos
solicitar se nos certifique, si a las personas juridicas colombianas
que se presenten en licitaciones y concursos ptblicos en Italia, se
les otorga tratamiento igualitario las compaiiias de origen Italiano.

Lo anterior se requiere, a efectos de que la sociedad colombiana
que represento pueda participar en los procesos Contratacién con
la Administracién Publica de Italia en condiciones de igualdad con
las empresas italianas.

Recibiremos respuesta en la Carrera 6 No. 115-65 (Centro
Comercial Hacienda Santa Barbara) No. 115-65, Zona F, Oficina
308 o en el fax 2-146333.

Cordial safudo,

(Fdo)

RAFAEL LOW CALDERON
Representante Legal
CONCONCRETO S.A.”

-

respectiva certificacidon de reciprocidad ante la respectiva mision Diplomatica de
Italia, en los siguientes términos —adjunta-; :
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La respuesta obtenida de la Embajada de Italia via E-mail frente a dicha peticion,

fue:

“From: Ambasciata d'ltalia - Cittadinanza
<cittadinanza.bogota@esteri.it>

Date: 2010/6/30

Subject: certificacion de reciprocidad

To: pgarcia@conconcreto.com

Estimado Sefior Garcia (SIC):

Recibimos el oficio de esa Empresa de fecha 28.6.2010 firmado por
Rafael Low Cagqlderon (SIC), mediante el cual se nos pregunta si
una sociedad colombiana que participe en lici9taciones (SIC) en
italia reciba (ratamiento paritario al que reciben sociedades
italianas.

A ese proposito (SIC), deseamos aclarar preliminarmente que el
anterio (SIC) oficio que se menciona de fecha 20.5.2010 no resuita
haber llegado a la Embajada y que el correo electronico (SIC)
enviado por Ud a la Oficina Comercial de la Embajada en fecha
17.6.2010 no obtuvo respuesta debido a la ausencia por
vacaciones del responsable de la Oficina Comercial.

Volviendo a la pregunta que esa compafiia (SIC) formula, no es
posible suministrar una respuesta univoca, ya que cada licitacion
(SIC), nacional o internacional, reglamenta en forma autonoma
(SIC) normas y requisitos de la participacion (SIC) de concursantes.
Sugerimos, por lo tanto, que Uds se dirijan a las reprersentaciones
(SIC) consulares-diplomaticas (SIC) colombianas acreditadas en
ltalia, para averiguar "in situ” las condiciones de Ia licitacion (SIC)
de su interés (SIC).

Con la ocasion (SIC), enviamos un cordial saludo
Giovanni Cesareo

Jefe de la Cancifleria Consular
Embajada de italia en Bogota (SIC)”

Con la respuesta brindada su cumplen a cabalidad lo conceptuado en el sentido
de que se prueba no hay una obligacién o compromiso expreso de parte de las
autoridades —en este caso ltalianas— de otorgar unilateralmente trato nacional a
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los bienes y servicios colombianos, no debiendo por tanto concedérsele a este
proponente el puntaje relativo al apoyo a la industria nacional y a la reciprocidad
de que tratan el Numeral 4.4 y el Numeral 3.3.2, Literal (b), Ordinal (v) del Pliego.

PROPUESTA No. 4 - OBSERVACIONES A LA PROPUESTA PRESENTADA
POR PROMESA DE SOCIEDAD FUTURA CONCESION VIAL DEL CARIBE
- S.AS.

D. CAPACIDAD JURIDICA - OBSERVACION GENERAL.
D1. Legalizacion documentos extranjeros por parte de autoridad competente.

Debido a que todos los documentos extranjeros presentados en la Propuesta

. observada tienen un comun denominador consistente en la Certificacion de
fotocopia mediante la cual se acredita que los documentos son copias fieles de
originales; se observa lo siguiente:

Que esta certificacién es expedida por el Abogado Nuno Silva con Cédula
profesional No. 12731L, el cual no acredita facultades legales que le permitan dar
fe de la legalidad de los documentos. Lo anterior se concluye debido a que en
Portugal existen notarias encargadas de ejercer esta funcién y que no obstante

. existir el el Decreto-ley No. 28 de 2000; no es claro que un abogadoc que ejerza su
profesion de manera privada pueda emitir este tipo de documentos.

Por lo anterior requerimos respetuosamente a la Entidad que oficie al Proponente
para que explique la facultad que tiene el abogado Nuno Silva para emitir las
certificaciones de fotocopia que a lo largo de la Propuesta se adjuntan.

E. CAPACIDAD TECNICA
E.1. Certificado de Entidad Concedente.

En los dos proyectos que el Proponente acredita como Experiencia en
Concesiones de Proyectos de Infraestructura se presenta un certificado de la
Entidad Contratante Estradas de Portugal S.A. se encuentra que estos
documentos estan firmados de manera ilegible, de manera que no se puede
determinar qué funcionario los emite. (Folio 292 y 445)

Sin perjuicio de que en el reconocimiento de firmas conste que los documentos
son firmados por Aimerindo Da Silva Marques y Eduardo Jose Coelho De Andrade
Gomes, no se indica qué cargos ostentan estas dos personas en la Entidad y su
capacidad para comprometerla mediante estos Certificados. (Folio 293 y 446)

/ Observaciones al Informe Prefiminar de Evaluacion de fa
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Por lo anterior requerimos respetuosamente a la Entidad que oficie al Proponente
para que acredite que efectivamente lo sefiores Almerindo Da Silva Marques y
Eduardo Jose Coelho De Andrade Gomes tienen la capacidad para representar a
la Entidad.

E.2. FINANCIACION ESPIRITU SANTO INVESTIMENTO.

Al revisar la Certificacién de la Entidad Deudora (Folios 301 a 303) mediante la
cual se acredita la financiacion de ambos Proyectos de Concesién de
Infraestructura, en términos del numeral 3.6.9. del Pliego de Condiciones; se
- encuentra lo siguiente:

Proyecto LUSOLISBOA-AUTOESTRADAS DA GRANDE LISBOA S.A.:

El Banco Espiritu Santo de Investimento S.A. certifica los desembolsos
realizados por un sindicato bancario conformado por los bancos: Espiritu
Santo de Investimento S.A., Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Madrid,
Mizuho Corporate Bank Ltd. E Ing. Belgium S.A/N.V. Esta certificacién es
emitida Gnicamente por El Banco Espiritu Santo de Investimento S.A. a titulo
de “Global Agent’ y en representacién de todos los bancos que suscriben la
financiacion.

Proyecto AENOR DOURO ESTRADAS DO DOURO INTERIOR S.A.

El Banco Espiritu Santo de Investimento S.A. certifica los desembolsos
realizados por un sindicato bancario conformado por los bancos: Espiritu
Santo de Investimento S.A., Banco Comercial Portugués S.A. Caja de
Ahorros y Monte de Piedad de Madrid, Caixa Banco de Investimento S.A.,
Fortis Bank S.A. y Banco Espariol De Crédito S A.. Esta certificacién es
emitida Unicamente por El Banco Espiritu Santo de Investimento S.A. a titulo
de "Global Agent’ y en representacién de todos los bancos que suscriben la
financiacidn.

Respecto de lo anterior no se encuentra documento alguno que acredite que el
Banco Espiritu Santo de Investimento S.A. tenga las facultades de Global Agent
dentro del Sindicado de Bancos, asi como la representacion de los demas bancos
participantes.

Por lo anterior requerimos respetuosamente a la Entidad que oficie al Proponente
para que acredite el documento mediante el cual se otorgan el banco certificador
las facultades mencionadas.

Observaciones al Informe Prefiminar de Evaluacion de fa
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OBSERVACION GENERAL SOBRE LA RECIPROCIDAD ACREDITADA EN
- LAS PROPUESTA CON COMPONENTE EXTRANJERO.

Teniendo en cuenta que existen multiples propuestas con integrantes de origen
extranjero con los que Colombia no ha suscrito tratado o convenio para los
propositos del Ordinal (v) del Literal (b) del Numeral 3.3.2 del Pliego y del Numeral
4.4 ibidem, cordialmente solicitamos, al igual que el INCO lo hiciera para la
Licitaciébn Publica SEA-LP-001-2009, se oficie al Ministerio de Relaciones
Exteriores a fin de que certifique si existe o no, la obligacidon o compromiso

~ expreso de las autoridades de Italia, Portugal y Corea del Sur, para otorgar
unilateralmente trato nacional a los bienes y servicios colombianos.

En caso de resultar que no existe tal obligacién o compromiso, solicitamos no se le

otorgue a la(s) propuesta(s) correspondiente(s) el puntaje relativo al apoyo a la
industria nacional o reciprocidad.

~ Atentamente,

=

Representante Legal
ZONA 3 RUTA DEL SOL S.A. PROMESA DE SOCIEDAD FUTURA

IS FERNANDO JARAMILLO CORREA

Anexo: Lo anunciado.

Observaciones af Informe Preliminar de Evaluacion de la
Licitacidn Publica No. SEA - LP - 001 de 2010. Ruta del Sol Sector 3 Péagina 15 de 15



LEY GENERAL DE SOCIEDADES MERCANTILES
TEXTO VIGENTE

Nueva Ley publicada en el Diario Oficial de la Federacién el 4 de agosto de 1934
LEY General de Sociedades Mercantiles.

El C. Presidente Constitucional Substituto de los Estados Unidos Mexicanos, se ha

servido dirigirme la siguiente Ley:

ABELARDO L. RODRIGUEZ, Presidente Constitucional Substituto de los
Estados Unidos Mexicanos, a sus habitantes, sabed:

Que en uso de las facultades extraordinarias que me confiere el Decreto expedido por el
Congreso de la Unidn, con fecha 28 de diciembre de 1933, para expedir un nuevo Cédigo
de Comercio y las leyes especiales en materia de comercio y de derecho procesal

mercantil, he tenido a bien expedir |a siguiente

LEY GENERAL DE SOCIEDADES MERCANTILES

CAPITULO |
De la constitucién y funclonamiento de las Sociedades en general

Articulo 1

Esta Ley reconoce |as siguientes especies de sociedades mercantiles:

.- Sociedad en nombre colectivo;
Il.- Sociedad en comandita simple;

M.- Sociedad de responsabilidad limitada;

V.- Sociedad anbénima;

V.- Sociedad en comandita por acciones, y

VI.- Sociedad cooperativa.

Cualquiera de las sociedades a que se refieren las fracciones | a V de este articulo
podran constituirse como sociedad de capital variabie, observandose entonces las

disposiciones del Capitulo VIil de esta Ley.

Articulo 2

Las sociedades mercantiles inscritas en el Registro Publico de Comercio, tienen
personalidad juridica distinta de |a de los socios.



Salvo el caso previsto en el articulo siguiente, no podran ser declaradas |nulas las

sociedades inscritas en el Registro Publico de Comercio.

Las sociedades no inscritas en el Registro Publico de Comercio que

]

exteriorizado como tales, frente a terceros consten o no en escritura publica
personalidad juridica.

e hayan

. tendran

Las relaciones internas de las sociedades irregulares se regiran por el contr%to social”

respectivo, y, en su defecto, por las disposiciones generales y por las especiale
ley, segun la clase de sociedad de que se trate.

irregular, responderan del cumplimiento de los mismos frente a terceros, s

5 de esta

bsidiaria,

Los que realicen actos juridicos como representantes o mandatarios de una iociedad

solidaria e ilimitadamente, sin perjuicio de la responsabilidad penal, en que
incurrido, cuando los terceros resultaren perjudicados.

hubieren

Los socios no culpables de la irregularidad, podréan exigir dafos y perjuicips a los

culpables y a los que actuaren como representantes o mandatarios de la
irregular.

Articulo 3

sociedad

Las sociedades que tngan un objeto ilicito o ejecuten habitualmente actos ilicitds, seran
nulas y se procederd a su inmediata liquidacién, a peticion que en todo tiempo podra

hacer cualquiera persona, incluso el Ministerio Publico, sin perjuicio de la respon
penal a que hubiere lugar.

abilidad.

La liquidacion se limitara a la realizacion del activo social, para pagar las deudas de la
sociedad, y el remanente se aplicard al pago de la responsabilidad civil, y en defecto de
esta, a la Beneficencia Publica de la localidad en que la sociedad haya tdnido su

domicilio.

Articulo 4 '

Se reputardn mercantiles todas las sociedades que se constltuyan en algunal de las

formas reconocidas en el articulo 1° de esta Ley.

Articulo 5

Las sociedades se constituiran ante notario y en la misma forma se haran constar ton sus
modificaciones. El notario no autorizard la escritura cuando los estatutos | o sus

modificaciones contravengan lo dispuesto por esta ley.

Articulo 6
La escritura constitutiva de una sociedad dehera contener:

- Los nombres, nacionalidad y domicilio de las personas fisicas o moralgs que

constituyan la sociedad;

Il.- Ei objeto de la sociedad;




-
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lil.- Su razén social o denominacion:;

V.- Su duracién;

V.- El importe del capital social;

Vl- La expresién de lo que cada socio aporte en dinero o en otros bienes: el valor
atribuido a éstos y el criterio seguido para su valorizacién.

Cuando el capital sea variable, asi se expresara indicandose el minimo que se fije;

VII.- El demicilio de la sociedad:;

VIIL- La manera conforme a la cual haya de administrarse la sociedad y las facultades de
los administradores;

IX.- Ef nombramiento de los administradores y la designacion de los que han de llevar la
firma social;

X.- La manera de hacer la distribucion de las utilidades y pérdidas entre los miembros de

la sociedad;
Xl.- El importe del fondo de reserva;

Xli.- Los casos en que la sociedad haya de disolverse anticipadamente, y

XIl- Las bases para practicar la liquidacién de la sociedad y el modo de proceder a la

eleccion de los liquidadores, cuando no hayan sido designados anticipadamente.

Todos los requisitos a que se refiere este articulo y las demas reglas que se establezcan

en la escritura sobre organizacion y funcionamientc de la sociedad constituiran los
estatutos de la misma.

Articulo 7
Si el contrato social no se hubiere otorgado en escritura ante Notario, pero contuviere los

requisitos que sefalan las fracciones | a VIl del articulo 6°, cualquiera persona que figure

como socio podra demandar en la via sumaria el otorgamiento de la escritura
correspondiente.

En caso de que la escritura social no se presentare dentro del término de quince dias a

partir de su fecha, para su inscripcion en el Registro Publico de Comercio, cualquier socio
podra demandar en la via sumaria dicho registro.

Las personas que celebren operaciones a nombre de la sociedad, antes del registro de la
escritura constitutiva, contraeran frente a terceros responsabilidad ilimitada y solidaria por
dichas operaciones,



Articulo 8

En caso de que se omitan los requisitos que sefialan las fracciones VIl a XIlI, ihcl
del articulo 6°, se aplicaran las disposiciones relativas de esta Ley.

Articulo 8-A

El ejercicio social de las sociedades mercantiles coincidira con el afio de calenddrio, salvo

usives,

que las mismas queden legalmente constituidas con posterioridad al 10. de enerb del afo

que corresponda, en cuyoc caso el primer ejercicio se iniciara en la fech
constitucion y concluira el 31 de diciembre del mismo afio.

de su

En los casos en que una sociedad entre en liquidacién o sea fusionada, su ejercigio social
terminara anticipadamente en la fecha en que entre en liquidacion o se fusigne y se
considerara que habra un ejercicio durante todo el tiempo en que la sociedad|esté en

liquidacién debiendo coincidir éste Ultimo con lo que al efecto establece el articulo
Cddigo Fiscal de la Federacion.

Articulo 9

Toda sociedad podra aumentar o disminuir su capital, observando, segtn su natu
los requisitos que exige esta Ley.

11 del’

raleza,

La reduccion del capital social, efectuada mediante reembolso a los socios o liperacién

concedida a éstos de exhibiciones no realizadas, se publicara por tres vecds
Periddico Oficial en la entidad federativa en la que tenga su domicilio la socie
intervalos de diez dias.

en el
d, con

Los acreedores de la sociedad, separada o conjuntamente, podrén oponerse |ante la

autoridad judicial a dicha reduccién, desde el dia en que se haya tomado la decisi
la sociedad, hasta cinco dias después de la tltima pubiicacién.

La oposicién se tramitard en la via sumaria, suspendiéndose la reduccion entre fanto la.

sociedad no pague los créditos de los opositores, o no los garantice a satisfacgi

on por

on del

Juez que conozca del asunto, o hasta que cause ejecutoria la sentencia que declare que

la oposicién es infundada.

Articulo 10

La representacion de toda sociedad mercantil correspondera a su administiador o
administradores, quienes podran realizar todas las operaciones inherentes al objeYo de la

sociedad, salvo lo que expresamente establezcan la Ley y el contrato social.

Para que surtan efecto los poderes que otorgue la sociedad mediante acuerdd
asamblea o del dérgano colegiado de administracién, en su caso, bastara

de la
con la

protocolizacion ante notaric de la parte del acta en que conste el acuerdo relativp a su

otorgamiento, debidamente firmada por quienes actuaron como presidente o seq
de la asamblea o del érgano de administracién segun corresponda, quienes d
firmar el instrumento notarial, 0 en su defecto lo podra firmar el delegado especij
designado para ello en sustitucién de los anteriores.

retario
beran
mente

-



0018

El notario hara constar en el instrumento correspondiente, mediante la relacidn, insercién
o el agregado al apéndice de las certificaciones, en lo conducente, de los documentos
que al efecto se le exhiban, la denominacion o razén social de la sociedad, su domicilio,
duracién, importe del capital social y objeto de la misma, asi como las facultades que
conforme a sus estatutos le correspondan a! érgano que acordé el otorgamiento del poder
Y, €n su caso, la designacion de los miembros del érgano de administracién,

Si la sociedad otorgare el poder por conducto de una persona distinta a los érganos
mencionados, en adicién a la relacion o insercién indicadas en el parrafo anterior, se
debera dejar acreditado que dicha persona tiene las facultades para ello,

Articulo 11

Salvo pacto en contrario, las aportaciones de bienes se entenderan traslativas de
-dominio. El riesgo de la cosa no serd a cargo de la sociedad, sino hasta que se le haga la
entrega respectiva,

Articulo 12

A pesar de cualquier pacto en contrario, el socio que aporte a la sociedad uno o0 mas
créditos, respondera de la existencia y legitimidad de ellos, asi como de la solvencia del
deudor, en la época de la aportacién, y de que, si se tratare de titulos de credito, éstos no
han sido objeto de la publicacién que previene la Ley para los casos de pérdida de
Vvalores de tal especie.

Articulo 13

El nuevo socio de una sociedad ya constituida responde de todas las obligaciones
sociales contraidas antes de su admisién, aun cuando se modifique la razén social o la
denominacion.

El pacto en contrario no producira efecto en perjuicio de terceros.

Articulo 14
El socio que se separe o fuere excluido de una sociedad, quedara responsable para con

los terceros, de todas las operaciones pendientes en el momento de la separacion o
exclusion.

El pacto en contrario no producira efecto en perjuicio de terceros.

Articulo 15

En los casos de exclusion o separacion de un socio, excepto en las sociedades de capital
variable, la sociedad podra retener la parte de capital y utilidades de aquél hasta concluir
las operaciones pendientes al tiempo de la exclusién o separacion, debiendo hacerse
hasta entonces la liquidacién del haber social que le corresponda.

Articulo 16

En el reparto de las ganancias o pérdidas se observaran, salvo pacto en contrario, las
reglas siguientes:



L- La distribucion de las ganancias o pérdidas entre los socios capitalista# se hara

proporcionalmente a sus aportaciones;

- Al socio industrial correspondera la mitad de las ganancias, y si fueren vayios, esa

mitad se dividira entre ellos por igual, y

lil.- El socio o socios industriales no reportaran las pérdidas.

Articulo 17

No produciran ningun efecto legal las estipulaciones que excluyan a uno 0 mas docios de

la participacion en las ganancias.

Articulo 18

Si hubiere pérdida del capital social, éste debera ser reintegrado o reducido 3ntes de

hacerse reparticion o asignacion de utilidades.

Articulo 19

La distribucién de utilidades sélo podra hacerse después de que hayan sido debihamente
aprobados por ia asamblea de socios o0 accionistas los estados financieros [que las

arrojen.

Tampoco podra hacerse distribucion de utilidades mientras no hayan sido restifuidas o

absorbidas mediante aplicacion de otras partidas del patrimonio, las pérdidas suffi

das en

uno ¢ varios ejercicios anteriores, o haya sido reducido el capital social. Cualquiera
estipulacion en contrario no producira efecto legal, y tanto la sociedad como sus

acreedores podran repetir por los anticipos o reparticiones de utilidades heg
contravencidon de este articulo, contra las personas que las hayan recibido, 0 e
reembolso a los administradores que las hayan pagado, siendo unas
mancomunada y solidariamente responsables de dichos anticipos y reparticiones.

Articulo 20

—— &

y

thas en

igir su
otros.

De las utilidades netas de toda sociedad, debera separarse anualmente el cifico por
ciento, como minimo, para formar el fondo de reserva, hasta que importe la quinfa parte

del capital social.

El fondo de reserva debera ser reconstituido de la misma manera cuando disminjiya por.

cualquier motivo.

Articulo 21
Son nulos de pleno derecho los acuerdos de los administradores o de las juntas de
y asambleas, gue sean contrarios a lo que dispone el articulo anterior. En cd
tiempo en que, no obstante esta prohibicién, apareciere que no se han heg
separaciones de las utilidades para formar o reconstituir €l fondo de resen
administradores responsables quedaran ilimitada y solidariamente obligados a ent
la sociedad, una cantidad igual a la que hubiere debido separarse.

S0CI0S
alquier
ho las
a, los
jegar a
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Quedan a salvo los derechos de los administradores para repetir contra los socios por el
valor de lo que entreguen cuando el fondo de reserva se haya repartido.

No se entendera como reparto la capitalizacion de la reserva legal, cuando esto se haga,
pero en este caso debera volverse a constituir a partir del ejercicio siguiente a aquel en
que se capitalice, en los términos del articulo 20.

Articulo 22

Para hacer efectiva la cbligacién que impone a los administradores el articulo anterior,
cualquier socio o acreedor de la sociedad podra demandar su cumplimiento en la via
sumaria.

Articulo 23

Los acreedores particulares de un socio no podran, mientras dure la sociedad, hacer
efectivos sus derechos sino sobre las utilidades que correspondan al socio segun los
correspondientes estados financieros, y, cuando se disuelva la sociedad, sobre la porcién
que le corresponda en la liquidacién. Iguaimente, podran hacer efectivos sus derechos
sobre cualquier otro reembolso que se haga a favor de los socios, tales como devolucion

de primas sobre acciones, devoluciones de aportaciones adicionales y cualquier otro
semejante.

Podran, sin embargo, embargar la porcién que le corresponda al socio en la liquidacion v,
en las sociedades por acciones, podran embargar y hacer vender las acciones del
deudor.

Cuando las acciones estuvieren caucionando las gestiones de los administradores o
comisarios, el embargo producira el efecto de que, llegado el momento en que deban
devolverse las acciones, se pongan éstas a disposicién de la autoridad que practico el
embargo, asi como los dividendos causados desde la fecha de la diligencia.

Articulo 24

La sentencia que se pronuncie contra la sociedad condenandola al cumplimiento de
obligaciones respecto de tercero, tendra fuerza de cosa juzgada contra los socios,
cuando éstos hayan sido demandados conjuntamente con ia sociedad. En este caso la
sentencia se ejecutara primero en los bienes de la sociedad y sélo a falta o insuficiencia
de éstos, en los bienes de los socios demandados.

Cuando la obligacion de los socios se limite al pago de sus aportaciones, la ejecucion de
la sentencia se reducira al monto insoluto exigible.
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CAPITULO Il !
De la sociedad en nombre colectivo

Articulo 25 |
Sociedad en nombre colectivo es aquella que existe bajo una razén social y en
todos los socios responden, de modo subsidiario, ilimitada y solidariamente
obligaciones sociales.

Articulo 26

la que

, de las

Las clausulas del contrato de sociedad que supriman la responsabilidad ilijnitada y
solidaria de los socios, no produciran efecto alguno legal con relacién a terceros;|pero los

socios pueden estipular que la responsabilidad de alguno o algunos de ellos se
una porcion o cuota determinada.

Articulo 27
La razén social se formara con el nombre de uno 0 mas socios, y cuando e
figuren los de todos, se le afadiran las palabras y compafiia u otras equivalentes.

Articulo 28

limite a

ella no

Cualquiera persona extraina a la sociedad que haga figurar o permita que figure su
nombre en la razon social, quedara sujeta a la responsabilidad ilimitada y solidhria que

establece el articulo 25,

Articulo 29

El ingreso o separacion de un socic no impedira que continde Ia misma razdn socEl hasta

entonces empleada; pero si el nombre del socio que se separe apareciere en |
social, debera agregarse a ésta la palabra sucesores.

Articulo 30

razon-

Cuando la razén social de una compafiia sea la que hubiere servido a otrg cuyos
derechos y obligaciones han sido transferidos a la nueva, se agregara a |a razon pocial la

palabra sucesores. '

Articulo 31

Los socios no pueden ceder sus derechos en la compaiiia sin el consentimiento de todos

los demas, y sin él, tampoco pueden admitirse a otros nuevos, salvo que en un
caso el contrato social disponga que seré bastante el consentimiento de la mayoria.

Articulo 32

En el contrato social podra pactarse que a la muerte de cualquiera de los socios @
la sociedad con sus herederos.

O uotro

ontinue
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Articulo 33

En caso de que se autorice la cesion de que trata el articulo 31, en favor de persona
extrafia a la sociedad, los socios tendran el derecho de! tanto, y gozaran de un plazo de
gquince dias para ejercitarto, contando desde la fecha de la junta en que se hubiere
otorgado la autorizacion. Si fuesen varios los socios que quieran usar de este derecho,
les competera a todos ellos en proporcidn a sus aportaciones.

Articulo 34

El contrato social no podra modificarse sino por el consentimiento unanime de los socios,
a menos que en el mismo se pacte que pueda acordarse la modificacion por la mayoria
de ellos. En este caso la minoria tendré el derecho de separarse de la sociedad.

Articulo 35

Los socios, ni por cuenta propia, ni por ajena podran dedicarse a negocios de!l mismo
genero de los que constituyen el objeto de la sociedad, ni formar parte de sociedades que
los realicen, salvo con el consentimiento de los demaés socios.

En caso de contravencion, la sociedad podré excluir al infractor, privandolo de los
beneficios que le correspondan en ella y exigirle el importe de los dafos y perjuicios.

Estos derechos se extinguiran en el plazo de tres meses contados desde el dia en que ia
sociedad tenga conocimiento de la infraccion.

Articulo 36

La administracion de la sociedad estard a cargo de uno o varios administradores, quienes
podran ser socios 0 personas extrafas a ella.

Articulo 37

Salvo pacto en contrario, los nombramientos y remociones de los administradores se
haran libremente por la mayoria de votos de los socios.

Articulo 38
Todo socio tendra derecho a separarse, cuando en contra de su voto, el nombramiento
de algun administrador recayere en persona extraia a la sociedad.

Articulo 39

Cuando el administrador sea socio y en el contrato social se pactare su inamovilidad, sélo
podra ser removido judicialmente por dolo, culpa o inhabilidad.

Articulo 40 :
Siempre que no se haga designacién de administradores, todos los socios concurriran en
la administracion.

Articulo 41

El administrador sélo podrd enajenar y gravar los bienes inmuebles de la compafia, con
el consentimiento de la mayoria de los socios, o en el caso de que dicha enajenacién
constituya el objeto social o sea una consecuencia natural de éste.



Articulo 42

El administrador podra, bajo su responsabilidad, dar poderes para b gestion dg ciertos y

determinados negocios sociales, pero para delegar su encargo necesitara el agu
la mayoria de los socios, teniendo los de la minoria el derecho de retirarse du
delegacion recayere en persona extrafa a la sociedad.

Articulo 43

erdo de
ando la

La cuenta de administracion se rendird semestraimente, si no hubiere pacto|sobre el

particular, y en cualquier tiempo en que lo acuerden los socios.

Articulo 44 '

El uso de la razén social corresponde a todos los administradores, salvo gt
escritura constitutiva se limite a uno o varios de ellos. '

Articulo 45

& en la

Las decisiones de los administradores se tomaran por voto de la mayoria de elks, y en

caso de empate, decidiran los socios.

Cuando se trate de actos urgentes cuya omision traiga como consecuencia bn dafo
grave para la sociedad, podra decidir un solo administrador en ausencia de los dtros que
estén en la imposibilidad, aun momentanea, de resolver sobre los acto$ de la

administracion. '

Articulo 46 '

Los socios resolveran también por el voto de la mayoria de eilos. Sin embargp, en el

contrato social podra pactarse que la mayoria se compute por cantidades; pero s
socio representare el mayor interés, se necesitara ademéas el voto de otro.

Para los efectos de este precepto, el socio industrial disfrutara de una sola represt
que, salvo disposicion en contrario del contrato social, sera igual a la del mayor in
los socios capitalistas. Cuando fueren varios los socios industriales, la repress

un solo

ertacion
erés de
entacion

unica que les concede este articulo se ejercitara emitiendo como voto el que hdya sido’

adoptado por mayoria de perscnas entre los propios industriales:

Articulo 47

Los socios no administradores podran nombrar un interventor que vigile los actod de los

administradores, y tendran el derecho de examinar el estado de la administraci

contabilidad y papeles de la compaiiia, haciendo las reclamaciones que
convenientes.

Articulo 48

bn y la
estimen

El capital social no podra repartirse sino después de la disolucién de la compafiia y previa
la liguidacioén respectiva, salvo pacto en contrario que no perjudique el interés de tercgros.
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Articulo 49

Los socios industriales deberan percibir, salvo pacto en contrario, las cantidades que
periddicamente necesiten para alimentos; en el concepto de que dichas cantidades vy
epocas de percepcion seran fijadas por acuerdo de la mayoria de los socios o, en su
defecto, por la autoridad judicial. Lo que perciban los socios industriales por alimentos se
computara en los balances anuaies a cuenta de utilidades, sin que tengan obligacién de
reintegrarlo en los casos en que el balance no arroje utilidades o las arroje en cantidad
menor.

Los socios capitalistas que administren podran percibir periddicamente, por acuerdo de Ia
mayoria de los socios, una remuneracidn con cargo a gastos generales.

Articulo 50
El contrato de sociedad podra rescindirse respecto de un soclo:

.- Por uso de la firma o del capital social para negocios propios;
l- Por infraccidn al pacto social:

- Por infraccién a las disposiciones legales que rijan el contrato social:

IV.- Por comisién de actos fraudulentos o dolosos contra la compania,;
V.- Por quiebra, interdiccién o inhabilitacidn para ejercer el comercio.

CAPITULO NI
De la sociedad en comandita simple

Articulo 51

Sociedad en comandita simple es la que existe bajo una razén social y se compone de
uno o varios socios comanditados que responden, de manera subsidiaria, ilimitada y
solidariamente, de las obligaciones sociales, y de uno o varios comanditarios que
Unicamente estan obligados al pago de sus aportaciones.

Articulo 52
La razdn social se formara con los nombres de uno o mas comanditados, seguidos de las
palabras y compafiia u otros equivalentes, cuando en ella no figuren los de todos. A la

razon social se agregaran siempre las palabras Sociedad en Comandita o su abreviatura
S.enC.

Articulo 53

Cualquiera persona, ya sea socio comanditario o extrafio a la sociedad, que haga figurar
0 permita que figure su nombre en la razén social, quedara sujeto a la responsabilidad de
los comanditados. En esta misma responsabilidad incurriran los comanditarios cuando se
omita ia expresién Sociedad en Comandita o su abreviatura.



Articulo 54

El socio o socios comanditarios no pueden ejercer acto algunc de administracidn, ni aun
con el caracter de apoderados de los administradores; pero las autorizacidnes y la
vigilancia dadas o ejercidas por los comanditarios, en los términos del contrato $ocial, no

se reputaran actos de administracién.

Articulo 55

El socio comanditario quedara obligado solidariamente para con los terceros por fodas las
obligaciones de la sociedad en que haya tomado parte en contravencion a lo disguesto en
el articulo anterior. También sera responsable solidariamente. para con los tercdros, aun
en las operaciones en que no haya tomado parte, si habitualmente ha adminisjrado los

negocios de la sociedad.

Articulo 56 .
Si para los casos de muerte o incapacidad del socio administrador, no se

hubiere

determinado en la escritura social, la manera de substituirlo y la sociedad hubiere de
continuar, podra interinamente un socio comanditario, a falta de comapditados,
desempenar los actos urgentes ¢ de mera administracién durante el términe de jun mes,

contado desde el dia en que la muerte 0 incapacidad se hubiere efectuado.

En estos casos el socio comanditario no es responsable mas que de la ejecucid
mandato.

Articulo 57

Son aplicables a la sociedad en comandita los articulos del 30.al 39, del 41 al 44
al 50.

Los articulos 26, 29, 40 y 45 so6lo se aplicaran con referencia a los socios comandits

CAPITULO IV
De la sociedad de responsabilidad limitada

Articulo 58

Sociedad de responsabilidad limitada es la que se constituye entre socios que so
estan obligados al pago de sus aportaciones, sin que las partes sociales puedg

representadas por titulos negociables, a la orden o al portador, pues sélo seran g

en |0s casos y con 10s requisitos que establece la presente Ley.

Articulo 59

n de su

y del 46

dos.

amente
\n estar
tedibles

La sociedad de responsabilidad limitada existira bajo una denominacion o bajo unja razén

social que se formard con el nombre de uno o mas socios. La denominacion o |
social ird inmediatamente sequida de las palabras Sociedad de Responsabilidad

0 de su abreviatura S. de R. L.. La omisién de este requisito sujetarad a los soc
responsabilidad que establece el articulo 25.

razon
imitada
os a la
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Articulo 60

Cualquiera persona extrafia a la sociedad que haga figurar o permita que figure su
nombre en la razon social, respondera de las operaciones sociales hasta por el monto de
la mayor de las aportaciones.

Articulo 61
Ninguna sociedad de responsabilidad limitada tendra mas de cincuenta socios.

Articulo 62

El capital social nunca sera inferior a tres millones de pesos; se dividira en partes sociales
que podran ser de valor y categoria desiguales, pero que en todo caso seran de mil
pesos o de un multiplo de esta cantidad.

Articulo 63

La constitucion de las sociedades de responsabilidad limitada o el aumento de su capital
soctal, no podra llevarse a cabo mediante suscripcion publica.

Articulo 64

Al constituirse la sociedad el capital debera estar integramente suscrito y exhibido, por lo
menos, el cincuenta por ciento del valor de cada parte social.

Articulo 65

Para la cesion de partes sociales, asi como para la admisién de nuevos socios, bastara el
consentimiento de los socios que representen la mayoria del capital social, excepto
cuando los estatutos dispongan una proporcién mayor.

Articulo 66

Cuando la cesion de que trata el articulo anterior se autorice en favor de una persona
extrana a la sociedad, los socios tendran el derecho del tanto y gozaran de un plazo de
quince dias para ejercitarlo, contado desde la fecha de la junta en que se hubiere
otorgado la autorizacién. Si fuesen varios los socios que quieran usar de este derecho,
les competerz a todos ellos en proporcién a sus aportaciones.

Articulo 67

La transmisién por herencia de las partes sociales, no requerira el consentimiento de los
socios, salvo pacto que prevea la disolucién de la sociedad por la muerte de uno de ellos,
0 que disponga la liquidacién de la parte social que corresponda al socio difunto, en el
caso de que la sociedad no contintie con los herederos de éste.

Articulo 68

Cada socic no tendra mas de una parte social. Cuando un socio haga una nueva
aportacién o adquiera la totalidad o una fraccion de la parte de un coasociado, se
aumentara en la cantidad respectiva el valor de su parte social, a no ser que se trate de

partes que tengan derechos diversos, pues entonces se conservars la individualidad de
las partes sociales.



Articulo 69

Las partes sociales son indivisibles. No obstante, podra establecerse en el coptrato de
sociedad, el derecho de division y el de cesion parcial, respetdndose I3s reglas.

contenidas en los articulos 61, 62, 85 y 66 de esta Ley.

Articulo 70

Cuando asi lo establezca el contrato social, los socios, ademas de sus obllgaciones

generales, tendran la de hacer aportaciones suplementarias en proporciop
primitivas aportaciones.

a Ssus

Queda prohibido pactar en el contrato social prestaciones accesonas consistentes en

trabajo o servicio personal de los socios.

Articulo 71

La amortizacion de las partes sociales no estara permitida sino en la medida y fgrma que
establezca el contrato social vigente en el momento en que las partes afectadds hayan
sido adquiridas por los socios. La amortizacién se llevara a efecto con las (tilidades
liquidas de las que conforme a la Ley pueda disponerse para el pago de dividendps. En el
caso de que el contrato social lo prevenga expresamente, podran expedirse a favpr de los

socios cuyas partes sociales se hubieren amortizado, certificados de goce
derechos que establece el articulo 137 para las acciones de goce.

Articulo 72

con los

En los aumentos de! capital social se observaran ias mismas reglas de la constityicion de

{a sociedad.

Los socios tendran, en proporcidon a sus partes sociales, preferencia para susdribir las
nuevamente emitidas, a no ser que este privilegio to supriman el contrato sogial o el

acuerdo de la asamblea que decida el aumento del capital social.

Articulo 73
La sociedad llevara un libro especial de los socios, en el cual se inscribiré el non#bre y el

domicilio de cada uno, con indicacién de sus aportaciones, y la transmision de la
sociales. Esta no surtird efectos respecto de terceros sino después de la inscripcion

Cualquiera persona que compruebe un interés legitimo tendra la facultad de ¢
este libro, que estara al cuidado de los administradores, quienes responderan per
solidariamente de su existencia regular y de la exactitud de sus datos.

Articulo 74 .
La administracion de las sociedades de responsabilidad limitada estara a cargo d
mas gerentes, que podran ser socios 0 personas extranas a la sociedad, desi

5 partes

pnsultar
sonal y

2 UNo 0
pnados

temporalmente o por tiempo indeterminado. Salvo pacto en contrario, la sociedad tendra

el derecho para revocar en cualquier tiempo a sus administradores.

Cuando no aparezca hecha |la designacién de los gerentes, se observara lo dispu
el articulo 40. -

Bsto en
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Articulo 75

Las resoluciones de los gerentes se tomaran por mayoria de votos, pero st el contrato
social exige que obren conjuntamente, se necesitara la unanimidad, a no ser que la
mayoria estime que la sociedad corre grave peligro con el retardo, pues entonces podra
dictar la resolucion correspondiente.

Articulo 76
Los administradores que no hayan tenido conocimiento del acto o que hayan votado en
contra, quedaran libres de responsabilidad.

La accion de responsabilidad en interés de la sociedad contra los gerentes, para el
reintegro del patrimonio social, pertenece a la asamblea y a los socios individualmente
considerados; pero €stos no podran ejercitarla cuando la asamblea, con un voto favorable

de las tres cuartas partes del capital social, haya absuelto a los gerentes de su
responsabilidad.

La accién de responsabilidad contra los administradores pertenece también a los
acreedores sociales; pero sélo podra ejercitarse por el sindico, después de la declaracion
de quiebra de la sociedad.

Articulo 77

La asamblea de los socios es el 6rgano supremo de la sociedad. Sus resoluciones se
tomaran por mayoria de votos de los socios que representen, por lo menos, la mitad del
capital social, a no ser que el contrato social exija una mayorfa mas elevada. Salvo
estipulacidn en contrario, si esta cifra no se obtiene en & primera reunién, los socios
seran convocados por segunda vez, tomandose las decisiones por mayoria de votos,
cualguiera que sea la porcién del capital representado.

Articulo 78
Las asambleas tendran las facultades siguientes:

- Discutir, aprobar, modificar o reprobar el balance general correspondiente al ejercicio
social clausurado y de tomar con estos motivos, las medidas que juzguen oportunas.

Il.- Proceder al reparto de utilidades.

.- Nombrar y remover a los gerentes.

V.- Designar, en su caso, el consejo de vigilancia.

V.- Resolver sobre la division y amortizacion de las partes sociales.

VI.- Exigir, en su caso, las aportaciones suplementarias y las prestaciones accesorias.

VIL- Intentar contra los érganos sociales o contra los socios, las acciones que
correspondan para exigirles dafios y perjuicios.



VIil.- Modificar el contrato social.

IX.- Consentir en las cesiones de partes sociales y en la admision de nuevos socicTs,
X.- Decidir sobre los aumentos y reducciones del capital social.

X1.- Decidir sobre |a disolucién de la sociedad, vy !

Xll.- Las demas que les correspondan conforme a la Ley o al contrato social.

Articulo 79 -

Todo socio tendra derecho a participar en las decisiones de las asambleas, gogando de

un voto por cada mil pesos de su aportacidon o el miultiplo de esta cantidad que ge

determinado, salvo lo que el contrato social establezca sobre partes
privilegiadas.

Articulo 80

hubiere
sociales

Las asambleas se reuniran en el domicilio social, por lo menos una vez al afo, en la.

epoca fijada en el contrato.

Articulo 81

Las asambleas seran convocadas por los gerentes; si no lo hicieren, por el Cgnsejo de

Vigilancia, y a falta u omisién de éste, por los socios que representen mas de |a
parte del capital social.

Salvo pacto en contrario, las convocatorias se haran por medic de cartas certifica

tercera

das con

acuse de recibo, que deberan contener la orden del dia y dirigirse a cada sodo por lo

menos, con acho dias de anticipacién a la celebracién de la asambiea.

!
Articulo 82
El contrato social podra consignar los casos en que la reunion de la asambled

No sea

necesaria, y en ellos se remitira a los socios, por carta certificada con acuse de fecibo, el
texto de las resoluciones o decisiones, emitiendose el voto correspondiente por esdrito.

Si asi lo solicitan los socios que representen mas de la tercera parte del capita

| social,

debera convocarse a la asamblea, aun cuando el contrato social sélo exija el yoto por

correspondencia.

Articulo 83

Salvo pacto en contrario, fa modificacién del contrato social se decidira por la mayoria de
los socios que representen, por lo menos, las tres cuartas partes del capital sogial; con
excepcién de los casos de cambio de objeto o de las reglas que determinen un gumento

en las obligaciones de los socios, en los cuales se requerira la unanimidad de votos

Articulo 84

1
Si el contrato social asi lo establece, se procedera a la constitucién de un Con
Vigilancia, formado de socios © de personas extrafias a la sociegad.

sejo de
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Articulo 85

En el contrato social podra estipularse que los socios tengan derecho a percibir intereses
no mayores del nueve por ciento anual sobre sus aportaciones, aun cuando no hubiere
beneficios; pero solamente por el periodo de tiempo necesario para la gjecucién de los
trabajos que segun el objeto de la sociedad deban preceder al comienzo de sus
operaciones, sin que en ningun caso dicho periodo exceda de tres afios. Estos intereses
deberan cargarse a gastos generales.

Articulo 86
Son aplicables a las sociedades de responsabilidad limitada bs disposiciones de los
articulos 27, 29, 30, 38, 42, 43, 44, 48 y 50, fracciones |, Ii, Il y IV.

CAPITULO YV
De la sociedad anénima

Articulo 87
Sociedad andnima es la que existe bajo una denominacién y se compone exclusivamente
de socios cuya obligacion se limita al pago de sus acciones.

Articulo 88

La denominacioén se formara libremente, pero serd distinta de la de cualquiera otra
sociedad y al emplearse ird siempre seguida de las palabras Sociedad Andnima o de su
abreviatura S.A..

Seccidn Primera
De la Constitucion de la Sociedad

Articulo 89
Para proceder a la constitucién de una sociedad anénima se requiere:

1- Que haya dos socios como minimo, y que cada uno de ellos suscriba una accién por lo
menos;

- Que el capital social no sea menor de cincuenta millones de pesos y que esté
integramente suscrito;

.- Que se exhiba en dinero efectivo, cuando menos el veinte por ciento del valor de
cada accion pagadera en numerario, y

V.- Que se exhiba integramente el valor de cada accion que haya de pagarse, en todo o
en pane, con bienes distintos del numerario.

Articulo 80
La sociedad anénima puede constituirse por la comparecencia ante Notario, de las
personas que otorguen la escritura social, o por suscripcion publica.



Articulo 91 '

La escritura constitutiva de la sociedad anénima debera contener, adem
datos requeridos por el articulo 6°, los siguientes:

I- La parte exhibida del capital social;

—fr—

s de los

.- El nimero, valor nominal y naturaleza de la acciones en que se divide el capital social,

salvo lo dispuesto en el segundo parrafo de la fraccion IV del articulo 125;
ll- La forma y términos en que deba pagarse la parte insoluta de las acciones:
IV.- La participacion en las utilidades con.cedidas a los fundadores;
V.- El nombramiento de uno o varios comisarios;
- Las facultades de la Asamblea General y las condicioﬁes para la valide

deliberaciones, asi como para el ejercicio del derecho de voto, en cy
disposiciones legales puedan ser modificadas por la voluntad de los socios.

Articulo 92

y de sus
anto  las’

Cuando la sociedad anénima haya de constituirse por suscrnpcnon publica, los fundadores
redactaran y depositaran en el Registro Publico de Comercio un programa qué debera
contener el proyecto de los estatutos, con los requisitos del articulo 6°, excepciin hecha

de los establecidos por las fracciones | y VI, primer parrafo, y con los del arti

exceptuando el prevenido por la fracciéon V. |

Articulo 93

ulo 91,

Cada suscripcién se recogera por duplicado en ejemplares del progfama, y

contendra:
.- El nombre, nacionalidad y domicilio del suscriptor;

IL- El numero, expresado con letras, de las acciones suscritas; su naturaleza y valor:

.- La forma y términos en que el suscriptor se obligue a pagar la primera exhibicion

V- Cuando las acciones hayan de pagarse con bienes distintos del numelario, la

determinacion de éstos;

V.-La forma de hacer la convocatoria para la Asamblea General Constitutiva y la$ reglas

conforme a las cuales deba celebrarse;

Vl.- La fecha de la suscripcién, y |

VL.- La declaracion de que el suscriptor conoce y acepta el proyecto de los estatutos
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Los fundadores conservaran en su poder un ejemplar de la suscripcion y entregaran el
duplicade al suscriptor.

‘Articulo 94

Los suscriptores depositaran en la institucion de crédito designada al efecto por los
fundadores, las cantidades que se hubieren obligado a exhibir en numerario, de acuerdo
con la fraccién Il del articulo anterior, para que sean recogidas por los representantes de
la sociedad una vez constituida.

Articuio 95
Las aportaciones distintas del numerario se formalizaran al protocolizarse el acta de la
-asamblea constitutiva de la sociedad.

Articulo 86

Si un suscriptor faltare a las obligaciones que establecen los articulos 94 y 95, los
fundadores podran exigirle judicialmente el cumplimiento o tener por no suscritas las
acciones.

Articulo 97

-Todas las acciones deberan quedar suscritas dentro del término de un afo, contado
desde la fecha del programa, a no ser que en éste se fije un plazo menor.

Articulo 98
Si vencido el plazo convencional o el legal que menciona el articulo anterior, el capital
social no fuere integramente suscrito, o por cualquier otro motive no se liegare a constituir

la sociedad, los suscriptores quedaran desligados y podran retirar las cantidades que
hubieren depositado.

Articulo 99

Suscrito el capital social y hechas las exhibiciones legales, los fundadores, dentro de un
plazo de quince dias, publicaran la convocatoria para la reuniéon de la Asamblea General
Constitutiva, en ia forma prevista en el programa.

Articulo 100
La Asamblea General Constitutiva se ocupara:

|- De comprobar la existencia de la primera exhibicion prevenida en el proyecto de
estatutos;

Il- De examinar y en su caso aprobar el avalio de los bienes distintos del numerario que
uno o mas socios se hubiesen obligado a aportar. Los suscriptores no tendran derecho a
voto con relacién a sus respectivas aportaciones en especie:

.- De deliberar acerca de la participacién que los fundadores se hubieren reservado en
las utilidades;



IV.- De hacer el nombramiento de los administradores y comisarios que Hayan de
funcionar durante el plazo sefalado por los estatutos, con la demgnacmn de gliénes de

los primeros han de usar la firma social.

Articulo 101

Aprobada por la Asambiea Genera!l la constitucién de la séciedad, se procedera a la

protocolizacién y registro del acta de la junta y de los estatutos.

Articulo 102 ‘

Toda operacién hecha por los fundadores de una sociedad andnima, con excepcion de
las necesarias para constituirla, sera nula con respecto a la mlsma si no fuere gprobada

por la Asamblea General.

Articulo 103
Son fundadores de una sociedad anénima;

.- Los mencionados en el articulo 82, y

IL- Los otorgantes del contrato constitutivo social.

|
Articulo 104

Los fundadores no pueden estipular a su favor ningun beneficio que menoscabe ¢l capital
social, ni en el acto de la constitucion ni para o porvenir. Todo pacto en contrario es|nulo.

Articulo 105

La participacion concedida a los fundadores en las utilidades anuales no excefera del
diez por ciento, ni podra abarcar un periodo de mas de diez afios a parfr de ia

constitucion de la sociedad. Esta participacion no podra cubrirse sino después d

e haber

pagado a los accionistas un dividendo del cinco por ciento sobre el valor exhibidg de sus

acciones.

Articulo 106 |

rliculos

Para acreditar la participacion a que se refiere el articulo anterior, se expediré1 titulos

especiales denominados Bonos de Fundador sujetos a las disposiciones de los
siguientes. |

Articulo 107
Los bonos de fundador no se computaran en el capital social, ni autorizarars

tenedores para participar en &l a la disolucion de la sociedad, ni para intervenil

administracién. Sélo confieren el derecho de percibir la participacion en las utilida
el bono exprese y por el tiempo que en el mismo se indique. !

Articulo 108
Los bonos de fundador deberan contener: |

.- Nombre, nacionalidad y domicilio del fundador;

) a sus
en su
les que
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Il- La expresién bono de fundador con caracteres visibles:
.- La denominacion, domicilio, duracion, capital de la sociedad y fecha de constitucion:

V.- El numero ordinal del bono y la indicacién del nimero total de los bonos emitidos;

V.- La participacion que corresponda al bono en las utilidades y el tiempo durante el cual

deba ser pagada;

Vi.- Las indicaciones que conforme a las leyes deben contener las acciones por lo que
hace a la nacionalidad de cualquier adquiriente del bono;

VIl.- La firma autégrafa de los administradores que deben suscribir el documento
conforme a los estatutos, '

Articulo 109

Los tenedores de bonos de fundador tendran derecho al canje de sus titulos por otros que
representen distintas participaciones, siempre que la participacion total de los nuevos
bonos sea idéntica a la de los canjeados.

Articulo 110

Son aplicables a los bonos de fundador, en cuanto sea compatible con su naturaleza, las
disposiciones de los articulos 111, 124, 126 y 127.

Secclén Segunda
De las Acciones

Articulo 111

Las acciones en que se divide el capital social de una sociedad anénima estaran
representadas por titulos nominativos que serviran para acreditar y transmitir la calidad y
los derechos de socio, y se regiran por las disposiciones relativas a valores literales, en lo
que sea compatible con su naturaleza y no sea modificado por la presente Ley.

Articulo 112
Las acciones seran de igual valor y conferiran iguales derechos.

Sin embargo, en el contrato social podra estipularse que el capital se divida en varias
clases de acciones con derechos especiales para cada clase, observandose siempre io
que dispone el articulo 17,

Articulo 113
Cada accidn sélo tendra derecho a un voto; pero en el contrato social podra pactarse que
una parte de las acciones tenga derecho de voto solamente en las Asambleas

Extraordinarias que se reunan para tratar los asuntos comprendidos en las fracciones |, II,
IV, V, Vly VIl del articulo 182.

!



No podran asignarse dividendos a las acciones ordinarias sin que antes se pa
de voto limitando un dividendo de cinco por ciento. Cuando en algun ejercicio

Ll

L (o

e alas

kocial no

haya dividendos o sean inferiores a dicho cinco por ciento, se cubrira éste en |os afios

siguientes con la prelacidn indicada.

Al hacerse la liquidacidn de {a sociedad, las acciones de voto limitado se reembolsaran

antes que las ordinarias.

En el contrato social podra pactarse que a las acciones de voto limitado se le
dividendo superior al de las acciones ordinarias. |

5 fije un

Los tenedores de |as acciones de voto limitado tendran los derechos que esta ley|confiere
a las minorias para oponerse a las decisiones de las asambleas y para revisar el|balance

y los libros de la sociedad.

Articulo 114 :

Cuando asi lo prevenga el contrato social, podran emitirse en favor de las persohas que

presten sus servicios a la sociedad, acciones especiales en las que figuraran las

normas

respecto a la forma, valor, mallenabllldad y demas condiciones particulares [que les

corresponda.

Articulo 115

Se prohibe a las sociedades anonimas emitir acciones por una suma menor de pu valor

nominal. [

Articulo 116
Solamente seran liberadas las acciones cuyo valor esté totaimente cubierto y 2
que se entreguen a los accionistas segun acuerdo de la asamblea general extrac

quellas

rdinaria,

como resultado de la capitalizacién de primas sobre accuones 0 de otras aporthciones

previas de los accionistas, asi como de capitalizacidén de 'utilidades retenidd
reservas de valuacion o de revaluacion.

s 0 de

|
Cuando se trate de capitalizacién de utilidades retenidas o de reservas de valuacif

revaluacidén, éstas deberan haber sido previamente reconocidas en estados fin
debidamente aprobados por la asamblea de accionistas. !

Tratandose de reservas de valuacidén o de revaluacion, éstas deberan estar apoy
avaluos efectuados por valuadores independientes autorizadosi por la Comisién N
de Valores, instituciones de crédito o corredores publicos titulados.

Articulo 117 !
(Se deroga).

I
La distribucion de las utilidades y del capital social se hara en proporcion al i
exhibido de las acciones.

n o de
ncieros

das en
acional

mporte
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Los suscriptores y adquirentes de acciones pagadoras seran responsables por el importe
insoluto de la accidn durante cinco afos, contados desde la fecha del registro de
traspaso; pero no podra reclamarse el pago al enajenante sin que antes se haga excusién
en los bienes del adquirente.

(Se deroga).

‘Articulo 118

Cuando constare en las acciones el plazo en que deban pagarse las exhibiciones y el
monto de éstas, transcurrido dicho plazo, la sociedad procedera a exigir judicialmente, en
la via sumaria, el pago de la exhibicién, o bien a la venta de las acciones.

Articulo 119

Cuando se decrete una exhibicidn cuyo plazo o monto no conste en las acciones, debera
hacerse una publicacion, por Io menos 30 dias antes de la fecha sefialada para el pago,
en el Periddico Oficial de la entidad federativa a que corresponda el domicilio de la
sociedad. Transcurrido dicho plazo sin que se haya verificado la exhibicién, la sociedad
procedera en los términos del articulo anterior.

Articulo 120

La venta de las acciones a que se refieren los articulos que preceden, se hara por medio
de corredor titulado y se extenderan nuevos titulos o nuevos certificados provisionales
para substituir a los anteriores.

El producto de la venta se aplicara al pago de la exhibicién decretada, y si excediere del
importe de ésta, se cubriran también los gastos de la venta y los intereses legales sobre
el monto de la exhibicion. El remanente se entregara al antiguo accionista, si lo reclamare
dentro del plazo de un afio, contado a partir de la fecha de la venta.

Articulo 121
Si en el plazo de un mes, a partir de la fecha en que debiera de hacerse el pago de la
exhibicion, no se hubiere iniciado la reclamacion judicial 0 no hubiere sido posible vender

las acciones en un precio que cubra el valor de la exhibicién, se declararan extinguidas
aquellas y se procedera a la consiguiente reduccién del capital social.

Articulo 122
Cada accién es indivisible, y en consecuencia, cuando haya varios copropietarios de una

misma accién, nombraran un representante comun, y si no se pusieren de acuerdo, el
nombramiento sera hecho por la autoridad judicial.

El representante comun no podrd enajenar o gravar la accion, sino de acuerdo con las
disposiciones del derecho comun en materia de copropiedad.

Articulo 123

En los estatutos se podra establecer que las acciones, durante un periodo que no exceda
de tres afios, contados desde la fecha de la respectiva emisiéon, tengan derecho a
intereses no mayores del nueve por ciento anual. En tal caso, el monto de estos intereses
debe cargarse a gastos generales.

]2



Articulo 124

Los titulos, representativos de las acciones deberan estar exipedidos dentro de |un plazo-

que no exceda de un afo, contado a partir de la fecha del contrato social
modificacién de éste, en que se formalice el aumento de capital.

o de la

Mientras se entregan los titulos podran expedirse certificados provisionales, qlie seran

siempre hominativos y que deberan canjearse por {os titulos, en'su oportunidad.

Los duplicados del programa en que se hayan verificado las suscripciones, se danjearan
por titulos definitivos o certificados provisionales, dentro de un plazo que no exdedera de.

dos meses, contado a partir de |la fecha del contrato social. Los duplicados servi
certificados provisionales o titulos definitivos, en los casos que esta Ley sefata.

Articulo 125

Los titulos de las acciones y los certificados provisionales deberan expresat:

l.- El nombre, nacionalidad y domicilio del accionista; |
I.- La denominacion, domicilio y duracién de la sociedad;

.- La fecha de la constitucion de la sociedad y los datos de su inscripcion en el
Publico de Comercio, i

IV.- El importe del capital social, el nUmero total y el valor nominal de las accicnes.

an como

Registro

Si el capital se integra mediante diversas o sucesivas series Clie acciones, las mencionas
del importe del capital social y del nimero de acciones se concretaran en cada emisién, a

los totales que se alcancen con cada una de dichas series.

Cuando asi lo prevenga el contrato social, podra omitirs¢ el valor noming
acciones, en cuyo caso se omitira también el importe del capital social.
|

V.- Las exhibiciones que sobre el valor de la acciéon haya pagado el accionis
indicacion de ser liberada,;

Vl.- La serie y ntimero de la accion o del certificado provisional, con indicacion de
total de acciones que corresponda a la serig; :
VIl.- l.os derechos concedidos y las obligaciones impuestas ai tenedor de la acc
Su caso, a las limitaciones al derecho de voto,

de las

sta, o la

namero

on, y en

VIIL- La firma autégrafa de los administradores que conforme al contrato socigl deban

suscribir el .documento, o bien la firma impresa en facsimil de dichos administrg

condicion, en este ultimo caso, de que se deposite el original de las firmas respeg

el Registro Publico de Comercio en que se haya registrado la Sociedad.

dores a.
ttivas en
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Articulo 126

Los titulos de las accicnes y los certificados provisionales podran amparar una o varias
acciones.

Articulo 127

Los titulos de las acciones llevaran adheridos cupones, que se desprenderan del titulo vy
que se entregaran a la sociedad contra el pago de dividendos o intereses. Los
certificados provisionales podran tener también cupones.

Articulo 128
Las sociedades andnimas tendran un registro de acciones que contendré:

L- El nombre, la nacionalidad y el domicilio del accionista, y la indicacién de las acciones
que le pertenezcan, expresandose los numeros, series, clases y demas particularidades;

Il.- La indicacién de las exhibiciones que se efectien:;
.- Las transmisiones que se realicen en los términos que prescribe el articulo 129:
IV .- (Se deroga).

Articuto 129

La sociedad considerara como duefio de las acciones a quien aparezca inscrito como tal
en el registro a que se refiere el articulo anterior. A este efecto, la sociedad debera
inscribir en dicho registro, a peticién de cualquier titular, las transmisiones que se
efectien.

Articulo 130

En el contrato social podra pactarse que la transmision de las acciones sélo se haga con
la autorizacion del consejo de administracion. El consejo podra negar la autorizacion
designando un comprador de las acciones al precio corriente en el mercado.

Articulo 131

La transmision de una accion que se efectie por medio diverso del endoso debera
anotarse en el titulo de la accién.

Articulo 132

Los accionistas tendran derecho preferente, en proporcién al nimero de sus acciones,
para suscribir las que emitan en caso de aumento del capital social. Este derecho debera
ejercitarse dentro de los quince dias siguientes a la publicacion en el Periddico Oficial del
domicilio de la sociedad, del acuerdo de la Asamblea sobre el aumento del capital social.

Articulo 133

No podran emitirse nuevas acciones, sino hasta que las precedentes hayan sido
integramente pagadas.

13



Articulo 134 _
Se prohibe a las sociedades andnimas adquirir sus propias acciones, S
adjudicacion judicial, en pago de créditos de la sociedad.

En tal caso, la sociedad vendera las acciones dentro de tres meses, a partir de
en que legalmente pueda disponer de ellas; y si no lo hiciere en ese plazo, las
quedaran extinguidas y se procedera a la consiguiente reduccion del capital.
pertenezcan las acciones a la sociedad, no podran ser representadas en las ag
de accionistas.

Articulo 135

En el caso de reduccidn del capital social mediante reembolso a los accio
designacion de las acciones que hayan de nulificarse se hara por sorteo ante
Corredor titulado. |

|
Articulo 136 !
Para la amortizacién de acciones con utilidades repartibles, cuando el

soclal la autorice, se observaran las siguientes reglas:

l.- La amortizacion debera ser decretada por la Asamblea General de Accionistas;
Il.- Sélo podran amortizarse acciones integramente pagadas;

.- La adquisicion de acciones para amortizarlas se hara en bolsa; pero si el

social o el acuerdo de la Asamblea General fijaren un precio determinado, las
amortizadas se designaran por sorteo ante Notario o Corredor titulado. El resd

alvo por

la fecha
acciones
En tanto
tambleas

nistas, la
Notario o

contrato”

contrato

acciones-
ltado del

sorteo debera publicarse por una sola vez en el Periddico Oficial de la entidad
del domicilio de la sociedad; ;

ederativa

- . x | *
IV.- Los titulos de las acciones amortizadas quedaran anulados y en su lugar podran

emitirse acciones de goce, cuando asi lo prevenga expresamente el contrato soci

V.- La sociedad conservara a disposicion de los tenedores de las acciones am
por el termino de un ano, contado a partir de la fecha de |a publicacién a que se
fraccion lll, el precio de las acciones sorteadas y, en su caso, las acciones de
vencido este plazo no se hubieren presentado los tenedores de las acciones anj

1

briizadas,.
refiere la
goce. Si
ortizadas

a recoger su precio y las acciones de goce, aquél se aplicard a la sociedad y éstas

quedaran anuladas.

Articulo 137

Las acciones de goce tendran derecho a las utilidades liquidas, después de qu

se haya

pagado a las acciones no reembolsables el dividendo sefalado en el contrato pocial. El
mismo contrato podra también conceder el derecho de voto a I.‘?\s acciones de goce.

En caso de liquidacion, las acciones de goce concurrirdn con las no reembolsadas, en el
reparto de! haber social, después de que éstas hayan sido integramente cubierjas, salvo
que en el contrato social se establezca un criterio diverso para el reparto del excedgnte.
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Articulo 138

Los Consejeros y Directores que hayan autorizado la adquisicion de acciones en
contravencion a lo dispuesto en el articulo 134, seran personal y solidariamente
responsables de los dafios y perjuicios que se causen a la sociedad o a los acreedores
de esta.

Articulo 139
En ningun caso podran las sociedades andnimas hacer préstamos o anticipos sobre sus
propias acciones.

‘Articulo 140

Salvo el caso previsto por el parrafo 20. de ia fraccion IV del articulo 125, cuando por:
cualquier causa se modifiquen [as indicaciones contenidas en los titulos de las acciones,
éstas deberan cancelarse y anularse los titulos primitivos, o bien, bastara que se haga

constar en estos Ultimos, previa certificacién notarial o de Corredor Publico Titulado, dicha
modificacion,

Articulo 141

Las acciones pagadas en todo o en parte mediante aportaciones en especie, deben
quedar depositadas en la sociedad durante dos afios. Si en este plazo aparece que el
valor de los bienes es menor en un veinticinco por ciento del valor por el cual fueron
aportados, el accionista esta obligado a cubrir la diferencia a la sociedad, fa que tendra
derecho preferente respecto de cualquier acreedor sobre el valor de las acciones
depositadas.

Seccién Tercera
De la Administracion de la Sociedad

Articulo 142
La administracion de la sociedad anénima estara a cargo de uno o varios mandatarios
temporales y revocables, quienes pueden ser socios o personas extranas a la sociedad.

Articulo 143
Cuando los administradores sean dos o mas, constituiran el Consejo de Administracion.

Salvo pacto en contrario, serd Presidente del Consejo el Consejero primeramente
nombrado, y a falta de éste el que le siga en el orden de la designacion.

Para que el Consejo de Administracion funcione legalmente debera asistir, por lo menos,
la mitad de sus miembros, y sus resoluciones seran validas cuando sean tomadas por la
mayoria de los presentes. En caso de empate, el Presidente del Consejo decidira con
voto de calidad.



En los estatutos se podra prever que las resoluciones tomadas fuera de sesion de

consejo, por unanimidad de sus miembros tendran, para todos los efectos &
misma validez que si hubieren sido adoptadas en sesién de consejo, siempre
confirmen por escrito.

Articulo 144

gales, la
que se

Cuando los administradores sean tres 0 mas, el contrato social determinara los flerechos’
que correspondan a la minoria en la designacion, pero en todo caso la minpria que

represente un veinticinco por ciento del capital social nombrara cuando m
consejero. Este porcentaje serd del diez por ciento, cuando se tfrate de
sociedades que tengan inscritas sus acciones en la Bolsa de Valores.

Articulo 145

La Asamblea General de Accionistas, el Consejo de Administracién o el Admi
podra nombrar uno o varios Gerentes Generales o Especiales, sean o no accioni
nombramientos de los Gerentes serdn revocables en cualquier tiempo
Administrador o Consejo de Administracién o por la Asamblea General de Accionis

Articulo 146
Los Gerentes tendran las facultades que expresamente se les confieran; no ne
de autorizacién especial del Administrador o Consejo de Administracion para |

que ejecuten y gozaran, dentro de la orbita de las atribuciones que se g
asignado, de las méas amplias facultades de representacion y ejecucién.

Articulo 147

Los cargos de Administrador o Consejero y de Gerente, son personales y n{
desempefiarse por medio de representante. :

Articulo 148

E! Consejo de Administracidén podra nombrar de entre sus miembros un delegad
gjecucion de actos concretos.

enos un
aquellas

istradaor,
tas. Los:

por el
tas.

Cesitaran
ps actos
s hayan

) podran

b para la

A falta de designacion especial, la representacién correspondera al Presidente del

Consejo.

Articulo 149
El Administrador o el Consejo de Administracion y los Gerentes podran, dentrg

respectivas facuitades, conferir poderes en nombre de la sociedad, los cuals
revocables en cualquier tiempo.

Articulo 150
Las delegaciones y los poderes otorgados por el Administrador o Con
Administracion y por los Gerentes no restringen sus facultades.

La terminacion de las funciones de Administrador o Consejo de Administracién
Gerentes, no extingue las delegaciones ni los poderes otorgados durante su ejercic

de sus
RS seran

sejo de

D de los
0.
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Articulo 151

No pueden ser Administradores ni Gerentes, los que conforme a la ley estén inhabilitados
para ejercer el comercio.

Articulo 152

Los estatutos o la asamblea general de accionistas, podran establecer la obligacion para
los administradores y gerentes de prestar garantia para asegurar las responsabilidades
que pudieran contraer en el desemperio de sus encargos.

Articulo 153
No podran inscribirse en el Registro Publico de Comercio los nombramientos de los
-administradores y gerentes sin que se compruebe que han prestado la garantia a que se
refiere el articulo anterior, en caso de que los estatutos ¢ la asamblea establezcan dicha
obligacion.

Articulo 154

Los Administradores continuaran en el desempefio de sus funciones aun cuando hubiere
concluido el plazo para el que hayan sido designados, mientras no se hagan nuevos
nombramientos y los nombrados no tomen posesion de sus cargos.

-Articulo 155

En los casos de revocaciéon del nombramiento de los Administradores, se
observaran las sigulentes reglas:

l- Si fueren varios los Administradores y sélo se revocaren los nombramientos de
algunos de ellos, los restantes desempefiaran |la administracién, si rednen el quérum
estatutario, y

Il- Cuando se revoque el nombramiento del Administrador Unico. o cuando habiendo
varios Administradores se revogue el nombramiento de todos o de un numero tal que los
restantes no rednan el quérum estatutario, los Comisarios designaran con caracter
provisional a los Administradores faltantes.

Iguales reglas se observaran en los casos de que la falta de los Administradores sea
ocasionada por muerte, impedimento u otra causa.

Articulo 156

El Administrador que en cualquiera operacién tenga un interés opuesto al de la sociedad,
debera manifestarlo a los demas Administradores y abstenerse de toda deliberacién y
resolucion. EI Administrador que contravenga esta disposicién, sera responsable de los
danos y perjuicios que se causen a la sociedad.

Ariculo 157

Los Administradores tendran la responsabilidad inherente a su mandato y la derivada de
las obligaciones que la ley y los estatutos les imponen.,

/s



Articulo 158

Los administradores son solidariamente responsables para con la sociedad:

.- De la realidad de las aportaciones hechas por los socios;

Il- Del cumplimiento de los requisitos legales y estatutarios establecidos con rerpecto a

los dividendos que se paguen a los accionistas;
.- De la existencia y mantenimiento de los sistemas de cdntabilidad, control,
archivo o informacion que previene la ley;

IV.- Del exacto cumplimiento de los acuerdos de las Asambleas de Accionistas.
i
Articulo 158

registro,

No sera responsable el Administrador que, estando exento de culpa, haya manifeiztado su

inconformidad en el momento de la deliberacién y resolucién del acto de gue se tra

Articulo 160 !

Los Administradores seran solidariamente responsables con los que les hayan pi
por las irregularidades en que éstos hubieren incurrido, si, conociéndolas
denunciaren por escrito a los Comisarios.

|

Articulo 161

La responsabilidad de los Administradores sélo podra ser exigida por acuerg
Asamblea General de Accionistas, la que designard la persona que haya de ej
accién correspondiente, salvo lo dispuesto en el articulo 163.

|
Articulo 162

ecedido,
no las

o de la
Brcitar la

Los Administradores removidos por causa de responsabilidad, solo po:irén ser

nombrados nuevamente en el caso de que la autoridad judicial declare infu
accion ejercitada en su contra.

;
Los Administradores cesaradn en el desempefio de su encargo inmediatamente
Asamblea General de Accionistas pronuncie resolucion en el sentido de que se
la responsabilidad en que hayan incurrido.

]

Articulo 163 :

Los acclonistas que representen el treinta y tres por ciento del capital soci
menos, podran ejercitar directamente la accién de responsabilidad civil co
Administradores, slempre que se satisfagan los requisitos siguientes:

dada la

b que la
es exija

l, por lo
tra los

- Que la demanda comprenda el monto total de las responsabilidades en favor de h

sociedad y no Unicamente el interés personal de los promoventes, y
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- Que, en su caso, los actores no hayan aprobado la resolucién tomada por la
Asamblea General de Accionistas sobre no haber lugar a proceder contra los
Administradores demandados.

Los bienes que se obtengan como resultado de la reclamacion seran percibidos por la
sociedad.

Seccidn Cuarta
De la Vigilancia de la Sociedad

Articulo 164
La vigilancia de la sociedad anonima estara a cargo de uno o varios Comisarios,
temporales y revocables, quienes pueden ser socios 0 personas extrafias a la sociedad.

Articulo 165
No podran ser comisarios:

L- Los que conforme a la Ley estén inhabilitados para ejercer el comercio;

Il- Los empleados de la sociedad, los empleados de aquellas sociedades gue sean
accionistas de la sociedad en cuestién por mas de un veinticinco por ciento del capital
social, ni los empleados de aquellas sociedades de las que la sociedad en cuestidn sea
accionista en mas de un cincuenta por ciento.

ll- Los parientes consangufneos de los Administradores, en linea recta sin limitacién de
grado, los colaterales dentro del cuarto y los afines dentro del segundo.

Articulo 166
Son facultades y obligaciones de los comisarios:

L- Cerciorarse de la constitucién y subsistencia de la garantia que exige el articulo 152,
dando cuenta sin demora de cualquiera irregularidad a !a Asamblea General de
Accionistas;

Il- Exigir a los administradores una informacién mensual que incluya por lo menos un
estado de situacion financiera y un estado de resultados.

l- Realizar un examen de las operaciones, documentacién, registros y demas
evidencias comprobatorias, en el grado y extension que sean necesarios para efectuar la
vigilancia de las operaciones que la ley les impone y para poder rendir fundadamente el
dictamen que se menciona en el siguiente inciso.

IV- Rendir anualmente a la Asamblea General Ordinaria de Accionistas un informe
respecto a la veracidad, suficiencia y razonabilidad de la informacion presentada por el
Consejo de Administracion a la propia Asamblea de Accionistas. Este informe debers
incluir, por lo menos:

/6



A) La opinion del Comisario sobre si las politicas y criterios contables y de infdrmacién

seguidos por la sociedad son adecuados y suficientes tomando en consider
circunstancias particulares de la sociedad.

gcic’m las

B) La opinion del Comisario sobre si esas politicas y criterios han sido gplicados

consistentemente en |la informacién presentada por los administradores.

C) La opinion del comisario sobre si, como consecuencia de lo anterior, la infgrmacion

presentada por los administradores refleja en forma veraz y suficiente la
financiera y los resultados de la sociedad. !

Eituacion

V.- Hacer que se inserten en la Orden del Dia de las sesiones del Corsejo de

Administracién y de las Asambleas de Accionistas, los puntos que crean pertinenteg:

Vi- Convocar a Asambleas ordinarias y extraordinarias de accionistas, en

caso de

omisién de los Administradores y en cualquier otro caso en que lo juzguen conveniepte;

VIl.- Asistir, con voz, pero sin voto, a todas la sesiones del Consejo de Administfacion, a

las cuales deberan ser citados; !

V.- Asistir, con voz pero sin voto, a las Asambleas de Accionistas, y

IX.- En general, vigilar ilimitadamente y en cualquier tiempo todas las operaciones de la

sociedad.

Articulo 167

Cualquier accionista podra denunciar por escrito a los Comisarios 10s hechos qug estime

irregulares en la administracién, y éstos deberan mencionar las denuncias
informes a la Asamblea General de Accionistas y formular acerca de
consideraciones y proposiciones que estimen pertinentes.

Articulo 168

en sus
ellas las

Cuando por cualquier causa faltare |a totalidad de los domisarios, el Corlsejo de
Administracion debera convocar, en el término de tres dias, a Asamblea Geheral de

Accionistas, para que ésta haga la designacion correspondiente.

Si el Consejo de Administracidn no hiciere la convocatoria dentro del plazo sefalado,
cualquier accionista podra ocurrir a la autoridad judicial del domicilio de la sociedpd, para

que ésta haga la convocatoria.

En el caso de que no se reuniere la Asamblea o de que reunida no se hfciere la
designacion, la autoridad judicial del domicilic de la scciedad, a solicitud de cpalquier
accionista, nombrara los Comisarios, quienes funcionaran hasta que la Asamblea |General

de Accionistas haga el nombramiento definitivo.




0032

Articulo 169

Los comisarios seran individualmente responsables para con la sociedad por el
cumplimiento de las obligaciones que la ley y los estatutos les imponen. Podran, sin
embargo, auxiliarse y apoyarse en el trabajo de personal que actie bajo su direccién y
dependencia o en los servicios de técnicos o profesionistas independientes cuya
contratacion y designacién dependa de los propios comisarios.

Articulo 170

Los Comisarios que en cualquiera operacién tuvieren un interés opuesto al de la
sociedad, deberan abstenerse de toda intervencion, bajo la sancién establecida en el
articulo 1586.

Articulo 171

Son aplicables a los Comisarios las disposiciones contenidas en los articulos 144, 152,
154, 160, 161, 162y 163.

Seccién Quinta
De la Informacién Financlera

Articulo 172

Las sociedades anénimas, bajo la responsabilidad de sus administradores, presentaran a
la Asamblea de Accionistas, anualmente, un informe que incluya por lo menos:

A) Un informe de los administradores sobre la marcha de la sociedad en el gjercicio, asi
como sobre las politicas seguidas por los administradores Yy, en su caso, sobre los
principales proyectos existentes.

B} Un informe en que declaren y expliquen las principales politicas y criterios contables y
de informacién seguidos en la preparacion de la informacion financiera.

C) Un estado que muestre la situacién financiera de la sociedad a la fecha de cierre del
gjercicio.

D) Un estado que muestre, debidamente explicados y clasificados, los resultados de la
soctedad durante el gjercicio.

E) Un estado que muestre los cambios en |a situacién financiera durante el ejercicio.

F) Un estado que muestre los cambios en las partidas que integran el patrimonio social,
acaecidos durante el ejercicio.

G) Las notas que sean necesarias para completar o aclarar la informacién que
suministren los estados anteriores.

A la informacién anterior se agregara el informe de los comisarios a que se refiere Ia
fraccién IV del articulo 1686,

|+



Articulo 173
El informe del que habla el enunciado general del articulo anterior, incluido el in
los comisarios, debera quedar terminado y ponerse a disposicién de los accionis|
menos quince dias antes de la fecha de la asamblea que haya de discu
accionistas tendran derecho a que se les entregue una copia del informe correspon

Articulo 174
(Se deroga).

Articulo 175
(Se deroga).

Articulo 176

La falta de presentacion opeortuna del informe a que se refiere el enunciado ge
articulo 172, serda motivo para que la Asamblea General de Accionistas ad
remocion del Administrador © Consejo de Administracion, o de los Comis3

perjuicio de que se les exijan las responsabilidades en que respectivamente
incurrido.

Articulo 177

forme de
as por lo
irle. Los
diente.

neral del
uerde la
rios, sin
hubieren

Quince dias después de la fecha en que la asamblea general de accionistas haya

aprobado el informe a que se refiere el enunciado general del articulo 172,
mandarse publicar los estados financieros incluidos en el mismo, juntamente

deberan
Con sus

‘notas y el dictamen del comisario, en el periddico oficial de 1a entidad en donde Henga su

domicilio la sociedad, o, si se trata de sociedades que tengan oficinas 0 dependg
varias entidades, en el Diario Oficial de la Federacion. Se depositara copia autor,

ncias en’
zada del

mismo en el Registro Publico de Comercio. Si se hubiere formulado en términp alguna

oposicidén contra la aprobacién del balance por la Asamblea |General de Accior

istas, se

hara la publicacién y depésito con la anctacion relativa al nombre de los opositpres vy el

numero de acciones que representen.
Seccion Sexta

De las Asambleas de Accionistas

Articulo 178
La Asamblea General de Accionistas es el Organoc Supremo de la Sociedd

d; podra

acordar y ratificar todos los actos y operaciones de ésta y sus resoluciongs seran
cumplidas por la persona que ella misma designe, o a falta de designacioép, por el

Administrador o por el Consejo de Administracion.
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En los estatutos se podra prever que las resoluciones tomadas fuera de asamblea, por
unanimidad de los accionistas que representen la totalidad de [as acciones con derecho a
voto o de la categoria especial de acciones de que se trate, en su caso, tendran, para
todos los efectos legales, la misma validez que si hubieren sido adoptadas reunidos en
asamblea general o especial, respectivamente, siempre que se confirmen por escrito. En
lo no previsto en los estatutos seran aplicables en lo conducente, las disposiciones de
esta ley.

Articulo 179

Las Asambleas Generales de Accionistas son ordinarias y extraordinarias. Unas y otras
se reuniran en el domicilio social, y sin este requisito seran nulas, salvo caso fortuito o de
fuerza mayaor.

Articulo 180
Son asambleas ordinarias, las que se relnen para tratar de cualquier asunto que no sea
de los enumerados en el articulo 182.

Articulo 181

La Asamblea Ordinaria se reunira por lo menos una vez al afio dentro de los cuatro
meses que sigan a la clausura del ejercicio social y se ocupard, ademas de los asuntos
incluidos en la orden del dia, de los siguientes:

L- Discutir, aprobar o modificar el informe de los administradores a que se refiere el
enunciado general del articulo 172, tomando en cuenta el informe de los comisarios, y
tomar las medidas que juzgue oportunas.

.- En su caso, nombrar al Administrador o Consejo de Administracion y a los Comisarios;

.- Determinar los emolumentos correspondientes a los Administradores y Comisarios,
cuando no hayan sido fijados en los estatutos.

Articulo 182
Son asambleas extraordinarias, las que se reunan para tratar cualquiera de los siguientes
asuntos:

.- Prorroga de fa duracién de fa sociedad;
Il.- Disolucién anticipada de la sociedad:

.- Aumento o reduccién del capital social;
IV.- Cambio de objeto de la sociedad:

V.- Cambio de nacionalidad de la sociedad:

1

V.- Transformacién de fa sociedad:

13



Vlll.-"Fusién con otra sociedad,

VIIl.- Emision de acciones privilegiadas;
IX.- Amortizacion por |la sociedad de sus propias acciones y emision de acciones d
X.- Emision de bonos:

Xl.- Cualguiera otra modificacién del contrato social, y
Xll.- Los demas asuntos para los que la Ley o el contrato social exija un quérum esg
Estas asambleas podran reunirse en cualguier tiempo.

Articulo 183

e goce,

ecial.

La convocatoria para las asambleas debera hacerse por el Administrador o el C¢nsejo de

Administracion, o por los Comisarios, salvo lo dispuesto en los articulos 168, 184 y

Articulo 184
LLos accionistas que representen por lo menos el treinta y tres por ciento del capi

185.

al social,

podran pedir por escrito, en cualquier tiempo, al Administrador o Cofsejo de

Administracion ¢ a los Comisarios, la Convocatoria de una Asamblea Ge
Accionistas, para tratar de los asuntos que indiquen en su peticion.

nera! de

Si el Administrador o Consejo de Administracion, o los Comisarios se rehusaren a hacer
la convocatoria, o no lo hicieren dentro del término de quince dias desde qye hayan

recibido la solicitud, la convocatoria podra ser hecha por la autoridad judicial del

domicilio

de la sociedad, a solicitud de quienes representen el treinta.y tres por ciento del capital

social, exhibiendo al efecto los titulos de las acciones. :
Articulo 185
La peticion a que se refiere el articulo anterior, podra ser hecha por el titular de

accion, en cualquiera de los casos siguientes:
|

una sola

. P .
.- Cuando no se haya celebrado ninguna asamblea durante dos ejercicios consecutivos;

.- Cuando las asambleas celebradas durante ese tiempo no se hayan ocupaq
asuntos que indica el articulo 181.

o de los

Si el Administrador o Consejo de Administracién, o los Comisarios se rehusaref a hacer
la convocatoria, 0 no la hicieren dentro del término de quince dias desde qlie hayan

recibido la solicitud, ésta se formulard ante el Juez competente para que

haga la

convocatoria, previo trastado de 1a peticion al Administrador o Consejo de Admihistracion

y a los Comisarios. El punto se decidira siguiéndose la tramitacion establecidal
incidentes de los juicios mercantiles.

para los
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Articulo 186

La convocatoria para las asambleas generales deberd hacerse por medio de la
publicacién de un aviso en el periddico oficial de la entidad del domicilio de la sociedad, o
en uno de los periddicos de mayor circulacién en dicho domicilio con la anticipacién que
fijlen los estatutos, o en su defecto, quince dias antes de la fecha sefialada para la
reunién. Durante todo este tiempo estara a disposicion de los accionistas, en ias oficinas
de la sociedad, el informe a que se refiere el enunciado general del artfculo 172.

Articulo 187

La convocatoria para las Asambleas debera contener la Orden del Dia y sera firmada por
quien la haga.

Articulo 188

Toda resolucion de la Asamblea tomada con infraccion de lo que disponen los dos
articulos anteriores, sera nula, salvo que en el momento de la votacion haya estado
representada la totalidad de las acciones.

Articulo 189

Para que una Asamblea Ordinaria se considere legalmente reunida, debersd estar
representada, por lo menos, la mitad del capital social, y las resoluciones sélo seran
validas cuando se tomen por mayoria de los votos presentes.

Articulo 190

Salvo que en el contrato social se file una mayoria mas elevada, en las Asambleas
Extraordinarias, deberan estar representadas, por lo menos, las tres cuartas partes del
capital y las resoluciones se tomaran por el voto de las acciones que representen la mitad
del capital social.

Articulo 191
Si la Asamblea no pudiere celebrarse el dia sefalado para su reunién, se hara una
segunda convocatoria con expresion de esta circunstancia y en Ia junta se resolvera

sobre los asuntos indicados en la Orden del Dia, cualquiera que sea el numero de
acciones representadas.

Tratandose de Asambleas Extraordinarias, las decisiones se tomaran siempre por el voto
favorable del nimero de acciones que representen, por lo menos, la mitad del capital
'social.

Articulo 192

Los accionistas podran hacerse representar en las Asambleas por mandatarios, ya sea
que pertenezcan o no a la sociedad. La representacion debera conferirse en la forma que
prescriban los estatutos y a falta de estipulacién, por escrito.

No podran ser mandatarios los Administradores ni los Comisarios de a sociedad.



Articulo 193 '

Salvo estipulacién contraria de los estatutos, las Asambleas Generales de A
seran presididas por el Administrador o por el Consejo de Administracién, y
ellos, por quien fuere designado por los accionistas presentes.

Articulo 194

Las actas de las Asambleas Generales de Accionistas se asentaran en el libro r

y deberan ser firmadas por el Presidente y por el Secretario de la Asamblea, asi

cionistas
falta de

pspectivo
Como por

los Comisarios que concurran. Se agregaran a las actas los documentos que jlistifiquen

que las convocatorias se hicieron en los términos que esta Ley establece.

Cuando por cualquiera circunstancia no pudiere asentarse el acta de una asamfplea en el

libro respectivo, se protocolizara ante Notario. |

Las actas de las Asambleas Extraordinarias seran protocolizadas ante Notario ¢ inscritas

en el Registro Publico de Comercio.

Articulo 195
En caso de que existan diversas categorias de accionistas, toda proposicién g
periudicar los derechos de una de ellas, deberda ser aceptada previamen
categoria afectada, reunida en asamblea especial, en la que se requerira la
exigida para las modificaciones al contrato constitutivo, la cual se computara co
al numero total de acciones de la categoria de que se trate.

Las asambleas especiales se sujetaran a lo que dispone los larticulos 179, 183
al 194, y seran presididas por el accionista que designen los socios presentes.

Articulo 196

El accionista que en una operacion determinada tenga por cuenta propia o
interés contrario al de la sociedad, debera abstenerse a toda deliberacion relatiy
operacion.

El accionista que contravenga esta disposicion, serd responsable de los
perjuicios, cuando sin su voto no se hubiere logrado la mayoria necesaria para
de |a determinacién.

Articulo 197

Lie pueda
e por la
mayoria
N relacion

y del 190

ajena un
a a dicha’

dafos vy
la validez

Los administradores y los comisarios no podran votar en las deliberaciones reldtivas a la

aprabacion de los informes a que se refieren los articulos 166 en su fraccion IV
su enunciado general o a su responsabilidad.

En caso de contravenciéon esta disposicion, la resolucion serd nula cuando sin ¢
Administrador o Comisario no se habria logrado la mayoria requerida.

Articulo 198
Es nulo todo convenio que restrinja la libertad de! voto de los accionistas.

y 172 en

| voto del
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Articulo 199
A solicitud de los accionistas que retnan el treinta y tres por ciento de las acciones
representadas en una Asamblea, se aplazara, para dentro de tres dias y sin necesidad de
nueva convocatoria, la votacién de cualquier asunto respecto del cual no se consideren

suficientemente informados. Este derecho no podréa ejercitarse sino una sola vez para el
‘mismo asunto.

Articulo 200
Las resoluciones legalmente adoptadas por las Asambleas de Accionistas son

obligatorias aun para los ausentes o disidentes, salvo el derecho de oposicidn en los
terminos de esta Ley.

Articulo 201

Los accionistas que representen el treinta y tres por ciento del capital social
podran oponerse judicialmente a las resoluciones de las Asambleas Generales,
siempre que se satisfagan los siguientes requisitos:

|- Que la demanda se presente dentro de los quince dias siguientes a la fecha de
clausura de la Asamblea;

ll- Que los reclamantes no hayan concurrido a la Asamblea o hayan dado su voto en
contra de la resolucion, y

ll.- Que la demanda senale la clausula del contrato social o el precepto legal infringido y
el concepto de violacion.

No podra formularse oposicién judicial contra las resoluciones relativas a la
responsabilidad de los Administradores o de los Comisarios.

Articulo 202

La ejecucion de las resoluciones impugnadas podra suspenderse por el Juez, siempre
que los, actores dieren fianza bastante para responder de los dafios y perjuicios que
pudieren causarse a la sociedad, por la inejecucién de dichas resoluciones, en caso de
que la sentencia declare infundada la oposicion.

Articulo 203

La sentencia que se dicte con motivo de la oposicion surtira efectos respecto de todos
los, socios.

Articulo 204

Todas las oposiciones contra una misma resolucién, deberan decidirse en una sola
sentencia.

lo



Articulo 205
Para el ejercicio de las acciones judiciales a que se refieren los articulo 185 vy

201, los

accionistas depositaran |os titulos de sus acciones ante Notario o en una Institicion de
Crédito, quienes expediran el certificado correspondiente para acompafiarse a la
demanda y los demas que sean necesarios para hacer efectivos los derechos socigles.

Las acciones depositadas no se devolveran sino hasta la conclusién del juicio.

Articulo 206

Cuando la Asamblea General de Accionistas adopte resoluciones sobre los| asuntos
comprendidos en las fracciones IV, V y VI del articulo 182, cualquier accionista que haya
votado en contra tendra derecho a separarse de la somedad y obtener el reempolso de.
sus acciones, en proporcién al activo social, segun el uItlmo.balance aprobado| siempre

que lo solicite dentro de los quince dias siguientes a la clausura de la asamblea.

CAPITULO VI
De la sociedad en comandita por acciones

Articulo 207

La sociedad en comandita por acciones, es la que se compone de uno o varigs socios
comanditados que responden de manera subsidiaria, ilimitada y solidariamentg, de las

obligaciones sociales, y de uno o varios comanditarios que unicamente estan ob
pago de sus acgiones.

Articulo 208

La sociedad en comandita por acciones se regira por las reglas relativas a la
anénima, salvo lo dispuesto en los articulos siguientes.

Articulo 209 |
El capital social estara dividido en acciones y no podran cederse sin el consenti
la totalidad de los comanditados y el de las dos tercera partes de los comanditario

Articulo 210

igados al

sociedad

miento de

b

P.

La sociedad en comandita por acciones podra existir bajo una razén socia

, que se

formard con los nombres de uno o mas comanditados seguidos de las pplabras y
compafia u otros equivalentes, cuando en ellas no figuren los de todos. A la razon social’

o a la denominacién, en su caso, se agregaran las palabras Sociedad en Com
Acciones, o su abreviatura S. en C. por A.

Articulo 211

ndita por

Es aplicable a la sociedad en comandita por acciones lo dispuesto en los articulps 28, 2¢,
30, 53, 54 y 55; y en lo que se refiere solamente a los socios comanditados, lo prevenido

en los articulo 26, 32, 35, 39y 50.
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CAPITULO VII
De la sociedad cooperativa

Articulo 212
Las sociedades cooperativas se regiran por su legislacion especial.

CAPITULO VI
De las sociedades de capital variable

Articulo 213

En las sociedades de capital variable el capital social sera susceptible de aumento por
aportaciones posteriores de los socios o por la admisién de nuevos socios, y de
disminucion de dicho capital por retiro parcial o total de las aportaciones, sin mas
formalidades que las establecidas por este capitulo.

Articulo 214

Las sociedades de capital variable se regiran por las disposiciones que correspondan a la
especie de sociedad de que se trate, y por las de la sociedad anénima relativas a
balances y responsabilidades de los administradores, salvo las modificaciones que se
establecen en el presente capitulo.

Articulo 215

A la razon social o denominacién propia del tipo de sociedad, se afnadiran siempre las
palabras de capital variable.

Articulo 218

El contrato constitutivo de toda sociedad de capital variable, debera contener, ademas de
las estipulaciones que correspondan a la naturaleza de la sociedad, las condiciones que
se fijen para el aumento y la disminucién del capital social.

En las sociedades por acciones el contrato social o la Asamblea General Extraordinaria
fijaran los aumentos del capital y la forma y términos en que deban hacerse las
correspondientes emisiones de acciones. Las acciones emitidas Yy no suscritas a los
certificados provisionales, en su caso, se conservaran en poder de la sociedad para
entregarse a medida que vaya realizandose la suscripcion.

Articulo 217
En la sociedad andénima, en la de responsabilidad limitada y en la comandita por

acciones, se indicara un capital minimo que no podra ser inferior al que fijen bs articulos
62y 89.

En las sociedades en nombre colectivo y en comandita simple, el capital minimo no podra
ser inferior a la quinta parte del capital inicial,

2|



Queda prohibido a las sociedades por acciones, anunciar el capital cuyo aumgnto esté
autorizado sin anunciar al mismo tiempo el capital minimo. Los administradores o
cualquiera otro funcionario de la sociedad que infrinjan este precepto, seran resppnsables
por los dafios y perjuicios que se causen.

Articulo 218
(Se deroga).

Articulo 219

Todo aumento o disminucion del capital social debera inscribirse en un libro de registro’
que al efecto llevara la sociedad.

Articulo 220
El retiro parcial o total de aportaciones de un socio debera notificarse a la sodiedad de
manera fehaciente y no surtira efectos sino hasta el fin del ejercicio anual en cdrso, si la
notificacion se hace antes del ultimo trimestre de dicho ejercicio, y hasta el fin de| ejercicio
siguiente, si se hiciere después.

Articulo 221

No podra ejercitarse el derecho de separacién cuando Enga como consecuencia reducir
a menos del minimo el capital social.

CAPITULO IX
De la fusién y de la transformacién de las sociedades

Articulo 222
La fusidén de varias sociedades debera ser decidida por cada una de ellas, en la forma y
términos que correspondan segun su naturaleza.

Artfculo 223 :
Los acuerdos sobre fusidon se inscribiran en el Registro iPublico de Comefcio y se
publicaran en el Periodico Oficial del domicilio de las sociedades que fayan de
fusionarse. Cada sociedad deberd publicar su Ultimo balanc¢e, y aquélla ¢ aquéllas que.

dejen de existir, debera publicar, ademas, el sistema establecido para la extinclén de su
pasivo.

Articulo 224

La fusibn no podré tener efecto sino tres meses después de haberse efeftuado la
inscripcion prevenida en el articulo anterior.

Durante dicho plazo, cualquier acreedor de las sociedades que se fusionan, podra
oponerse judicialmente en la via sumaria, a la fusion, la que se suspendera Hasta que
cause ejecutoria la sentencia que declare que la oposicion es infundada.
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Transcurrido el plazo sefialado sin que se haya formulado oposicién, podra llevarse a
cabo la fusion, y la sociedad que subsista o la que resulte de la fusion, tomara a su cargo
los derechos y las obligaciones de las sociedades extinguidas.

Ariculo 225

La fusion tendra efecto en el momento de la inscripcion, si se pactare el pago de todas las
deudas de las sociedades que hayan de fusionarse, o se constituyere el deposito de su
importe en una institucion de crédito, o constare el consentimiento de todos los
acreedores. A este efecto, las deudas a plazo se daran por vencidas.

El certificado en que se haga constar el depésito, debera publicarse conforme al articulo
223.

Articulo 226
Cuando de la fusion de varias sociedades haya de resultar una distinta, su constitucion se
sujetara a los principios que rijan la constitucién de la sociedad a cuyo género haya de
pertenecer.

Articulo 227

Las sociedades constituidas en alguna de las formas que establecen las fracciones | a V
del articulo 1°, podran adoptar cualquier otro tipo legal. Asimismo podran transformarse
en sociedad de capital variable.

Articulo 228

En la transformacion de las sociedades se aplicaran los preceptos contenidos en los
articulos anteriores de este capitulo.

Articulo 228 Bis

Se da la escision cuando una sociedad denominada escindente decide extinguirse y
divide la totalidad o parte de su activo, pasivo y capital social en dos o mds partes, que
son aportadas en bloque a otras sociedades de nueva creacién denominadas escindidas;
0 cuando la escindente, sin extinguirse, aporta en bloque parte de su activo, pasivo y

capital social a otra u otras sociedades de nueva creacion.

La escision se regira por lo siguiente:

l.- Solo podra acordarse por resolucién de la asamblea de accionistas o socios u drgano
equivalente, por la mayoria exigida para la modificacion del contrato social;

.- Las acciones o partes sociales de la sociedad que se escinda deberdn estar
totalmente pagadas;

.- Cada uno de los socios de la sociedad escindente tendra inicialmente una proporcion
del capital social de las escindidas, igual a la de que sea titular en la escindente:

IV.- La resolucién que apruebe la escision debera contener:
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a) La descripcion de la forma, plazos y mecanismos en que los diversos conc

activo, pasivo y capital social seran transferidos;

bptos de

b) La descripcidn de las partes del activo, del pasivo y del capital social que corrgspondan

a cada sociedad escindida, y en su casc a la escindente, con detalle suficie

permitir la identificacién de éstas;

hte para

¢} Los estados financieros de la sociedad escindente, que abarquen por lo menos las’

operaciones realizadas durante el Gltimo ejercicio social, debidamente dictamin
auditor externo.

Correspondera a los administradores de la escindente, informar a la asamblea
operaciones que se realicen hasta que la escisién surta plenos efectos legales,

hdos por

sobre las

d) La determinacién de las obligaciones que por virtud de la escision asuL'na cada

sociedad escindida. Si una sociedad escindida incumpliera alguna de las obl
asumidas por ella en vitud de la escisién, responderan sclidariamente
acreedores que no hayan dado su consentimiento expreso, lla 0 las demas sa
escindidas, durante un plazo de tres anos contado a partir de la ultim
publicaciones a que se refiere la fraccion V, hasta por el importe del activo net
haya sido atribuido en la escisién a cada una de ellas; si la escindente no hubie
de existir, ésta respondera por la totalidad de la obligacion; y

e) Los proyectos de estatutos de las sociedades escindidas. |
V.- La resoluciéon de escision debera protocolizarse ante notario e inscribi
Registro Publico de Comercio. Asimismo, debera publicarse en la gaceta oficial
de los periédicos de mayor circulacion del domicilio de la escindente, un extractg

incisos a) y d) de la fraccion IV de este articulo, indicando claramente qu
completo se encuentra a disposicion de socios y acreedores en el domicilio sq
sociedad durante un plazo de cuarenta y cinco dias naturales contado a partir
hubieren efectuado la inscripcién y ambas publicaciones;

VI.- Durante el plazo sefalado, cualquier socio o grupo de socios que represer]
menos el veinte por ciento del capital social ¢ acreedor que tenga interés jurid
oponerse judicialmente a la escision, la que se suspendera hasta que cause gj
sentencia que declara que la oposicidn es infundada, se dicte resolucién que
terminado el procedimiento sin que hubiere procedido la oposicién o se llegue a
siempre y cuando quien se oponga diere fianza bastante para responder de lo
perjuicios que pudieren causarse a la sociedad con la suspension;

VII.- Cumplidos los requisitos y transcurrido el plazo a que se refiere la fraccion
se haya presentado oposicidén, la escision surtird plenos efectos; para la cons

las nuevas sociedades, bastara la protocolizacién de sus estatutos y Su inscrig

Registro Publico de Comercio,
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VIIL.- Los accionistas o socios que voten en contra de la resolucién de escisidon gozaran
del derecho a separarse de la sociedad, aplicandose en lo conducente lo previsto en el
articulo 206 de esta ley,

IX.- Cuando la escision traiga aparejada la extincion de la escindente, una vez que surta
efectos la escision se debera solicitar del Registro Publico de Comercio la cancelacion de
la inscripcion del contrato social;

X.- No se aplicara a las sociedades escindidas lo previsto en el articulo 141 de esta ley.

CAPITULO X
De la disolucién de las sociedades

Articulo 229
Las sociedades se disuelven:

l.- Por expiracion del término fijado en el contrato social;

Il.- Por imposibilidad de seguir realizando el objeto principal de la sociedad o por quedar
éste consumado;

lll.- Por acuerdo de los socios tomado de conformidad con el contrato social y con la Ley;

IV.- Porque el numero de accionistas llegue a ser inferior al minimo que esta Ley
establece, o porque las partes de interés se reunan en una sola persona:

V.- Por la pérdida de las dos terceras partes del capital social.

Articulo 230
La sociedad en nombre colectivo se disolvera, salvo pacto en contrario, por la muerte,

incapacidad, exclusion o retiro de uno de los socios, o por que el contrato social se
rescinda respecto a uno de elios.

En caso de muerte de un socio, la sociedad solamente podrd continuar con los
herederos, cuando éstos manifiesten su consentimiento; de lo contrario, la sociedad,

dentro del plazo de dos meses, debera entregar a los herederos la cuota correspondiente
al socio difunto, de acuerdo con el Ultimo balance aprobado.

Articulo 231
Las disposiciones establecidas en el articulo anterior son aplicables a la sociedad en

comandita simple y a la sociedad en comandita por acciones, en lo que concierne a los
comanditados.
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Articulo 232
En el caso de la fraccién | del articulo 229, |a disolucion de la sociedad se realiz
solo transcurso del término establecido para su duracion.
En los demas casos, comprobada por la sociedad la existencia de causas de di
se inscribira ésta en el Registro Publico de Comercio. .
Si la inscripcién no se hiciere a pesar de existir la causa de disolucion,
interesado podra ocurrir ante la autoridad judicial, en la via sumaria, a fin de qu
el registro de la disolucidn. |

Cuando se haya inscrito la disoluciéon de una sociedad, sin que a juicio
interesado hubiere existido alguna causa de las enumeradas por la Ley, podié
ante la autoridad judicial, dentro del término de treinta dias contados a partir de
de la inscripcion, y demandar, en la via sumaria, la cancelacion de la inscripcion.

Articulo 233 |
Los Administradores no podran iniciar nuevas operaciones con posteri
vencimiento del plazo de duracién de la sociedad, a! acuerdo sobre disolucid
comprobacion de una causa de disclucion. Si contravumeren esta prohib

Administradores seran solidariamente responsables por las operamones efectuad#

CAPITULO XI
De la liquidacion de las sociedades

Articulo 234
Disuelta la sociedad, se pondra en liquidacion.

Articulo 235
La liquidacion estara a cargo de uno o mas liquidadores, quienes seran repre
legales de la sociedad y responderan por los actos que ejecuten excediéndo
limites de su encargo.

Articulo 236 '
A falta de disposicion del contrato social, el nombramiento de los liquidadores sg
acuerdo de los socios, tomado en la proporcién y forma que esta Ley seftala
naturaleza de la sociedad, para el acuerdo sobre disolucion. La desig
fiquidadores debera hacerse en el mismo acto en que se acuerde o se rec
disolucion. En los casos de que la sociedad se disuelva por la expiracion del
virtud de sentencia ejecutoriada, la designaciéon de los liquidadores deber
inmediatamente que concluya el plazo o que se dicte la sentericia.

=]

'l

D

Si por cualquier motivo el nombramiento de los liquidadores no se hiciere en Ig
que fija este articulo, lo hara la autoridad judicial en la via sumaria, a peticion dg
socio.
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Articulo 237

Mientras no haya sido inscrito en el Registro Publico de Comercio el nombramiento de los
liguidadores y éstos no hayan entrado en funciones, los administradores continuaran en
el desempefio de su encargo.

Articulo 238

El nombramiento de los liquidadores podra ser revocado por acuerdo de los socios,
tomado en los términos del articulo 236 o por resolucion judicial, si cualquier socio
justificare, en la via sumaria, la existencia de una causa grave para la revocacion.

Los liquidadores cuyos nombramientos fueren revocados, continuardn en su encargo
hasta que entren en funciones los nuevamente nombrados.

Articulo 239
Cuando sean varios los liquidadores, éstos deberan obrar conjuntamente.

Articulo 240

La liguidacién se practicara con arreglo a las estipulaciones relativas del contrato social o
a la resolucidn que tomen los socios al acordarse o reconocerse la dsolucion de la

sociedad. A falta de dichas estipulaciones, Ia liquidacién se practicara de conformidad con
las disposiciones de este capitulo.

Articulo 241
Hecho el nombramiento de los liquidadores, los Administradores les entregaran todos los

bienes, libros y documentos de la sociedad, levantandose en todo caso un inventario del
activo y pasivo sociales.

Articulo 242
Salvo el acuerdo de los socios o las disposiciones del contrato soclal, los
liquidadores tendran las siguientes facultades:

l- Concluir las operaciones sociales que hubieren quedado pendientes al tiempo de la
disolucién;

I.- Cobrar lo que se deba a la sociedad y pagar lo que ella deba:

lIL.- Vender los bienes de la sociedad:;

IV .- Liquidar a cada socio su haber social:

V.- Practicar el balance final de la liquidacién, que debera someterse a la discusidn y

aprobacién de los socios, en la forma que corresponda, segln la naturaleza de Ia
sociedad.

El balance final, una vez aprobado, se depositara en el Registro Pablico de Comercio:

V.- Obtener del Registro Publico de Comercio la cancelacion de la inscripcién del
contrato social, una vez concluida la liquidacién.
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Articulo 243 .
Ninglin socio podra exigir de los liquidadores la entrega total del habed que le
corresponda; pero si la parcial que sea compatible con los intereses de los acreddores de
la sociedad, mientras no esten extinguidos sus créditos pasivos, o se haya depogitado su
importe si se presentare inconveniente para hacer su pago. '

El acuerdo sobre distribucion parcial debera publicarse én el Periddico Oficial del
domicilio de la sociedad, y los acreedores tendran el derecho de oposicidn en I forma y
términos dei articulo S0.

Articule 244

Las sociedades, aun después de disueltas, conservaran su personalidad juridicq para los
efectos de la liquidacién. -

Articulo 245
Los liguidadores mantendran en depésito, durante diez afos después de la fech
se concluya !a liquidacion, los libros y papeles de la sociedad.

a en que

Articulo 246
En la liquidacién de las sociedades en nhombre colectivo, en comandita simple o de

responsabilidad limitada, una vez pagadas las deudas sociales, la distriby
remanente entre los socios, si no hubiere estipulaciones expresas, se suje
siguientes reglas:

I- Si los bienes en que consiste el haber social son de facil division, se repart

cién del.
lara a las

ran en la

proporcién que corresponda a la representacion de cada socio en 1a masa comun;

.- Si los bienes fueren de diversa naturaleza, se fraccionaran en Ids partes
proporcionales respectivas, compensandose entre los socios las diferencias que hubiere;

- Una vez formados los lotes, e! liquidador convocara a los socios a una juntalen la que
les dara a conocer el proyecto respectivo, y aquéllos gozaran de un plazo de ¢cho dias

habiles a partir del siguiente a la fecha de la junta, para exigir modificaciones, s
perjudicados sus derechos;

IV - Si los socios manifestaren expresamente su conformidad o si, durante el pla
acaba de indicar, no formularen observaciones, se les tendran por conform

creyeren

PO que se
s con el

proyecto, y el liquidador hara la respectiva adjudicacion, otorgandose, en su|caso, los
documentos que procedan;
V.- Si, durante el plazo a que se refiere la fraccion Ill, los socios formularen

observaciones al proyecto de divisién, e! liquidador convocard a una nueva jynta, en el
plazo de ocho dias, para que, de mutuo acuerdo, se hagan al proyecto las modificaciones

a que haya lugar; y si no fuere posible obtener el acuerdo, e! liquidador adjudic
o lotes respecto de los cuales hubiere inconformidad, en comun a los respectiv
y la situacion juridica resultante entre los adjudicatarios se regiré por las reg
copropiedad,;

bra el lote
DS SOCIOS,
las de la’
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VI.- Si la liquidacion social se hiciere a virtud de la muerte de uno de los socios, la division
0 venta de los inmuebles se hara conforme a las disposiciones de esta Ley, aunque entre
los herederos haya menores de edad.

Articulo 247

En la liquidacién de las sociedades anénimas y en comandita por acciones, los
liquidadores procederdn a la distribucién del remanente entre los socios con
sujecidn a las siguientes reglas:

|- En el balance final se indicard la parte que a cada socio corresponda en el haber
social;

Il- Dicho balance se publicara por tres veces, de diez en diez dias, en el Periddico Oficial
de la localidad en que tenga su domicilio la sociedad.

El mismo balance quedara, por igual término, asi como los papeles y libros de la
sociedad, a disposicion de los accionistas, quienes gozaran de un plazo de quince dias a
partir de la ultima publicacion, para presentar sus reclamaciones a los liquidadores.

ll- Transcurrido dicho plazo, los liquidadores convocaran a una Asamblea General de
Accionistas para que apruebe en definitiva el balance. Esta Asamblea sera presidida por
uno de los liquidadores.

Articulo 248
Aprobado el balance general, los liquidadores procederan a hacer a los accionistas los
pagos que correspondan, contra la entrega de los titulos de las acciones.

Articulo 249

Las sumas que pertenezcan a los accionistas y que no fueren cobradas en el transcurso
de dos meses, contados desde la aprobacion del balance final, se depositaran en una
institucion de crédito con la indicacién del accionista. Dichas sumas se pagaran por la
institucion de crédito en que se hubiese constituido el deposito.
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CAPITULO Xl
De las sociedades extranjeras

Articulo 250

Las sociedades extranjeras legalmente constituidas tienen 'personalidad jurid
Republica.

Articulo 251

ca en la

Las sociedades extranjeras sélo podran ejercer el comercio desde su ingcripcién

en el Registro.

La inscripcion sélo se efectuara previa autorizacién de la Secretaria de C
Fomento Industrial, en los términos de los articulos 17 y 17 A de la Ley de
Extranjera.

- Comprobar que se han constituido de acuerdo con las leyes del Estado del
nacionales, para lo cual se exhibird copia auténtica del contrato social

ercioy
nversion

ue sean
y demas

documentos relativos a su constitucidn y un certificado de estar constituidas y adtorizadas
conforme a las leyes, expedido por el representante diplomatico o consular que] en dicho

Estado tenga la Republica;

Il- Que e! contrato social y demas documentos constitutivos no sean contrafios a los

preceptos de orden publico establecidos por las leyes mexicanas;

ll- Que se establezcan en la Replblica o tengan en eila alguna agencia o sucursal.

Las sociedades extranjeras estardn obligadas a publicar anualmente un balancé general

de la negociacion visado por un Contador Publico titulado.

CAPITULO X1l
De la asociacién en participacién

Articulo 252
La asociacion en participacién es un contrato por el cual una persona conced

e a otras

que le aportan bienes o servicios, una participacion en fas utilidades y en las pérdidas de

una negociacion mercantil o de una o varias operaciones de comercio.

Articulo 253
La asociacion en participacién no tiene personalidad juridica ni razon
denominacién.

Articulo 254 |

social o

El contrato de asoctacion en participacion debe constar por escrito y no estard sujeto a

registro.
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Articulo 255

En los contratos de asociacion en participacion se fijaran los términos, proporciones de
interes y demas condiciones en que deban realizarse.

Articulo 256
El asociante obra en nombre propio y no habra relacién juridica entre los terceros y los
asociados.

‘Articulo 257

Respecto a terceros, los bienes aportados pertenecen en propiedad al asociante, a no ser
que por la naturaleza de la aportacion fuere necesaria alguna otra formaiidad, o que se
estipule lo contrario y se inscriba la clausula relativa en el Registro Publico de Comercio
del lugar donde el asociante ejerce el Comercio. Aun cuando la estipulacion no haya sido

registrada, surtird sus efectos si se prueba que el tercero tenia o debia tener
conocimiento de ella.

Articulo 258
Salvo pacto en contrario, para la distribucion de las utilidades y de las pérdidas, se

observara lo dispuesto en el articulo 18. Las pérdidas que correspondan a los asociados
no podran ser superiores al valor de su aportacion.

Articulo 259
Las asociaciones en participacién funcionan, se disuelven y liquidan, a falta de

estipulaciones especiales, por las reglas establecidas para las sociedades en nombre
colectivo, en cuanto no pugnen con las disposiciones de este capitulo.

CAPITULO XIV
Del registro de las sociedades mercantiles

Articulo 260
{Se deroga).

Articulo 261
{Se deroga).

Articulo 262
(Se deroga).

Articulo 263
{Se deroga).

Articulo 264
(Se deroga).

TRANSITORIOS
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Articulo Primero
Esta Ley entrara en vigor en |a fecha de su publicacién.

Articulo Segundo

Sus disposiciones regiran los efectos juridicos de los actos anteriores a su
siempre que su aplicacion no resulte retroactiva. _

Articulo Tercero

vigencia,

Las sociedades andénimas que al entrar en vigor la presente'Ley estén constityyéndose
por el procedimiento de suscripcién publica, podran ajustar sus estatutas a las
prevenciones de esta Ley sobre sociedades de capital variable, siempre gque asi lo
acuerde la asamblea constitutiva que al efecto se celebre, con el quérum y la|mayoria
requeridos por el articulo 190, computados en relacién con las acciones que hdyan sido

suscritas.

Articulo Cuarto

Se derogan el Titulo Segundo del Libro Segundo del Codigo de Comercio dp 15 de-

septiembre de 1889 y todas las disposiciones legales que se opongan a la present

¢ Ley.

En cumplimiento de lo dispuesto por la fraccion | del articuto 89 de 1a Constituciép Politica

de los Estados Unidos Mexicanos, y para su debida publicacion y observancia,

promulgo

la presente Ley, en la residencia del Poder Ejecutivo Federal,! en la ciudad de Néxico, a
los veintiocho dias del mes de julio de mil novecientos treinta y cuatro. - A. L. Rqdriguez.-
Rubrica.-El Secretario de Estado y del Despacho de la Economia Nacional, Primo Villa

Michel.-Rubrica -Al C. Subsecretaric de Gobernacién.-Presente.
Lo que comunico a usted para su publicaciéon y demas fines.
Sufragio Efectivo. No Reeleccion.

México, D. F., a 10. de agosto de 1934. - El Subsecretario de Gobernacién, E
del Despacho, Juan G. Cabral.-Rubrica.

ncargado
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Memoria

El Directorio de Sideco Americana S.A., en cumplimiento de disposiciones legales v estatutarias,
somete a vuestra consideracion la Memoria, el [nventario, los Estados Contables y demas documentos
indicados por la Ley de Soctedades Comerciales y la reglamentacion vigente, correspondiente al
Ejercicio Social N© 45, finalizado el 31 de diciembre de 2003,

I. CONSIDERACIONES GENERALES

El acontecimiento de mayor relevancia en los primeros meses del afio 2003 fue las elecciones
presidenciales mediante las cuales fue elegido el actual mandatario. La incertidumbre preelectoral trajo
aparejado cierta desaceleracion en el crecimiento de a economia, a la espera del resultado electoral.
No obstante, las primeras medidas adoptadas tendieron a crear el apoyo popular necesario para
construir la confiabilidad social y poner en marcha nuevamente el curso de la economia,

Durante el transcurso del arfio, el escenario comercial a nivel internacional fue adquiriendo cada vez
mas solidez, favoreciendo los precios de los productos exportados y logrando asi una recomposicion
de las condiciones econdmicas para el sector productivo local.

En lo que a politica monetaria se refiere, deben destacarse los bajos indices de inflacién y la liberacion
del mercado cambiario, logrando asi impedir fluctuaciones importantes del peso argentino frente al
ddlar estadounidense.

Asimismo, hacia mediados de afio, el Directorio del Fondo Monetario Internacional resolvié otorgar
asistencia financiera al pais, concediendo la posibilidad de adquirir divisas de manera escalonada por
parte del Estado Nacional a través de lo que se conoce como un Stand-By Agreement, es decir el
cumplimiento de un programa de implementacion de medidas por parte de las autoridades locales
como condicién para desembolsos graduales por parte del organismo financiero.

Hacia fines de afio, el favorable desarrollo de la coyuntura determiné que el Directorio de dicho
organismo se inclinase hacia la aprobacidn de la primera revision del acuerdo. Todo indica que la
Argentina continuard teniendo acceso a la renovacion de los vencimientos siempre que se atenga a los
compromisos asumidos en la Carta de Intencion.

A tal efecto, es de vital importancia la definicién de ciertos desafios claves que encara el gobierno a
fin de fortalecer su relacidén financiera con la comunidad internacional en el 2004. A modo
enunciativo, las cuestiones de mayor trascendencia son: el delineamiento de una propuesta a los
tenedores de bonos defaulteados del Estado Nacional, la aprobacién de las leyes que faculten al
gobierno renegociar los contratos de los servicios publicos y buscar una solucién al probiema de la
compensacion bancaria por la pesificacidn asimétrica de los depdsitos y los créditos.

Un analisis preliminar sobre el contexto muestra que en los ultimos meses del afio 2003 los
indicadores de crecimiento demostraron una marcada tendencia ascendente.

En lo que respecta al nivel de actividad del 2003, durante el afio se ha experimentado una fuerte
inclinacidn hacia la reactivacion de la obra piiblica de infraestructura.
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II. LOGROS ESTRATEGICOS 2003

«  Reestructuracion financiera

A fines de 2001, la recesién financiera argentina hizo eclosion evidenciandose a|través de
signos de desestabilizacion severa como la devaluacién de la moneda, la pesififacion de
deudas sin actualizacién y la imposibilidad de acceder al mercado de capitales interqacionales

y crédito doméstico, a modo enunciativo.

Sideco Americana no fue una excepcion a las numerosas emptesas afectadas por laferisis. En

este contexto, fue necesario iniciar didlogos y negociaciones con sus acreedores.

Durante el transcurso del afio 2003, la Sociedad abocd gran parte de sus esfuerzos a hcordar la
reestructuracién de sus pasivos con sus acreedores “Bancos”, “Proveedores™ y “Tengdores de

Obligaciones Negociables”, para adecuar los compromisos asumidos, a la nueva
financiera de la Sociedad.

situacidon

En este contexto, ¢l 6 de junio de 2003, la Sociedad present6 un pedido de homologacién de

su Acuerdo Preventivo Extrajudicial (APE) alcanzado con sus acreedores, ante los T
Nacionales del fuero comercial de la Ciudad de Buenos Aires.

ribunales

El Acuerdo Preventivo Extrajudicial se trata de un mecanismfo privado previsto ppr la Ley

24,522 (Ley de Concursos y Quiebras), que permite al deudor y al acreedor

negociar

libremente convenios individuales para superar sus dificultades financieras. Alcanzadas las

mayorias exigidas por la Ley, puede solicitarse la homologacién judicial del acuerdq
caso sus efectos se extienden a los acreedores disidentes.

, €N CUyo

principio los acuerdos celebrados con la mayoria de los acreedores quirografjrios “no

La presentacion en el 2003 del Acuerdo Preventivo Extrajudicial de la Sociedad incl:{yé enun

bonistas”. Hacia finales de afio, se celebré la asamblea de Tenedores de Obl
Negociables requerida por el Juez del proceso, a fin de identificar a los mismos vy
adhesion al APE. A la fecha se ha obtenido la conformidad de bonistas que reprg
91,11% del capital pendiente de pago de las mismas. |

III. ACTIVIDADES DESARROLLADAS POR LAS SUBSIDIARIAS

Rutas y Autopistas

* Servicios Viales !

La actividad de Servicios Viales no estuvo ajena a todo lo acaecido en el pais.
Durante el afio 2002, el gobierno anterior a través del Decreto N°® 293/2002,
Comisidn de Renegociacion, estableciendo un plazo de 120 dias a partir de dicho deg
que las Concesionarias presenten propuestas de renegociacion. Hubieror
presentaciones acerca de cuales serian las medidas a implementar en el periodo de cj
acciones a adoptar una vez superada. '

gaciones
lograr su
sentan el

Cred una
reto para

varias
1sis vy las
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El'5 de enero de 2003, se presentd oficialmente una propuesta basada en ampliacion de plazo
en 40 meses, reprogramacion de los planes de trabajo vigentes, incremento del monto mensual
a percibir por el concesionario a través del Fondo Fiduciario a efectos de no modificar las
tarifas al usuario e implementacién de una férmula de reajuste del monto percibido de dicho
fondo, que tome en cuenta la evolucion de los costos de la concesionaria.

Con fecha 31 de Enero se le solicito a la Sociedad que le adicione a la propuesta anterior
volumenes de obra mejorativa, como asi también se fije el monto incremental de la cuota a
percibir de parte del Fondo Fiduciario, necesario para reconstruir la ecuacién econdmica
financiera de la sociedad.

Con fecha 5 de Agosto de 2003, Servicios Viales §.A. recibio una nota de la Unidad de
Renegociacion y Andlisis de Contrato y Servicios Publicos, mediante la cual tomé
conocimiento de la intencion de! gobierno de No Ampliar los plazos de los contratos vigentes
y de la invitacién a formular una propuesta para la finalizacion de la concesion disefiada sobre
la base de la extincion del Contrato de Concesidn al 31 de octubre de 2003.

Ante esta noticia y con respecto a su personal, como consecuencia del vencimiento del plazo
de concesién y el fracaso de las gestiones realizadas ante el Estado Nacional tendientes a
obtener una prérroga de la misma, Servicios Viales S.A. promueve un procedimiento
preventivo de crisis elevandolo al Ministro de Trabajo Dr. Carlos Tomada, declarando que en
caso de producirse despidos estos no deben calificarse de incausados y agrega que siendo ésta
la Unica actividad que desarrolla la Empresa, la misma se veria obligada a prescindir de la
mayoria del personal. El acuerdo fue firmado por la mayoria del personal y Homologado por
el Ministerio de trabajo, abonindose al personal desvinculado las indemnizaciones
correspondientes.

El nuevo gobierno al revocar la posicion anterior de renegociar los contratos y manifestar su
interés por mantener el sistema de Concesiones Viales pero llamando a una nueva licitacién,
emitio el Decreto N° 425/2003, por medio del cual estableci6 la licitacion de los Corredores
Viales enumerados en el Anexo [ del Decreto N® 2039/90 y sus modificatorios.

Por cuestiones comerciales la empresa decidio no presentar oferta por ninguno de los
corredores licitados v se abocd a realizar el traspaso ordenado del personal y bienes a los
nuevos adjudicatarios.

En la actualidad, [a empresa continiia abocada en la renegociacién con el Concedente para el
cierre del Contrato de Concesion en base a la propuesta presentada en Agosto, no habiéndose
alcanzado hasta la fecha resolucién al respecto.

El afio 2004 sera un afo abocado a cumplir los requerimientos restantes del Contrato de
Concesion y los emergentes de la negociacion del cierre de la Concesién con el estado
Nacional para luego proceder liquidacion final de la misma.

* Rodovia Das Cataratas S.A.

Sideco, a través de su controlada Civilia Engenharia Ltda, posee el control accionario de
Rodovias Das Cataratas que posee la concesion por el término de 24 afios remanentes de 387
kn de ruta entre los municipios de Foz Do Iguagu y Guarapuava — préxima esta Gltima a la
ciudad de Curitiba en ¢l Estado de Parand, Brasil — para la reconstruccion, construccion de
segundos catriles, mantenimiento y operacion bajo la modalidad de cobro de peaje.
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El transito del afio, medido en miles de vehiculos equivalentes, registré un ajmentd del

13,61% con respecto al afio anterior. La evolucién observada en los iltimos cinco

afios es la
siguiente.
|
2003 2002 2001 2000 1999

Miles de vehiculos

equivalentes 8.420 7411 7.433 7.608 8.330
Variaciones con respecto al

afio anterior 13,61% -0,30% -2.30% -8,66% £,28%

La evolucion de los principales indicadores del estado de resultados (expresado ep miles de

dolares) de Rodovias Das Cataratas, en los cinco Gltimos ejercicios, es la siguiente:

2001

Concepto 2003 2002 2000 1999
Ingresos por servicios netos 21.743 18.945 2ﬁ|.659 18.963 12.371
Utilidad bruta 4.967 6.03% 7.987 6.926 3.981
EDITBA 12.213 10.008 16.122 [1.051 6.824
Utilidad operativa 3.736 4.797 6.341 5235 2.342
(Pérdida) Utilidad ncta {1.291) 9.202 7.095 5.621 2.787
Servicios Postales
¢ Correo Argentino S.A.
El 19 de noviembre de 2003, el Poder Ejecutivo Nacional emitié los Decretos N° [074/03 y
N® 1075/03, los cuales fueron notificados a Correo Argentinp S.A. (“Correo™) en|la misma
fecha con intervencién de la Escribania General de! Gobierno de la Nacion y publickdos en el
Boletin Oficial el dia 20 de noviembre de 2003. Mediante el Decreto N° 1074/03} el Poder
Ejecutivo Nacional dispuso rechazar la presentacién efectuada por Correo ante la Secretaria ‘
de Comunicaciones del Ministerio de Planificacion Federal, Inversion Plblica y Seryicios con

fecha 11 de septiembre de 2003, en la cual se resumian los diversos reclamos §le Correo

vinculados a su contrato de concesién del servicio oficial de correos de fecha 26 de
1997 (el “Contrato de Concesion de Correo™), asi como ha totahdad de los

agosto de
reclamos,

peticiones, recursos y/o reclamaciones interpuestas por Correo con relacion al Cﬁonlrato de

Concesion de Correo. Por su parte, el Decreto N° 1075/03 dispuso rescindir el C
Concesion de Correo por culpa del concesionario Correo, estableciendo al prop

algunas de las consecuencias derivadas de dicha rescision tanto en relacion a Corred

lo atinente a la prestacion del servicio postal. |

Como corolario de la rescisién del Contrato de Concesién del Correo, el Decreto N

ntrato de
o tiempo
como en

P 1075/03

dispone la reasuncion transitoria por parte del Estado Nacional de la operacion ddl servicio
oficial de correo, comprendiendo la totalidad de los servicios oportunamente concedionados a
Correo, indicando que a tales efectos el personal de Correo pasard a depender dei Estado

Nacional concedente, segin lo previsto en el Contrato de Concesidon de Correo.
|

Asimismo, a través del Decreto N° 1075/03 el Poder Ejecutivo Nacional inst

uvoé a la

Secretaria de Comunicaciones para que proceda a la inmediata ejecucion de la ggrantia de

cumplimiento del Contrato de Concesion de Correo.
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Por dltimo, el Decreto de rescision dispone hacer saber al juez del Concurso de Correo el
contenido del mismo asi como de que el Estado Nacional hara uso de los bienes afectados al
servicio a fin de garantizar la continuidad del servicio ptiblico de correo.

Pese a que Correo no ha consentido los actos del Poder Ejecutivo Nacional y sus
complementarios antes resefiados, la transferencia del servicio publico postal no ha sido
entorpecida u obstaculizada,

De conformidad con el Contrato de Concesiéon de Correo, la rescision dispuesta tiene los
siguientes efectos:

* no redime las multas o cualquier obligacion a cargo de Correo;

= ¢l Estado Nacional ejecutard [a garantia de ejecucion que, de conformidad con el
numeral 32 del Contrato de Concesidn de Correo, cubre el cumplimiento integral
de las obligaciones a cargo de Correc y emergentes de la documentacion que
gener6 el Contrato de Concesion de Correo;

* la totalidad del personal ha pasado al Estado Nacional con excepcidn de los
integrantes del Directorio y los asesores del concesionario. Respecto del personal
el Contrato de Concesion de Correo prevé que Correo debera abonar al mismo la
totalidad de las remuneraciones y beneficios laborales o previsionales devengados
hasta la fecha efectiva de entrega del servicio;

* los inmuebles y muebles registrables afectados a la concesion hasta el monto de las
inversiones obligatorias anuales serén transferidos al Estado Nacional y los
restantes podrén ser adquiridos por el Estado Nacional al valor de una tasacion que
realice una entidad determinada para la Autoridad de Aplicacion; y,

* los contratos en curso de gjecucion y las deudas generadas con anterioridad a la
restitucién del servicio no se trasladaran al Estado Nacional, sin petjuicio de lo
cual la prestacion de servicios o provision de bienes contempladas en los referidos
contratos podran continuar por un plazo no inferior a los 180 dias a partir de la
restitucion del servicio con la facultad de rescision por parte del Estado Nacional.

La rescisién antes descripta ha producido un agravamiento de los dafios que motivaron la
promocion por parte de Correo de acciones judiciales contra el Estado Nacional por
incumplimiento del Contrato de Concesion. El 19 de febrero de 2004, Correo interpuso, en
sede administrativa, recurso de reconsideracion contra los Decretos 1074/03 y 1075/03, con el
objeto de que sean revocados. Con respecto al Decreto 1074/03 se solicitd que se haga lugar a
la reconsideracion y, en consecuencia, se declare la nulidad administrativa por ilegitimidad, se
revoque el decreto y se disponga la sustanciacién de los procedimientos pendientes y se los
resuelva de acuerdo con lo oportunamente peticionado por Correo. Con respecto al decreto
1075/03, se requirié que también se haga lugar a la reconsideracién, se declare la nulidad
administrativa por ilegitimidad y se lo revoque, dejando sin efecto la rescision y restituyendo
a Correo en la posicién juridica, ex anfe al referido acto, de concesionario del Correo Oficial
de la Republica Argentina. En subsidio se disponga la conversién del acto, declarando que la
resolucién contractual dispuesta lo es sin culpa del concesionario, por razones de oportunidad,
mérito o conveniencia, en los términos de la ley 25.344 (especialmente, art. 26) vy del
Régimen de Contrataciones de la Administracion Nacional (decreto 1023/01, art.12)
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En sede judicial, el 4/12/03 la Sala "B" de la Excma. Camara de Apelaciones en lo Gomercial,
confirmé el pronunciamiento del Juez del concurso que denegé la prorroga del geriodo de

exclusividad, con lo que se considerd vencido desde el 9/10/03,

i
El 16/12/03 el Juez actuante resolvid, al no haber acompanado Correo las conformi
los acreedores con la propuesta de pago presentada, que no resultaba aplicable en la b
procedimiento de "salvataje” o "cramdown" previsto por el art. 48 de la ley 24.52p
misma fecha declard la quiebra de Correo.

dades de
specie el
y, en la

Correo interpuso recurso de apelacion contra ambas decisionesilos que fueron conceflidos con

efecto devolutivo.

El 30/12/03 Correo acudi6é en Queja ante la Cdmara de Apela¢iones, con el objeto He que se
modifique ¢l efecto con el que fueron concedidas las apelaciones contra las resoluci;res de no

aplicacion del procedimiento estatuido por el art. 48 de la ley concursal y la que
estado falencial, planteo que fue acogido el 6/1/04, por la Sala de Feria, concedi
recurso contra la sentencia de quiebra con caracter suspensivo.

Con motivo de ésta dltima decision, Correo solicito en el Juzgado de Feria el 12/1/
dejaran sin efecto las medidas decretadas con motivo de la quiebra y que se reestabl
concursada en la administracién ordinaria del giro normal de sus negocios, bajo vig
la sindicatura, lo que fue parcialmente provisto de conformidad, por el Juez de

eclard su
Endose el

4 que se
iera ala
ancia de .
Feria el

13/1/04. EI 19/1/04  Correo reiteré el pedido de restablecimiento en la administracién

respecto del manejo de las cuentas bancarias cuyo desbloqueo se concedié en forma g
I

Servicios Varios
¢ Sepsa S.A.

Sepsa S.A. es una empresa de servicios destinados a brindar soluciones para la realiz
pagos de terceros a través de su sistema “PAGO FACIL”,

La principal fortaleza de su estrategia comercial se apoya en una amplia cobertura gd
donde prestar ¢l servicio, es decir, los lugares de pago donde los usuarios pueden
abonar sus facturas. Cuenta con 2.373 lugares de pago en todo el pais y 5000 term
cobranza, (nimero superior a la mitad de todo el sistema bancario argentino conju

arcial.

acién de

ogréafica
acudir a
nales de
tamente

considerado) esto permitié mejorar el volumen de transacciones en un 17 % con regpecto al

2002.

Durante el afio 2003, ademas de multiplicarse los lugares de pago, Sepsa realizé inversiones

en tecnologia mediante la adquisicion de un equipo AS 400 modelo [ 810, perm
duplicar la cantidad de procesamiento y almacenamiento de datos respecto del

anterior, logrando asi una performance acorde con los requerimientos de los servicios.

tiendole
sistema
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Ecologia urbana e industrial

¢+ QUALIX S.A. (ex Enterpa Ambiental S.A. - EASA)

Qualix S.A. es una importante empresa brasilefia dedicada a la recoleccién de residuos
domiciliarios, limpicza y operacion de rellenos sanitarios en los estados de Sdo Paulo, Goiés,
Pernanbuco, Piaui y Distrito Federal. Cuenta con una dotacion de 7.814 empleados, una flota
de 943 vehiculos y en Sio Paulo realiza la recoleccion de residuos domésticos del 25 % de la
ciudad y opera el 50 % de los rellenos sanitarios existentes.

Durante el afio 2003, Qualix resultd adjudicatario de una licitacién llevada a cabo por el
Municipio de Hortalandia, para la ejecucion de un contrato de U$S 6,8 millones que s¢
extendera en los préximos cuatro afios.

Por su parte, los principales indicadores del estado de resultados (expresado en miles de
dolares) de Qualix, en los cinco ultimos ejercicios, es el siguiente:

Concepto 2003 2002 2001 2000 19%9
Ingresos por servicios nelos 104,370 104.090 134516 145.018 129.795
Utilidad bruta 10.134 7.959 9.626 24,392 15.990
EDITBA 9.049 21.399 21.993 26.588 {751)
Utilidad operativa 2.959 2310 3.465 8.278 514
{Pérdida) Utilidad neta {16.650) (9.137) (9.838) 398 {11.91)

Las metas del afio 2004 estdn direccionadas a intensificar la politica comercial de expansion
de sus actividades procurando obtener nuevo contratos de recoleccidon de residuos
domicialiarios, limpieza y operacion de rellenos sanitarios.

Energia

¢ LITSA S.A.

La Sociedad se encuentra activa en el sector de transmision de energia mediante su
participacion en Lineas de Transmision del Litoral S.A. (LITSA), que ha cumplido el septimo
afio de operacion del segundo tramo del sistema de transmision asociado a la central
Hidroeléctrica de Yacyreta, desarrollandose normalmente las actividades de operacidén y
mantenimiento del Electroducto.

El desempeiio del sistema de transmision de LITSA durante el afio 2003 arroja una tasa de
falla al cierre del ejercicio de 0,17 fallas/100 km/afio, que es un valor excepcional para la
actividad y muy alejado de los limites establecidos por el Contrato de Electroducto.

LITSA tuvo que encarar durante el afio dos frentes de accion. Por un lado la renegociacion del

Contrato de Electroducto con el Estado Nacional, y por el otro la renegociacion de la deuda
corporativa.



En cuanto a la renegociacion del Contrato de Electroducto con el Ente Nacional Regulador de
la Electricidad, éste Organismo emitié con fecha 7 de enero de 2003 la Resjucién Ne

038/003 por la cual otorgé a LITSA una extensién de 12 afios adicionales al perio

o de pago

del canon (“periodo de amortizacién™) que en el Contrato de Electroducto de LITSAl era de 10

anos. i

Si bien se habia modificado negativamente la ecuacién econémica financiera de 13

Empresa

de manera muy significativa como consecuencia de la Ley de Emergencia Pablica N° 25.561

del mes de enero de 2002, con la citada resolucidn del EI\{RE se restablecio ep
rentabilidad del negocio y se despejé el camino para renegocidr con los bancos el pp
obligaciones en un plazo mayor.

parte la
2o de las

La renegociacion de la deuda con los acreedores arrojé jhasta el momento fesultados
satisfactorios para la compafiia, llegando a diferentes acuerdos o preacu}erdos de

refinanciacion, orientados a recomponer ¢l endeudamiento de corto y largo plazo.

*  Urugua-f 5.A,

Durante el periodo se han desarrollado con total normalidad y de acuerdo con la plapificacién

efectuada, las tareas de operacién y mantenimiento de la Gentral Hidroeléctrica

Norbero

Velozo, ubicada en Puerto Libertad, Provincia de Misiones, cuya capacidad ingalada de

generacion es de 120 MW y aporta el 75% de la energia demandada por esta provinge

Con fecha 26 de enero de 2004, Electricidad de Misiones S.A. (tnico cliente de la

a.

socledad

controlada, ha comunicado mediante carta documento su decision irrevocable de rascindir el
contrato de operacion y mantenimiento de la central hidroeléctrica a partir del 31 dg julio de

2004, fecha de cese total de la actividad de la Sociedad controlada.

Infraestructura

Ingenierfia y construcciones
« IECSA S.A.

. | - .
En el sector de infraestructura lecsa S.A., es una empresa especializada en i
construcciones y servicios conexos, que desarrolla sus operaciones principalr
Argentina, Chile y Brasil, en el segmento de grandes obras civiles, viales e industriald

. ., . . ] -

Gracias a un proceso de reestructuracion y actualizacién oportunamente delineado,
preparada para competir tanto en el ambito local, como regional, en las dreas de petr
petroguimica y generacion y transporte de energia.

Los guarismos del afio 2003 mostraron una fuerte recuperaciéh con respecto al aiig
originada principalmente en la obtencion de nuevos contratos y el inicio de un pr
estabilidad en la macroeconomia del pais.

genieria,
hente €n
PS.

lecsa fue

hleo, gas,

anterior
heeso de
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Por su parte, los principales indicadores del estado de resultados consolidado de lecsa S.A., en
los cinco Gltimos gjercicios, es el siguiente:

Concepto 2003 2002 2001 2000 1999
Ingresos por servicios netos 154,467 69.167 141.670 84.058 96.048
Uiilidad bruta 22.763 1.435 16.324 15.217 18.501
Utilidad (pérdida} operativa 8.779 (15.280) 5.901 6.771 10.361
Utilidad (pérdida) neta 4.223 (73.782) 2.257 2.465 2.422

Durante el afio en curso se ha experimentado una marcada tendencia hacia la reactivacion de
fa obra publica. evidenciado en el caudal de llamados a licitaciones publicas generados por
distintos organismos de los Estados Nacional y Provinciales.

En lo referido a su gestidon comercial, Iecsa obtuvo varias adjudicaciones durante el transcurso
del afio 2003, particularmente en el interior del pais, en la Provincia de Misiones, Chaco,
Ciudad de Rosario y Gran Buenos Aires. En cuanta afuera del territorio de fa Republica,
IECSA logro un contrato en Chile.

El afio 2004 encuentra a lecsa intentando capitalizar el presente crecimiento de la economia
nacional, y redoblando sus esfuerzos para ganar mercado en los paises vecinos. En tal sentido,
lecsa busca afianzarse como empresa multinacional innovando en nuevos mercados
regionales como Bolivia y Paraguay y reafirmando su presencia en Brasil y Chile.

Es indispensable generar un contexto macroecondmico estable y predecible, que de ser
acompaiiado por una reactivacion general dei nivel de actividad, podria comenzar a destrabar
las restricciones de acceso al crédito, en beneficio directo del sector de la construccion.

* PROFINGAS S.A,

La actividad principal de la empresa es la inversion y administracion del proyecto
“Consolidado de Gas Natural” consistente en la expansion de las redes de distribucion
domiciliaria de gas en la Provincia de Cordoba.

El 19 de febrero de 1998, Profingas S.A., lecsa S.A., la Provincia de Cérdoba y la
Distribuidora de Gas del Centro S.A., firmaron una Addenda al Convenio celebrado entre
estas dos ultimas con fecha 30 de diciembre de 1996, con el objeto de dar inicio, como
primera etapa de la obra, a los trabajos de construccién del gasoducto y tendido de redes de
gas en las siguientes localidades: Alicia, Calchin, Calchin Oeste, Carrilobo, Colazo, El
Arafiado, El Fortin, La Playosa, Las Junturas, Las Varillas, Luque, Matorrales, Pozo del
Molle, Sacanta, Las Tapias, Los Hornillos y Villa Dolores.

Habi¢ndose finalizado la etapa constructiva, el objetivo principal de la empresa es el recupero
y repago del costo de las obras, instrumentado a plazo a través de la cobranza de cuotas
bésicas que pagan los frentistas de las distintas localidades mencionadas.

De acuerdo a las nuevas normas se procedio a aplicar ¢l Coeficiente de Estabilizacién de
Referencia a las cuotas que los frentistas abonan mensualmente manteniéndose un
cumplimiento de parte de estos del 63.02 %, y la diferencia fue percibida de Ila
Coparticipacion Federal de Impuestos de fa Provincia de Cérdoba, tal como esta previsto en el
contrato suscrpto.

Y



Dentro del flujo de egresos previstos se encuentra un crédito' extendido a la empresa por el
Banco Rio de la Plata, que Profingas S.A., a pesar de los trastornos y cambios surdldos en el
sector financiero, continud cance]ando mensualmente durante todo el ejefcicio. El

vencimiento de la Gltima cuota de dicho préstamo operara el 15 enero de 2006.

Durante el 2004, Profingas tendrd como objetivo seguir mejorando su flujo dp

optimizando la utilizacion de todos los instrumentos financieros, disponibles enl!
realidad econdmica.

Desarrollos inmobiliarios

* CREAURBAN 8.A.

fondos,
a nueva

- x ! - oy
Creaurban S.A. actla desde hace casi una década en la realizacién de dbsarrollos
inmobiliarios residenciales definidos en dos segmentos claramente diferencigdos: los

emprendimientos urbanos y las urbanizaciones integrales suburilaanas.

Asimismo, el colapso del sistema financiero continud durante el 2003 en cudnto a la
desaparicion total del crédito, tanto para el caso de lineas estructuradas para |financiar
proyectos de inversion de desarrolladores inmobiliarios, como aquellas lineas con jgarantias

hipotecarias destinadas a satisfacer la demanda de los clientes finales.
i

Asimismo, se completd la construccion de 24 nuevas casas de distinta tipologia en el [Proyecto
“Los Mirasoles — Monte Grande”, encontrandose en proceso de ejecucion otras diez Unidades. -

En cuanto a su deuda financiera, el grupo econémico al cual pertenece Creaurban colttinué la

renegociacién con el Banco Nacién Argentina (BNA). Luego de diversas p

puestas

ofrecidas, con fecha 6 de marzo de 2003, el Directorio de dich4 entidad aprobo que|la deuda

fuera garantizada con titulos de deuda puiblica (“Préstamos Garantizados” o
Garantizados™), siendo ajustada y cancelada mediante apllcacmn directa de lo devd
producido de acuerdo a la estructura de dichos titulos.

“Bonos
ngado y

A la fecha, ¢l BNA ha recibido de Creaurban Préstamos Garantwados por un valor téenico de

$ 31,5 miliones, equivalente a la totalidad de la deuda que 'dicha sociedad tiend
mencionado Banco,

i
Creaurban S.A. cuenta ya con la experiencia necesaria, y a la vez, mantiene una adg

con el

cuada y

flexible estructura, que le permitird estar vigente y anticiparse ante el advenim

ento de

oportunidades para emprender nuevos proyectos. Cierra el presente ejercicio con expgctativas

favorables, consistentes en la seguridad de poder concretar durante 2004 las vent
acotado stock remanente, e intensificar la basqueda de nuevos desarrollos que le
seguir creciendo en los segmentos de negocios inmobiliarios en los que actua.

s de su
ermitan '




IV. RESENA INFORMATIVA

1. Estructura patrimonial comparativa (en miles de pesos);

0047

31.12.03 31.12.02 311201 31.12.00 311299
Aclivo corriente 6R.741 10,958 54,215 198.970 408 898
Aclivo no corriente 559.032 905,219 1.205.291 1.146.120 886.961
Activo Total 627.773 916.177 1.259.526 1.345.090 1,295.859
Pasivo corriente 507.939 633,502 529.954 321.847 288.384
Pasivo no corriente 199,346 76.049 78.331 300,949 350,138
Pasivo Total 707.285 709.551 G08.285 622,796 638,522
Patrimonio neto (719.512) 206.626 651.241 722.294 657.337
Total 627.773 916.177 1.259.525 1.345.090 1.295.859
2. Estructura de resultados comparativa (en miles de pesos):
2003 2002 2001 2000 1999
Resultado operativo ordinario (145.173) {320.479) (47.002) (22.167) 69.735
Resultados financieros y por tenencia (34.990) {125.495) (58.784) (63.010) (58.684)
Otros ingresos y egresos netos 84.977 (3.49% 38.128 132.323 (2.989)
hltado neto ordinario (95.186) (449.473) (67.658) 47.146 8.062
lesto a la Geia, minima presunta (1.343) (1.016) (3.394) (2.778) (1.844)
sos cxtraordinarios {189.609) - - - -
Resultado neto (pérdida) ganancia (286.138) (450.489) (71.052) 44.366 6.218
3. Datos estadisticos (en miles de pesos)
2003 2002 2001 2000 1999
Resuitado de inversiones permanentes (148.069) (324.602) (82.837) {28.905) 68.459
4. Indices
2003 2002 2001 2000 1999
Liguidez 0.14 0,02 0,10 0,62 1,42
Inmovilizacion de capital 0.89 0,99 0.96 0.85 0,68
Solvencia (8,90} 3,43 0,93 0,86 0,97

Finmado para su ideatficacidn con nuestra informe de fecha
M de marzo de 2004, gue se extiende ¢n dacumento apate.
PISTRELLI, HENRY MARTIN Y ASOCIADOS 5.R.L.

CPCECABA.-T.1FI3

ADOLFO LAZARA
Sacin

Contagar Pahlico {U.B A )
CPCECABA T LXIX FIM
s por Comisién Fiscalizadora
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5. Variaciones Patrimoniales Significativas (entre los ejercicios econdmicos finalizadds el 31 de

diciembre de 2003 y 2002) ~ cifras expresadas en miles de pe:sos| -

¢+ Activo Corriente

El Activo Corriente aumenté en 57.783, como consecuencia del ingreso del produfido de ia
realizacidn de inversiones permanentes, con el fin de obtener fondos para la reestr?cturacién

de los pasivos. . |

¢ Activo No Corriente
El Activo No Corriente experimentd en el ejercicio una disminucién de 346.187,
basicamente por la constitucién de previsiones sobre el 100% de los saldos de acti

originada
os que la

Sociedad mantiene con Correo Argentino S.A. — En quiebra ¥ el efecto de las verjtas de las

participaciones en ADRIA Alimentos S.A., Rodovia das Colinas S.A. e Itrén inversd

¢ Pasivo Corriente

ra S.A.

La disminucién del Pasivo Corriente obedece principalmente a la disminucién dél tipo de
cambio, que impacté significativamente en las deudas en moneda extranjera, efectp que fue

atenuado por la disminucion de los costos financieros impagos neto de la reclasif]

cacion al

Pasivo No corriente de las deudas financieras que la Sociedad tenia con Bancp Nacion

Argentina y Banco Ciudad.

¢+ Pasivo No Corriente
El Pasivo No Corriente no experimenté un incremento de 123.297, generado princ

por la reclasificacion de la deuda financiera que la Sociedad mantiene con Bang
Argentina y Banco Ciudad.

6. Variaciones Econémicas Significativas (entre ios ejercicios econémicos fina
31 de diciembre de 2003 y 2002) ~ cifras expresadas e¢n miles de pesos -

+ Resultado operativo ordinario |
La disminucion del resultado negativo por 175.306 se origina basicamente por la dis
de la pérdida por Resultado de Inversiones Permanentes neta del menor beneficio
por los Ingresos Operativos.

¢+ Resultados financieros y por tenencia |
Los resultados financieros y por tenencia negativos del ejercicio 2003 se han di

palmente
p Nacion

1zados el

minucidn
penerado

bminuido

comparativamente con el afio anterior, la disminucion originada basicamentd por la

disminucién del tipo de cambio neta del efecto de la reestructuracion de deudas finan

|
¢ Otros ingresos y egresos netos :

cieras.

El incremento de los ingresos egresos netos de 88.476 con respecto al afio anterior sp originé

basicamente en la ganancia neta de las ventas de participaciones en sociedad

es (Itron

Inversora S.A., Adria Alimentos S.A. y Empresa Constructora Alicopa S.A. en liqTidacic‘:n)

neta de un aumento en el cargo de provisiones para juicios. |

¢ Egresos extraordinarios
Corresponde a la prevision sobre el 100% de los saldos de activos que la Sociedad

mantieng

con Correo Argentino S.A. — En quiebra y una provisién de gastos relativa a otrgs costos

inherentes relacionados con la rescisién. |




7. Estructura patrimonial consolidada comparativa (en miles de pesos)
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31.12,03 31.12.02 31.12.01 31.12.00 31.12.99
Activo corriente 407.034 379.025 1.124.104 1.019.485 1.054.874
Activo no corriente 723.223 1.135,347 2.734.512 2.558.031 2.634.784
Total 1.130.257 1.514.372 3.858.616 3577516 3.689.658
Pasivo corriente 802.582 048.412 1.351.484 1,691,847 1.239.468
Pasivo no comriente 373.143 255.519 1.755.804 1.050.208 1.238.213
Subtotal 1.175.725 1.203.931 3.107.288 2.742.055 2.477.681
Patrimonio ncto (79.512) 206.626 651.241 722264 657.337
Participacién minarilaria 34.044 103.815 100.087 113.167 554.640
Total 1.130.257 1.514.372 3.858.616 3.577.516 3,689.658
8. Estructura de resultados consolidada comparativa (en miles de pesos)
2003 2002 2001 2000 1999
Resultado operativo ordinario (36.730) (137.021) 178.385 202.269 296.600
Resultados financicros y por tenencia (92.610) (264,004) (294.684) (233279 (238.036)
Otros ingresos y ¢gresos netos 30.920 {17.902) 27222 51.545 (8.394)
Resultado erdinario antes de imp. (98.422) (438.927) (89.077) 20.535 50.170
Impuesto a las ganancias (8.943) (34.289) (8.381 (9.738) (39.996)
Impuesto ganancia minima presunia {2.008) (1.18%) (4.252) (4.981) (3.678)
Subtotal (109.371 (474.404) (101,710) 5.814 6.496
Participacidn minaritaria 12.844 23915 30.658 38553 (13.830)
Resultado ordinario {96.52%) (450.489 {71.052) 44367 (7.334)
Egresos extraordinarios (189.609) - - 15.862
Pary, Minoritaria s/ result. Ext. - . - (2.310)
Resultada neto (pérdida) ganancia (286.138) (450.489) (71.052) 44.367 6.218
9. Datos estadisticos (en miles de pesos)
2003 2002 2001 2000 1999
Resultado de inversiones permanentes 26.205 (133.409) 14,882 25852 43.910
10. Indices consolidados:
2003 1002 2001 2000 1999
Liquidez 0,51 0,40 0,83 0,60 0,85
[nmaovilizacién de capital 0,64 0,74 0.7 0,72 0,71
Solvencia (25,86) 388 4,14 3,28 2,04

Firmado para su idenlificacidn con nuestro informe de fecha
10 de marzo de 200, que st cxtende en documento apare.
FISTRELLI, HENRY MARTIN Y ASOCIADOS S.R.L.

CPCECABA -T.I F13

ADOQLFO LAZARA

Socin

Contador Publico (1) B A}

CPCECA

BA T LXIX FI17#

v por Camisién Fiscalizador

>3



11. Variaciones Patrimoniales Consolidadas Significativas (entre los ejercicios edonémicos
finalizados el 31 de diciembre de 2003 y 2002) - cifras expresadas en miles de pdsos -
i

¢+ Activo Corriente

El Activo Corriente Consolidado aumentd en 19.976, siendo fundamentalmente lo4 origenes‘
de esta variacién los incrementos en las disponibilidades de Sideco Americana S.Aly Sideco

Brasil Ltda. por la realizacidn de sus inversiones permanentes.
!

¢ Activo No Corriente
El Activo No Corriente Consolidado disminuyé en 404.091icomo consecuencia |d

e la no

consolidacién por venta de Rodovias Das Colinas y la depreciacidn total de las obrag en curso

de Servicios Viales S.A. a raiz de la finalizacién de ta concesidn.

¢+ Pasivo Corriente

El Pasivo Corriente Consolidado disminuyé en 145.830, variacion originada por el pfecto de
la depreciacién del dolar respecto al peso argentino y al real brasilefio, hecho que| impacto

significativamente en la valuacién de las deudas nominadas en délares estadounidensgs.
i

¢+ Pasivo No Corriente
El Pasivo No Corriente Consolidado se incrementd en 117.624, fundamentalmen
reclasificacion resuitante de la reestructuracion de las deudas financieras con el Banc
Argentina y el Banco Ciudad efectuadas por la Sociedad y Creallxrban S.A.

u

e por la

Nacion -

12. Variaciones Econémicas Consolidadas Significativas (enire los ejercicios ecc+1émicos
finalizados el 31 de diciembre de 2003 y 2002) - cifras expresadas en miles de pekos -

¢+ Resultado operativo ordinario !

La pérdida operativa disminuyé en el ejercicio finalizado ¢l 31 de diciembre de P003 en

120.289, fundamentalmente por una mejora de los resultados) de inversiones per
netas del deterioro de los Resultados Brutos.

¢ Resultados financieros y por tenencia '

anentes

La disminucion de los Resultados financieros y por tenencia se origind basicamentf por la

disminucién del tipo de cambio neta del efecto de la reestructuraciéon de deudas financ

¢ Otros ingresos y egresos netos
El incremento de los ingresos egresos netos con respecto 'al afio anterior se

€ras.

origing

basicamente en la ganancia netas de las ventas de participaciones en sociedade$ (ltrén

Inversora S.A., Adria Alimentos S.A. y Empresa Constructora Alicopa S.A. - En liqu
neta de un aumento en el cargo de provisiones para juicios.

+ Epgresos extraordinarios !
Corresponde a la prevision sobre el 100% de los saldos de activos que la sociedad n

con Correo Argentino S.A. — En quiebra y una provision de gastos relativa a otros
relacionadas con la rescisién.

acion)

antiene
COStos
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V. PERSPECTIVAS

Por las razones expuestas, el 2004 ser4 para la Sociedad un afio destinado principalmente a la
recomposicién de sus pasivos, lo cual serd fundamental tanto para la generacion de nuevos
negocios como para la consolidacion de los existentes.

A fin de lograr el objetivo mencionado anteriormente, sera clave para Sideco Americana S.A.
la resolucion judicial homologatoria del Acuerdo Preventivo Extrajudicial presentado ante ta
Justicia.

La Direccidn de la Sociedad estima que la totalidad del proceso de homologacion se
perfeccionard durante el transcurso del proximo ejercicio. En caso de que se perfeccione el
proceso de homologacion del APE, se produciran beneficios econémicos significativos para la
Sociedad. A continuacion se incluye informacion proforma con los beneficios que se
obtendran de acuerdo con la estimacién de la direccion de la Sociedad:

$ (000 § (000)
ACTIVO CORRIENTE 68.386 PASIVO CORRIENTE 115.745
ACTIVO NO CORRIENTE 559.387 PASIVO NO CORRIENTE 416,112
Subtotal 531.857
PATRIMONIO NETO 95.916
TOTAL DEL PASIVO MAS
TOTAL ACTIVO 627.773 PATRIMONIO NETO 627.773

De lograr una resolucién favorable, la Sociedad concentrara sus esfuerzos en desplegar su
potencial emprendedor, de modo tal de volver a posicionarse como lider en el mundo
corporativo dentro del cual compite.

Superar las dificultades financieras significara para la Sociedad encarar el futuro con una
actitud proactiva para el desarrollo de nuevos emprendimientos y proyectos, especialmente a
través de sus subsidiarias y en los sectores dentro de los cuales éstas operan.

La mencionada estrategia se sustentarg en aquellos cuatro pilares de su fortaleza: capacidad
asociativa, experiencia de financiamiento, calidad de management y desarrollo de procesos de
calidad orientados al cliente, con el objetivo de profundizar en los actividades en curso y
capitalizar las oportunidades que ofrece el contexto econdémico en crecimiento. Dada la
retraccion del mercado y los problemas financieros expuestos, se continuard con el proceso de
reorganizacion societaria comenzado en el afio 2000, para flexibilizar aun mas el
funcionamiento de la empresa.

La actividad en el afio 2004 se concentrard en la continuidad del proceso de expansion y
consolidacién de las actividades de sus empresas vinculadas tanto en el plano local como en el
internacional, especialmente en América Latina, a través de la gestion de los negocios ya
existentes y el desarrollo de nuevos emprendimientos y proyectos.
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Deseamos agradecer a todos aquellos que con su trabajo y ¢olaboracion contribdyeron al
mantenimiento de nuestra empresa en un contexto tan particularmente dificil, especiJ!mente a
nuestros clientes, instituciones financieras y empleados. De la'misma forma, agrad¢cemos a
nuestros accionistas, socios, y a los proveedores por las excelentes relacignes que
continuamos manteniendo en un marco de mutuo respeto, fruto del valioso intercainbio que
nos permite enriquecernos mutuamente con el trabajo diario, afio tras afio.

Buenos Aires, 10 de marzo de 2004. |

Edgardo Poyard
icepresidente




L

Quiénes Somos

j La Concesion

‘11 Y T T T YT T T T T T T T T T T T T T T YTy

4 S,
Campana
Tigre

Acceso Norte

: Av. General Paz

o
s[/5
un‘;

bt ol P a o et P

» Longitud total de la Concesion: 120 Km
» 82% libre de peajo  e——

+ 18% con peaje —

..

{ Oferta Puiblica 30,04%;

abertis

A
&

AT A T A

(3 Intérnet

L
[N
o




% EAEET 0051

SIDECO AMERICANA SOCIEDAD ANONIMA

Domicilio tegal: Carlos Maria Della Paolera 299 - Piso 27°
Ciudad Autonoma de Buenos Aires

Ejercicio Econémico N°® 45
iniciado el 1° de enero de 2003

ESTADOS CONTABLES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2003

Actividad principal de la Sociedad: Participacién en concesiones y/o licencias de servicios,
financiera y de organizacién, inmebiliaria, saneamiento ambiental
y ecologia, energética y de mineria y constructora,

Fecha de inscripcitn en el Registro Piblico de Comercio: 15 de marzo de 1961

Nimero de Registro en la Inspeccién General de Justicia: 11703 del Libre 53 Tomo A de Sociedades
Anénimas

Fecha de finalizacién del contrato social; 15 de marzo del 2060

Inscripcidon de la modificacitn del estatuto (Gitima): 27 de marzo de 1998

Sociedad controlante: Socma Americana S.A,

Carlos M. Della Paclera 298 — Piso 27°

Ciudad Autdnoma de Buenos Aires

Actividad principal de la sociedad: inversora
Participacion en el capital social y votos: 95,25%

Informacidn sobre sociedades controladas y vinculadas: Nota 4 v Nota 11 a los estados contables basicos

COMPOQSICION DEL CAPITAL.
al 31 de diciembre de 2003
{expresado en pesos)

Suscripto, Inscripto e
Clases de acciones Integrado

(Nota 12 a los estados
contables basicos)

Acciones ordinarias escriturales clase "A" de valor 270.206.778
nominal $ 1y con derecho a cinco votos por accion.




BALANCE GENERAL CONSOLIDADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2003 Y 2002
Expresados en miles de pesos - Nota 3

ACTIVO

ACTIVO CORRIENTE
Caja y bancos
Inversiones {Nota 4}
Créditos por ventas
Otros créditos
Bienes de cambio
Bienes de uso
Activos intangibles
Otros activas

Total del activo corriente

ACTIVO NO CORRIENTE
Créditos por ventas
COtros créditos
Bienes de cambio
Inversiones (Nota 4)
Bienes de uso
Activos intangibles
Otros activos
Activos por impuesto diferido

Subtotal del active no corriente

Llave de negocic

Total de activo no corrlente

Total del activo

PASIVO

PASIVO CORRIENTE
Deudas comerciales
Préstamos (Nota 5}
Remuneraciones y cargas sociales
Cargas fiscales
Anticipo de clientes
Otros pasivos

Totzl del pasivo corrlente

PASIVO NO CORRIENTE
Préstamos (Nota 5)
Cargas fiscales
Ctros pasivos
Pasivos por Impuesto Diferide
Total deudas
Previsiones

Total del pasivo no corriente

Subtotal

PARTICIPACION DE TERCEROS EN SOCIEDADES

CONTROLADAS
PATRIMONIO NETO

Total del pasivo participacién de terceros y patrimonio

neto

Las notas que se acompailan forman parte integrante de estos estados.

Firmado para suidentificacién con nuestrs informe de lecha
10 de marzo de 2004, que se sxtiende en docurmento aparta,
PISTRELL), HENRY MARTIN ¥ ASOCIADOS S.R.L.

CPCECABA-TIF13

| &£

HIMICO 4MERICH NS
A AT ALK

31.12.03 11.12.02
58.257 46.987
111.054 47.417
133.964 115.044
86.583 84.161
13.470 23.374
1.132 53.409
2.352 7.268
222 1.363
407,034 379.02
I
677 62.560
93,237 200.221
11.458 41.641
143,769 153.028
294.759 411.572
14.757 27.343
24,231 27.873
1.032 7.112
586.920 931.350
136.303 203.087
723.223 1.135.347
1.130.257 1.514.372
127.005 130.958
547,227 692.495
24,728 28,761
49952 52.042
3.10% .
50.569 44,146
802,582 948.412
161,165 110.046
50.315 930
571555 94.210
10.086 12.904
279,121 218.090
84,022 37.428
373.143 265.619
1.176,725 1.203.831
34.044 103.815
{79.512) 206.626
|
1.130,257 1.514.372

ADOLFO LAZARA
Socio
Contador Publico (U.B.A.}

CPCECABA T.LXIX F.174

¥ par Comisién Fiscalzadora

EDGARDO POYARD
Vicepresdente




ESTADOS DE RESULTADOS CONSOLIDADOS

% SIDECO AMERICANA
L T TTIA AP XTI

Por los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2003 y 2002
Expresados en miles de pesos, excepto la utilidad neta por accién expresada en pesos- Nota 3

Ventas netas
Costo de ventas
Subtotal

Resultade de inversiones permanenies (Nota 4)
Amortizacidn Llave de Negocio
Utllidad (Pérdida) bruta

Gastos corporativos y de administracion
Gastos de comercializacion

Otros gastos

Pérdida operativa

Resultados financieros y por tenencia, neto
Generados por activos:
Intereses netos de gastos directos
Diferencias de cambio
Diferencia de cotizacion de titutos
Desvalorizacién de Bienes de cambio
Recupera Desvalorizacién de Activos intangibles
Recupero de Bienes de uso dados de baja
Otros resultados por tenencia
Honorarios financieros ganados
Resultade por exposicion a la inflacion

Geanerados por pasivos:
Intereses
Diferencias de cambio
Honerarios y gastos relacionados
Otros resultados por tenencia
Resultado por exposicidn a la inflacién

Total resultados financieros netos y por tenencla, neto
Oftras ingresos (egresos) nelos
Pérdida ordinaria antes de impuestos y participacién de terceros

Impuesto a las ganancias
Impuesto a la ganancia minima presunta
Pérdida ordinaria antes de participacién de terceros
Parlicipacion de terceros sobre pérdida del ejercicio ordinaria
Pérdide ordinaria del ejercicic

Egresos extraordinarios

Pérdida neta del gjercicio

Pérdida neta del ejerciclo por accién (Nota 2.1.)

Las notas quc s¢ acompaian forman paric intcgrante de estos estados,

Firmado para su identificacion con nvestro informe de techa
10 de marzo de 2004, que se gxtiende en documento aparte,
PISTRELLI, HENRY MARTIN ¥ ASOCIADOS S.R.L.
CPCECABA .T.I F13

ADCLFO LAZARA
Soeclo
Contador Publko (U B A )
CPCECABA T.LXIX F174
y por Comisién Fiscalizadora

31.12.03 31.12.02
738.180 768.56¢
(637.869) (665.675)
100.311 102.894

26.205 (133.408)
{4.802) {4.970)
121.714 {35.485)
{73.898) {77.867)
{83.501) {38.727)
{1.047) {4.942)
(36.732) {157.021)
23.402 47
(60.359} 96.554
14.425 (767}
{33} (1.400)
417 (735)
35 35
3.899 2.910
518 -
{4.400) {352.724)
(22.096) (256.080)
(83.981) 65.800
40.678 {250.872)
{8.532) (7.137)
(23.285) (12.255)
4.806 196.540
(70.514) (7.924)
{92.610) {284.004)
30.920 (17.902)
(98.422) {438.927)
(6.943) {34.289)
{2.008) (1.188)
(109.373) {474.404)
12.844 23.915
(96.529) (450.489)
{189.608) -
(286.138) {450.489)
{1,06) 167 __
EDGARDO POYARD
vicepresicante

00!

2
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ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO CONSOLIDADO (1)
Por los e)ercicios finalizados el 31 de diciembre de 2003 y 2002 |
Expresados en miles de pesos — Nota 3 -
131.12.03 31.12.01
VARIACION DEL EFECTIVO
Efectivo al inicio de! gjercicio 93.610 112627
Efectivo al cierre de! ejercicio 166.230 93610
Aumento (disminucién) neto de! efectivo 72620 {18j017)
CAUSAS DE LAS VARIACIONES DEL EFECTIVO
ACTIVIDADES OPERATIVAS
Pérdida neta del gjercicio {286.138) (450489)
Intereses ganados y perdidos 60.579 (65PB47)
Diterencias de cambio 19.680 154818
Diferencia de cotizacitn de titulos ) (14.425) 67
Otros resultados financieros : 25.384 {118.148)
Impuesto a las ganancias y minima presunta devengado y no pagado 10.951 34412
Alustes para arribar al flujo neto de efectivo proveniente de las actividades
operativas:
Depreciacién de bienes de uso 182.858 200,879
Amartizacion de otros activos 1.483 2.525
Amortizacién de activas intangibles 29.824 35848
Amortizacién de Llave de Negocio 4.802 4.970
Valer residual de bajas de bienes de uso 325 21.814
Valer residual de bajas de actives intangibles 476 7.486
Resultado de inversiones permanentes no distribuidos (2) (25.217) 134.318
Gastos proyecios terminados : 7.311 -
Costo de bienes de cambio - FEL
Aumento neto de la previsidn para deudores de cobro dudose 14.083 15.493
(Disminuciény Aumento neto de la previsién para desvalorizacion de bieres |
de cambio (4.023) 28.164
(Disminucion) Aumento neto de la previsidn para desvalorizacion de bienes de
uso (35) 35)
Aumento neto de la previsidn para juicios y contingencias incluidas en el pasivo 14614 1.91
{Disminucion) Aumente neto de la previsidn para desvalorizacion de activos
intangibles | (418) 436
Aumento neto de [a prevision para desvalorizacidn de acciones 10.362 491
Participacion minoritaria sobre la pérdida del ejercicio (12.844) (23.415)
Resultado por venta de inversiones permanentes ©(80.918) {2.425)
Resultado por venia de bienes de uso 160.747 (139)
Qtros ingresas que no generaron fondos 4.058 {1.358)
Diversos | 2.105 19.343
Egresos extraordinarios 189.609 -
Cambios en activos y pasivos operativos:
Creditos comerciales (51.231) 101315
Otros créditos 12.454 308.7p0
Bienes de cambio 6,993 28.3B4
Qtros activos | 50 30.9018
Inversiones no consideradas fondos - (6.3F5)
Deudas comerciales (15.550) (28.9E5)
Remuneraciones y cargas sociates (6.183) (2.3p6)
Impuesto a las ganancias y ganancia minima presunta pagado ! 327 (4p2)
Otros impuestos (3) ‘ 6.944 {9.3p0)
Juicios y contingencias pagados - B.682 1.8p1
Qtros pasivos | (84.297) (135.7p8)
Flujo neto de efectivo generado por las actividades operativas P 193.422 202.0p2
Firmado para su idenlificacian con nusstro informe de fecha
10 da marze de 2004, que se extienda en documento aperie.
PISTRELLI, HENRY MARTIN ¥ ASQCIADOS S.R.L.
CPCECARA-T.| F.13
ADOLFC LAZARA EDGARDO POYARD
Socio Viceprlgndente
Contador Pubiico (U.B A }
CPCECABA T.LXIX F174
y por Comistdn Fiscaolizadora !
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ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO CONSOLIDADO (1)
Por los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2003 y 2002
Expresados en miles de pesos — Nota 3 ~

31.12.03 31.12.02

ACTIVIDADES DE INVERSION

Adgquisicién de bienes de uso (144.149) {203.623)
Adquisicion de activos intangibles {1.386} (3.765)
Adquisiclon de bienes de cambio - (27
Adquisicion de otras inversiones no corrientes (12) -
Variacidn neta de inversiones (14.469) 10.6%1
Adquisicién de inversiones permanentes (748) (11.124}
Apories a sociedades controladas y vincutadas - {520}
Ingresos netas por la venta de bienes de uso 2.30 9,183
Ingresos netas por la venta de inversiones permanentes 126.527 -
Disminucién neta de fondos por venta de sociedades controladas {24.652) (1.142)
Flujo nate de efectivo aplicado a las actividades de Inversién {56.498) (200.327)
ACTIVIDADES DE FINANCIACION

Préstamos financieros obtenidos 250.302 208.569
Pagos de capital de préstamos financieros {238.826) (240.396)
Fagos de intereses de préstamos financieros (31.509) (40.202)
Préstamos Soc. Art. 33 Ley 19550 obtenidos 23.585 38.710
Pago de capital de préstamos Soc. Art. 33 Ley 19550 (5.638) (19.127)
Pago de intereses de préstamos Soc. Art. 33 Ley 19550 (6.632) (1.683)
Préstamos Soc. Art. 33 Ley 19550 otorgados (B3.732) (65.628)
Cobros de capital préstamos Soc. Art. 33 Ley 19550 55,532 26.636
Cobros de intereses préstamos Soc. Arl. 33 Laey 19550 8.972 572
Reduccién de capital (52) {3.310)
Compra titulos Banco Nacién (35.337) -
Apaortes de los prapietarios 46 3.691
Flujo neto de efactivo aplicado a las actividades de financiaclén {63.279) {91.168)
Efecto de los camblos en la cotlzacién de la moneda extranjera del

Efectlvo y Equivalentes de Efectivo (634) -
Otras causas (RECPAM del efectivo y Equivalente de Efectivo) {391) {18.674)
AUMENTO (DISMINUCION) NETA DEL EFECTIVO 72,620 (15.017)

(1} El efectivo incluye caja y bancos mas inversiones equivalentes (inversiones con vencimiento menor
a tres meses, considerados a partir de la fecha de colocacién).

{(2) Se compone de:

31.12.03 31.12.02

Dividendos cobrados y rescates de capital (Nota 4) 928 1,109
Menos: Resultados de inversiones permanentes

{Nota 4) {26.205) 133.409

(25.277) 134.518

{3) Resto de variacion neta de cargas fiscales sin considerar Impuesto a las Ganancias y Ganancia
Minima Presunia.

Firmada para suidentificacidn con nuesire informe de fechg
10 de marzo de 2004, que se extiende an documanto aparte.
PISTRELL|, HENRY MARTIN ¥ ASOCIADOS S.R.L.
CPCECARBA -T.I F13

ADOLFO LAZARA EDGARDOQ POYARD
Socio Vicepresidanis
Contador Poblco (U.B.A)
CPCECABA T LXIX F 174
¥ por Comisién Fiscalizadora
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NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES CONSOLIDADOS

1.

ACTIVIDAD DE LA SOCIEDAD

Sideco Americana 8.A., en adelante "la Sociedad”, nacid como empresa constructora y durante 30
anos realizd importantes obras en Argentina y otros paises de Sud América.

A partir de la puesta en marcha del plan de privatizacién dispuesto por el Gobierno Nacional, la
Sociedad redisefid su estrategia comercial, comenzando a discontinuar sus operaciones en el sector
de ingenieria y construcciones, aclividad que quedd centralizada en lecsa S.A. (sociedad controlada)
y sus subsidiarias.

En la actualidad, la actividad de la Sociedad se encuentra vinculada a la generacion y
gerenciamiento de negocios de servicios publicos e infraestructura en el pais y en el exterior.

La Sociedad, a través de sus empresas coniroladas y vinculadas, tiene una importante participacion

en (3 operacién y mantenimiento de rutas y autopistas, ecologia urbana e industrial, ingenieria y
construccion y generacion y transporte de energia eléctrica.

BASES DE PRESENTACION DE LOS ESTADOS CONTABLES CONSOLIDADOS

+ Los estados contables consolidados de la Sociedad han sido confeccionados de conformidad con las

normas establecidas por la Resolucién 434/03 de la Comision Nacional de Valores {(C.N.V.).

Esta Resolucidn, con vigencia a partir de los ejercicios iniciados a partir del 1° de enero de 2003,
adopté con Ciertas excepciones, [as nuevas normas contables profesionales adoptadas por el
Consejo Profesional de Ciencias Econémicas de la Ciudad Autdnoma de Buenos Aires
(C.P.C.ECABA.) el que en virtud de las Resoluciones CD Nros. 238/01, 243/01, 261/01, 262/01 y
187/02 y MD N® 32/02 aprobd, con ciertas modificaciones, las Resoluciones Técnicas Nros. 16, 17,
18, 19 y 20 de la Federacién Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econdmicas
{F.A.C.P.C.E). Entre las excepciones mas significativas con impacto en los estados contables de la
Sociedad, dispuesta por la Resolucién N° 434/03 de la CNV respecto de las normas contables
profesionales adopladas por el C.P.C.E.C.A.B.A. se destaca, entre ctras, la de no requerir la
presentacion de los activos y pasivos por impuesto diferido a sus valores descontados, sino de
mantenerlos a sus valores nominales.

Los principales cambios contables introducidos por la Direccidn de {a Sociedad en los estados
contables por el gjercicios finalizado el 31 de diciembre de 2003 se resumen a continuacién:

1. Los creditos y pasivos deben ser valuados al valor descontado de los flujos de fondos que
originaran los mismos utilizando las tasas de mercado vigentes al momento de cada
transaccién, enl la medida que sus efectos fueran significativos,

2. Los ingresos operativos, excluyen otros conceptos como los impuestos que inciden directamente
en las ventas, los que se exponen en el Anexo H como otros gastos de comercializacion. Hasta
el 31 de diciembre de 2002, estos conceptos se incluian conjuntamente con las ventas netas del
gjercicio. ‘

Firmado para su idenlifichcidn can nuestro informe de fecha
10 d& marzo de 2004, que 88 extiende an documenta aparle.
PISTRELL), HENRY MARTIN Y ASOCIADOS S.R.L.
CPCECABA -T.IF13

ADOLFQ LAZARA EDGARDG POYARD
Saclo Vicepresidenie
Comador Piblice (U B .A)
CPCECABA T.LXIX F.174
y por Comisidn Fiscatizadora
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NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES CONSOLIDADOS l

3. Elcargo contable por el impuesto a las ganancias debe ser calculado por el método del diferido, el ceal
consiste en el reconocimiento del efecto impositiva de las diferencias temporarias entre las vhluaciones

contables e impositivas de los activos y pasivos, determinado a la tasa vigente establecida ef 1a ley de!
Impuesto a las Ganancias.

La citada Resolucién establece que los efectos de los cambios de criterios contables al comighize de su
primer ejercicio de aplicacion deben ser registrados en forma retroactiva, es decir, afectando log saldos al
inicio del primer gjercicio presentado, excepto en ciertos casos donde lalnorma permite no ajustar]los saldos
iniciales ni computar los cambios de criterio con efecto retrospectivo. En la Nota 2 h. a Igs estados .
contables basicos se explican con mas detalle el impacto de los cambios de criterio sobre los saldos
iniciales de resultados acumulados (ajuste de ejercicios anteriores}.

¢ En virtud de lo dispuesto por la Resolucidn N° 368/01 de la C.N.V., a ps‘lartir del trimestre finalizadp el 31 de
diciembre de 2001 la Scciedad ha invertido el orden de presentacién de sus estados |contables
consolidados e individuales, exponiendo en primera instancia la informacién consolidada Hel grupo

econdmico que encabeza la Sociedad y luego los estados contables individuales de 1a misma.

Cabe destacar que, de conformidad con las normas contables, legales y, profesionales vigentes, |ds estados
contables consolidados constituyen infermacion complementaria de 19s individuales. La Direcdién de la
Sociedad recomienda la lectura conjunta de los estados contables consolidados e individuales.

No obslante, los presentes estados contables consolidados contienen informacion adicional a larequerida
por las normas que la Direccidn de la Sociedad considera relevapte para un adecuado hndlisis e

interpretacion de la situacién patrimonial, financiera y de los resultados de las operaciones dal Grupo
Sideco Americana.

+ De acuerdo con el procedimiento establecido an la Resolucién Técnica N° 4 modificada por la Resolucién
Técnica N° 19, ambas de la FAC.P.CE., la Sociedad ha consolidado linea por linea sus |balances
generales al 31 de diciembre de 2003 y al 31 de diciembre de 2002 ¥ los correspondientes ejtados de
resultados y flujo de efectivo por los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2003 vy 2004, con los
estados contables de aquellas sociedades en las que posee el control societaria,

a) Estados contables utilizados en la consolidacién

Para la consolidacidn de los balances generales se han utilizado dit‘:hos estados al 31 de dicigmbre de
2003 y al 31 de diciembre de 2002 y los estados de resultados y flujo de efectivo por los jercicios
finalizados al 31 de diciembre de 2003 y 2002. En consecuencia, dichos estados contabled abarcan
igual ejercicio de tiempo respecto a los estados conlables de la sociedad controlante.

Las disposiciones de la Ley 25.561 de Emergencia Econémica y Reforma del Régimen Cambiario y
demas normas emitidas durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2002, que se infprman en
la Nota 19 a los estados contables basicos, repercuten en la situacién patrimonial, financra vy los

resultados de algunas sociedades controladas. ! :

Firmado para su idenlificackin con nusstro informe de tacha
10 de marzo de 2004, qua se extiende an documanto aparta
PISTRELLL, HENRY MARTIN Y ASOCIADOS SRL.
CPRCECABA-T.I Fi3

ADDLFO LAZARA EDGAEDD PQYARD

Socio Vu:bpres-ﬂente
Centader Poblico (U.B.A )

C.RCECABA T LXIX F174
y por Comision Fiscatizadora X
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Los estados contables de Servicios Viales S.A. al 31 de diciembre de 2003, fueron revisados por
Pistrelii, Henry Martin y Asociados S.R.L., cuyo informe de auditoria de fecha 23 de febrero de 2004,
contiene salvedades indeterminadas y determinadas en refacién con la finalizacidén de la concesitn
descripta en las Notas 8.2 y 9.b a los estados contables consolidados, a la recuperabilidad del valor de
libros de los bienes de uso, de los créditos y otros activos y su capacidad de continuar operando comao
empresa en marcha. Teniendo en cuenta la significatividad de las incertidumbres descriptas
precedentemente, los auditores de Servicios Viales S.A. informan que no estan en condiciones de
expresar opinidn alguna sobre los estados contables de dicha sociedad controlada al 31 de diciembre
de 2003, tomados en su conjunto.

Los estados contables de Yuto S.A. al 31 de diciembre de 2003, fueron revisados por Pistrelli, Henry
Martin y Asociados S.R.L., cuyc informe de auditoria de fecha 6 de febrero de 2004, contiene
salvedades indeterminadas en relacién 2 la resolucion de los aspectos y situaciones mencionados en
la Nota 18 de los estados basicos que afectan la recuperabiliad del valor de libros de los créditos
fiscales por el Impuesto al Valor Agregado, los bienes de uso e intangibles que se encuentra sujeto a
los ingresos futuros de esta sociedad controlada.

Los estados contables de Macair Jet S.A. al 31 de diciembre de 2003, fueron auditados por Pistrelli,
Henry Martin y Asociades S.R.L., cuyo informe de auditoria de fecha 16 de febrero de 2004, contiene
una salvedad indeterminada en relacién a la recuperabilidad del valor libres de los bienes de uso y de
los créditos, que se encuentran sujetos a los ingresos futuros de dicha sociedad controlada, teniendo
en cuenta la significativadad de las incertidumbres descriptas precedentemente, los auditores de
Macair Jet S.A, informan que no estan en condiciones en expresar opinion alguna sobire los estados
contables de dicha sociedad al 31 de diciembre de 2002, tomados en su conjunto,

Los estados contables de Creaurban S.A. al 31 de diciembre de 2003, fueron auditados por Pistrell,
Henry Martin y Ascciados S.R.L, cuyo informe de auditoria de fecha 20 de febrero de 2004, contiene
una limitacion al alcance de la tarea del auditor para verificar |a situacion patrimonial y los resultados
de Madero Plaza 5.A. por contar con los estados contables auditades por otro auditor.

Los estados contables de lecsa S.A. al 31 de diciembre de 2003, fueron auditados por Pistrelli, Henry
Martin y Asociados S.R.L., cuyo inferme de auditoria de fecha 23 de febrero de 2004, contiene una
limitacion en el alcance de ia tarea de! auditor para verificar 1a situacion patrimonial y los resuitados de
lecsa Chile S.A., lecsa Brasil Ltda., Emprendimientos Deportivos S.A., Epelco S.A. — lacsa S.A,
Costanera — UTE, Epelco S.A. - lecsa S.A. Ruta 2 - UTE, Epelco iecsa S.A. — UTE, lecsa S.A. ~
Electroingenieria S.A. UTE, lecsa S.A, — Tecma S.R.L. -~ UTE, UTE lglys S.A. - lecsa S.A, - Dragados
Obras y Prayectos S.A, — Dycasa S.A, lecsa 3.A. — Dycasa S.A. UTE e lecsa S.A - JCR S.A. UTE por
contar con los estados contables auditados revisados por ofros auditores, desvios a las normas
contables por haber valuado su valor patrimonial proporcional en Impregilo S.A., Iglys S.A. Hochtief
§.A. Benito Rogio & Hijos S.A., lecsa S.A. Sideco Americana S.A. y Techint S.A. UTE en base a sus
estados contables al 31 de diciembre de 2002.

Firmade pars su identificacién con nuestro infarme de fecha
10 de marza de 2004, que se extitnde en documento apane,
PISTRELLI, HENRY MARTIN ¥ ASQCIADOS S.R.L.
CPCECABA -T | F.13

ADQLFO LAZARA EDGARDD POYARD
Socio Viceprasidents
Contador Poblico (U.B A}
CPCECABA T.LXIX F174
¥ por Comision Fiscalizadora
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1
Para consolidacion de la sociedad Sepsa S.A. se han utilizado los estados contales de dicha
sociedad al 30 de septiembre de 2003, mas los movimientos contables correspondientds al trimestre
finalizado el 31 de diciembre de 2003, que surgen de los balanices de sumas y saidos nf auditados a
dicha fecha, neto de una previsién sobre el crédito mencionado en la nota 7.f
Los estados contables de Sepsa S.A. al 30 de septiembre de 2003, fueron revisados| por Pistrelli,
Henry Martin, Lisdero y Asociados S.R.L., cuyo informe de revision limitada de fecha 6 e noviembre

de 2003, contiene una salvedad indeterminada en relacidn 'con la resolucion de la
incertidumbre sobre un crédito con Socma Americana S.A. que sera recuperado po
controlada cuando la Sociedad perciba los fondos, relacionados con los créditos pro
Concurso de Correo Argentine S.A.

De acuerdo a lo expresado por la Direccion de Minera Geometales S.A. en sus estados
31 de diciembre de 2003, esta sociedad continuard con las tareas de explotacion ¢
asignadas, esperando obtener los resultados previstos dentro de los plazos normales
para este tipo de negocio lo cual permitird la generacidn de resultados a los efectos d
recuperabilidad de los activos de dicha comparfiia. Los estados contables de Minera Geo
fueron auditados por Pistrelli, Henry Martin y Asociados S.R.L., cuyo informe de auditoria
de febrero de 2004, contiene una salvedad indeterminada en relacién ¢on la recuperabili
de libros de los activos de dicha sociedad.
I

Los estados contables de Sideco Brasit Ltda. al 31 de diciembre de 2003, fueron revisadod

situacién de
la sociedad
enientes del

contables al
n las areas
y habituales
permitir la
etales S.A.
de fecha 20 .
ad del valor

por Ernst &

Young Auditores Independientes S.S., cuyo informe de auditoria de fecha 17 de febrelo de 2004,
incluye una salvedad indeterminada relacionada con la renegociacion del contrato de chbncesidn de
Rodovias das Cataratas S.A., que no compromete el equilibrio econéthico-financierc de edta sociedad

controlada. \

La Sociedad no ha tomado conocimiento de heches adicionales a los mencionados en

precedentes, que modifiquen la situacidn patrimonial, financiera o los resultados de las

o0s parrafos
sociedades

consolidadas al 31 de diciembre de 2003, que tengan un impacto significativo presente o ffuturo en la

valuacién de las inversiones a dicha fecha. |
Correo Argentino S.A. - En quiebra

1
De acuerdo con lo mencionado en la Nota 10, con fecha 19 de noviembre de 2003, el Pod
Nacional dispuso rescindir el contrato de concesién del Correo Argentine S.A. — En qui

r Ejecutivo
bra, ¥y con

fecha 16 de diciembre de 2003, se declard la quiebra de dicha sociedad controlada. JPor dichas
razones, al 31 de diciembre de 2003 Correo Argentino S A, - En quiebra, se encuentra solifitando que
se reestablezca a la sociedad en la administracion ordinaria del giro normal de sus negdocios bajo
vigilancia de la sindicatura. En los estados contables basicos se ha previsionado la totalidgd del valor
de la inversidon mas los créditos pendientes con el Correo Argentino S.A. — En quiebra (ver|nota 17 en

dichos estados), por considerar la Sociedad a la inversidn y los dréditos de dificil recuper
prejuicio de los reclamos explicados en la Nota 10 que Correo Argentine SA. — En
encuentra realizando. En consecuencia, y a fin de mejorar la exposicién de los present
contables consolidados en la Sociedad al 31 de diciembre de 2003 atendiendo a un ré
esencialidad, en dichos estados no se incluye el impacto linea por linea de los estados cd
Correo Argentino S.A. — En quiebra a la misma fecha. I

Firmado para su ientficacién con nuestro informe de facha
10 de marzo de 2004, cus se extende en documanto aparta,
PISTRELL!, HENRY MARTIN ¥ ASOCIADOS S.RL.
CPLECABA -T.|F13

ADOLFO LAZARA
Socic
Comagar Publico (U.B A )
CPCECABA T LXIX F1i74
y por Cormision Fracatizadora

EDGARDC POYARD
Vicepresidente

10

ilidad, sin
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ks estados
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NOTAS A LCS ESTADOS CONTABLES CONSOLIDADOS

c)

Los estados contables consclidados al 31 de diciembre de 2002, que se presentan con fines
comparativos, incluyen las reclasificaciones necesarias para dar efacto al lineamiento arriba
mencionado. En consecuencia, al 31 de diciembre de 2002, los activos, pasivos y resultados de
Correo Argentino S.A. — En quiebra, se expanen en una sola linea.

El estado de situacién patrimonial y estados de resultados resumidos de Correo Argentino S.A. al 30
de septiembre de 2003 y 31 de diciembre de 2002, es |a siguiente:

30.09.03 31.12.02 30.09.03 31.12.02
ACTIVO CORRIENTE 276.381 253.623 PASIVO CORRIENTE 340.031 232.189
ACTIVO NO CORRIENTE 1.169.028  1.129.360 PASIVO NO CORRIENTE 1.050.440 1.107.675
Subtotal 1.380.471 1.339.864
PATRIMONIO NETO 54.938 43.118
TOTAL DEL ACTIVO 1.445.409  1.382.983 TOTAL 1.445.409 1.382.983

30.09.03 31.12.02

Pérdida operativa {11.878) (52.218)
Resultades financieros
Por activos (9.760) (263.507)
Por Pasivos 48.069 246619
Otros ingresos /egresocs netos (3.839) (411)
Pérdida extraordinaria - {8.888)
Ganancia (Pérdida) neta del gjercicio 22.592 (78.403)

Conversién de estados contables emitidos en moneda extranjora

La Saciedad aplica la RT N° 18 de la F.A.C.P.C.E. a efectos de convertir a moneda argentina las
estados contables originariamente preparados en moneda extranjera.

Las Sociedades radicadas en el exterior han sido clasificadas como entidades no integradas con las
operacicnes de la Sociedad, debido a que sus erogaciones ordinarias son canceladas en la maoneda
local y sus flujos de fondos son independientes de las aclividades cotidianas de la Sociedad. En
consecuencia, ia Sociedad ha optadeo por aplicar el método descripto en la seccion 1.2 de la RT N° 18
de la F.A.C.P.C.E. (Convertir-Ajustar),

Las diferencias de cambio generadas por |a conversién han sido imputadas en el rubro “Resultados
Financieros y por tenencia, neto”.

Firmade para su identificatidn ton nuestro infarme de fecha
10 de marzo de 2004, que 5@ extiends an documenta aparte.
PISTRELLI, HENRY MARTIN Y ASOCIADOS S.R.L.
CPCECABA -T.IF13

ADOLFO LAZARA EDGARDO POYARD
Socie Vicepresidenta
Contador Pdblica (U.B.A)
CPCECABA T.LXIX F.174
y por Comision Fiscalizadora
1
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NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES CONSOLIDADOS

d)

e)

Los criterios de valuacion utilizados para la confeccién de los estados contables conselidados, d
continuacién, son concordantes con las normas adoptadas por la C.N.V.!

a)

CRITERIOS DE VALUACION i

% Snfrco
A

Reexpresién en moneda constante '

APEN A MA
AL e

Las normas contables profesionales establecen gue los estades contables deben efpresarse en
moneda homogénea. En un contexto de estabilidad monetaria, la moneda nominal es ufilizada como

M|

maneda homogensa y, en un contexto de inflacidn o deflacion, los estades conthbles deben
expresarse en moneda de poder adquisitiva de la fecha a la cudl corresponden dando re¢onocimiento
contable a las variaciones en el indice de precios internos al por mayor (IPIM) publicado ppr el Instituto

Nacional de Estadisticas y Censos, de acuerdo con el método de reexpresidn eslab

lecido en

Resolucidn Técnica (RT) N° 6 de la Federacidn Argentina de Consejos Profesionales [de Ciencias

Econdmicas (FACPCE).
I

Los estados contables de la Sociedad al 31 de diciembre de 2003 y 2002 reconocen Ia# variaciones

en el poder adquisitive de la moneda hasta el 28 de febrerp de 2003 de acuerdo a lo req
Decreto 664/2003 del Poder Ejecutivo Nacional y la Resolucion General N° 441 de |a

lerido por el

Comisién

Nacional de Valores. Las normas contables profesionales, establecen que la discontindacion en Ia -

aplicacién del método de reexpresién establecido en la RT N° 'S debio efectuarse a parfir
octubre de 2003,

del 1° de

Los efectos de no haber reconocido dichas variaciones han sgdo expuestos en la Notd 1.b) a los

estados contables basicos.

|
Estados contables comparativos:

. . I . s .
Los estados contables comparativos adjuntos que se detallan a continuacién, fueron confeccionados
dando efecto a ia aplicacién del nuevo marco normativo menciofiado precedentemente e icluyen los
efectos de los cambios de criterios contables de valuacion y exposicién mencionados en Ja presente -

nota.

Los estados de situacion patrimonial de resultados, evolucion dé! patrimenio neto y flujo de efectivo
han sido presentados en forma comparativa con dichos estados correspondientes S{I ejercicio

finalizado e! 31 de diciembre de 2002 (luego de dar efecto a las modificaciones de re

ejercicios anteriores Nota 2.h) a los estados contables basicos) v luego reexpresados al 28
de 2003.
I

Pérdida neta por accién:
I

ultados de
de febrero

La Sociedad calcula la pérdida neta por accidn sobre la base ge 270.206.778 acciones|ordinarias

escriturales clase "A” de valor nominal $ 1 y cinco votos por accidn en circulacién al 31 de
de 2003 y 2002. !

Caja y bancos, créditos y deudas: I

En moneda nacional: 8 su valor nominal, incorperando, en caso de corresponder, los
devengados y la aplicacién del Coeficiente de Estabilizacién de Referencia (CER) al cierré
periodo y del ejercicio anterior, segin las clausulas especificas de ¢ada operacion.

Firmado para su identificacion con nuestra informe de facha
10 de marzo de 2004, que se extiends on decurnento aparte,
PISTRELLI, HENRY MARTIN ¥ ASOCIADOS S.R.L.
CPCECABA -TIF3

ADOLFO LAZARA EDGARDO POYARD

Sccio Vicapreswenie
Contador Pubkigo (U BA) 1

CPLECABA, T.LXIX F.17a
¥ por Comeaion Fiscalizadora i
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b)

c)

d)

En moneda extranjera: se convirtieran a los tipos de cambio vigentes al cierre de cada periocdo y del
gjercicio anterior para la liquidacion de estas operaciones, incorporando, en caso de corresponder, los
intereses devengados a la fecha de cierre de los mismos segln las cldusulas especificas de cada
operacion. Las diferencias de cambic resultantes fueron imputadas a los resultados del cada periodo y
del gjercicio anterior.

Los créditos y las deudas han sido valuados al valor descontado de los flujos de fondos que originaran
los mismos utilizando las tasas de mercado vigentes o las indicadas en la MD 32/02 del
C.P.C.E.C.A.B.A, segin corresponda, al momento de cada transaccion, en caso de ser sus efectos
significativas.

Inversiones corrientes:

Depdsitos en cuentas especiales en moneda nacional: a su valor nominal mas los intereses
devengados al cierre de cada ejercicio.

Bienes de cambio

Materias primas, materiales y repuestos: a su costo de reposicion a la fecha de cierre de cada periodo
o de! ejercicio anierior, el cual no supera su valor recuperable a dichas fechas.

Terrenos adquiridos para el desarrollo de proyectos inmobiliarios y su posterior venta: a su costo de
adquisicidn reexpresado segun lo explicado en la Nota 2.d), el cual no supera su valor recuperable a
las fechas respectivas.

Inversiones no corrigntes:
Préstamos garantizados

Han sido valuados a sus costos de adquisiciéon mas los intereses devengados al cierre del ejercicio,
exponencialmente a la tasa interna de retorne, determinada sobre la medicién inicial y los fondos
totates a recibir de la inversidn

Participacién en sociedades vinculadas

Estas inversiones han sido valuadas a su valor patrimonial proporcional, siguiendo el procedimiento
establecido por la Resolucidn Técnica N° 5 modificada por la Resalucién Técnica N® 19, ambas de la
F.ACPC.E.

Para la determinacién del valor patrimonial proporcional de las fechas respectivas, se han utilizado los
estados contables de dichas sociedades por los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2003 y
2002. En la preparacién de los estados contables, las sociedades vinculadas emplean similares
criterios gue los aplicados por la Sociedad. Las disposiciones de la Ley 25561 de Emergencia
Econdmica y Reforma del Régimen Cambiario y demas normas emitidas durante el ejercicio finalizado
el 31 de diciembre de 2002, que se informan en la Nota 18 a los estados contables basicos,
repercuten en la situacién patrimonial, financiera y los resultados de las sociedades vinculadas por la
Sociedad y por ende en la determinacion futura de su valer patrimonial proporcional,

Firmado para suidentificacidn con nuestro informe da fecha
10 de marze de 2004, que se extiende an dotumento aparte.
PISTRELLL HENRY MARTIN Y ASOCIADOS S.R.L.
CPCECABA -TIF13

ADOLFO LAZARA EDGARDQ POYARD
Socio Viceprasidente
Cantador Piblica (U.B.A)
CPCECABA T.LXIX F174
y por Comision Frscalizadara
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| .
Los estados contables de Litsa S.A. al 31 de diciembre de 2003, fueron revisadds por Price
Walerhouse & Co., cuyo informe de auditoria de fecha 13 de febrero de 2004, contiend salvedades
indeterminadas relacionadas con la definician de la renegociacién del plan de pago con |03 acreedores
que podria condicianar la total cancelacién de los acuerdos de préstamos, existiendo la ppsibilicdad de
que los acreedores puedan solicitar o exigir la cancelacion anticipada de los montes adeudados.

Para {a determinacién el valor patrimonial proporcional de Puentes del Litoral S.A. al 31
de 2003, se han tomado como base los estados contables de dicha sociedad af 31 de

2002, que no han sido modificados para incorporar los cambios establecidos por las nudvas normas
contables (Ver Nota 2).

Los estados contables de Puentes del Litaral S.A. al 31 de diciefibre de 2002, fueron exa
Pistrelli, Henry Martin y Asociados S.R.L., cuyo informe de auditoria de fecha 24 de febr
contiene una incertidumbre relacionada con la definicion de los aspectos y sitiraciones inclli
normativas citadas precedentemente, especificamente en io relativo a 1a renegociacién flel contrato
celebrado con la Administracion Poblica, a la capacidad de dicha sociedad para obtpner apoyo
financiero para dar cumplfimiento a las obligaciones asumidas fredte a terceros, finalizar el groyecto y a
la recuperabilidad del valor de libros de los activos no corrientes.

Los estados contables de Socma Alimentos do Brasil S.A. al 31 de diciembre de 2t33. fueron
revisados por Ernst & Young Auditores Independientes S.C., cuyo informe de auditoria de fecha 20 de
febrero de 2004, contiene una salvedad indeterminada relacionada con la continuidad nolmal de las
actividades. Estos estados contables conternplan parcialmenté los cambios establecidos por las
nuevas normas contables (Ver Nota 2). |

La Sociedad no ha tomado conocimiento de hechos alr:lic:irmalesi a los mencionados en I$ps parrafos
precedentes, que modifiquen la situacion patrimonial, financieraic los resultados de las $ociedades
vinculadas al 31 de diciembre de 2003, que tengan un impactosignificativo presente o flituro en la
valuacién de las inversiones a dicha fecha.

|
Las participaciones en sociedades exiranjeras han sido converﬁiq’!as a pesos segun el propedimiento
previsto en la Resolucion Técnica N° 18 de la F.A.C.P.C.E. (método de Converlir-Ajusta). Se han

adecuado los estados contables de dichas sociedades para aldaptarlos a los criterios| contables
aplicados por la Sociedad., :

Las sociedades radicadas en el exterior han sido clasificadas como entidades no integradhs con tas
operaciones de |a Sociedad, debido a que sus erogaciones ordinarias son canceladas en b moneda
local y sus flujos de fondos son independientes de las actividades cotidianas de la Sodiedad. En
consecuencia, la Sociedad ha optado por aplicar el método de conbertir-ajustar descripto enja seccién
1.2 en la Resolucidon Técnica N* 18 de la F.A.C.P.CE.

. . . . |
Las diferencias de cambic generadas por la conversidn han side imputadas a los fesultados
financieros, por tenencia, neto. ‘

Firmada para su identficacion con nuesro informe de fecha
10 de marzo da 2004, que se extends an dotumentioc aparts
PISTRELL), HENRY MARTIN ¥ ASOCIADOS SR.L.
CPCECABA-T.I F13

ADOLFO LAZARA EDGARDO POYARD

Socia Vicepresidenie
Contadar Pablico (U B.A)
CPCECABA. T LXIX F.174
¥ por Comisitn Fiscalizadora |
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e)

Otras participaciones en acciones:

Corresponden a participaciones en sociedades cuyas acciones no cotizan en la Bolsa de Comercio y
scbre las cuales la Sociedad no ejerce influencia significativa en las decisiones. Debido a estas
razones, las mismas han sido valuadas a su costo de adquisicion reexpresado de acuerdo con lo
mencionado en la nota 2.d), el cual no supera su valor recuperable al cierre de cada periodo y del
ejercicio anterior.

El valor de las inversiones, consideradas en conjunto, no supera sus valores recuperables a las fechas
respectivas.

Bienes de uso:
A su costo de adquisicidn reexpresado segln se indica en la nota 2.d), menos las correspondientes
depreciaciones acumuladas calcutadas por el método de la linea recta en funcion de 1a vida Gtit

estimada para cada clase de bien,

El valor de los bienes de uso, considerado en su conjunto, no supera su valor recuperable a las fechas
respectivas.

f) Cbras en curso:

A su costo de adquisicién reexpresado segun se explica en nota 2.d), menos [as correspondientes
depreciaciones acumuladas, calculadas en funcién de la vida util de cada tipo de bienas.

Servicios Viales 5.A, ha activado en este rubro los coslos incurridos por los trabajos ejecutados hasta
el momenta de inicio de percepcién de ingreso por peaje, asi como los comespondientes a las obras y
tareas complementarias ejecutadas con posterioridad a dicha fecha, todas ellas necesarias a efecto de
dar cumplimiento a las condiciones contractuales y explotacion de la concesién durante su ejercicio de
vigencia total.

Los costos activados se han imputado a resultados, a partir del inicio de la explotacidn comercial de la
concesién segun los tipos de conceptos involucrados, en funcion a la vida Gtil estimada de utilizacién o
¢l plazo final de la concesién el que fuera menor.

De acuerdo a lo mencionado en la nota 9.b) a los estados contables consolidados, dade que el Estado
Nacional por Decreto N° 425/2003, establece que los corredores viales cuyos contratos vencieron el
31 de octubre de 2003 fueron licitados nuevamente para otorgar la concesién por peaje de la
construccidn, mejora, reparacién, conservacion, ampliacién, remodelacién, mantenimiento,
administracion y explotacién bajo el régimen de las leyes N° 17.520 y 23.696. Por tal motivo, el saldo
del rubro bienes de uso, se ha depreciado en su totalidad al 31 de octubre de 2003,

g} Gastos de organizacion

A su costo de adquisicion reexpresade segun lo indicado en la Nota 2.d.), menos las correspondientes
amortizaciones acurnuladas, calculadas por el método de la linea recta.

Firmado para su identificacikn con nuestro informe de Jecha
10 de marzo de 2004, que se extiende en documento aparte,
PISTRELLI, HENRY MARTIN ¥ ASOCIADOS SR\,
GPLCECABA -T.) FA3

ADOLFO LAZARA EDGARDO POYARD
Saoclo Vicepresidente
Contador Poblice {U.B.A.)
CPCECABA T LXIX £.174
y por Comisidn iscalizadora
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h)
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Cargas fiscales: :
I

impuesto a las ganancias y a la ganancia minima presunta; ‘

En virtud de la sancién de la Ley N° 25.063 se modifico el prinhero y se cred, por el térr;;1

ejercicios anuales, el segundo. El impuesto a la ganancia mirima presunta es comple
impuesto a las ganancias, dado que, mientras éste Ulitimo grava la utilidad impositiva de
impuesto a la ganancia minima presunta constituye una imposicion minima que gra
potencial de ciertos activos productivos a la tasa del 1 %, de modo que la obligacion
Sociedad coincidird con el mayor de ambos impuestos. Sin embargo, si el impuesto a

minima presunta excede en un gjercicio fiscal al impuesto a' las ganancias, dicho €x

computarse como pago a cuenta de cualquier excedente dellimpuesto a las gananci

impuesto a la ganancia minima presunta que pudiera producirse en cualquiera de los did

siguientes. |

Al 31 de diciembre de 2003 y 2002, se ha efectuado una provisién en concepto de In

Ganancia Minima Presunta por 2.008 y 1.188, respectivamente. |

I
Las sociedades calculan la provisidn por el impuesto a las ganancias aplicando al resultadd

ino de diez
entario del
ejercicio, el .
va 1a renta
fiscal de 1a
a ganancia
eso podra
s sobre el
Z ejercicios

puesto a la

impositive

la tasa vigente para cada ejercicio segun lo establecido por la ley de Impuesto a las Ganaicias. Al 31

de diciembre de 2003 y 2002, se ha constituido una provisién en concepto de Imp
Ganancias por 8.943 y 34.289, respectivamente, |

Las Sociedades han determinado el carge contable por el impuesto a las ganancias po

denominado de impuesto diferido, el cual consiste en el reconotimiento del efecto impos

diferencias temporarias entre las valuaciones contables e impasitivas de los activos
determinado a la tasa vigente establecida en la Ley del Implesto a las Ganancias,
posteriormente la reversion de las mismas a los resultados de los ejercicios en que se

considerando, asimismo, la posibilidad de utilizacién de los quebrantos impositives en
excepto por lo mencichado en la Nota 3.d). Los montos resultlantes son expuestos a s

nominales, |
I
|

Previsiones:

+ Deducidas del activo:

Se han constituido para reducir la valuacién de los créditos, inversiones permanentes, ot
y bienes de uso en base al andlisis de los créditos de cobro dudoso y del pro

recuperable de los activos afectados, a las fechas respectivas. |

. . |
+ Incluidas en el pasivo: |

Se han constituido para afrontar situaciones contingentes que podrian originar obligaci

las sociedades. [

Firmada para su idenlificacidn ¢on nuestro informe de fecha
1Q de marzo da 2004, qua se extiande en cocumento aparte, |
PISTRELLL HENRY MARTIN ¥ ASCCIADOS S.R.L.
CPLCECABA -T 1 FI13

1
ADOLFO LAZARA EDGARDG POYARD

Socic V-depresademe
Contador Pubkco (U B.A.)

CPLCECABA T LXIX F174
y por Comisidn Fiscalizadora
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4,

La evaluacitn de los pasivos contingentes es realizada por la Direccion de las sociedades en base
a la opinién de sus asesores legales y los restantes elementos de juicio disponibles. Si en la
evaluacion de la contingencia existe la probabilidad de que se materialice una pérdida y el monto
puede ser estimado, un pasivo es contabilizado en el rubro previsiones. Si la potencial pérdida no
es probable, pero si razonablemente posible, o es probable pero su monto no puede ser estimado,
la naturaleza del pasivo contingente y una estimacién de Ia probabilidad de ocurrencia es expuesta
en nota a los estados contables.

i} Cuentas de! patrimonio neto:
Se encuentran reexpresadas de acuerdo a lo mencionado en ta nota 2.d), excepto la cuenta Capital
Social, cuya reexpresidn monetaria se expone en la cuenta Ajuste del Capital,

k) Criterio de reconocimiento de ingresos:
Las sociedades controladas lecsa S.A., lecsa Chile S.A. e lecsa Brasil Ltda. contabilizan las ventas en
funcién del avance fisico de las obras. Para calcular los costos asociados a tales ingresos, dichas
sociedades adoptaron el criterio de aplicar el margen final estimado para cada obra a las ventas
devengadas en el ejercicio en cuestion.

I} Cuentas de resultados:
Las cusntas que acumulan operaciones monetarias se valvaron a los importes originales de cada
partida reexpresados de acuerdo con lo mencionado en la Nota 2.d).
Los cargos por cansumos de activos no monetarios valuados al costo de adquisicién se reexpresaron en
funcién de los importes ajustados de tales activos, de acuerdo con lo mencionado en la nota 2.d).
Los resultados de inversiones permanentes en las sociedades vinculadas se computaron sobre la base
de los resultados de dichas sociedades y se expohen en el rubro «Resultado de inversiones
permanentes»,
Los Resultados Financieros y por Tenencia se exponen discriminados en generados por activos y por
pasivos, e incluyen diferencias de cambio, intereses, resuitados por conversién, comisiones y resultado
por exposicion a la inflacion.

INVERSIONES

Al cierre del ejercicio el rubro de inversiones se compone de la siguiente manera:

31.12.03 31.12.02
No No
Corrlente Corrlente Corrlente Corriente
Colocaciones bancarias y financieras 107.840 3.436 45.881 6.498
Titulos Publicos . 3056 45.758 1.243 2.145
Participaciones en sociedades 158 93,575 193 144,385
Total 111.054 142.769 47.417 153.028
Firmado para su idenllficaclén con nuestro informe de facha
10 de marzo de 2004, qua se axtiends en documento aparts.
PISTRELLI, HENRY MARTIN ¥ ASQCIADOS S.R.L.
CPCECABA.-T ) F13
ADOLFQ LAZARA EDGARDO POYARD
Socio Viceprasidenta
Cantador Pablico (U.8.A)
CPLCECABA T LXIX F174
¥ por Comisién Fiscallzadora
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A continuacién se detalla la composicién de los resultados de inversiones permanentes er

vinculadas y sociedad controlada no consolidada corres

pondientes' a los ejercicios finalizado
diciembre de 2003 y 2002: ‘

|
31.12.03 31.12.0¢

sociedades

s el 31 de

~_Ganancia (Pérdida)
Sociedad Controlada no Consolidada I

- Servicios Postales: ‘
Correo Argentino S.A. 20.042 {61.443)
20.042 (61.433)
Sociedades Vinculadas I
- Autopistas:
Autopistas del Sol S.A. - (57.13p)
- (57.135)
- Generacion y transporte de energia:
Yacylec S.A. | 778 28p
LITSA S.A. 3.840 669
GNC Galileo S.A. (222) 224
4.398 1176
— Informética: !
ltron Inversora S.A. ) 1.102 (11.901)
1.102 (11.901)
- Construccién: I
lecsa Chile S.A. A {4
Torres de Bulnes S A, (41} a(
Madero Plaza S.A. 1991 56
Sociedad Constructura [PM S.A. (249) 521
Emprendimientos Deportivos (190} j}
269 Comercio y Participacién S.A. 361 {5.671
Rocio S.A. 136 92
2.008 {4.08:T
- Ofras Actividades: :
Cinecom Media S.A. |- 8
Socma Alimentos do Brasil S.A, {1.343) -
(1:343) 8
261205 (133.409

A continuacién se detalla la composicién de los dividendos cobrados y de los aportes irrevo
sociedades vinculadas correspondientes a los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2003 y 4

cables de
002:

31.12.03 31.12.02
Sociedades Vinculadas '
- Gensracion y transporte de energia: !
¢ Yacylec S.A. 778 -
;778 -
- Construccion:
¢ Torres de Bulnes S.A. 150 1.109
150 1.108
Total Sociedades Vinculadas 928 1.109

Firmado para su identificacidn con nuestro informe da fecha
10 de marzo de 2004, qua se extiende en documanto aparte.
PISTRELLI, HENRY MARTIN ¥ ASQCIADOS S.R.L,
CPCECABA -T.I F13

EDGARDO POYARD
VicepresKiants

ADOLFO LAZARA
Socle
Contador Poblico {U,B.A}
CPCECABA T.LXIX F.174
¥ por Comsidn Fiscalizadora
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A continuacién se detalla la composicion se detalla la compaosicion de las ventas de Sociedades vinculadas
correspondientes a los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2003 y 2002:

Sideco Brasil Ltda,

El 24 de septiernbre de 2003, Civilia Engenharia Ltda. (sociedad controlada por Sideco Brasil Ltda.) vendid por
R$ 41.260 {equivalente a U$S 14,1 millones} su participacion en Rodovias das Cofinas S.A, y Geproj Engenharia
e Comercio Lida. a Empate Engenharia e Comercio Ltda.

De acuerdo a los términos del contrato, Sideco Brasil Ltda. y Civilia Engenharia Ltda, se han obligado a resarcir a

la compradora o cualquier entidad por ella designada, por las contingencias relacionadas con las cuestiones -

fiscales hasta el valor total de las misma en la proporcian de participacién del 68% y hasta un tope de R$ 3.000
{equivalente a U$S 1,0 millones). Esta obligacion se extingue a los seis afios para las contingencias fiscales y
cinceo afios para las demas contingencias.

5. FINANCIACION

El detalle de los préstamos al 31 de dictembre de 2003 y al 31 de diciembre de 2002 es el siguiente:

31.12.03 31.12.02
No No
Corrlenta Corrlente Carrignte Corriente
Entidades financieras 134.445 161.165 249.885 110.046
Obligaciones Negociables emitidas por
Sideco Americana S_A. (a) 412.782 - 442,610 -
Total 547.227 161.166 682.495 110.046

(a) Nota 9 a los estados contables basicos.

+ Adicionalmente a lo expueste en la Nota @ de los estados contables no consolidados, se informan
los principales préstamos contraidos por tas compaiias controladas por la Sociedad.

¢ lecsa S.A.:

£1 10 de diciembre de 1998 lecsa S.A. otorgo una fianza a favor del Banco Rio de |a Plata S.A. por
un préstamo de hasta U$S 18,22 millones otorgade a Profingas S.A. (Contrate de Facilidades
Crediticias) con relacién a la Obra de Gas en la Provincia de Cérdoba. Con fecha 15 de Junio de
1998, se firmé un Acuerdo Complementario al Contrato de Facilidades Crediticias, mediante el cual
se instrumenté el otorgamiento del préstamo financiero a largo plazo, por el mismo monta que se
amortizaba en 78 cuotas mensuales fijas de U$S 0,23 millones mds una cuota final de U$S 0,24
millones, con un primer vencimiento el 15 de julfo de 1989 y un dltimo vencimiento el 15 de enero
de 2006.

Firmado para su idenlificacian con nuestro informa de facha
10 de marro de 2004, que se extienda en documenta aparie.
PISTRELLL HENRY MARTIN ¥ ASQCIADOS S.R.L,
CPLCECABA.-T.t F.13

ADOLFO LAZARA EDGARDC POYARD
Socio Vicepresidente
Contador Pdblico [(U.B A)
CPCECABA T LXIX F.174
y por Comistén Fiscalizadora
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2.

Con fecha 15 de diciembre de 1999, lecsa S.A. firmé otro abuerdo complementario a

Facilidades Crediticias, renovéndose el anterior, instrumentdndose un préstamo finant

GO AMEHICANA
VA A e

contrato de
Liero a largo

plazo por USS 16,83 millones, pagadero en 72 cuctas de USS 0,223 millones y una cliota final de

U$S 0,24 millones con primer vencimiento 15 de enero de 2000 y de alll en méas an for
hasta su vencimiento que operara el dia 15 de enero del 2006, Este préstamo deven
anual variable equivalente a la Tasa Encuesta, para plazos fijos en U$S de 30 a 59
spread de siete puntos porcentuales (7%), pactado con fecha 17 de julio de 2000.

Debido al mismo, Profingas S.A. cedio en garantia el 1% de la Coparticipacian
Impuestos de la Ley Nacional N° 23.548 que habia obtenido'en su opertunidad de la
Cérdoba al Banco Rio de fa Plata 5.A., mediante escritura N* 1.886. Por consiguiente,
de Cérdoba por la cesidn realizada, se constituyd en principal garantia e lecsa S.A. sé
&n segunda fiadora por las sumas que pudiera adeudar Profirﬂgas SA

Al 31 de diciembre de 2003 la deuda devengada de Profingas' S A, asciende a 8.435.

I
1. No incurrir en Deuda Comercial y Financiera de ningdn tipo, salvo que, en su
exceda en ningln momernto a la suma equivalente a EBITDA multiplicado por cuatr
25 millones, definiendo al EBITDA como 1a ganancia ahual antes de intereses,

Asimismo lecsa $5.A. se comprometid a:

depreciaciones y amortizaciones de todos 1os bienes de la fiadora. Para e! célcu

ratio han sido considerados valores historicos. Asimismo, no se tuvieron en
sociedades Art. 33.

'na mensual
ga una tasa
Hias mas un

Federal de
Provincia de
la Provincia
transformao

onjunto no
b, mas U$S
impuestos,
o de dicho
cuenta las

2. Sideco Americana S.A. y/o Socma Americana S.A. mantengan, en todo momento| durante la

vigencia de las obligaciones garantizadas, su participacién accionaria en Profing
mas del 51%. |

s S.A. por

Scrio
Conladar Publico {U BA.)}
CPLCECARA T LXX FAT4
¥ por Gomision Fiscalizadora |
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6. INFORMACION CONSOLIDADA POR SEGMENTOS DE NEGOCIO Y, GEOGRAFICO
La siguiente informacién resume los ingresos, resultados y otra informacién agrupada por sefmento de
negocios y por segmento geogréfico. |
a) Segmentos de negocios |
Administra Ganata-
n Conatru- clén Saervicios . Ottas. Eliminacio.
Sagmentos de Negocion centel Autopatas eelén Enwigis Postlss _ Ecojogia  Informiticn  ectividades nes Ti=i
I
INGRESOS
Venias de benes y sen0cos & '
TETCRION 4055 158,772 158729 3964 - 333187 73495 5981 - 738180
Tramacciones eqtre segmentos 5.552 44 580 9227 - - - - 127 159 586}
Totsl da Ingresos a7 203,352 16T.056 3941 . 332187 73.‘6]5 6908 150.586) 733100
Resuitade del sjercico (V6% 532) |56.45t}) 104 434 0042 {48 560) (10 340) %832 1204 138}
Gasion no generadores Oe S2WRS !
de londies importmies excluyenta
Oepxecraciones y amartizaciones [3572) {189 784) 75559 6.256 20042 {230%) 9347 {2 994) {124332)
i
i
I
Firmado para su identificacidn con nuestro informe da fecha
10 de marzo de 2004, que e extiende on documanto apans,
PISTRELLI, HENRY MARTIN ¥ ASQCIADOS S.R.L.
CPCECABA -T. | F13
ADOLFQ LAZARA EDGARDO POYARD
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Adminiytra Genaté-
<lén Constru- chon Servicias Otras ENminsclo-
Segmenios de Negockas contral Autopl: cclédn Enstgia Postalos Ecologla informitica  actividades nes Tota)

OTRA INFORMAGION
Total da Aciivo 246 765 256 424 253102 8915 - 277.876 15111 80,722 (33492} 1183434
Total de Pasve 745318 115575 100.228 98} - 176,813 58.019 11.360 {33492y 1475735
Inversiones en oiras sotiedades 81454 - 10381 3948 - . 12 - - 95 306
Depteciacitn de banes de usy 184 157 354 1600 20 . 17 539 5.331 630 - 182.858

6n de actwas miang bl E 250 . L83 - - 15782 422 3% . 29.624
Amortizacidn da otros actvos. 1483 . .- . . . - 4 482
Tatal Attas de tnenes de vso 25 119 429 4675 ] - 12 963 5717 3 - 144 149
Total Aras de actvos mtangibles 470 - 525 - - - . a - 1.386
h) Segmentos geogrificos

Sagmanto Gaogrifico Argenting Brasll Chile Uruguay Eliminact Total

Total de Ingresas 245.082 472.090 18.083 2935 - 738180

7. ACTIVOS DE DISPONIBILIDAD RESTRINGIDA, GARANTIAS OTORGADAS Y OTROS COMPROMISOS

ASUMIDOS POR (AS SOCIEDADES CONTROLADAS

Adicionalmente a lo expuesto en la Nota 14 a los estados contables basicos, se informa lo siguiente;

a) Servicios Viales S5.A.;

Realizacion de obras:

En funcién de lo dispueste en el Acuerdo sobre la Concesian firmado en agosto de 1992,
Servicios Viales 8. A. asumio el compromiso de cumplir con un cronograma preestablecido de
obras.

Con fecha 2 de noviembre dz 2000, la Sociedad controlada y la Secretaria de Obras Pablicas,
firmaron un Acta Acuerdo, mediante la cual se proyecta la realizacidn de ciertas obras
adicionales o modificadas.

Duranie el transcurse de la concesidn, el cronograma de obras ha sufrido medificaciones, debido
a reiterados incumplimientos por parte del concedente.

Independientemente de lo mencionade y a las diversas alteraciones respecto a los valores
tarifarios, Servicios Viales ha mantenido los pardmetros del Indice de Estado de los corredores
cancesionades, por encima de los valores minimas admisibles, de mode de no afectar en ningtin
caso el servicio al cliente.

En la actualidad la empresa controlada continda abocada al cierre del Contrato de Concesion y
para lo cual el concedente deberd emitir el Inventario final.

Firmado para su identificacion con nuastra informe de lecha
10 de marzo de 2004, que se exliende en dotumento aparta.

FPISTRELLI, HENRY MARTIN ¥ ASOCIADOS S.R.L.
CPCECABA-T.IFI3

ADOLFQ LAZARA EDGARDC POYARD
Sotio Vicapresidenia
Conladar Publico (U B A
CPCECABA. T LXIX F 174
v por Comisidn Fiscahzadora

21

271



BIOFCO AMENICANA
© LB MO e

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES CONSOLIDADOS

i

+  Fianza de Explotacidn: Para asegurar el cumplimiento de todas ias obligaciones implestas por el
Contrato de Concesion en lo que hace a la explotacién de fa misma, la Scciedad o nstituyd una
fianza a favor del Concedente, por un importe equivalenté a la recaudacion por tafifa de peaje
prevista para un afio de concesion. Dicha péliza es reajustada anualmente y se reallza mediante

la contratacidén de un seguro de caucién a favor del Ministerio de Economia y Obrag y Servicios
Pdblices con una compailia de segures a satisfaccion del Concedente. La fianza encera seis

meses después de finalizada el periodo de explotacion y una vez solventadas fodas las
obligaciones frente al Concedente.

b) Macair Jet S.A.:

+ Macair Jet S.A garantiza deudas financieras asumidas |por Socma Americana B.A. con la
Corporacién Financiera Internacional por aproximadamente USS 3,17 millones.

c) Creaurban S.A.; |

Al 31 de diciembre de 2003, Creaurban S A. posee inversiones en plazo fijo por §23 que se
encuentran depositades en garantia en el Banco Hipoteéario S.A., quedando inmovilizados
mientras la Sociedad Vinculada permanezca inscripta como originante. Dicha deposite cumple el
requisito previo en el Anexo 1 de calificacidn de sociedades orliginantes de créditos hipctecarios.

+  Bienes Fideicomitidos y constitucion de hipoteca

Con fecha 2 de noviembre de 1998 se suscribieron entre Cr'eaurbén S.A, (fiduciante) [y el Banco
Hipotecario S.A. {(fiduciario) los respectivos contratos de fideicomiso correspondiehtes a los
proyeclos “Los Alamos — Almagro® y "Los Eucaliptus — Wilde", por los cuales Crealirban S.A.

transfirié al Banco Hipotecario ! dominia fiduciario de los inleebles scbre los cuales se|ejecutaron
cada uno de los proyectos.

Las transferencias de la propiedad fiduciaria de los inmueblés realizadas por Creaurpdn S.A. a
favor del Banco Hipotecario S.A. mencionadas precedenternente, se realizaron conlorme a lo
establecido por la Ley 24.441 y en garantia del fiel cumplimiento de |as obligaciones asfmidas por
la primera en 1os respectivos convenios de financiacion firmados con fecha 16 de actubrk de 1998. .
Los préstamos con el Banco Hipotecario se encuentran totalmente cancelados al|cierre del
gjercicio, pero a(n no se efectué el levantamiento de las hipotecas que pesan |sobre los
respectivos inmuebles. '

+ Prenda sobre acciones da Madero Plaza S.A. y cesién ﬂdur%iaria

A efectos de garantizar el préstamo acordado por Madero Plaza 5.A. con el Banco Rio, Creaurban
S.A. firm6 con el banco un contrato cediendo fiduciariamente todos sus derechos] titulos e
intereses sobre el terreno asiento de las obras; el emprendimiénto con todos los activoq, equipos,
autorizaciones, licencias y derechos de paso; contratos de locacién de obra y desarrolig Sequros,
contratos de ventas y escrituras de transferencia. |

Adicionalmente, los accionistas de Madero Plaza S.A. celebraron con el banco un cdntrato de
prenda de sus acciones en dicha Compalfila. |

Firmado para su identificacion con nuesiro informe da fecha

10 de marza de 2004, qué 84 exlionde an documenio apare |
PISTRELLI, HENRY MARTIN Y ASOCIADOS S R.L.

CPCECABA -T.I F13 |

ADOLFO LAZARA EDGARDD POYARD
Socia vicepresidenie
Contadar Publico (U B.A ) I
CPCECABA. T.LXIX F174
y por Camisidn Fiscalizadora
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d} Profingas S.A.:

Por el Contrato de Facilidades Crediticias mencionado en la precedente Nota 5, Profingas S.A.
asume, entre otros, los siguientes compromisos y obligaciones.

» No vender, no permitir que sean vendidos, no ceder en propiedad y/o en uso y/o en usufructo,
no hipotecar, no prendar, no otorgar en mutuo y/o en comedato, no gravar de cualquier
manera, no alquilar y/o dar en leasing, no otorgar derecho real y/o personal alguno respecto de,
y no transferir y/o de cualquier modo enajenar ya sea mediante una transaccion ¢ una serie de
transacciones, todos © una porcion sustancial de cualquiera de sus activos, bienes ylo
derechos y/o sus activos, bienes y/o derechos que se adquieran en e! futuro, como asi tampoco
a distribuir dividendos, ni pagar honorarios de directores ni consultores con excepcién de los
auditores contables externos, sin la previa conformidad del Banco, no obstante lo cual, si en un
futuro se invocase la existencia de honorarios de consultores fuera de lo aqui previsto, el
Banco no podra irrazonablemente negociar su consentimiento para que dichos honorarios sean
abonados.

# No realizar actos que impliquen fusién, transformacion, absorcion, escisién o cualquier otro
modo de reorganizacidn societaria y/o que implicara la participacidn en otras sociedades y/o en
otros negocios distintos a la financiacion de la obra denominada Consolidado de Gas Cérdoba
levada a cabo por lecsa S.A., y/o que implican la reduccién y/o la distribucion y/o el reintegro
del capital sacial a sus socios.

» No endeudarse de manera alguna y a tomar cualquier nuevo endeudamiento, ya sea
financiero, comercial, comercial de importacidn, o de cualquier otro tipo en exceso de U$S 3
millones, salvo incumplimiento o dispensa del Banco Rio de la Plata S A,

> Mantener en todo momento una relacién no superior a setenta a lrelnla (70/30) entre la Deuda

Financiera y el Capital Suscripto e Integrado.

No ctorgar préstamos, garantias, finanzas o avales de ningun tipo, a favor de persena o

entidad alguna con excepcién de aquellos que fueren estrictamente necesarios en el curso

ordinario de los negocios,

w

a) lecsa S.A.:

+ Con fecha 25 de abril de 2003, lecsa S.A. constituyd garantia a favor de la Direccion Provincial de
Vialidad de la Provincia de Misiones sobre los siguientes titulos pUblicos: Bonos de Consolidacion
de Deuda del Estado Nacional Proveedores 2da. Serie (Prod4) VN $ 520.440, valuados a 434:
BOCCN Cons. 4ta. Serie 2% (PR12) VN 2.193.625, valuados a 1.810: BOCON Prov. 3ra. Serie
{PROS) VN§ 1.193.336, valuados a 383, se exponen en el rubro Inversiones, y se encuentran en
custodia en “Napoli Sociedad de Bolsa S.A".

Las mismas se constituyeron en garantia de Fiel Cumplimiento de las Obras “Construccion de las
Obras Bésicas y Pavimento de la Ruta Provincial N° 2 tramo el Soberbio — Saltos de Mocona™
Misiones y de la Obra "Construccidn de las Obras Basicas Pavimento de la Ruta Provincial N°® 2
tramo Colenia Aurora — EI Soberbio” Misiones.

+ Con fecha 30 de diciembre de 2003, IECSA S.A. cedié a Creaurban S.A. un crédito que mantenia
con Sideco Americana S.A. por 22.084, como contraprestacién del mismo asume como propia la
deuda que por el mismo monto a dicha fecha la Sociedad mantenia con Sideco Americana S.A. En
el mismo acto |[ECSA se constituyd en fiadora a favor de Sideco Americana S.A. de la deuda
asurnida por la Sociedad.

Firmada para su idanlilicacién con nuestre informe de fecha
10 de marzo de 2004, que $& extiende en documenta aparte.
FISTRELLI, HENRY MARTIN Y ASOCIADOS S.R.L.
CPCECARA.-T.I F12

ADOLFO LAZARA EDGARDO POYARD
Socic Viceprasidente
Cantador Publica (U.B.A.)
CPCECABA. T.LXIX F174
y por Comision Fiscalizadora
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f)

g) Sideco Brasil Ltda. y Civilia Engenharia Ltda.:

% MMOLCO AMERICANA
4 CoaLs ATICAman

Servicio Electronico de Pago S.A. (Sepsa):

|
El 26 de noviembre de 2002, la Sociedad controlada ha firmado con Socma Ameridana S.A. un
acuerdo de pago, por el cual esta ultima sociedad se comptomete a cancelar el sald pendiente,
del mismo modo en que reciba los fondos de su controlada,' la Sociedad que, a su vdz, mantiene
un crédito con Correo Argentino S.A., presentado para suverificacién en el pracego concursal
correspondiente. Socma Americana S.A. deberd cumplir con el pago en el supuesto fue estando
Correo Argentino S.A, en condiciones objetivas de abbnar a la Sociedad s acreencia,

injustificadamente no lo hiciera. La situacién actual de Correo Argentine se menciond en la Nota
10.

I
Dado el estado actual del concurso de Correo Argentina S.A., a fa fecha de emision dellos estados
conlables de Sepsa S.A. existe incertidumbre en cuanto al monto de este crédito y ajla fecha en
que se llevara a cabo su cancelacion. !

En garantia de los créditos mencionados precedentemente, Socma Americana S cedid y
transfirid a favor de Servicio Electrénico de Pago S.A. la propiedad fiduciaria de |a marca "Pago
Facil”. El Estudio Sena & Berton Moreno fue designade como fiduciario, conservahdo Socma
Americana S.A. el derecho de continuar con la explotacion de marca.

| ‘
Adicionalmente, Servicio Electrénico de Pago S.A. se constituy¢ en fiadar, liso y lhno en los

términos de los arts. 1986 y siguientes del Cédigo Civil y 478 y siguientes del Cédigoe dg Comercio,
de todas y cada una de las obligaciones de dar sumas de dinerc asumidas por SocmalAmericana
S.A. frente a Correo Argentino S.A. en virlud del contrato de compensacién de deuda njencionado
anteriermente por hasta el importe de ta deuda a favor de Correo Argentino S.A.

Con fecha 30 de mayo de 2003, estas sociedades controladas se constituyeron como avaliftas de las
obligaciones asumidas por Siwa Servigios Ambientais e Partiéipa-;oes S.A. a favor de Abacon
Participagoes e Emprendimientos s/c Ltda. Por un valor de R$ 10,19 millones (equivalentes]a U$S 3,5 .
millones) y cuye vencimiento operara el 30 de mayo de 2004, |

CONTINGENCIAS POR RECLAMOS A SOCIEDADES CONTROLADAS
i

a)

lecsa S.A.:

Al igual que la Sociedad, lecsa S.A. ha sido intimada por la Direccién General Impositiva, rediante el
reclamo de intereses resarcitorios y actualizaciones por diferimientos de impuestos (IVA y [apitales)
efectuades por la misma en 1983 y 1984 en Papel de Tucuman S.A. El monto reclamado ascendid a
4.174 y a 1.954 respectivamente. Dicho diferimiento habia sido lefectuado al ampare d régimen
promocional establecido por los Decretos N° 1177/74, 2140176 y 257/76. Los cupos de diférimientos

fueron determinados sucesivamente por las Resoluciones N° 208 del 7/1/B3, N° 336 del 17/47/84 y N°
42 del 21/01/85, juntamente con el Certificado N® 18 del 16/05/85, emitidos por la Secletaria de
Industria y Mineria,

Firmade para su identificacién con nuestro informe de facha
10 da marzo de 2004, que se extrende an documento aparte.
PISTRELLY, HENRY MARTIN ¥ ASOCIADOS S.A.L. |
CPCECABA -T.IF13

|
ADOLFQO LAZARA EDGARBO POYARD
Seccio Vigepresdante
Contador Publco (U BLA )
CPCECABA T.LXIX F.174 |
¥ por Comisién Fiscalizadora
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La Sociedad e lecsa S.A. han tomado conocimiento de la existencia de una Instruccion General firmada
el 23 de enero de 2001 por el Sr. Director General de la DG, estableciendo que para los casos de
tributos diferidos impropiamente, 1a accién del fisco para reclamar sus acreencias se encuentra regida
por 1a ley N° 11.683, razdn por la cual la mora en el pago del gravamen se producira a partir de su
vencimientio y el plazo de prescripcién opera transcurridos cinco afios si e! inversionista fuera
contribuyente inscripto. Esta instruccién define la suerte del recurso de apelacion interpuesto por la
Sociedad, en el cual la misma opuso |a prescripcién de las facultades fiscales con fundaments en una
interpretacion anéloga a la que hoy acepta el organismo regulador. Por ello, la Direccién de la Sociedad
y sus asesores fiscales consideran que las probabilidades de que la posicidn asumida por el fisco
prospere son remoas.

b) Servicios Viales S.A.

c)

La Sociedad controlada ha recibide de parte del Organo de Control de Concesiones proyectos de
penalizaciones por retrasos en la ejecucién de algunas obras previstas por un monto aproximado de
1.312. Los cuales fueron recurridos en tiempo y forma.

En base a los elementos de prueba aportados (fundados en que dichos retrasos se originan, como
consecuencia de incumplimientos previsa de las obligaciones contractuales por parte del concedente), y
a la opinion de los asesores legales, la Direccién de Servicios Viales S.A. considera que las
probabilidades de que la posicion asumida por el ente concedente prosperen son remotas.

Asimismo, el Organo de Control de Concesiones Viales, mediante sucesivas resoluciones dispuso,
suspender la exigibilidad de las mismas, hasta su consideracién por parte de la Comisién de
Renegociacion de Contratos de Obras y Servicios Piblicos, en el proceso de finalizacién del contrato.

Sepsa 5.A.

Sepsa ha tomado conocimiento de queFirme Seguridad S.A. (una de |as recolectoras contratadas por la
compafia) omitid depositar los fondos recolectados por los servicios efectuados en los dias 27,28y 29
de octubre del corriente afio ni tampoco entregé a la Sociedad controlada las sumas de dinero que
poseia atesoradas. Ante la falta de cumplimiento frente a los reclamos incoados por la compania, se
interpusa una medida cautelar contra Firme Seguridad S.A. en la cual se requirié la traba de un
embargo preventivo e inhibicion general sobre los bienes de la citada empresa. La suma por la cual se
inicio la medida cautelar es § 7.462 y u$s 1.1 millones.

El juzgado hizo lugar parcialmente a la medida cautelar con fecha 11 de noviembre de 2003. Dicha
medida establecid trabar embargo preventivo sobre las sumas reclamadas y la inhibicién general de
bienes sobre Firme Seguridad S.A.. Pese a la exhaustiva busqueda efectuada, rno se han encontrado
bienes para embargar que no regisiraran otros gravamenes.

En razon de la orden judicial de fecha 11 de noviembre de 2003, que dispuso el depasito judicial de la
suma de 750 en concepto de contracautela Sepsa S.A. ofrecio a cambio depuositar bonos Boden 2012
equivalentes al monto en pesos solicitado. Ello fue aceptado por el juez, por 1o que Sepsa S.A. efectud
el deposito judicial en el Banco Ciudad de Buenos Aires de la suma de VN 461.800 Boden 2012 en la
Cuenta comitente N° 2470, abierta a tal efecto.

Firmado para su identificacion con nuestro informe de fecha
10 da maizo de 2004, que se extiends en documanto'oparta.
PISTRELLI, HENRY MARTIN ¥ ASQOCIADDS S.R.L.
CPCECABA -T. | F.13

ADOLFQ LAZARA EDGARDO POYARD
Socic Vicepresidente
Contadar Publico (U.B.A)
CPCECABA T LXIX F.174
y por Comisidn Fiscalizadera
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E! depésito efectuadn ne modifica la titularidad de los bones, que siguen perteneciendo a Segpsa S.A,

Los asesores legales de la Sociedad controlada estiman como rémota la probabilidad de
desfavorable.

Paralelarmente con fecha 31 de octubre de 2003 la Sociedad cont}olada comenzd con la redl

trémite ante la compafia de seguros Provincia Seguros S.A., emisora de la pdliza de
64.621.
I

La aseguradora dejo transcurrir el plazo de treinta dias previsto por el art.56 de la ley de s
pronunciarse sobre el derecho de la sociedad controlada. Su sileqcio, cuando tenia obligad
de pronunciarse, ha derivado en forma automatica en ia aceptacién del siniestro denuncia
se considera que los hechos denunciados se encontraban amparados por la cobertura de la

|
Siendo la deudora una compafia solvente en la actualidad y respecto de la cual se puede s

in resultado

izacién del
quros nro.

EQUrOsS para
on expresa
0. Ademas
dliza.

rSperar que

mantenga dicha solvencia en el mediano y large plazo, existe un crédito litigioso contral un deudor -
confiable. Los asesores legales de la sociedad controlada consuderan que los argumentos y derechos de

Sepsa son sdlidos, contandg por Io tanto con posibilidades ciertas de exito,
La primera audiencia de mediacién se ha fijado para el 17 de marzal de 2004.

FINALIZACION DE CONTRATO DE CONCESION |

|
Con fecha 5 de agosto de 2003, Servicios Viales S.A , recibié una nota de la Unidad de Rene

ocigcion y

Andlisis de Contratos y Servicios Publicos, mediante la cual se tomé conocimiento de fa intdncién  del |

gobierno de no ampliar los plazos de los contratos vigentes y de la invitacidn a formular una prog

uesta para

la finalizacién de la concesién disefada sobre la base de la extincion del Contrato de Concesidn al 31 de

octubre de 2003, |

Ante esta noticia y con respecto a su personal, y como consecuencia del vencimiento de
concesion y el fracaso de las gestiones realizadas ante el Estado Nacional tendientes a off

plazo de
tener una

prorroga de la misma, Servicios Viales S.A., promovid un procedimientlo preventivo de crisis elejandolo al

Ministro de trabajo Dr. Carlos Tomada.

En dicha peticidn se aclara que en caso de producirse despidos, estos no daben calificarse de ing
agrega que siendo ésta la Onica actividad que desarrolla la Empresa, la misma se verla d
prescindir de la mayoria del personai. |

Por este motivo el procedimiento preventivo de crisis, regulado por el titulo i, capitulo IV de
24.013 y normas complementarias, segin o dispuesto por el articulo 1% del Decreto N° 264/02, td

obtener un acuerdo con los empleados y homologar el mismo en los térmmos del articulo N° 105
24.013. |

El acuerdo fue firmado por la mayoria del personal y homologado por el Mumsteno de Trabajo, abl
al personal desvinculado las indemnizaciones correspondientes. |

Fumado para su rdentificacion con nuestro informe de fecha |
10 de marzo de 2004, qus se extiende en Cocumenio aparna.
PISTRELLL HENRY MARTIN Y ASOCIADOS S.RL
CPCECABA -T.{F13

ADOLFO LAZARA EDGARDO POYARD

Socio Viéepres‘deme
Contador Publica (U.B.A.}

CPCECABA T LXX F174 |
y por Comisitn Fiscalizadora
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10.

El nuevo gebierno, al revocar la posicion anterior de renegociar los confratos y manifestar su interés por
mantener el sistema de concesiones viales, llamando a nueva licitacién, emitid el Decreto N°425/03, por
medio del cual establecié la licitacion de los Corredores Viales enumerados en el Anexo | del Decreto
N°2038/90 y sus madificatorios.

E! 31 de octubre de 2003 a las 24 horas, se firmaron las respectivas actas de
transferencias de la concesion y el inventario de los bienes cedidos.

La gerencia técnica de la sociedad controlada, ha estimado que las obras adicionales gue deberan
gjecutarse en el préximo ejercicio, las cuales surgiran de la Liquidacion final por cierre del Contrato de
concesién ascienden a 10.223.

En la actualidad, la empresa continla abocada a la negociacion con el Concedente para e cierre del

Contrato de Concesién en base a la propuesta presentada en agosto de 2003, no habiéndose alcanzado
hasta la fecha resolucion al respecto.

CORREQ ARGENTINO S.A. ~ EN QUIEBRA

a) Situvacién actual

El 19 de noviembre de 2003, el Poder Ejecutivo Nacional emitid los Decretos N° 1074/03 y N° 1075/03,
los cuales fueron notificados a Correo Argentino S.A. (Correo) en la misma fecha con intervencidn de la
Escribania General del Gobierno de la Nacién y publicados en el Baletin Oficial el dia 20 de noviembre
de 2003. Mediante el Decreto N° 1074/03, el Poder Ejecutivo Nacional dispuso rechazar la presentacion
efectuada por Correo ante la Secretaria de Comunicaciones del Ministeric de Planificacién Federal,
Inversién Publica y Servicios con fecha 11 de septiembre de 2003, en la cual se resumian los diversos
reclamos de Correo vinculados a su contrato de concesion del servicio oficial de correos de fecha 26 de
agosto de 1997 (ef "Centrato de Concesidén de Correo”), asi como la totalidad de los reclamos,
peticiones, recursos y/o reclamaciones interpuestas por Correo con relacidn al Contrato de Concesidn
de Correo. Por su parie, el Decreto N* 1075/03 dispuso rescindir el Contrato de Concesién de Correo
por culpa del concesionaric Carreo, estableciendo al propic tiempo algunas de las consecuencias
derivadas de dicha rescision tanto en relacidn a Correo comao en lo atinente a la prestacion del servicio
postal.

Como corolario de la rescisidn del Contrato de Concesidn del Correo, el Decreto N® 1075/03 dispone la
reasuncion transitoria por parte del Estado Nacional de la operacién del servicio oficial de correo,
comprendiendo la totalidad de los servicios oportunamente concesionados a Correo, indicando que a
tales efectos e! personat de Correo pasara a depender del Estado Nacional concedente, segin lo
previsto en el Contrato de Concesion de Correo.

Asimismo, a través del Decreto N° 1075/03 e! Poder Ejecutivo Nacional instruyd a la Secretaria de
Comunicaciones para que proceda a la inmediata gjecucion de la garantia de cumplimiento del Contrato
de Concesion de Correo.

Por altimo, el Decreto de rescision dispone hacer saber al juez del Concurso de Correo el contenidg del
mismeo asi como de que el Estado Nacional hard uso de los bienes afectados al servicio a fin de
garantizar |a continuidad del servicio publico de correo,

Firmado para su identificacidn con nuastro informe da fecha
10 de marzo de 2004, que se extiende en dotumente aparte,
PISTRELLL, HENRY MARTIN Y ASOCIADOS SRL.
CPCECABA.-T.I F13

ADQLFD LAZARA EDGARDO POYARD
Socio Vicepresidenta
Contadoer Piblico (U B.A)
GPCECABA T.LXIX F174
¥ por Comisidn Fiscalizadora
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Pese a que Correo no ha consentido los actos del Poder Ejecutivo Nacional ¥ sus complementarios
antes resefiados, la transferencia del servicio publico postal ne ha sido entorpecida u ohstaclilizada.

De conformidad con el Contrato de Concesién de Correo, la rescision dispuesta tiene log siguientes
efeclos:
|

¢+ noredime las multas o cualguier obligacién a cargo de Correo;

+ el Estado Nacional ejecutard la garantia de ejecucién que, de conformidad con el nurperal 32 del
Contrato de Cancesién de Correo, cubre el cumplimiento integral de las obligaciones|a cargo de

Correc y emergentes de la documentacién que generé el Contrato de Concesidn de Dorreo {Ver
Garantias otorgadas a Correo); '

» la totalidad de! personal ha pasado al Estado Nacional con excepcion de los integrantes del
Directorio y los asesores del concesionario. Respecto del pérsonal el Contrate de Cdnecesion de
Correo prevé que Correo debera abonar al mismo la totalidad de Jas remuneraciones ¥ beneficios
laborales o previsionales devengados hasta la fecha efectiva de entrega del servicio:

I

* los inmuebles y muebles registrables afectados a la concesidn hasta el monto de fas |rversiones

obligaterias anuales seran transferidos al Estado Nacional y los restantes podran ser adguiridos por

el Estado Nacional al valor de una tasacion que realice una entidad determinada para |& Autoridad
de Aplicacién; y,

* los contratos en curso de ejecucidn y las deudas generadas con anterioridad a la resfitucion del -
servicio no se trasladaran al Estado Nacional, sin perjuicio de lo cual la prestacién de lservicios o
provision de bienes contempladas en los referidos contratos podran continuar por u plazo no

inferior a los 180 dias a partir de la restitucién del servicio con I|a facultad de rescision pgr parte del
Estado Nacional.

La rescision antes descripta ha producido un agravamiento de los dafios que motivaron la bromocion
por parte de Correo de acciones judiciales contra el Estade Naciondl por incumplimiento del Qontrato de
Concesion. El 19 de febrero de 2004, Correo interpuso, en sede administrativa, recurso de
reconsideracion contra los Decretos 1074/03 y 1075/03, con el objeto de gue sean revochdos. Con
respecto al Decreto 1074/03 se solicito que se haga lugar a la recénsideracion y, en conseduencia, se
declare la nulidad administrativa por ilegitimidad, se revoque el decreto y se disponga la sudtanciacion
de los procedimientos pendientes y se los resuelva de acuerdo con lo opertunamente petickbnado por
Correo. Con respecto al decreto 1075/03, se requirié que también se haga lugar a la recongideracion,
se declare la nulidad administrativa por ilegitimidad v se lo revoque, dejando sin efecto la fescision y
restituyendo a Correo en la posicidn juridica, ex ante al referido acto, de concesionario del CDFO Oficial
de la Republica Argentina, En subsidio se disponga la conversién del acto, declarando gue la lesolucién
contractual dispuesta lo es sin culpa del concesionaric, por razones de oportunidad, | mérito o

conveniencia, en los términos de la ley 25.344 (especialmente, arl. 26) y de! Régimen de Contlataciones

de la Administracion Nacional (decreto 1023/01, art.12) |

En sede judicial, el 4/12/03 la Sata "B" de la Excma. Camara de Apslaciones en lo Comercial| confirmé

el pronunciamiento del Juez del concurso que denegé la prérroga del perioda de exclusividdd, can lo .
que se consideré vencido desde ef 9/10/03. '

Firmado para su Kienuficaeién can nuestro informa de fecha
10 ge marzo de 2004, que se sxtende en documenio aparte |
PISTRELLI, HENRY MARTIN ¥ ASOCIADOS SR.L.
CPCECABA -TIF13

ADOLFO LAZARA EDGARDO POYARD
Socie Vigepresdenie
Contadar Piiblico (U.B.A.) |
CPCECABA T LXIX F.A74
¥ por Cormisién Frscalizadora
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El 16/12/03 el Juez actuante resolvid, al no haber acompafiado Correo las conformidades de los
acreedores con |z propuesta de page presentada, que no resultaba aplicable en la especie el
procedimiento de "salvataje” o "cramdown” previsto por el art. 48 de la ley 24.522 y, en |2 misma fecha
declard la quiebra de Correo.

Luego, Correo interpuso recurso de apelacién contra ambas decisiones los que fueron concedidos con
efecto devolutivo.

El 30 de diciembre de 2003 Correo acudié en Queja ante la Camara de Apelaciones con el objeto de
que se medifique el efecto con el que fueron concedidas las apelaciones contra las resoluciones de no
aplicacién dal procedimiento estatuido por el art. 48 de la ley concursal y la que declard su estado
falencial, planteo que fuera acogido el 6/1/04, por 1a Sala de Feria, concediéndose el recurso contra la
sentencia de quiebra con caracter suspensivo.

Con motivo de ésta (ltima decision, Correo solicité en el Juzgado de Feria el 12/1/04 que se dejaran sin
efecto las medidas decretadas con motivo de la quiebra y que se reestableciera a la concursada en |a
administracion ordinaria del giro normal de sus negocios, bajo vigilancia de la sindicatura, lo que fue
parcialmente provisto de conformidad, por el Juez de Feria el 13/1/04. Lo pendiente de proveido fue
reiterado el 19 de enero de 2004 Correo, reitero el pedido de restablecimiento en la administracion
respecto del manejo de las cuentas bancarias cuyo desbloqueo se concedid en forma parcial.

b} Garantias Otorgadas por la Sociedad

0 Con fecha 17 de septiembre de 1997 se acreditd ante la Comisién Nacional de Comunicaciones la
constitucion de la garantia de ejecucion del contrato de concesién celebrado el 26 de agosto de 1997
de confermidad con lo previsto en el acta de inicio de la concesién. La garantia otorgada es de
50.000 y se constituyd con una fianza solidaria de 7,270 emitida el 15 de septiembre de 1997 par el
Banco de Galicia y Buenos Aires y una pdliza de seguro de caucion de 42.735 emitida el 17 de
septiembre de 1997 por Aseguradora de Créditos y Garantias S.A.

Itrén S.A. y la Sociedad se constituyeron en avalistas v fiadores solidarios, lisos, llanos y principales
pagadores de las obligaciones contraidas por Correo Argenting S.A, con Aseguradora de Créditos y
Garantias S.A. en virtud del cantrato de seguro de caucién. Con fecha 23 de diciembre de 1998 y con
motivo de la transferencia accionaria de Itron S.A. a la Sociedad; Socma Americana S.A. se
constituyd en avalista y fiadora solidaria, lisa y Hana y principal pagadora de todas y cada una de las
obligaciones contraidas por Correo Argentino S.A. con Aseguradora de Créditos y Garantias S.A., en
virtud de los contratos de Seguro de caucion instrumentados mediante pélizas emitidas por la
Aseguradora, El aval otorgado por Socma Americana S.A. se constituye hasta el 54,42% que la
Aseguradora reclame.

¢  Con fecha 16 de enero de 2003, la Sociedad se constituyd en avalista y fiadora solidaria, lisa y llana y
principal pagadora y codeudora solidaria de Correo Argentino S.A. por todas las sumas que
Aseguradores de Cauciones 5.A. Compafia de Seguros pague en el futuro en virtud de los Contratos
de Seguro de Caucion instrumentados mediante pélizas emitidas desde el 1° de septiembre de 2001 y
gue se emilan en el futuro hasta el 30 de junio de 2003 y solicitudes — convenio y/o solicitudes
globales firmadas con relacién a dichas pélizas y por las sumas indicadas en elias, hasta un maximo
en conjunto de 2.400 y hasta la devolucién a Aseguradores de Cauciones S.A. Comparia de Sequros
de las correspondientes polizas originales,

Flrmado para su idenlificacisn can nuestre informe de fecha
10 de marzo de 2004, gue 56 exhende en documento aparte
PISTRELLL, HENRY MARTIN ¥ ASOCIADOS S.R.L.
CPCECARA -T.I F12

ADDLFO LAZARA EDGARDO POYARD
Socio Vicapresidente
Contador Publieo [U.B &.)
CPCECABAT LXIX F174
y por Comistdn Fiscalizadora
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A la fecha de emisidén de los presentes estados contables Ia Sociedad no ha recibido recl

garantias antes mencionadas. |

11. HECHOS POSTERIORES AL CIERRE DEL EJERCICIO

Urugua-| $.A.

Con fecha 26 de enero de 2004, Eiectricidad de Misiones S.A, nico gliente de la sociedad co
comunicado mediante carta documento su decisién irevocable de rescindir el contrato de

mantenimiento de la central hidroeléctrica a partir del 31 de julio de 2004, fecha de cese total de
de la Sociedad controlada. Al 31 de diciembre de 2003, los costos relationados ¢on las indemni

personal han sido imputados en la linea Otros Ingresos y Egresos.

No se han producido otros acontecimientos y/o transacciones que puedan afectar en forma sig
situacién patrimonial y financiera de la Sociedad, adicionales a los mencionados en la Nota 20 a

contables basicos.

Firmado pera su kdentficacion con nuestro informs de lecha
10 de marza de 2004, que se extiends en documenic aparte.
PISTRELLI, HENRY MARTIN Y ASQCIADOS S.R.L.
CPCECABA-T.IF12

ADCLFO LAZARA
Socio
Contador Pabkeo (LLEB.A)
CPCECABA T LXIX F.174 |
y por Comisibn Fiscalizadora
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BALANCE GENERAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2003 Y 2002
Expresados en miles de pesos - Nota 2 -

31.12.03 31.12.02
ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE
Caja y bancos (Nota 3) 7.977 192
inversiones temporarias (Nota 4.a y Anexo C) 36.469 268
Créditos por ventas (Nota 5) 1.005 3.035
Otros créditos (Nota 6) 23.144 7.255
Otros activos (Nota 7) 146 208
Total del activo corriente 68.741 10.958
ACTIVO NO CORRIENTE
Créditos por ventas (Nota 5) - 4,833
Otros créditos (Nota 6) 59.150 90.898
Bienes de uso (Anexo A) 14.193 14.545
Inversiones (Nota 4.a y Anexo C} 466.008 775.239
Otros activos {Nota 7} 19.641 19.704
Total Active no Corriente 559.032 905.219
Total del Activo 627.773 916.177
PASIVD
PASIVO CORRIENTE
Deudas comerciales {Nota 8) 1.613 2.078
Préstamos (Nota 9) 489.487 577.017
Remuneraciones y cargas sociales 250 207
Cargas fiscales 2.398 2.576
Otras deudas {Nota 10) 14.191 51.623
Total del pasivo corriente 507.939 633.502
PASIVO NO CORRIENTE
Deudas préstamos (Nota 9) 61.219 -
Cargas fiscales 636 26
QOtras deudas (Nota 10) 81.312 42.435
Total deudas 143,867 43.361
Previsiones (Anexo E} 55.479 32.688
Total del pasivo no corriente 199.346 76.049
Total del pasivo 707.285 709.551
PATRIMONIO NETO (Segun estado respectivo) {79.512) 206.626
Total del pasive mas patrimonic neto 627.773 916.177

Las notas 1 a 20 ylos anexos A, C, E, G, H e | que se acompafan forman parte inlegrante de estos estados.

Firmada para su Identificacidn con nuestre informe de fecha
10 de marzo de 2004, que se extiende en documento aparts,
PISTRELLY, HENRY MARTIN ¥ ASOCIADOS S.R.L.
CPCECABA.-TIF13

ADOLFO LAZARA EDGARDO POYARD
Socio Vicepresidente
Contator Publica (U.B ALY
CPCECABA T LXIX Fa74
y por Comisién Fiscatizadora
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ESTADOS DE RESULTADOS

Por los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2003 y 2002
Expresados en miles de pesos, excepto la utilidad neta por accién ef(presada en pesos - Ngta 2 -

Resultado de inversiones permanentes (Nota 4.b)
Ingresos operativos, netos {Nota 13}
Pérdida bruta

Gastos administracién (Anexo H)
Pérdida operativa

Resultados financieros y por tenencia, neto
Generados por activos

Diferencias de cambio

Diferencia de cotizacion titulos

Intereses netos de gastos directos

Honorarios financieros ganades

Otros resultados por tenencia

Resultado por exposicién a la inflacién

Generados por pasivos
Intereses
Diferencias de cambio
Honorarios y gastos relacionados
Resultado por exposicidn a la inflacién

Total resultados financiaros y por tenencia, nato
Otros ingresos (egresos), netos (Nota 14)

Pérdida ordinaria antes de Impuestos

Impuesto a la Ganancia Minima Presunta (Nota.2.d)

Pérdida ordinaria del ejercicio

Egresos extraordinarios (Nota 17)
Pérdida neta del ejarcicio

Pérdida neta del ejercicio por accién (Nota 1.d.)

Las notas 1 a 20 y los anexos A, C, E, G, H e | que se acompafian forman parté integrante de estos estados,

Firmado para su identificacién ¢on nuesiro infarma de fecha
10 de marzo de 2004, que sB extiende &n documenio aparte
PISTRELLI, HENRY MARTIN Y ASOCIADOS S.R.L.
CPCECABA - T IF13

ADOLFO LAZARA
Socic
Contador Piblico (U.B.A.)
CPCECABA T LXIX F.174
y por Comisidn Fiscatizadora
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31.12.03 31.12.92

(148.069) (324, 502)
7673 10.561
(140.396) (314.541)
(4.777) (6.438)
{145!173) (320.479)

I
(54.766) 76.477
3835 6.7184
799 392
518 -
- 11.466
(2.386) (142.854)
{51.500) (47.9b5)
(48.956) 79.263
69.098 (243.0p4)
(6.547) {4.9%7)
1315 91.118
16.610 (77.560)

l
(34.990) (125.445)
84.977 (3.449)
(95.186) {449.4713)
(1.343) (1.01p)
{96.529) {450.48B)
(189.609) -
(2886.138) {450.485)
(1,06) (1.46)

EDGABDO POYARD
Vicppresﬂeme




ESTADOS DE EVOLUCION DEL PATRIMONIO NETO

Por los ejercicios finalizados sl 31 de diciembre de 2003 y 2002

Expresados en miles de pesos - Nota 2

Aportes de los Propietarios

Resultados Acumulados

\ REEEG AMERICANA
FRattiiprasion

Patrimonio Neto al

Resultados
Capital Ajuste del Reserva No
Concepto Suscripto Capital Total Legal Agignados 31.12.03 31.12.02
Saldos al inicio del ejercicio 270,207 324.189 594.396 20.792 (398.365) 216.823 651.243
Modificacion de saldos iniciales (Nota 2.h) - - - - {10.197) (10.197} 5872
Saldos al inicio del efercicio modificados 270.207 324.18%8 594.396 20.792 {408.562) 206.626 657.115
Pérdida neta del ejercicio - - - - (286.138) (286.138) {450.489)
Saldos al cierre del ejercicio 270.207 324.189 594.396 20.792 (694.700) {79.512) 206.626
Las notas t a 20 y los anexos A, C, E, G, H e | que se acompanan forman parte integrante de eslos estados.
Firmado para su identificacidn con nuesire informe de facha
10 de marze de 2004, que se extiende an docurmento aparte
PISTRELLI HENRY MARTIN Y ASCCIADOS S.RL.
CPGCECABA -T I FI13
<
ADOLFO LAZARA EDGARDO POYARD ¢
Sacio Vicepresidente il
Contador Piliblico (U.BA.) ﬂ..wa
CPCECABA T LUX F.174 o
y por Comision Fiscalizadora o
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ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO (1)

4

Por los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2003 y 2002

Expresados en miles de pesos - Nota 2

Variaci6n del Efectivo

Efectivo al inicio de! ejercicio

Efectivo al cierre del ejercicio

Aumento (Disminucidn) neto de! efectivo

CAUSAS DE LAS VARIACIONES DEL EFECTIVO
ACTIVIDADES OPERATIVAS
Pérdida nota del ejercicio
Intereses ganados y perdidos
Diferencias de cambio
Diferencia de cotizacion de titulos
Impuesto a la ganancia minima presunta
Desvalorizacion de acciones
Otros resultados financieros
Deudores incobrables
Egresos extraordinarios

Ajustes para arribar al flujo neto de efectivo proveniente de las
actividades operativas:
Depreciacion de bienes de uso
Valor residual de bajas de bianes de uso
Resultado de inversiones permanentes no distribuide {2)
Resultado por venta de inversiones permanentes

Aumento neto de la prevision para juicios y contingencias incluida en el
pasivo
Diversos

Cambios en actlvos y pasivos operativos:
(Aumento) Disminucion neta de créditos comerciales
{Aumento) Bisminucién otros créditos
Disminucion neta de otros activos
Disminucidn neta de deudas comerciales
Aumento (Disminucidn) neto de remuneraciones y cargas sociales
Impuesto a la ganancia minima presunta pagado
Disminucion neta de otros impuestos (3)
Juictos y contingencias
Disminucion neta de atros pasivos

Flujo neto de efectivo (aplicado a) generado por Ias actividades
operativas

ACTIVIDADES DE INVERSION:

Adquisicién de bienes de uso

Adquisicion de inversiones permanentes

Aportes a sociedades controladas y vinculadas
Ingresos netos por venta de inversiones permaneantes
Cobranza por reduccion de capital

Flujo neto de efectivo generado por (aplicado a) las actividades
de Inversion

Firmado para su identificacion con nuesto infarme de fecha
10 de marzo de 2004, que se extienda en documento aparns.
PISTRELLI, HENRY MARTIN Y ASOCIADOS S.R.L.
CPCECABA -T.|IF13

ADDLFO LAZARA
Socio
Contador Plblico {U.B.A.}
C.P.CECABA. T LXIX F.174
y por Comisidn Fiscalizadors
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31.12.03 31.12.02
I 192 187
44,446 192
44.254 (1.484)
I
(286.138) (450.48B)
48.156 (79.656)
{14.332) 166.72
1 {3.935) (6.76p)
1343 1.01b
10,362 59
| 1.438 (58.828)
1.109 L
189.609
|
| 352 39(
- 1.914
148.847 327.125
(1I11.151) {3.399
12.000 815
- 11.624
|
212 10.710
(38.570) 138.705
128 10.812
(428) (311
| 47 {209
(47) -
{1.766) {3.770
| (626) {119
12.013 (50.553
¥
(31.803) 16.633
| {20y
. (8.303)
{30) (331)
12§ 901 829
24,784
160.655 (7.825)
|
I
EDGARDQ POYARD
Vicepresidente
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Por los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2003 y 2002

ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO

Expresados en miles de pesos — Nota 2

ACTIVIDADES DE FINANCIACION:
Préstamos financieros obtenidos
Pagos de capital de préstamos financieros
Pagos de intereses de préstamos financieros
Préstamos Soc. Art. 33 Ley 19550 obtenidos
Pago de capital de préstamos Soc. Art. 33 Ley 19550
Pago de intereses de préstamos Soc. Art. 33 Ley 19550
Préstamos Soc. Art. 33 Ley 19550 otorgados
Compra de titulos Bance Nacidn

Cobros de capital de préstamos otorgados Sec. Ar. 33 Ley 19550
Cobro de intereses de préstamos otofgados Soc. Ar. 33 Ley 19550
Flujo neto de efectivo generado por (aplicado a) las actlvidades de

financiaclén

Efecto de los camblos en la cotizacién de la moneda extranjera det

Efectivo y Equivalentes de Efectivo

Otras causas (RECPAM de! Efectivo y Equivalente de Efectivo)

AUMENTQ (DISMINUCION) NETO DEL EFECTIVO

{1) El efectivo incluye caja y bancos mas inversiones equivalentes (inversiones con vencimiento menor a tres meses,

considerados a partir de la fecha de colocacion).

{2) Secompone de:

31.12.03 31.12.02
- 637
(2.317) {4.633)
{30) {125)
14.858 3.933
(5.342) (8.208)
{413) (964)
(46.261) a1
(35.337) .
182 (115)
108 -
{74.801) (9.384)
5 -
(2) (908)
44.254 {1.434)

31.12.02

2.523

(324.602)

31.12.03
Dividendos cobrados {Nota 4 ¢} 778
Menos: Resultades de inversiones
permanentes {Nofa 4 b.) 148.069
148.847

{327.125)

(3) Resto de variacién neta de cargas fiscales sin considerar Impuesto a las Ganancias y Ganancia Minima Presunta.

Las notas 1a 20 y los anexos A, C, €, G, H e | que se acompafian forman parte inlegrante de estos estados.

Firmado para su idenlificacidn con nuestro informa da fecha
10 de marzo de 2004, que s¢ extiends an documento aparts,
PISTRELLI, HENRY MARTIN Y ASOCIADOS S.R.L,
CPCECABA.-T.I F13

ADOLFO LAZARA
Secio
Contador Pablea (LB A)
CPCECABA. T LXIX F174
y por Comisidn Fiscalizadora
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NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES

Correspondiente a los ejercicios finalizados el 30 de junio de 2003 y 2002

1. BASES DE PRESENTACION DE LOS ESTADOS CONTABLES

+ La actividad desarrollada por la Sociedad se expone en la Nota 1 a los estados contables
consolidados.

+ Los estados contables de la Sociedad han sido confeccionados de conformidad con las normas
establecidas por la Resolucion N° 434/03 de la Comisién Nacional de Valores (C.N.V.),

Esta Resolucion, con vigencia de los ejercicios iniciados a partir del 1° de enerc de 2003, adopto con
ciertas excepciones, las nuevas normas contables profesionales adoptadas por e Consejo
Profesional de Ciencias Econémicas de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires (C.P.C.E.CAB.A), el
gue en virtud de las Resoluciones CD Nros. 238/01, 243/01, 261/01, 262/01 y 187/02 y MD N° 32/02
aprob6, con ciertas medificaciones, las Resoluciones Técnicas Nros. 16, 17, 18, 19 y 20 de la
Federacion Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Economicas (F.A.C.P.C.E.). Entre las
excepciones mas significativas con impacto en los estados contables de la Sociedad, dispuesta por
la Resolucién N° 434/03 de la CNV respecto de las normas contables profesionales adoptadas por el
C.P.C.EE.CAB.A. se destaca, entre otras, la de no requerir la presentacién de los activos v pasivos
por impuesto diferido a sus valores descontados, sinc de manteneries a sus valores naminales,

Los principales cambios contables introducidos por la Direccién de la Sociedad en los estados
contables del gjercicio finalizado el 31 de diciembre de 2003 se resumen a continuacion;

4. Los créditos y pasivos deben ser valuados al valor descontado de los flujos de fondos que
originaran los mismos utilizando tas tasas de mercado vigentes al momento de cada
transaccidn, en la medida que sus efectos fugran significativos.

5 Los ingresos operalivos, excluyen ofros conceptos como los impuestos que inciden
directamente en las ventas, los que se exponen en el Anexo H como otros gastos operativos.
Hasta el 31 de diciembre de 2002, estos conceptos se incluian conjuntamente con las ventas
netas del ejercicio.

6. El cargoe contable por el impuesto a las ganancias debe ser calculado por el método del diferida,
el cual consiste en el reconocimiento del efecto impositivo de (as diferencias temporarias entre
las valuaciones contables e impositivas de los aclivos y pasivos, determinado a |a tasa vigente
establecida en la ley del Impuesto a las Ganancias.

La citada Resolucion establece que los efectos de los cambios de criterios contables al comienzo de
su primer ejercicio de aplicacién deben ser registrados en forma retroactiva, es decir, afectando los
saldos al inicio del primer ejercicio presentado, excepto en ciertos casos en donde la norma permite
no ajustar con saldos iniciales y computar los cambios de criteric con efecto prospectivo.

En la nota 2.h.) se explican con mas detalle el impacio de los cambios de criterio sobre los saldos
iniciales de resultados acumulados (ajuste de ejercicios anteriores).

a) Presentacion de los estados contables individuales:

Los estados contables individuales constituyen la informacion contable basica o principal de la
Sociedad. De acuerdo con las normas contables legales y profesionales vigentes, la misma
debe ser complementada ¢on informacién consolidada por tratarse Sideco Americana de una
sociedad controlante en os términos del art. 33 de la Ley de Sociedades Comerciales.

Firmaca para su identificacion con nuesira infarme de fecha
09.04.02 y que se extiends en documsento aparte.
HENRY MARTIN, LISDERQ Y ASOCIADOS
CPCECF.-RAPYU -TILF7?

ADOLFO LAZARA (Sccio) ANGEL J. CALCATERRA
Conlador Publico {U.B A} Prasidenia
CPCECF. T.LXIX F.i74

Por Comisign Fiscalizadora
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Los estados contables individuales de la Sociedad han sido confeccionados contenienfo la

informacion requerida por las normas contables legales y profesicnales vigentes. Sin emblar
para una adecuada interpretacidn de la situacion patrimonial, financiera y de la evolucian

90,
los

resultados de la Sociedad y sus sociedades controladas, |a Direccién de l1a Sociedad
recomienda |a lectura de los estados contables individuales canjuntamente con los estados

contables consolidados presentados en primera instancia.

Reexpresién en moneda constante:

Las normas contables profesionales establecen que Ios estados contables deben expredarse
en moneda homogénea. En un contexto de estabilidad mondtaria, la moneda nomind! es
utilizada como moneda homogénea y, en un contexto de inflacidn o deflacidn, los esthdos
contables deben expresarse en moneda de poder adquisiivo de la fecha a fa |cual
corresponden dando reconocimiento contable a fas variaciones en el indice de precios inteynos
al por mayor (IPIM) publicado por el Instituto Nacional de Estadisticas y Censos, de acubrdo
con el método de reexpresién establecido en Resolucion Técnica {RT) N° 6 de la Federacin

Argentina de Consejas Profesionales de Ciencias Econdmicas {FACPCE).

Los estados contables de la Sociedad al 31 de diciemble de 2003 y 2002 reconocer] las
variaciones en el poder adquisitivo de la moneda hasta el 28 de febrero de 2003 de acuerfio a

lo requerido por el Decreto 664/2003 del Poder Ejecutivo Nacianal y la Resolucién Gener

No

441 de la Comision Nacional de Valores. Las normas contables profesionales, establecen que
la discontinuacién en la aplicacién del métedo de reexpresién establecido en la RT N° 6 dgbid

efectuarse a partir del 1° de octubre de 2003.

hasta el 30 de septiernbre de 2003, (a) el patrimonic neto de la Saciedad al 31 de diciembr
2003, hubfera disminuido en aproximadamente 16.811 y la pérdida por el ejercicio terminad
dicha fecha se hubiera incrementado en 12.290, y {b) los rubros presentados al 31

De haberse reconocide los efectos de las variaciones en el poder adquisitive de la rnoniéda

de
en
de

diciembre de 2002 con fines comparativos se hubieran reexpresado para reconocer dichos

efectos.

Estados contables comparativos: i

Los estados contables comparativos adjumtos que se detallan a continuacion, fue}on

confeccionados dando efecto a fa aplicacién del nuevo marco normativo menciond
precedentemente e incluyen los efectos de los cambios de criterios contables de valuacit
exposicidn mencionados precedentemente (Ver Nota 2.i).

Los estados de situacién patrimonial, resultados, evolucién del patrimonio neto y flujo

de
efectivo han sido presentados en forma comparativa con dichos estados correspondiente% al

ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2002 (luego de dar efectq a las modificaciones de
resultados de ejercicios anteriores y luego reexpresados al 28 de febrero de 2003.

Pérdida neta por accién: i

La Sociedad calcula la pérdida neta por accién sobre la base de 270.206.778 acciorFs
ordinarias escriturales clase A" de valor nominal $ 1 y cinco votos por accidn en circulagian

31 de diciembre de 2003 y 2002, i
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2,

CRITERIOS DE VALUACION

Los criterios de valuacion utilizados para la confeccién de los estados contables, detallados a
continuacion, son concordantes con las normas adoptadas porla C.N.V.:

a)

b)

Caja y bancos, créditos y deudas:

+ En moneda nacional; a su valor nominal, incorporando, en caso de corresponder, los

intereses devengados y el Coeficiente de Estabilizacion de Referencia (C.E.R.) al cierre de
cada gjercicio anterior, segdn las cldusulas especificas de cada operacidn.

En moneda exiranjera: se convirtieron a los tipos de cambio vigentes al cierre de cada
ejercicio para la liquidacién de estas operaciones incorporando, en caso de corresponder,
los intereses devengados a la fecha de cierre de los mismos segln las clausulas
especificas de cada operacién. El detalle respectivo se incluye en el Anexc G. Las
diferencias de cambio resultantes fueron imputadas a los resultados de cada periodg y del
ejercicio anterior.

Los crédites y las deudas han sido valuados al valor descontado de los flujos de fondos que
originaran los mismos utilizando las tasas de mercado vigentes o las indicadas en la MD
32/02 del C.P.C.E.C.AB.A, al momento de cada transaccién, en caso de ser sus efectos
significativos.

Inversiones

Corrientes:

+ Se convirtieron a los tipos de cambio vigente al cierre de cada ejercicio para |a liquidacidn

de estas operaciones incorporando, en caso de corresponder, los intereses devengados a
la fecha de cierre de los mismos segln las ¢lausulas especificas de cada operacidn,

No corriantes:

+ Bonos de Consolidacién en moneda nacional: a su valor de cotizacién al cierre de cada

ejercicio, neto de los gastos directos de venta. El detalle respectivo se expone en el Anexo
C.

Préstamos garantizados:

Han sido valuados a su coste de adquisicion mas los intereses al cierre de cada ejercicio
devengados exponencialmente a la tasa interna de retorno, determinada sobre la medicidn
inicial y los fondos a recibir de Ja inversidn a su vencimiento.

Participaciones en sociedades controladas y vinculadas:

Estas inversiones han sido valuadas a su valor patrimonial proporcional a las fechas
respectivas, siguiendo el procedimiento establecido por la Resoclucién Técnica N° 5§
medificada por la Resolucidn Técnica N* 19, ambas de ia F.A.C.P.CE.

Para la determinacién del valor patrimonial proporcional a las fechas respectivas, se han

utilizado los estados contables de dichas sociedades por los ejercicios terminados el 31 de
diciembre de 2003 y 2002.
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c)

El valor de las inversiones, no supera su valor recuperable a las fechas respectivas.

Bienes de uso:
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La Sociedad no ha tomado conocimiento de hechos adicioniales a los mencionados #n las
notas indicadas en la nota 2.a) y 3.4} a los estados contables consolidados, que modijquen
la situacion patrimonial, financiera o los resultados de las sociedades controladas y
vinculadas al 31 de diciembre de 2003 y 2002, que tengan un impacta significativo pref;ente
o futuro en la valuacién de las inversiones a las fecha respec'lﬁvas.

En la preparacién de sus estados contables las Sociedades controladas y vinculadas
emplean similares criterios contables que Ios aplicados por IaI Sociedad.

Las parlicipaciones en sociedades del exterior han sido clasificados como no integadas
con las operaciones de ia Sociedad debido a que sus erogaciones se cancelan &n la
moneda local y sus flujos de fondos son independientes de Ias actividades cotidianas He 1a
Sociedad. En consecuencia, dichas participaciones han sido convertidas a pesos seglin el
procedimiento previsto en la Resolucién Técnica N° 18 de la F.AC.P.C.E. {Conwvertir-
Ajustar) Se han adecuado los estados contables de dichas 'sociedades para adaptarfos a
los criterios contables aplicados por la Sociedad. En consecuencia, la Sociedad ha odtado

por aplicar el método descripto en la seccién 1.2.de la Resolucion Técnica N° 18 de |a
F.A.C.P.C.E. (Convertir-Ajustar). i

Las diferencias de cambio generadas por la conversion hah sido imputadas en el rubro
‘Resultados Financieros” y por tenencia, neta. i

Los datos que reflejan el control societario v las participaciones en sociedades vinculddas
s& exponen en el Anexo C. |

Otras participaciones en acciones:

Corresponden a participaciones en sociedades cuyas accionles no cotizan en la Bolsg de
Comercio y sobre las cuales la Sociedad no ejerce influencia significativa en las decisiofes.
Debido a estas razones, las mismas han sido valuadas a su costo de adquisifion
reexpresado de acuerdo con lo mencionado en la nota 1.b), &l cual ne supera su vhlor

recuperable al cierre de cada periodo y del ejercicio anterior. El detalle de didhas
participaciones se expone en el Anexo C, |

A su costo de adquisicion reexpresado segun se indica en la nota 1.b), menos |las

correspondientes depreciaciones acumuladas calculadas por el método de la linea recta
funcién de la vida Gtil estimada para cada clase de bien. .

El valor de los bienes de uso, no supera su valor recuperable al 31 de diciembre de 200
2002.
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Cargas fiscales:
Impuesto a las ganancias y a la ganancia minima presunta:

En virtud de la sancidn de fa Ley N° 25.063 se medificé ¢l primero y se cred, por el término
de diez ejercicios anuales, el segundo. E| impueste a la ganancia minima presunta es
complementario del impuesto a las ganancias, dado que, mientras éste (ltimo grava la
utilidad impasitiva del efercicio, el impuesto a la ganancia minima presunta constituye una
imposicion minima que grava la renta potencial de ciertos activos productivos a la tasa del
1 %, de modo que 1a obligacidn fiscal de la Sociedad coincidira con el mayor de ambos
impuestos. Sin embargo, si el impuesto a la ganancia minima presunta excede en un
ejercicio fiscal al impuesto a fas ganancias, dicho exceso podra computarse como pago a
cuenta de cualquier excedente del impuesto a las ganancias sobre el impuesto 2 la
ganancia minima presunta que pudiera producirse en cualquiera de los diez ejercicios
siguientes.

Al 31 de diciembre de 2003 y 2002, la Sociedad ha efectuado una provision en concepto de
Impuesto a la Ganancia Minima Presunta por 1,343 y 1.016, respectivamente.

La Sociedad determina el cargo contabie por el impuesto a las ganancias por el método
denominado de impuesto diferido, el cual consiste en el reconocimiento del efecto
impositivo de las diferencias temporarias entre las valuaciones contables e impositivas de
los aclivos y pasivos, determinado a la tasa vigente del 35% establecida en la Ley del
Impuesto a las Ganancias, impulando posteriormente ia reversion de las mismas a los
resultados de los ejercicios en que se producen y considerando, asimismo, la posibilidad
de utilizacion de los quebrantos impositivos en el future,

Al 31 de diciembre de 2003 y 2002 la Sociedad. en base al andlisis de los créditos
resultantes del impuesto diferide y debido a la improbabilidad de que las ganancias fulturas
permitan la absorcién de los mismaos, ha decidido previsionarlos en su totalidad.

Al 31 de diciembre de 2003 y 2002, nc se registraron ganancias generadas por quebrantos
impositivos, resultantes de la aplicacién del método del impuesto diferido, por considerar
que dichos quebrantos no podran ser utilizados en el futurg,

@) Previsiones:

*

Deducidas del activo:

Se han constituido para reducir la valuacién de los créditos, inversicnes permanentes, otros
activos y bienes de uso en base al andlisis de los crédites de cobro dudeso y del probable
valor recuperable de los activos afectados, a las fechas respectivas.

Incluidas en el pasivo:

Se han constituido para afrontar siluaciones contingentes que podrian originar obligaciones
para la Sociedad.
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h)

i
¢ Las cuentas que acumulan operaciones monetarias se valuaron a los importes originale
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La evaluacion de los pasivos contingentes es realizada por ta Direccion de la Socied

id en

base a la opinion de sus asesores legales y los restantes elementos de juicio disponiblks. Si
en la evaluacion de la contingencia existe la probabilidad de que se materialice una pdrdida

y el monto puede ser estimado, un pasivo es contabilizado en el rubro previsiones.
potencial pérdida no es probable, pero si razonablemente posible, o es probable pe
monto no puede ser estimado, la naturaleza del pasivo contingente y una estimacion
probabilidad de ocurrencia es expuesta en nota a los estados contables.

La evolucidn de las previsiones se expone en el Anexo E. |

Cuentas del patrimonio neto:

i
Se encuentran reexpresadas de acuerdo a lo mencionade en la nota 1.b), excepta la cl
Capital Social, cuya reexpresién monetaria se expane en la cuentla Ajuste de Capital.

Cuentas de resultados:

cada partida, reexpresados de acuerdo con lo mencionado en I4 nota 1.b).
i
Los cargos por consumos de activos no monetarios valuados al costo de adauisicié

reexpresaron en funcion de los importes ajustados de tales activos, de acuerdo co
mencionado en la nota 1.b}). i

Los resultados de inversiones permanentes en las sociedades controladas y vinculada
computaron sobre la base de (os resultados de dichas sociedades neto de las amortizacid

de las lHaves correspondientes y se exponen en el rubro «Resultado de inversig
permanentess. i

Los resultados financieros y por tenencia neta se exponen disériminados en generados

activos y por pasivos, € incluyen diferencias de cambio, intere§es, comisiones y resultal
por exposicidn a la inflacion.

Modificacion de saldos iniciales: i

El efecto neto de los ajustes a los resultados de ejercicios anteriotes, surgidos de la aplicag
de las nuevas normas contables, y que han afectado la medicidn del patrimonio neto al in
de los periodos finalizados el 31 de diciembre de 2003 y 2002, se expone en el Estado

Evolucién del Patrimonio Neto en la linea "Modificacién de saldos iniciales”, siendo el detalle]de

los mismos el siquiente:

Efecto sobre resultados

Sila
ro su
He la

enta

de

5@

h to

se
nes
nes

por
Hos

ion
cio
de

Concepto acumulados al inicio del
elercicio finalizado al
31.12.03 31.12.02
. Ganancla (Pérdida})
Valuacion de “Otros créditos” | - (11.466)
' - {11.46¢)
Valuacion de inversiones en:
- Socledades Controladas: i
IECSA S.A. . 1.381 6.552
Creaurbén S.A. {(4.550) 263
Sepsa S.A, I 861 559
Correo Argentine S.A. ~ (7.458)
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Efecto sobre resultados
acumulados al Iniclo da!
ejercicio finalizado al

Sideco Brasil Ltda.
Yulo S.A.

Servicios Viales S.A.
Comara S.A.

- Sociedades Vinculadas;

Total ~ {(Menor) Mayor Patrimonio Neto

LITSAS.A.

3. CAJAY BANCOS

31.12.03 .12.02

Ganancla (Pérdida)

(8.489) -

10 -

4.061 9.965

84 -

{14.100) 17.338

3.903 R

{10.197) 5.872

La recomposicion del rubro Caja y Bancos al 31 de diciembre de 2003 y 2002, es la siguignte;

31.12.03 31.12.02
Caja en moneda nacional 167 14
Caja en moneda extranjera (Anexo G) 4.753 -
Bancos en moneda nacional 109 138
Bancos en moneda extranjera (Anexo G) 2.948 40
7.977 192
4. INVERSIONES
a) A continuacién se detalla la composicion al cierre de cada ejercicio de las inversiones
temporarias y permanentes:
31.12.03 31.12.02
No No
Corrlente Corriente Corrlente Caorrlente
Colocaciones financieras y bancarias 36.469 - - -
Valores mobiliarios sin catizacion (Anexa C) 237 - 3056
Titulos publicos con cotizacién (Anexa C) - 20.073 268 -
Subtotal 36.469 20.310 268 305
Inversiones permanentes an Sociedades (Anexo C):
Sociedades controladas - 464.062 695.675
Sopciedades vinculadas - 73.566 - 74177
Otras participacionas - 5.667 5.673
Pravisidn para desvalorizacion de acgiones
(Anexo £} - {97.597) - _(591)
- 445.698 - 774.934
36.469 466.008 268 775.239

43

57



NOTAS A LOS ESTADOS CONTA

b} A continuacién se detalla la composicidn de los resultados de inversiones en entes relacion
correspondiente a los gjercicios finalizados el 31 de diciembre de 2003 y 2002

(1) Incluye 135 y 121 carrespondientes a 1a amortizacion de la llave de negocio al cierre de cada ejercicio.

{(2) Incluye 57 y 492 correspondientes a la amortizacion de la llave de negocio a tierre de cada ejercicio.

(3) Incluye 1.061 y 241 comespondientes a la amortizacidn de la llave de negocio 'al cierre de cada ejercicio.
(4) Incluye 3.388 y 2.551 comrespondientes a la amortizacion de 1a flave de negocio al cierre de cada ejercicio.
(5) Incluye 298 y 222 correspondientes a la amortizacion de la llave de negocio al cierre de cada ejercicio.

o
13 a

Sociedades controladas:
- Autopistas:
0 Servicios Viales S.A,

- Servicios postales;
¢ Correo Argenting S.A. (1)

- Informaética:
0 SepsaS.A

- Construccitm:
¢ lecsa S.A.
¢ Sideco Uruguay S.A.
¢ Creaurban S.A,

- Generacidn y transporte energla:
0 Urugua-l S.A,

¢ Comara Cia. de Mandatos de |a Regidn Austral S.A. (2)

Sideco Brasil Ltda. (4)
Sanwer International $.A.
Macair Jet S.A.

Yuto S.A. (5)

Profingas S.A. (3)

OO oo

Total Sociedades Controladas

Socledades vinculadas:
— Aulopistas:
0 Autopistas det So! S.A.

- Generacién y transporte de energia:

¢ Yacylec S.A.
0 LILTSA

- Qlras actividades:
¢ lecsa Chile S.A.
¢ Rocio S A
¢ Socma Alimentos do Brasil
¢ Cinecom Media S.A.

- Informdtica:
0 ltron Inversora S.A.

Total Sociedades Vinculadas
Total

BLES

a4

I
|
|
| % *oECo Amaicana
I
Fdos
[ 31.42.03 31.12.02
) Ganancia / (Pérdida)
! {55.349) {63.93h)
" (55349) {63.93h)
| 20.042 61.47h
20.042 61478
!
| ¢11.442) {11.061)
(11.442) (1.061)
| 4.060 (72.621)
)] 69}
(1111 (10.494
i 17.054) (&3.100)
162 (787
__(252) (532
R {1.37d
(94.058) {15.692
- {2.796)
| (3.942) {9.574
{1.257) (2.320
T {5.193
'{98.546 {35.575)
'_(“‘—152.439 1256.553)
i
i
i - 57.135
| 778 282
. 3.840 669
"a618 951
L @)
‘ (7} 29
'(1.343) -
i - 8
1.350} 35
|
L 1.102 (11.901)
1 1.102 900
"4.370 {68.050)
{148.068) {324.602)
|
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¢) A continuacién se detallan la composicion de los dividendos cobrados de las sociedades
controladas y vinculadas:

31.12.03 31.12.02
Sociedades contreladas:
- Construccion. -
¢ IECSASA. - 1.404
¢ Creaurban $.A, (1) - 1.998
- 3.402
- Generacidn de transporte y de energla:
¢ Urugua-i S.A. - 525
- 825
Total sociedades controladas - 3.927
Socledades vinculadas:
- Generacitn de transporte y de energia:
¢  Yacylec SA. 778 -
Total sociedades vinculadas 778 -
Total 778 3.927

(1) Comespondiente a rescate de aportes imevocables.

d) A continuacién se detallan los aportes de capital efectuados a sociedades controladas y

vinculadas:
31.12.03 31,1202
Sociedades controladas:
- Ganeracion de transporte y de enargla:
¢ Comara Cia. de Mandatos 30 17
- Qtras actividades:
¢ Sideco Americana 5.A. — Sucursal Colambia - 206
30 223
Sociedades vinculadas:
¢ Empresa Constructora Alicopd - En liquidacidn - 108
v - 108
Total 30 331
e) Incremento y nuevas participaciones en sociedades:

+ Socma Alimentos Do Brasil 5.A.:

El 27 de marzo de 2002, Ia Sociedad adquirid de Socma Americana S.A., el 34% de las
acciones de Socma Alimentos Do Brasil S.A.. El precio tolal por la compra de las
acciones se fijo &n la suma de 31.848, que en moneda homogénea del 31 de diciembre
de 2003 equivalen a 52.085, generandose una llave negativa de 57.967, que en moneda
homogénea del 31 de diciembre de 2003 equivalen a 94.801, no existiendo valor
residual a dicha fecha.
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Venta de participaciones en sociedades:

Rocio S5.A.; |

Servicios Viales S.A.:

Emprendimientos Deportivos S.A.: |

1) Autopistas del Sol S.A.:

' I
El 22 de septiembre de 2003, M. Dias Branco S.A-COMERCIO E INDUSTRIA, S
Alimentos do Brasil S.A., Socma Americana S.A. v la Sociedad, celebraro
compromiso de compra y venta de la totalidad de las cuotas partes de Adria Alim
do Brasil Ltda. El precio total de la operacion se fijé en Uss 26,3 millones, el cual
devengaron retenciones por indeminizaciones por U$S 2,3 millones.

En consecuencia, a los efectos de dar cumplimiento a lo lestablecido en ef compro
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Miso

de compra y venta mencionado anteriormente, el 31 de diciembre de 2003, a travds de

la Asamblea General Extraordinaria de dicha fecha, Sotma Alimentos do Brasil

S.A,

redujo su capital social en la suma equivalente a la iotalidad de su participacidn en Adria
Alimentos do Brasil Ltda., monto que sera restituide a los accionistas a través de la

entrega de |a totalidad de |as cuotas partes de Adria Alimentos do Brasil Lida.

A la fecha de emisidon de los presentes estados contai)les la Sociedad ha cobfado

U$S 6,00 millones.

Durante el gjercicio finalizado el 31 de diciembre de 2602, la Sociedad adquirig de
Socma Americana S.A., el 100% de las actiones de Rocio S.A., sociedad domiciliadh en

Uruguay. EI precio para la compra de las acciones se fijd en 9.991, que en mo

da

homogénea del 31 de diciembre de 2003 equivalen a 14.055. E| 27 de mayo de 200§, la
Sociedad vendié el 99% de las acciones de Rocio S.A. a lecsa S.A., dicha venta
ascendié a 9.094, que en moneda homogénea del 31 de diciembre de 2003 equivalén a

11.042,
[

E! 12 de marzo de 2003, la Sociedad adquirié de Socma Americana S.A., el 7% de
Servicios Viales S.A., siendo el precio de compra 6.000. En consecuencia, al 31| de
diciembre de 2003, el porcentaje de participacién accionaris de 1a Sociedad en Servigios

Viales asciende a B3,60%.

Con fecha 30 de diciembre de 2003, la Sociedad adquirié de IECSA S.A ., el 48,99%]| de

las acciones de Emprendimientos Deportivos S.A.

El precio de compra de las acciones se fijo en 11.000, generandose una llave negafiva

de 2.193, I
I

El 1° de junio de 2001 la Sociedad celebrd los siguientes contratos de:

i.  Venta del 23,34% correspondiente a su tenencia accipnaria en Autopistas de! $ol
S.A. a favor de Aurea Concesiones de Infraestructuras S.A., Concesionaria gel

Estado (AUREA). I

i,  Cesién de la totalidad de su participacin en "Impregilol S.p.A. -lIglys S.A - Valdra

2000 S.A. - Dycasa Sociedad Andnima ~ Sideco Americana S.A. - UTE" (UTE)
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3

4)

El precio de venta de dicha operacion fue de U$S 82,1 millenes siendo el resultado
econdmico registrade por la operacion fue de aproximadamente U$S 23 millones.

El 28 de junio de 2001 y el 18 de julio de 2001 la Comisién Nacional de Defensa de la
Competencia y el Organo de contral de concesiones Viales han aprobado la trasferencia
de acciones de Autopistas del Sol S.A,

A la fecha de emisidn de los presentes estados contables, la Sociedad no ha recibido la
aceptacién por escrito del Banco Citibank N.A_, la Corporacidn Financiera Internacional
{IFC}) vy el Banco Internacional de Desarrolio (BID) de ia operacidén de venta de las
acciones de Autopistas del Sol S.A., si bien las mismas se encuentran en curso de
aprobacién. Por otro lado, la Sociedad ha recibido la aceptacidon de dicha transaccion
por parte de los Bancos Galicia y Buenos Aires y Rio de la Plata,

Sociedades argentinas pertenecientes al segmento ecolégico:

Durante el ejercicio anterior la Sociedad ha vendido la totalidad de su participacion
accionaria en las sociedades argentinas pertenecientes al segmento ecolégico (Saframa
$.A., Manliba 5.A, y Aseo S.A.). El precio total de la operacicn se fijé en 6.000, que en
moneda homogénea del 31 de diciembre de 2003 equivalen a 12,409, ascendiendo la
ganancia de dicha venta a aproximadamente 1.640, que en moneda homogénea del 31
de diciembre de 2003 equivalen a 3.392.

De acuerdo con lo establecide en el contrato de compraventa de acciones, la operacion
se encontraba sujeta a la liberacidn de los compromisos contractualas que la Sociedad
mantenia con TAYM S.A en virtud del convenio de fecha 22 de diciembre de 1898 en
relacidn a las acciones de Manliba S.A. y Aseo S.A. EI 10 de abril de 2002, la Sociedad
y TAYM S A. decidieron dejar sin efecto el mencionado convenio, comprometiéndose la
Sociedad a abstenerse de prestar servicios de higiene urbana y disposicién final de
residuos en todo el ambito de la Republica Argentina y Republica Crienta! del Uruguay,
hasta el 22 de diciembre de 2006 a través de las firmas Manliba SA. o Aseo S.A. o
utilizando dichas marcas, ya sea en forma individual o formando parte de otra sociedad
© asociacidn ¢ a través de sus empresas vinculadas o controladas. Al respecto, los
compradores han asumido, entre otros, este compromiso.

Al 31 de diciembre de 2003, la Sociedad ha cobrado el precio total de la operacién,

A la fecha de emisidn de los presentes estados contables, la Sociedad no ha recibide la
dispensa a la restriccion sobre la venta de las acciones de Manliba S.A. segun se
describe en la Nota 9.

Itrén Inversora S.A.:

Con fecha 30 de mayo de 2003, la Sociedad ha vendido la totalidad de su participacion
accionaria en Itron Inversora S.A.. El precio de la operacién se ha fijado en USS 6,3
millones que a la fecha de emisién de los presentes estados contables ha sido cobrado
en su totalidad.

Sideco Brasil Ltda.:

El 13 de mayo de 2003, Sideco Brasil Ltda. ha reducide su capital social por un monto

de R3$ 3.562 (equivalente a U$S 1,2 millones), no afectando los porcentajes de
participacion de la Sociedad, que mantiene el 99,89%.
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Como consecuencia de la venta Rodovias das Colinas,' descripta en la Nota 4 &

los

estados contables consolidados, durante el mes de septiembre de 2003, Sideco Hrasil

Ltda. ha reducido el capital social por un monto de R$ 66.329 (equivalente a USS[2
millones). |

El 7 de noviembre de 2003, Sideco Brasil Lida, ha reducida su capital social [ole ¢
monte de RS 15.453 (equivalente a U$S 5,4 millones).

2,7

un

|
Con fecha 30 de diciembre de 2003, Sideco Brasil Ltda. ha aumentado su capital sheial

por un monto de R$ 48,592 (equivalente a U$S 16,9 millones).

Luego de los movimientos mencionados la participacién de la Sociedad Controfada

asciende a 99, 87%.

Empresa Constructora Alicopa S.A. - En Liquidacién -:

accionaria en Empresa Canstructora Alicopa S.A. (en liquidacién). £l precio tota
venta se fijo en 160.691, generandose un resultada econémico positivo de 81.282.
I

I
Con fecha 10 de abril de 2003 Ia Sociedad ha transferido |a totalidad de su participT

ion
de

Ei contrato de venta mencionado en el pérrafo anterior incluia ciertas condicidnes

suspensivas para la formalizacion de dicha venta que al 31 de diciembre de 2003
habian perfeccionado en su totalidad. |

En la operacién realizada el 4 de octubre de 2002 para la compra dei 40 % dé
acciones de Empresa Constructora Alicopa S.A. (en liquidacion), donde el precio tota]
la operacién se componia de una parte fija y otra vanalble se habia constituido)

derecho real de prenda en primer grado y prelacion sobre las acciones adquiridas, que a

la fecha de cierre de los presentes estados contables se habia extinguido. Asimismg
ha cedido la totalidad de los derechos, a percibir cualquier suma de dinero de

se

la
de
un

se

o
vinculada a su participacién en Empresas Reunidas Impregilo — Dumez y Asociabios

para Yacyreta — Eriday UTE (“Eriday”), ya sea en su caracter de miembro de Eriday ¢on

una participacién del 3,04166% o de contratista o subcontratista de la mis

incluyendo los derechos, sin que la siguiente enunciacion resulte taxativa, dino

a,

meramente enunciativa, de percibir ulilidades, fees, honorarios o cualquier otra suma

por cuaiquier otro concepto, ya sea que dichos derechos se hubieran generado po

el

reconocimiento a Eriday o a sus miembros de los reclamos contra la Entidad Binacignal
Yacyretd, en virtud del Contrato Y-C1 para Ia Construccidn de la Represa Binaciohal
Yacyreta, cuyo reconocimiento tramita en sede de arbitraje, con sujecion al Reglamehto

de la Camara de Comercio Internacional (*CCI"), o con cualquier otra circunstan
situacién que se mantiene vigente.

I
A la fecha de la emisidn de los presentes estados contables, la Sociedad ha cancel

8]

la totalidad de! precio fijo, y con fecha 21 de mayo de 2003 la deuda por ef pago fel

Precio Variable queda extinguida con respecto a i0s montos gque surgen de
Resolucion de la Secretaria de Energia N° 159 del 6 de Noviembre de 2002 vy lim
cualquier nuevo ¢rédito por los mismos conceptos a un monto maximo de 10.000, ¢
sera ajustada segun la evolucidn del tipo de cambio de délar estadounidense del dia

la
ita
e
He

la fecha y del dia de los respectivos pagos. En caso que se devengue el monto citag
lecsa, se compromele a ceder la totalidad de los derechos de crédito emergentes de
participacién de lecsa en la Unidn Transitoria de Empresas constituida con fecha 18

0,
la
He

abril de 1997 por Grupo Dragados S.A., Iglys S.A. y por lecsa S.A. ("UTE Ausol S A*

)
que tiene por objeto llevar adelante la ejecucion de obras que deba realizar a Autopis%s

del Sol S.A. (Ausol). Los impartes percibidos por Imprepar por tal motive seran aplicad
para la cancelacién parcial o total del monto debido por la sociedad sin perjuicio de
subsistencia de la responsabilidad solidaria de la sociedad por cualquier importe exigif
que Imprepar no reciba de lecsa o de la UTE Ausol.
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g) Sociedades Controladas Restringidas:
Con fecha 10 de mayo de 2001 e! Directorio de la Sociedad ha declarado a la compaiiia

subsidiaria Servicio Electrénico de Pagos S.A. (Sepsa), como "Sociedad Controlada no
Restringida” en los términos del Programa de Obligaciones Negociables.

5. CREDITOS COMERCIALES

A continuacion detallamos la composicién de los créditos comerciales al 31 de diciembre de 2003 y

2002:
31.12.03 31.12.02
No No

Corriente Corrients Corriente Corriente
Sociedades Art. 33 Ley
19.550 y partes relacionadas
{Nota 11) 839 - 728 4.833
Deudores comunes 66 - 2.307 -

Total 1.005 - 3.035 4.833

6. OTROS CREDITOS

La composicion del rubro Otros Créditos al 31 de diciembre de 2003 y 2002 es la siguiente:

31.12.03 31.12.02
No No
Carriente Corriente Corriente Corrients
Sociedades Art. 33 Ley 19.550y
Partes relacionadas (Nota 11) 18.419 38.768 3.349 86.298
Menos:
Previsién para deudores de
cabro dudoso {Anexo E) - (216) - -
Créditos fiscales 1.044 - 770 -
Reclame al Estado Nacional - 20.414 - -
Diversos 3.681 224 3.136 4,600
Total 23,144 59,190 7.255 90.898

7. OTROS ACTIVOS

En este rubro se incluyen los saldos de aquellos activos que la Sociedad adn posee como
consecuencia de su actividad original de empresa constructora descripta en a Nota 1 a los estados
contables consotidados y terrenos por 19.641, Debido a que estos actives no se refieren a la
actividad actual de la misma, los mismos son expuestos en el rubro de otros activos.

La composicién de dicho rubro al 31 de diciembre de 2003 y al 31 de diciembre de 2002 es la
siguiente:
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31.12.03 31.12.02
No No
Corrienta Corriente | Corriente Corrigrjte
Activos diversos 2204 - 2.088 -
Prevision para deudores de cobro
Dudoso (Anexo E) (2.058) - {2.074) -
Subtotal 146 - 14 -
Terrenos - 18.691 (1) 528 19.704] (1)
Menos: Prevision para
desvalorizacion de terrenos
(Anexo E) - {50) | (334) -
Total 146 19.641 208 19.704

(1) Incluye 7.346 comrespondiente a anticipos entregados por compra de lerre?os.

8. DEUDAS COMERCIALES

A continuacidn detallamos la apertura del rubro Cuentas a Pagar al 31 de diciembre de 2003 y a 31

de diciembre de 2002:

Proveedores de bienes y servicios

Sociedades Art. 33 Ley 19.550 y partes Relacionadas

(Nota 11)
Total

8. PRESTAMOS

El detalle de los préstamos adeudados al 31 de diciembre de 2003 y 2032 es el siguiente:

31.1:&.03 31.12.02
|1.603 1.811
.10 248
1.613 2.0

Tasa de interés {a) 31.12.03 I 31.12.02
31.12.03 31.12.02 ‘ No
% % Corriente Corriente Corrien
Carporacion Financiera
Internacionat (iFC) 10,077 10,077 18.530 | - 19.74
Obligaciones Negociables —
Serie A - 9,125 9,125 412,782 - 442 610
Otros Bancos (b) 5,368 8,000 58.175 61.919 114.659
489,487 ' 61.919 577.017
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(a)

{b)

(c)

+

Corresponde a la tasa de interés nominal anual promedio vigente al 31 de diciembre de 2003 y
al 31 de diciembre de 2002, respectivamente

Corresponde a la tasa de interés nominal aplicable a préstarmos pesificados, cuyo capital se
actualiza con el C.E.R. (Coeficiente de Estabilizacién de Referencia), de acuerdo con la
normativa del BCRA vigente al 31 de diciembre de 2003 v al 31 de diciembre de 2002 y otras
actualizaciones que surgen de los convenios de refinanciacion de Banco Nacion Argentina.

A la fecha de emisidn de los presentes estados contables, la Sociedad, se encuentra en
proceso de renegociacidn de deudas financieras. Ver “Readecuacion de Pasivos™. Las normas
contables profesionales vigentes en |a Repiiblica Argentina no prevén reglas especificas sobre
valuacién y exposicion de pasivos en proceso de reestructuracién. En materia de valuacién la
Sociedad no ha devengado costos adicionales por las penalidades econdmicas que la mayoria
de los contratos de préstamas prevén ante la ocurrencia de eventos de default, las cuales se
materializan a través de la aplicacion de intereses adicionales a los originales del préstamo. A
la espera de los resultados que arroje el proceso de reestructuracion de la deuda, la Direccion
de la Sociedad considera remotas las probabilidades de que se deban afrontar estas
penalidades una vez concluido el mencionade proceso.

Préstamo de la Corporacién Financiera Internacional:

La Sociedad, conjuntamente con Socma Americana S.A. v las sociedades relacionadas itrén S.A.
y Socma Alimentos S.A. {antes Coragri Corporacién Agroindustrial S.A), ha firmado con fecha 2
de marzo de 1995 coniratos para |a obtencidn de un préstama por la suma de U$S 85 millones
para la financiacién del proyecto econémico elaborado por el Grupo Socma ¥ un aporte de capital
de U$S 15 miltones en la Sociedad.

La inversion por parte del IFC tiene tres componentes:

(i} un préstamo de U$S 38,8 millones a Socma Americana S.A,; -

(i) un préstamo de USS 46,2 millones a la Sociedad, Socma Americana SA, ltron SA v
Socma Alimentos SA. y

{iii} un aporte de capital de USS 15 millones en la Sociedad mediante el cual IFC adquirio
4.050.000 acciones de la misma, que representaban el 4.5 % del capital y votos de ella.

El 23 de diciembre de 1998 1a deuda de Itron S.A. con I.F.C. fue asumida por Socma Americana
SA.

El préstama mencionado en (ii) se compone de dos tramos: préstamo A de U$S 13,59 millones,
cuya devolucidn se efectuara en un plazo de ocho afios incluyendo un periodo de gracia de dos
afios y medio, devengando intereses a una tasa equivalente a Libor mas 3%: y préstamo B de
U$S 32,61 millones, cuya devolucién se efectuard en un plazo de nueve afios devengando
intereses a una tasa de 10,5% anual. El monto correspondiente a la Sociedad ascendid a U$S 20
millones que desting a financiar su plan de inversiones en funcién de lo acordado con IFC.

Por la firma de dichos acuerdos la Sociedad se halla sujeta a determinadas restricciones y
pautas de informacion:

0 No podra disminuir mas all4 del 51% su tenencia accionaria en lecsa S.A. y Servicios Viales
S.A.

¢ Debera mantener come minimo una parlicipacian del 20% en Autopistas del Sol S.A. y del
40% en Mantiba S.A.
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I
¢ No podra garantizar deudas de terceros a excepcidn de |as garantias ofrecidas J

las

subsidiarias, afiliadas o vinculadas o las que se ofrezcan asegurando las ofertas de ﬂ ago

bajo licitaciones publicas yfo privadas.
0 No podra reformar o modificar en forma sustancial sus estatutos.
¢ No podra disminuir toda o una parte sustancial de sus activos |
& No podra liquidarse, fusionarse o consolidarse

Con fecha 29 de julio de 1999, IFC liberé a la Sociedad de la obligacién de mantener cidrtos
ratios financiercs respecto de niveles de deuda en relacién con ingresos y con el patrimonic Heto,

asumiendo Socma Americana S.A. las obligaciones al respecto.

El monto adeudado por la Sociedad al 31 de diciembre de 2003 an concepto de capital ascefidia
a U$S 3,53 millones (equivalente a 10.343) por el tramo “A" y U$S 1,47 millones (equivalerte a

4.307) correspondientes al tramo "B". E| 30 de noviembre de 2001, et 31 de mayo de 2002y

el

30 de noviembre de 2002, la Sociedad no ha abonado las cuotas de capital e intereses (U$5]6,3

millones equivalentes a 18.530), siendo exigibles en su totalidad. '
Obligacionas Negociables: '

Con fecha 8 de agosto de 1997 la Sociedad emitio las notas de la série A por un valor nomina
U$S 125 millones bajo el programa de Obligaciones Negociables fle corto y mediano plazof
precio de colocacién fue 89,244 % y |a tasa de interés correspondiente a cada cupdn de §,12%
fila anual, pagadera semestralmente con vencimiento los dias 1° de febrero y 1° de agostd
cada afio, El capital vencia en su totalidad el 1° de agosto del 2002. |

de
£l
%
de

La Comisién Nacional de Valores (C.N.V.) y la Bolsa de Comercio de Buenos Aires autorizaroh el

programa de emision el 6 de agosto de 1997, mientras que la Bolsa de Comercio de Luxembul
lo autorizé el 8 de agosto de 1997. |

El programa fue calificado en el pais con la categoria “D” par Fitch IBCA Calificadora de Rie
S.A.
I

A cantinuacién se detallan algunas cbligaciones ¢ condiciones que debera cumplir la Sociedad

g0

go

¢ Obligaciones de informacién: La Saciedad deberd presentar cierta informacién econdmita,

financiera y patrimoniat dentro de lus plazos establecidos, de acuerdo con las condiciones
emisién, tales como estados contables anuales auditados y estados contabtes trimestrales
auditados.

de
no

¢ Limitacion a nuevos gravamenes: La Sociedad no podrd, ni permitird que sus controladas

asuman nuevos gravamenes excepto aquellos necesarios para financiar el costo de
nuevas inversiones, |

0 Restriccion a las operaciones con modalidad “sale and leaseback”: La Sociedad no podra,
permitird, excepto en determinadas circunstancias, que niqguna de sus sociedad
controladas celebre ninguna operacién con modalidad “sale and léaseback”.
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¢ Limitaciones al endeudamiento consolidado: La Sociedad no podrad incurrir, en si ni en sus
controladas, en un endeudamiento por un monto tal que provogque que la relacion entre
endeudamiento consclidado y EBITDA consolidado sea inferior a cero y superior a 4 a 1, con
algunas excepciones como ser endeudamiento destinade al capital de trabajo en un monto
inferior a U$S 50 millones. El EBITDA consolidado estad definido como el resultado neto
consolidado mas impuesto a las ganancias, resultados financieros y por tenencia generados
por pasivos, amartizaciones, interés minoritario, resultados extraordinarics gue no
representan movimientos de fondos, dividendos y distribuciones en efectivo recibidas de
sociedades vinculadas; menos dividendos vy distribuciones pagados a accionistas minoritarios
de las controladas, resultados financieros y por tenencia generados por activos, amortizacién
de activos intangibles, otros ingresos netos de otros egresos (si fueran positivos) vy resultado
de inversiones en sociedades vinculadas.

¢ Restricciones relativas al endeudamiento de la Sociedad: En el caso que el endeudamiento
financiere de la Sociedad supere los U$S 150 millones y que el indice de flujo de fondos
operativo sabre el costo financiero de los cuatro Gltimos trimestres, respecto de los cuales se
encuentren disponibles los estados contables de la Sociedad, fuese igual o menor que 1.3 a
1. la Sociedad deberd, para incurrir en un endeudamiento financiero adicional, depositar
como garantia el monta correspondiente a los préximos dos pagos de los intereses de las
obligaciones negociables. Adicionalmente, tanto la Sociedad como las sociedades
controladas deberdn cumplir con la obligacién de pagar a su vencimiento cualquier deuda
superior a U$S 5 millones. Al 31 de diciembre de 1999 el endeudamiento financiero de la
Sociedad superd los USS 150 millones y el indice de flujos de fondos operativos fue inferior a
1.3, situacion que persiste al 31 de diciembre de 2003, razdn por la cual el 12 de mayo de
2000 1a Sociedad deposité el mencionado monto en la cuenta de reserva de intereses.

¢ Limitaciones de endeudamienio de las controladas: Las sociedades controladas no podrén
endeudarse por un monto que provogue que ia relacidn entre su endeudamiento consolidado
y su EBITDA consolidado sea superior a 4 a 1, con algunas excepciones como ser el caso de
lecsa S.A. por un monto de hasta USS 25 millones y de aguellas sociedades cuyo EBITDA
consolidado haya sido menor a U$S 5 millones en cada uno de los dos ultimos afios. Para el
cdlculo de dicho ratio de Correo Argentino S.A. se ha considerado la deuda incurrida desde la
obtencidn del contral societario de dicha compafiia.

o Transaccionas entre partes relacionadas: La Sociedad no debera, y no permitird que suceda
en sus conlroladas, realizar transacciones directa o indirectamente {incluyendo la compra,
venta o intercambio de aclivos, propiedades o servicios) con o para el baneficio de sus
vinculadas a menos que dichas transacciones se realicen en términos gue No sean menos
favorables para la Sociedad o para las coniroladas que aquellos que podrian haberse
obtenido en una transaccién de un tercero no relacionado.

¢ Limitacion a la venta de activos: La Sociedad no debera, y no permitird que suceda en sus
controladas, realizar venta de activos @ menos que se cumplan ciertas condiciones como por
gjemplo que dicha enajenacion sea realizada segun valores de mercado y que e! 85% del
monto de la transaccion sea cobrado en efectivo o mediante inversiones liquidas, entre otras.

¢ La Sociedad no podra, ni permitird a ninguna de sus sociedades controladas, realizar ciertos
pagos inusuales ilamados "Pagos Restringidos”™ si, en el momento de hacerlo y/o después de
ello:
{a) la Sociedad no cumpliera con las limitaciones al endeudamiento consolidade, o
(b) eltotal de los Pagos Restringidos posterioras al 8/8/97 excedieran la suma del 50 % del

total de la ganancia neta acumulada desde el 8/8/97, mas el total de! producido neto de
ventas de activos recibido por la Sociedad después del 8/8/97.
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El 30 de enero de 2002 la Sociedad fue informada por The Bank of New York, agente fiduciarjfo de
las Obligaciones Negociables, que tenedores representativos de mas del 25% del totd en
circulacidn de las mismas, declararon la aceleracion de su vencimiento en virtud de la declargcion
del proceso concursal de Correo Argentino S.A. Los fondosique la Sociedad mangenia
depositados en The Bank of New York, New York, en la Cuenta de Reserva de Intergses
(aproximadamente U$S 11,63 millones) constituida para abonar los vencimientos de intereses del
1 de febrero de 2002 y del 1 de agosto de 2002, fueron aplicados por ef banco el 25 de enerd del
2002 del siguiente modo: U$S 10,13 millones a precancelar capital & intereses devengados hasta
el 26 de enero de 2002, y aproximadamente U$S 1,5 millones fueron retenidos por el banco para
ser aplicado a costos y gastos.

I
Los asesores legales de la Sociedad en New York estiman que dicha aplicacién ha side imprdpia,
y asi lo reclamaron frente a los abogados del banco.

El 31 de julio de 2002, la Sociedad procedié a informar por notd a la Comision Nacienal de
Valores y a la Bolsa de Comercio de Buenos Aires que, debido al continuo deterioro db Ia
economla argentina y $u impacto en las operaciones de la Sociedad, de su campafia controlgnte
y de sus controladas, y al no haber podide obtener financiamiento para la cancetacianl del
vencimiento de capital e intereses del 1° de agosto de 2002, se impuso la necesidad de postefgar
dicho pago e iniciar un proceso de negociacién con los obligacionistas. £n tal sentido,| ha
contratado a MBA Banco de Inversiones S.A. como asesor financiera, a Chadbourne & Parke LLP
como asesor legal, y a Klein & Franco Abogados como consultor Iegail local.

El 3 de diciembre de 2002, la Sociedad comunicd a la Bolsa de Comercio de Buenos Aires iue
alcanzd un acuerde en principio con la mayoria de los tenedores de sus Obligaciches
Negociables, para la reestructuracion de las mismas, a través de un canje por un bone nuevo fon
garantia real y fiduciaria, amortizable a los 5 afios en délares estadounidenses, con pago|de
intereses semestrales, teniendo Sideco la opcion de precancelarlo anticipadamente a un precid de
U3S 0,40 el primer afio y U$S 0,45 el segundo, por délar de valor nofminal. Asimismo, habra ofas
opciones disponibles para quienes prefieran alargar el plazo para reducir e! descuento.

Con fecha 22 de mayo de 2003, la Sociedad comunico a la Bolsa de Comercio de Buenos Affes

que ha acordado con un Comité Informal ad hoc de tenedores con patticipaciones significativas|de

las obligaciones negociables, la modificacién de los términos de) acuerde en principio menciongde

en el parrafo anterior, alcanzando un nueve acuerdo en principio, segfin el siguiente detalle:
I

La Sociedad y el Comité se abocaran a la implementacién del nueve acuerdo en principio lo que

incluye en entre olros puntos, la presentacién de una Acuerdo Preventivo Extrajudicial (ber

Readecuacién de Pasivos). |

Los lineamientos basicos del nuevo acuerdo en principio incluye las siguientes opciones:

Opcidn 1: recompra en efectivo fijandose un precio de U$S 0.25 por cada USS 1 vaor
nominal, para lo cual la Sociedad destinara U$S 20,1 millones ya que la misma, a pu
eleccidén, ha incrementado el monto disponible (U$S 11,2 millones mas U$S 8.9 millonks
provenientes de 1a venta de Rodovias das Colinas S.A.). 5i con anteriaridad a la fecha he
homalogacién del APE también se recibiese el producido de la vénta de ADRIA dicho mento,
de hasta un maximo de U$S 8,3 millones, también incrementara el efectivo disponible. En
caso de sobresuscripcidn, los obligacionistas podran optar por aplicar el exceso a ks
opciones Il o lll. Con fecha 23 de diciembre de 2003, la Sociedad ha percibido USS 4.0
millones conrrespondientes a la totalidad del precio neto de venta de ADRIA. En
consecuencia, la Sociedad destinard U$S 25,8 a la mencionada recompra en efectivo.
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Cpcidn |I: canje de los titulos originales por nuevas obligaciones negociables a un plazo de
cinco anos, pagaderos al vencimiento, monada original (Délares estadounidenses), pago de
intereses semestrales, tasa Libo, con limite del 6 % anual, devengandose a partir del 1° de
agosto de 2002. La Sociedad tendrd la opcién de precancelar anticipadamente la nuevas
obligaciones negociables a un precic de U$S 0.35 si se precancelan ante del 31 de diciembre
de 2003 al precio de U$S 0.40 durante el primer afio y U$S 0.45 durante el segundo afio por
cada U$S de Valor Nominal. En tales casos, los intereses a pagarse corresponderan a los
intereses no pagados durante el periodo anterior. La precancelaciones oplativas podrén ser
totales o parciales, a prorrata de las tenencias totales de los bonistas que desean participar,
Finalmente, a partir del tercer afo, la precancelacién optativa podra llevarse a cabo segun el
precio de mercado que surja de un “tender offer” mediante un procedimiento plblico y
competitive, por sistema holandés inverso sin precio maximo.

Los titulos bajo la presente opcidn estaran garantizados por una transferencia fiduciaria del
crédito que resulte de la venta de Adria Alimentos do Brasil Ltda. y por prendas sobre las
cuotas de Sideco Brasil Ltda, Siwa Sevigos Ambientais Participagoes Lida., Civilia
Engenharia Ltda. y Qualix Sevigcos Ambientais Ltda. Por su parte, la Sociedad estard obligada
a precancelar las obligaciones negociables en el supuesto que se produzca la venta de
ciertos activos.

Opcién |II: canje por nuevas obligaciones negociables, por hasta un monto maximo de U$S
15 millones Valor Nominal, a un plazo de diez afios, moneda original (Délares
estadounidenses), pago de intereses semestrales, tasa Libo, con limite del 6 % anual,
devengandose a partir del 1° de agosto de 2002. En caso de scbresuscripcidn, podrd optar
por aplicar el excedente a la opcion Il

El 7 de noviembre de 2003, la Sociedad ha presentado ante la CNV y la Bolsa de Comercio de
Buenos Aires, el documento de invitacion, en version sujeta a modificaciones.

Con fecha 10 de noviembre de 2003, dicho documento de invitacion en su versién en inglés ha
sido puesto a disposicion de los tenedores de Obligaciones Negociables Existentes en los
Estados Unidos.

Con fecha 9 de diciembre de 2003, se celebro la Asamblea de Obligaciones simultaneamente en
las oficinas de la Sociedad en Ja Ciudad de Buenos Aires y en New Yoark, EE.UU a los efectos de
identificar a los tenedores de Obligaciones Negociables Existentes y obtener las conformidaddes

de los mismos a las propuestas que los comprometian en el marco del Acuerdo Preventivo
Extrajudicial de fa Sociedad.

El quorum fue formade por tenedores de Obligaciones Negociables Existentas por la suma de
U$S 113,89 millones, equivalente al 91,11% del capital pendiente de pago de las mismas, cuyos
votos se conformaren de la siguiente manera:

1} Tenedores que representaron la suma de U$S 105,781 millones del capital pendiente de pago
de las Obligaciones Negociables Existentes eligieron la Opcidn |, es decir la alternativa en
efectivo; 2) Tenedores que representaron la suma de U$S 5,59 millones del capital pendiente de
pago de las Obligaciones Negociables Existentes eligieron la Opcidn li, es decir la alternativa
garantizada; 3) Tenedores que representaron la suma de U$S 2,51 millones del capital pendiente
de pago de las O.N. Existentes eligieron la Opcién I, es decir, la alternativa no garantizada: 4}
Tenedores que representaron la suma de U$S 101,57 millones del capital pendiente de pago de
las O.N. Existentes eligieron que sus Obligaciones Negociables Existentes sean asignadas a la
alternativa garantizada, es decir, la opcitn I, en caso de suscripcién en exceso de la alternativa
en efectivo, es decir la Opcidn 1.
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En consecuencia, el 91,11% del capital pendiente de pago y votos de las Obligacipnes
Negociables Existentes han prestado su conformidad al APE.
I

La Direccién de la Sociedad estima que ia totalidad del proceso se perfeccicnard durante el
transcurso del préxime ejercicio.

+ Préstamo con el Banco Nacién Argentina S.A.: |

ODurante el transcursc del periode, e grupo econémico al cual pertenece la Sociedad contindd la
renegociacion con el Banco de la Nacion Argentina (BNA) proponiendo diversas alternafivas
tendientes a reestructurar la deuda que mantenia con dicha entidad. Las propuestas apuntabpn a
la entrega de determinados tipos de activos para aplicarlos al pago de la deuda. Concretamdnte,
el 28 de febrero de 2003 se le propuso al BNA la refinanciacién total de la deuda en las mismas
condiciones de plazo, actualizacién e intereses de los Bonos o Titulos Pdblicos Nacionalgs o
Provinciales existentes o a emitirse, ofreciéndole al banco entregarselos en garantiza a su Jalor
técnico, hasta igualar el monte a refinanciar. Como principio de ejecucitn del acuerdo se ofrkcié
la cesién en garantia del derecho de cobro gue tiene la Sociedad con la Direccion Nacional de
Vialidad (Expediente TAOP N°® 2349/98, QObra Puente Posadas Encarnacién) segin surge| del
Requerimiente de Page de Deuda Consolidada por fa Liquidacién Ley 23982 Decreto 214§/91
efectuado con fecha 12 de junio de 2002 a la Secretaria de Hacienda del Ministerio de Economia
y Obras y Servicios Publicos (Cesion). Dicho crédito debidamente actualizado serd cancelbdo

con Bonos de Consolidacidn de Deuda Macional u otro con que &l Estado Nacional {Borjos)
abone la Cesién,

Asi, considerando los antecedentes referidos, con fecha 6 de marzo de 2003 el BNA disppso
mediante Resolucién de Directorio N° 1380, que los Bonos apropiados a los fines busca 0s,
deberian ser, o los denominados “Préstamos Garantizados (PG)" que fueran emitidos pol el
Estado Nacional, y/o los llamados “Bonos Garantizados” gue sobrevienen al segundo canj
canje de deuda provincial, proceso aun en curso. Obtener los mengicnados activas en gara
posicionaria al banco en una mejor condicién frente a su deudor, dadlo que la operacién aum
la garantia en amparo de su acreencia y conlleva la posibilidad de cancelar la misma a través de
la realizacién de aguellas. Asimismo acepid la Cesién en garantia a favor del Banco d
totalidad de los derechos de cobro del crédito mencionado en el p4rrafe anterior, y a recibir jos

Bonos con que se cancelara el mismo a su valor técnico del morhento que se instrumentd la
Cesidn.

Mediante dicho instrumento resolutorio se aprobé que la deuda que mantenia la Sociedhd,
calcutada al 31 de enero de 2003 sin curso de intereses punitorios, fuera actualizada a partir|de
dicha fecha con la aplicacién del CER mas el 8% de interés anual, hasta |2 efectiva entrega e
Préstamos o Bonos Garantizados (PG). Los PG recibidos en garantia seran computados a|su
valor técnico determinado a la fecha de su acreditacion. A partir de dicho momento la deuda
debera ser actualizada mediante la aplicacion de los ajustes y/o carga financiera que registien
los PG entregados, siendo pagadero el capital, ajustes y/o intereses en forma coincidente conl la
amortizacion de capital y/o el pago de intereses de los préstamos y/o bonos garantizados. Por u
parte la deuda que queda amparada con la Cesién adoptard las condiciones de los Bonos kn
relacion a su metodologia de céleulo y plazo de pago, stendo cancelada a través de la realizacibn
de la garantia, aplicando su valor técnico de amortizacién e intereses de los Titulos en shs
respectivos vencimientos,
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Par las condiciones expuestas anteriormente, considerando que los activos entregados poseen la
calidad de autoliquidables (no es necesario realizar gestiones en el mercado para transformarlo
en fondos disponibles) y la condicion de no revocable de la garantia, los misrmos se convierten en
derecho o bienes de afectacién dedicada (sélo aplicables a cancelar la deuda en base a los
términos y condiciones de 1a citada resolucidn). En el marco del actual escenario
macroeconomico la sociedad no debe realizar ningun tipo de sacrificio patrimonial adicional para
dar por cancelada la deuda con el BNA.

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES

Segin la Resolucién mencionada, la deuda que queda amparada con la Cesidn antedicha
adoptara las condiciones de los préstamos o bonos recibidos en garantia, en relacién a su
metodologia de calculo y plazo de pago, debiendo la deuda quedar cancelada a través del cobra
de la renta y amortizacién de tales titulos, aplicando los importes recibidos, en sus respectivos
vencimientos.,

Al 31 de diciembre de 2003 la Sociedad adquirié a valor de mercado (costo de adquisicidn) PG
por un valor técnico de 40.399, que en adicién al importe que surge de la Cesién, cubre en
exceso el monto de la deuda con el BNA a dicha fecha (61.919 monto gue incluye capital e
intereses).

Otros Bancos:

Banco Provincia de Buenos Aires: Al 31 de diciembre de 2003, el monto de la deuda con esta
institucidn financiera, ascendia a 2.067, y ha sido declarada dentro de los pasives bancarios en la
presentacion del APE (Ver Readecuacion de pasivos),

Banco Galicia y Banca Nazionale del Lavoro: Con fecha 5 de junio de 2003, y con fecha 1 de
agosto de 2003, la Sociedad ha refinanciado sus pasivos financieros con estas instituciones
financieras, encontrandose los mencionados acuerdos sujetos a la homologacion del Acuerdo
Privado Extrajudicial presentado por la Sociedad, el 6 de junio de 2003 (Ver Readecuacion de
pasivos).

Banco Rio de la Plata durante el mes de septiembre 2003, Socma ha cancelado par cuenta y
orden de la Sociedad el pasivo con esta institucién financiera asumiendo todos Ios derechos de
la misma incfuyendo los referidos al APE (Ver Readecuacion de pasivos),

Readecuacién de pasivos:

Con fecha & de junio de 2003, la Sociedad ha presentado un Acuerdo Preventivo Extrajudicial
{APE) por ante el Juzgado Nacional de Comarcio N°18, a cargo del Dr. German Paez Castafeda,
Secretaria N° 36 del Dr, Victor Vivono.

De acuerdo a lo estabiecido por los arts. 69 a 76 de |a ley 24.522 y sus modificatorias e APE es
un instituto juridico, que brinda a una persona juridica la posibilidad de reestructurar sus pasivos,
superando, asi, dificultades financieras. Un APE comprende un proceso abreviado a través del
cual una vez abtenidos los acuerdos de pago con los acreedores que representen la mayoria
absoluta de los mismos y que conformen las dos terceras partes del pasivo quirografario total; y
luego de sustanciada ia publicidad y oposiciones, el Juez del proceso debe homologar,

El acuerdo homologado produce efectos respecto de todos los acreedores quirografarios, cuyos
créditos se hayan originado por causa anterior a la presentacion hayan o no celebrado acuerdo
con el deudor.

En el caso que el Juez no homologue &! APE, los acuerdos arribades con los acreedores
continuaran siendo obligatorios, salvo convencién expresa en contrario.
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e)

De acuerdo a lo mencionado en el primer parrafo, la Sociedad ha sometido a consideracion del
Juez una serie de conformidades obtenidas de acreedores "Bancos" y "Proveedores”, quedéndo
pendiente de resolucién la situacién con los Obligacionistas, descripta en la presente nota, pgr la

cual se convocé para el 9 de diciembre de 2003, en forma simultanea en Buenos Aires y

New

York a asamblea de tenedores de Obligaciones Existentes a fin de identificarlos y de recibid las
elecciones que formulen dichos tenedores a las alternativas propuestas, en el marco del prodeso
de reestructuracion de pasivos, de conformidad de la descripcion cbrante en el documentd de

Invitacion (Ver Obligaciones Negociables).

Con fecha 9 de diciembre de 2003, se celebrd la asamblea deI tenedores de Obligacignes
Negociables Existentes. Habiendo tomado conocimiento de las alternativas ofrecidas pof la
Sociedad a los acreedores de esta categoria, |0s mismos emitigron su volo logrando agi la
conformidad al APE del 91,11% del capital pendiente de pago de las mismas (ver Obligaciones

Negociables).

El presente ejercicio ha transcurride en un contexto de economia argentina deprimidg vy
mercados financieros inestables, con severas restricciones al acceso de crédito. Por endel la
Scciedad ha visto deteriorados los rendimientos de algunos negocios y de su capital de trabgjo,
el que se ha tornado negativo hasta tanto se perfeccionen las reestructuraciones de deudal en

cursa. |

10.OTRAS DEUDAS |

La composicién del rubre Otros Pasivos al 31 de diciembre de 2003 y al 31 de diciembre de 2003 es

la siguiente:
I
31.12.03 31.12.02
No : No
Corriente Corriente Corriante Corrienfe
]
Sociedades Art. 33 Ley 18.550
y partes relacionadas (Nota 11} 109 39.490 43777 -
Ganancia a realizar 2218 28.603 | 2.571 36.840
Diversos 11.864 13.219 5.275 5515
14.191 81.312 51.623 42.435

11. SALDOS Y OPERACIONES CON _SOCCIEDADES ART., 33 LEY 19550 Y PARTES

RELACIONADAS

|
A continuacidn se detallan los saldos de créditos y deudas al 31 de diciembre de 2003 y|al
31 de diciembre de 2002 con sociedades art. 33 Ley 19.550 y partes relacionadas:

I. CREDITOS:

1. Sociedad Controlante
Socma Americana $.A.

31.12,03

L 31.12,02

Créditos Comerclalas Otros Créditos

Créditos Comerclales

Otros Crédios

Ne Ne
Corrlente Cormlente  Corrlents  Cormriente

No o

|
Comente Corriente Corrente  Cofrlente

- - 7.414

-1 - 461

7.414

- - 481 -
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31.12.03 31.12.02

Créditos Comorclales Otros Créditns Créditos Comerciales Otros Crédltos

No

. No No No
. CREDITOS: Comiente Corrlente  Corrlente Corlente Cormlante Corrente  Corriente Corriente

2. Socledades Controladas:

- Autopistas:
Servicios Viales S.A. 611 - - - 478 . - -
511 - - - 478 . . R
- Administracidn Central:
Sideco Brasil Lida. . - 9.965 . . - . .
- #.965 - . . - .
Otras actividadas:
Yuto 3.A. . - 137 - - - - -
Sigeco Calombia - - 54 - - - 63 -
. - 491 - - - 63 -
Serviclos Postales;
Cormeo Argentino S.A., - - - - 250 4.833 - 86.298
- - - - 250 4833 - 86.208
- Minarta:
Minera Geometales S.A. - - - 144 . - 105 .
- - - 144 . - 1085 -
Generaclon y Transporte::
Unrgua-1 5.A, 279 - . - . - - .
278 - - . . - . -
- Construcciones;
IECSA 5.A. . - 354 -
Creausrbén 5.4, - - 7.037 26.714 - - - -
- - 7.381 28.714 - - . .
880 . 17.847 34.272 728 4.823 628 86,298

A continuacion se detallan los saldos de créditos y deudas al 31 de diciembre de 2003 y al
31 de diciembre de 2002 con sociedades art. 33 Ley 19.550 y partes relacionadas:

31.12.03 31.12.02

Créditos Comerciales Otros Créditos Créditos Comerclales Otros Créditos
N

, No ) No Ne
. CREDITOS: Corrlente Corrlente  GCorrlente  Corrients Corrienta Corriente  Corrlente Comlente

1. Socledades Vinculadas:
- Generacidn de Energla

Lilsa 5.4, 49 - - - - - - -
49 - - - - - - -
- Autopistas:
Puentes del Litaral §.A, - - - - - - 1.463 .
- - - - - - 1.463 -
- Otras actividades;
Cinecom Media S.A. - - - - - - 582 -
- - - - - - 582 -
49 - - - - - 2.045 -
4. Partes Relaclonadas
+  Otras actividades:
GNC Galileo $.A. - - 572 - - - 645 -
Emprendimientos Deportivos S.A. - - - 4.436 - - 30 -
- - 572 4.498 - - 675 -
Total Créditos 939 . 18.419 38.768 728 4.833 3.349 B6.208
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31.12.03 31.12.02
Corri'?eur%?:les Otras Deudas | Co[r?r?eurg?gles D%Hcalg
Il. PASIVOS: Corrignte Corriente  No Corrients Corriente Corrienge
1. Socledad Controlante: |
Socma Americana S.A. - - 10.485 - -
- - 10,486 - -
2. Sociedades Controladas: |
- Serviclos postales:
Correo Argenting S.A. - - - 69 -
. - - 69 -
- Minera: '
Minera Geometales S.A. - - 86 85 -
- - 86 _ 95 -
-~ Construccion: |
lecsa S.A. - - . - 3.345
Creaurban S.A, - - 26714 . - 3.623
- - 26.714 - 6.968
I
- Qtras sctividades:
Mac Air Jet S.A, . 8 71 77 -
Yuto S.A. 2 - - -
2 8 717 ! 77 -
~ Autopistas:
Servicios Viales S.A. - - - -
— (Generacién y transporte de
energia;
Urugua-i - - 678 L 27 268
878 268 7.236
2 8 38.040Q
3. Socledades Vinculadas
- Ge?e_racidn y transporie do |
energla:
Litsa S.A. 8 - - -
8 - - - .
4. Partes Relaclonadas |
- Otras actividades:
lecsa Chile S.A. - - - ! - 9.288
lecsa Brasil Ltda. : - 101 708 - 26.505
Er_ﬂ?rendlmqemos Deportivos ) 742 | ) 748
- 101 1.450 ) - 36.541
Total Pasivos 10 109 39.490 ) 268 43.777
I
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A continuacién se detallan las operaciones realizadas con sociedades Art. 33 Ley 18.550 y partes
relacionadas durante los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2003 y 2002:

31.12.03 31.12.02

Ventas por Resultados Ventas por Resultados
servicios financieros serviclos flnanclaros

1. Sociedades Controladas:

- Autopistas:
Servicios Viales .4, 3.508 - 3.586 257
3.508 - 3,588 257
- Servities postales: ’
Comeo Argentino S.A, - - 3.065 .
- - 3.065 -
- Construccion:
lecsa S.A. 956 {975 722 1,083
Creaurban S.A. 25 (51} 110 (430)
281 _{1.026) 832 653
- Ganeracidn y transporte de energls:
Urugua-i 8.A. 276 (B8) 77 20
276 (88) 77 20
4,785 {1.114) 7.560 2930
2, Socledades Vinculadas
- Otras actividedes:
Cinecom Media S.A. - - - 583
- - - 583
- Generucidn y Transporte de Energla:
Litsa 65 - - .
65 - - 583
85 - - 583
3. Partes Relaclonedas
- Otras actividades;
GHNC Galileo S.A. - (69) - {248)
lecsa Brasil Lida. - (49} 2.7
Emprendimientos Deportivos S.A. - 1 E— 22
lecsa — Chile S.A. - - - 1.013
- {117} - 3.490
4.830 {1.231) 7.560 5.003

12. CAPITAL SOCIAL Y RESTRICCIONES A LOS RESULTADOS NO ASIGNADOS

a) A continuacion se detalla Ia composicion accionaria de la Sociedad:

Acclones {I}

Cantidad %
Socma Americana S.A. 257.368.778 85,25
Corporacién Financiera Internacional {IFC} 11.790.000 4,36
Finanz E.A.G. Halding 1.048.000 0.29
Total del Capital Social 270.206.778 100,00

(1} Corresponden a acciones ordinarias escriturales clase "A” de valor nominal $ 1y con derecho a
cinco votos por accién convertidas a escriturales segun Acta de Directorio N° 2.668 del 18 de
junio de 1999.
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La evolucién del capital social de los Gltimos cuatro ejercicios es la siguiente:

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES

Saldo al 31 de diciembre de 1999 i 270.207
Saldo al 31 de diciembre de 2003 ‘ 270.207

Dre acuerdo con las disposiciones de la Ley N° 19.550 y sus modificatorias y normas emitidag por
la C.NV., el 5 % del resultade del ejercicio, luego de compensar, si las hubiese, pérdidas
acumuladas debe ser destinado a la reserva legal, hasta que lai misma alcance el 20 % del
capital social reexpresado de acuerdo a lo mencionado en la nota 1,b).

b} Con motivo de la situacién econdmico-financiera descripta en la Nota 19, el patrimonio neto de 1a
Sociedad se ha reducido al cierre del ejercicio como consecuenci'_a de las pérdidas del migmao,
que han superado el monto de la totalidad de las reservas y el capital social.
En este marco, la Sociedad se encontraria encuadrada en el aniculo N° 94 inciso 5, ulfmo
parrafo de la Ley de Sociedades Comerciales, que establece comd causal de disolucion dellas
Sociedades la pérdida del capital social. Sin embargo, el Poder Ejecutivo Nacional a través deflos
Decretos N° 1268/02 y 1293/03 ha suspendido hasta el 10 de diciembre de 2004 la aplicaciénidel
articulo N° 94 inciso 5 de la Ley de Sociedades Comerciales. |

En caso que, a la fecha que expira le aplicacién del mencionade Decreto se mantengq la
situacion mencionada en el primer parrafo y los accionistas no acuerden el restablecimiento|del
equilibrio patrimonial se deberia disolver la Sociedad. |

13. INGRESOS OPERATIVOS NETOS

Los ingresos por servicios se reconccen en el momento en que los mismos son prestados.

La composicion de los ingresos y egresos operativos netos se expone a continuacian:

31.12.03 31.12.02

Ganancia / {Pérdida)
Ingresos netos por servicios p.316 11.332
Costo de los servicios prestados {Anexo H) . (643) (771
Ingresos operativos netos 7.673 10.561

|
14. OTROS INGRESOS (EGRESOS) NETO

La composicién de los mismos al 31 de diciembre de 2003 y 2002 es la s%guiente:

31.12.03 31.12.02
Ganancia / (Pérdida)
Resultado por ventas de inversiones 111.151 3.393
Juicios y contingencias {12.000)
Desvalorizacion de acciones {10.362)
Diversos (3.812) {6.897
84.977 (3.49
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NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES

15.  ACTIVOS DE DISPONIBILIDAD RESTRINGIDA, FIANZAS, GARANTIAS OTORGADAS, Y
OTROS _COMPROMISOS__ASUMIDOS POR LA SOCIEDAD CON LAS SOCIEDADES
CONTROLADAS, VINCULADAS Y CON TERCEROS

1) Autopistas del Sol 8.A.:

a) En e! plazo de cinco afios contados desde el inicio de la concesién, Autopistas de Sol S.A.
debia cotizar en oferta pablica acciones representativas del 30% de su capital social en las
Bolsas y Mercados de Valores del pals. Dicha colocacion debe ser ampliada en los afios
sucesivos ante cada aumento de capital social a efectos de mantener dicho porcentaje. Hasta
tanto la sociedad vinculada no cumpla con este requisito, de acuerdo a lo que establece el
contrato de concesidn, el 30% de las accicnes de Autopistas del Sol S.A. que estaran
sometidas a oferta publica fueron cedidas en dominio fiduciario con caracter irrevocable y
definitivo al Citibank N.A., Sucursal Buenos Aires.

El Contrato de Fideicomiso debe ampliarse sucesivamente en la proporcidn correspondiente a
los nuevos aumentos de capital. El banco fidugiario ejerce todos los derechos derivados de las
acciones de acuerdo con las instrucciones recibidas del O.C.CO.VI. £l derecho a percibir
dividendos corresponde a los accionistas originarios hasta €l momento de su venta piblica.

Las disposiciones de la Ley 25561 de Emergencia Econdmica y Reforma del Régimen
Cambiario y demas normas emitidas con posterioridad que se informan en la Nota 189,
repercuten en la situacion patrimonial, financiera y los resultados de Autopista del Sol S.A,,
principalmente las referidas a la suspensién de pagos de capital e intereses de su deuda
financiera pudiendo tornarse la misma exigible a pedido de los acreedores, los incumplimientos
de ratios e indices financieros, la renegociacion del contrato de concesion con la
Administracion Piblica, 1a recuperabilidad de las inversiones en obra, bienes de uso y activos
intangibles y la resolucion de las diez demandas ejecutivos y cuatro pedidos de quiebra
reclamando sumas adeudadas a dicha sociedad. En consecuencia, los estados contable de
Autopistas det Sol S.A. al 31 de diciembre de 2003, segln surgen del informe de auditoria de
fecha 4 de marzo de 2004, se encuentran sujetos a los efectos que sobre los mismes puedan
tener los eventuales ajustes y reclasificaciones una vez que se resuglvan los temas planteados
anteriormente.

A los fines de la colocacién en el mercado, Autopistas del Sol S.A. podra optar entre disponer
la oferta plblica de las acciones transferidas en fideicomiso o incrementar el capital en una
proporcion suficiente para que el aumento corresponda al 30% del capital total de dicha
sociedad para destinarlo a oferta poblica; en cuyo caso, las acciones transferidas en
fideicomiso seran transferidas nuevamente a los accionistas.

E} 7 de agosto de 1998, la Asamblea General Extracrdinaria de Accionistas de Autopistas del
Sol S.A. aprobo el ingreso al régimen de oferta publica de acciones, y autorizd al Directorio a
solicitar 1a cotizacion de la nueva clase de acciones, a crearse conforme a lo resuelto por dicha
Asamblea en las bolsas y mercados que se estimen convenientes.

De acuerdo con la modificacian al Contrato de Concesién aprobada por el Poder Ejecutivo a
través del Decreto N° 1221/2000, Autopistas del Sol S.A, obtuvo una promroga hasta el 30 de
abril de 2004 para cumplir con su obligacion contractual referida al ingreso de oferta plblica del
30% de su capital accicnario (Nota 15.1.d). ’

Autopistas del Sol 5.A., sus accionistas, directores y empleados no podran adquirir por sf o por
terceros las acciones que se ofrezcan en Bolsas y Mercados de Valores ni adquirir acciones de
las sociedades concesionarias de otros accesos comprendidos en |a Resolucion del Ministerio
de Economia y Obras y Servicios Publicos de la Nacion N® 14B85/92.
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Autapistas del Sal S.A. otorgd, a favor del Banco Exterior de Espafia S.A., cesion fiduciarih del
derecho de cobro del peaje y de la indemnizacién prevista en el contrato da concesion, para
garantizar un préstamo recibido de dicha institucion y que se encuentra cubierto por un sefuro
del CESCE (Compafiia Espaiicla de Seguros de Créditos a la Exportacién) que amparg un
88% del crédito del riesgo pais y cambiario. Ademas la Sociedad otorgd una garantia a favor
del Banco Exterior de Espafia S.A. hasta U$S 6,17 millones, exigible en caso de qué se
produjera la extincién anticipada de la concesién. Con motivo de |a transferencia acciofaria
mencionada en la Nota d4e 2) Aurea Concesiones de infraestruttura S.A., Concesionarid del
Estado se ha comprometido a liberar a la Sociedad de las ' obligaciones de la gargntia
mencionada precedentemente. A la fecha de emisién de los presentes estados contableg, al
Saciedad no ha sido formalmente notificada acerca de la liberacian dichas cbligaciones. Al 31
de diciembre de 2003, el monto adeudado por Autopistas del Sol S.A., incluyendo interekes,
asciende a 18.111, siendo en su totalidad exigibles correspondientes a cuolas de capitel e
intereses. Con fechas 29 y 30 de abril de 2003, el CESCE y el Banco Bilbao Vizcaya (afites
BEX), en contestacién a una nota que les remitiera Autopistas del Sal S.A. requiriéndolg al
CESCE su confirmacién de haber abonado el compromiso asumide en virtud de dicho seglro,
le comunicé a esta Ultima gue se encontraba pendiente de cancelacién por dicha sociedad un
total de US$ 4,3 millones en concepto de cuotas de capital e intereses por los vencimientos de
fecha 1 de marzo y 1 de septiembre de 2002 v 1 de marzo de 2003, reclaméandole el pado a
Autopistas de! Sol S.A. bajo apercibimiento de iniciar acciones judilcia|es de cobro.

Autopistas del Sol S.A. ha tomado conocimiento de que con fecha 20 de junio de 2003] el
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria S.A. {ex BEX} inicié un pedido de quiebra contra di
Sociedad denunciando una deuda de U$S 5,9 cuyo traslado no halsido notificado a la mismg.

De acuerdo ¢on lo explicado en parrafos anteriores, la Sociedad vinculada entendia qu
correspondia a la CESCE abonar al BEX el porcentaje de las cuotas vencidas cubierias poy el
¢citado seguro de riesgo. Por lo tanto, Autopistas del Sol S.A. no réqistré las sumas vencidas a
esas fechas como deuda financiera, registrando una prevision, en los estados contables al| 31
de diciembre de 2002 y en los correspondientes a los periodos intermedios finatizados el 31de
marzo y 30 de junio de 2003, por un monto equivalente a las mismas para el caso de que
tuviera que responder por los eventuales pagos que le correspondian realizar a la CESCE.
obstante, debido a que la pdliza en cuestién es regida por la ley espafola, la Sociedad
vinculada solicitd una opinién legal a un estudio juridico espafol quien se exgidié en el senfdo
de que el BEX tendria accidn contra Autopistas del Sol S.A. para reclamar la totalidad d
deuda, incluso la parte que a su juicio debia ser cubierta por el seguro otorgado por 1a CES
razon por la cual la Sociedad vinculada realizé un cambio en la expesicion de dicha detda
privilegiada, registrando como deuda financiera el 100 % del total adeudado, desafectando altai
eifecto la previsidn existente hasta el 30 de junio de 2003. |
La Sociedad, en forma conjunta con Iglys S.A y Dycasa Consirlicciones S.A., mantiene jun
contrato de opcion de compra con Citibank N.A., Sucursal Buenos Aires, por el cual cada una
de las partes le olorgd al Citibank N.A. una opcién de compra de acciones ordinarias de bu
propiedad representativas en conjunto de hasta el 2,33 % del cap'i:al social de Autopistas el
Sal S.A., correspondiendo a la Sociedad el 1,67% del total. Citibank N.A. ha cedido Ia totalidhd

de sus derechos a favor de Latin American Investment Bank (LAIB), y éste cedié a Isaura SiA.
el 1% de los mismos. |

La opcién sefalada podré ser ejercida por su titular desde la fecha de fijacién del precio della
Oferta Plblica Inicial de Acciones (OPI) (usualmente entre 3 y 5 dias habiles antes de la fecha

de cierre) y la fecha de pago del precio de la OP| a los otorgantes de la Opcién (fecha fie
cierre).
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E! 1 de junio de 2001 la Sociedad e Impregilo International Infraestructures N.V. {Impregilo) han
celebrado un convenio de call que tiene por abjeto que la Sociedad adquiera las acciones
representativas del 1,67% del capital de Ausol, con el proposito de disponer, en caso de ser
necesario, en forma inmediata de las mismas para cumplir con el contrate de opcién de compra
arriba mencionado,

¢) El 30 de noviembre de 1998, Latin American Investment Bank Bahamas (LAIB o el "Cedente™
cedi6 a Autopistas del Sol S.A. su derecho de recibir la “Diferencia a favor” {conforme se define
en el parrafo siguiente) resultante de un contrato de Opcion de Intercambio de Flujo de Fondaos
por un total de U§S 3,2 millones {més un interés calculado a tasa LIBO a partir del 1° de mayo
de 2000 y hasta la fecha de su efectivo pago).

El mencionado contrato, que fue suscripto originalmente el 26 de diciembre de 1997 entre el
Cedente y tas empresas Impregilo S.p.A. y Dragados y Construcciones S.A. (los "Otorgantes™,
establece que, en caso de que la Sociedad ejerza la opcién:

a) a la fecha de la oferta publica del 30% de las acciones del capital de Autopistas del Sol S.A., los
Otorgantes pagaran un monto igual al 2,6665% del capital accionario de Autopistas del Sol § A, valuado
al precio que en definitiva resulte en el proceso de colocacidn de las acciones:

b} como contraprestacidon por el pago de dicho importe, se pagara en la misma
fecha a cada uno de los Clorgantes, en funcién de su participacién en el contrato de
opcidn, el denominado “Precio de Ejercicio” determinado conforme lo establecido en el
contrato (el 2,6665% del valor original de los aportes de capital mas intereses hasta la
fecha de la colocacién, actualizables por la alicuaota resultante de considerar la mitad de la
tasa LIBO + 3% (seis mases) vigente a esa fecha);

c} sialafecha de la cofocacian la diferencia entre a) y b} es positiva (“Diferencia a favor"),
se entendera como gjercida la opcion par parte del cedents.

Con fecha de 15 de enero de 2001, Autopistas del Sol S.A, efectud el pago del precio de la
cesion a su favor de este contrato, habiendo abonado un total de 3.355, que incluye intereses
por 155,

Considerando los efeclos que han provocado sobre el valor de ia Compadia vinculada las
medidas de emergencia econdmica vigentes a partir de enero de 2002, el precio de la opcién
fue previsionade en dicho afio, al estimarse que no resultard activo alguno del contrato de
opcidn celebrado.

d) El 15 de Mayo de 2003, Autopistas de! Sol S.A. informd formalmente el proceso de
reestructuracién de las deudas financieras quirografarias. Para ello se realizaron dos
propuestas, (i) una consiste en un “"Cash tender offer’ en la cual se ofrece la
precancelacion con descuento de las deudas hasta un monto de USS 18 millenes. (i) Por
otra parte, para el resto de las deudas financieras quirografarias se realizé presentacién
de un acuerdo preventivo extrajudiciat (‘APE"} en los términos de la Ley N° 24.522 y sus
modificatorias, en el cual se propone una "Opcién Combinada” de cambio de titulos de
deuda, que incluye quitas de capital y reduccién de la tasa de interés futura, ésta oferta
incluye también la entrega de la nueva clase de acciones de Autopistas del Sol S.A. que
se emitirdn con motive de la reestructuracién. Otra propuesta dentro dei “APE” es una
*Opcion Par” que permite la reduccién de la tasa de interés y la extensién del plazo.

Con fecha 24 de julio de 2003 finalizd la oferta realizada por Autopistas del Sol S.A.

mencionada en el punto (i}, siendo el resultado de la misma un canje de deuda por un total de
U$5S 8,1 millones. El rescate se realizd pagando U$S 380 cada U$S 1.000 de capital.
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Con fecha 8 de agosto de 2003, se presenté ante el juez el acuerdo del "APE" par3 su
respectiva homologacién. El mencionado acuerdo contd con la aprobacion del 94,66% del fotal

de acreedores quircgrafarios financieros, de los cuales el 41,30%' opto por 1a *Opcidn Parly el
58,70% por |la "Opcién Combinada”.

Es intencion de la Sociedad vinculada que, tanto las nuevas Obligaciones Negociables como
las acciones a emitir y entregar a los acreedores, cuenten con la autorizacion de la Comifion
Nacional de Valores para su oferta publica de acuerdo con los términos de la Ley N 17.811 v
coticen an la Bolsa de Comercio de la Ciudad de Buenos Aires (con excepcion de las Dischunt
Notes sin cotizacion) y en el caso de las Par Notes y Discount Notes con cotizacidn se
negocien en el Mercado Abierto Electronico S.A. |

La autoridad de aplicacién aprobé que, Autopistas de! Sol S.A. cumpla con la obligacior] de
hacer oferta piblica del 30 % de su capital social establecida en fa cléusula quinta del contfato
de concesién, mediante la emisién de las nuevas acciohes mencionadas.

Asimismo, con fecha 8 de agosto de 2003, los accionistas acordaron en la Asamblea Genpral
Ordinaria y Extraordinaria, sujeto a la homologacién del APE y a 13 autorizacion de la Autorifiad
de Aplicacién: (a) el aumento de capital necesario por las acciones a emitir a ser entregadgs a
los acreedores quirografarios financieros que optaron por la Opcidn Combinada, (b)TIas
reformas al estatuto social de Autopistas del Sol S.A. necesarias para cumplimentar todos|los
requisitos descriptos en el acuerdo respectivo y (c) la aprobacidn para realizar el pedido| de
autorizacion para el ingreso al régimen de oferta piblica de la nueva clase de acciones a errstir.

El 13 de enero de 2004, el Ministerio de Planificacién Federal, Ilnversién Pudblica y Servidios
aprobd las reformas al Estatutc mediante la Resolucidn N° 14,

Con respecto al estado del tramite judicial de homologacién del “A.P.E.", se presentaron tfes
oposiciones, dos de las cuales fueron formuladas por los Sres, José Luis Villaveiran y Claulio
A. Kussman, invocando ser tenedores de Obligacicnes Negociables que en conjunto splo
alcanzan al 0,086 % del total del capital de la deuda financiera quirografaria, porcentaje que
contrasta con el 894,66 % de dicha deuda que, tal como expresaramos en los pérraros
anteriores, aceptara la propuesta de reestructuracion de Autopistas del Sol S A

La tercera de las oposiciones recibidas, fue presentada por la AFIP, quien posteriormehte
desistio de la misma dado que no tenia ningUn crédito firme y exigible que debiera haber sido
incluido en el pasivo, toda vez que la totalidad de los montos y conceptos reclamados habfan

sido debidamente regularizados ¢ eran materia de recurso por Autopistas del Sol S.A. antd Ia
autoridades pertinentes.

Por otro lado, la homelogacidn judicial requerida por la Sociedad vinculada sélo modifica los
términos de la deuda financiera quirografaria de la misma, por 1o que la AFIP careceria He
interés legitimo en oponerse a la homologacién del APE, ya que su eventual crédito en ningin
caso se veria afectado en caso de corresponder la pretension fiscal,

Con fecha 28 de diciembre de 2003, el juzgado interviniente resalvip rechazar |as oposicioneg y
homologar en primera instancia el Acuerdo Preventivo Extrajudicial. Posteriormente, con fecha
19 de febrero de 2004 |a Scciedad vinculada se notifico de la presentacion realizada por ef Qr,
Osvaldo Prato en la que se agravia la mencionada resolucién. Constituyendo este recurbo
judicial el Onico sostenido contra el auto homologatorio. Con fecha 24 de febrero de 2004, |la
sociedad vinculada contestd el traslado que se efectuara de dicha presentacidn, el cual fe
encuentra, a la fecha de estos estados contables de Ausol S.A., pendiente de resolucién por|la
Exma. Camara de Apelaciones,
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La Sociedad vinculada tormé conocimiento que el Sr. José Luis Vitlaveiran, invocando su
condicion de titular de obligaciones negociables, formulé una denuncia penal contra el
Directorio, la Comisidn Fiscalizadora y los contadores certificantes de Autopistas del Sol S.A,,
dicha causa tramita ante el Juzgado de Instruccién N° 38 Secretaria N° 132.

El demandante, quién presentara asimismo una oposicién en el proceso de homalogacién de
APE, formula la imputacién por un supuesto ocultamiento de un “cambio de control”, que habria
cometido la Sociedad vinculada para inducir a los tenedores de obligaciones a la aceptacian
del APE y para eludir que esos inversores exijan fa recompra de sus bonos al 101% de su valor
norninal, tal como prevén los términos que regulan la emision de las Cbligacicnes Negociables
para el supuesto de "cambio de control”.

Una vez conocidos los argumentos de la querella, los directores de Ausol S.A. Luis Ramsn
Freixas Pinto y Guillermo O. Diaz, luego de tomar vista de las actuaciones, con fecha 25 de
septiembre de 2003, se presentaron espontdnezmente en la causa dando las explicaciones
preliminares y acompafiando documentacién al respecto. En la mencionada presentacién se
refutaron, absalutamente, las falaces acusaciones de la querella, acompanandose
documentacidn probatoria.

Con fecha 26 de noviembre de 2003, |a jueza actuante resalvio sobreseer a los Directores de
Ausol S.A. mencionados como asi también al Dr. Julian Gari Munsuri, quien realizd una
presentacién espontanea, declarando expresamente que el delito invocado en la gquerella no
existid, imponiéndole las costas del proceso al guerellante y catalogando su conducta como
“temeraria”. Posteriormente, dicha resolucion fue apelada por el querellante fijando la Camara
de Apelaciones una audiencia informativa para fines de abril de 2004.

Puentes del Litoral S.A.:

En virtud de las obligaciones de inversién contraidas por Puentes del Litoral S.A. ante el
Ministerio de Economia y Obras y Servicios Pablicos (MEQ y SP), el 15 de octubre de 1998 el
Banco Sudameris Argentina S.A. otorgd al MEQYSP una carta de crédito “Stand By”
irevocable, incondicionada, pagadera a su primera demanda y a la vista por 68.689, con
vencimiento el 15 de octubre de 2001, que ha sido renovada por dos afios consecutives con
vencimiento el 14 de octubre de 2003. La Sociedad contragarantizé la citada carta de crédito
por 28.620, que representa el porcentaje de su participacién (19%) y el de lecsa S.A. (1 %) en
Puentes del Litoral S.A.

En ese sentido, el 3 de noviembre de 1998 la Sociedad asumié ante el MEOQySP el compromisa
firme e irrevocable de otorgar créditos por hasta el monta total a financiar (exposicion financiera
maéxima de acuerdo al flujo de fondos de Ja oferta) a Puentes del Litoral S.A., en proporcién a
su participacién en la misma. Este compromiso regira hasta que el Banco Interamericano de
Desarrollo y/u ofro suscriba con Pugntes del Litoral S.A. 16§ contratos de financiamiento firmes
e irrevocables que acrediten que ésta dispone de los fondos necesarios para cumplir con sus
obligaciones contractuales.

Con fecha 31 de julio de 2000 la Sociedad e lecsa S.A. garantizaron en forma conjunta con los
otros socios, en la Sociedad Puentes del Litoral S.A., un préstamo otorgado por el Banco
Interamericanc de Desarrollo (BID) a dicha sociedad por un monta de U$S 73,8 millones,
destinado a financiar la construccidn y puesta en marcha de la Conexion Fisica Rosario
Victoria. Al 31 de diciembre de 2003 Puentes del Litoral 5.A. no habia recibido los fondos de
dicho préstamo.
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Yacylec S.A.:

La Sociedad asumié solidariamente, junto con Yacylec SA. y Ios| otros accionistas de Yacyl
S.A., las obligaciones emergentes del contrato de electroducto firmado entre dicha socied:

la Unidad Especial Sistema de Transmisién Yacyreta, quien a su vez transfirid el menciong
contrato a Transener S.A. |

¢ Los accionistas de Yacylec S.A han consfituide una prenda como garantia de |
obligaciones de operacién y mantenimiento sobre la totalidad de las acciones clase |
{representativas del 51 % del capital social) las que fueron entregadas al Estado Naciond!
que tendra vigencia durante todo el plazo de la concesién.

Con fecha 12 de noviembre de 1993 se constituyé un derecho real de prenda en primer grLdo

sobre la totalidad de las acciones de clase “B" con derecho a voto {representativas det 37,89
del capital social) en cumplimiento de las obligaciones de pago dé los compromisos asumifi
por Yacylec S.A. con la Corporacién Financiera Internacional (IFC), el Banco Exterior
Espafia S.A. y con Crédito taliano.

Lineas de Transmisién del Litoral $.A. (LITSA): |

Con relacién a los contrates para el financiamiento de LITSA, firmados con el Ba

Nacion y Citibank N.A. a favor de Banco de Desenvolvimiente, Econdmico Social Age
Finamex de Brasil por U$S 60 millones, la Sociedad ha asumido las siguientes chligacicnes:

a)  Mantener, juntamente con los otros socios, el 51% del capital y de los votos de LIT

comercial. Luego, si la venta alcanza hasta el 49% de las a'cciones, se requerirad pr
autorizacion del ente regulador ENRE. Si la venta supera el 49% de las accion
correspondera disponer la venta en conjunto mediante concurso pablico,

b) Cesioén fiduciaria de los derechos derivados de una terminacion anlicipada de
concesién, o su rescate, nacionalizacién, confiscacion; y de los aportes irrevocab
efectuados en LITSA; contemplandose un mecanismo de liberacion de dichos apor
irrevocables a favor de los accionistas.

c) Prenda, a favor de lps bancos acreedores, de las acciones Llase B emitidas per LITY
representativas del 49 % del capital social, y de los dividendos en acciones o en especis
percibir como consecuencia del ejercicio del derecho de preferencia o derivados de
acciones prendadas, excepto los dividendos en efectivo. |

d) La Sociedad otorgd una garantia (post project - completion) por hasta el 41,78 % de
mentos adeudados en casos limitados tales como rescisién de la concesién por parte
LITSA o por parte del gobierno debido a la culpa o dolo de LITSA y/o sus accionistas.

I
e) Al 31 de diciembre de 2003, el saldo del préstamo con el BID asciende a U$S 21

millones (equivalente a 62.946) y con el Finamex a U$S 7,5 millones {equivalente
38.917).

|
Durante el dltiro trimestre del ejercicio anterior la Direccidn de Ja sociedad vinculada comen

a negociar su situacion con los bancos acreedores. Sobre este.‘aspecto‘ se destacan d
puntos impartantes;
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5)

6)

a) La Justicia aceptd ante requerimientos de LITSA aplicar una medida cautelar a la deuda
de la Linea Finamex. Esta medida obliga a los bancos acreedores a liquidar las letras que
vencen de dicho crédito a la paridad de U$S 1 = $ 1,40, en lugar de hacerlo al ddlar libre.
Esto ocurre con vigencia desde el mes de agosto de 2002,

b}  LITSA obtuvo a partir del 15 de noviembre de 2002 una disminucidn de la tasa de interés
del tramo A def BID. Dicha tasa era fija con un valor de 10,041% anual y pasd a ser
variable (LIBOR + Spread de 3% + 1/8 de 1%). Esto da para el primer semestre de
aplicacion una tasa de 4.53%, lo que equivale a una importante reduccion de los
intereses.

Adicionalmente, con fecha 7 de enero de 2003 el Ente Nacional Regulador de la Electricidad
(ENRE) mediante la Resolucidn ENRE N° (38/2003 homologd la Addenda al contrato de
Construccion, Operacién y Mantenimiento de LITSA extendiendo en doce afos el plazo original
de diez afios establecido en dicho contrato. Por lo tanto el periodo de amortizacion y cobro del
Canon y su respectivo CER se extenders hasta el mes de agosto del afio 2018, inclusive,

Los puntos enunciados permiten afirmar que se ha restablecido en gran parte la ecuacion
econdmica de la Sociedad, y han allanado el camino hacia el desarrollo future de los negocios.
En la actualidad a la Direccién de LITSA le resta la tarea de obtener una prolongacion en el
periodo de amartizacién de los créditos, para o cual la extension de doce afios en ef plazo de
amortizacion del canon, mencionada en el parrafo anterior, resulta fundamental.

A efectos de la ejecucién de las obligaciones de operacién y mantenimiento, la Sociedad
contrajo la abligacion de manlener prendadas las acciones clase “A" de su tenencia en LITSA a
favor del Estado Nacional durante todo el plaze que dure la autorizacion para la prestacién del
servicio. ;

Creaurbén S.A.;

Et 5 de octubre de 1998 la Sociedad se constituyé en fiadora solidaria; lisa, llana y principal
pagadora de las obligaciones asumidas por Creaurban S.A. en virtud del contrato de mutuo
contraido con el Banco de la Nacién Argentina por U$S 4,5 millones, destinados a la compra de
un terreno.

Con fecha 20 de mayo de 1999 Creaurban S.A. recibié un préstamo de Banco Nacién
Argentina por U$S 20 mitlones, siendo Socma Americana S.A, la Sociedad e lecsa S.A.
fiadores de |la aperacion.

Al 31 de diciembre de 2003, la deuda con dicha institucidn financiera asciende a 31.429 (Ver
Nota 9).

Adicionalmente, Creaurban §.A. adquirié a valor de mercado {¢osto de adquisicién) PG por un
valor técnico de 31.479, que cubre el monto de la deuda con el BNA mencionada. Esta
operacidn tiene similares condiciones a la mencionada Nota 9.

Qualix S.A. - Servicos Ambientais (ex Enterpa Ambiantal S.A.):
Ef 31 de julio de 2002, Sideco Americana S.A. se ha contituido como deudora salidaria por las
obligaciones asumidas por la Sociedad a favor del Banco Brascam S.A., por el monto de R$

5,0 millones (equivalentes a USS 1,7 millones) por el préstame con vencimiento para el 21 de
junio de 2004,
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7) Rodovia das Cataratas S.A.:

El 14 de diciembre de 2001 la Sociedad se ha constituido corLo deudora solidaria por|las

~ . % SIDECO AMERIdanA
R 4

obligaciones asumidas por Rodovia das Cataratas S.A. a faver del banco BNDES por un vilor
de R$ 50,2 millones (equivalentes a U$S 17,2 millones} por un préstamo financiero duyo

vencimiento operara el 15 de julio de 2011,
186. CONTINGENCIAS
La evolucion de la prevision para contingencias se expone en el Anelxo E.
Adicionalmente, se informa lo siguiente:

a} Pretensién fiscal por diferimientos impositivos:

El 24 de noviembre de 1995 |a Direccion General Impositiva (DG} intimé a la Sociegiad
reclamando intereses resarcitorios y actualizaciones por diferimientos de impuestas (VA

y Capitales) efectuados por la Sociedad en 1983 y 1984 en Papel de Tucuman S.A
monto reclamado ascendié a 7.292 y 3.278 respectivamehte. Dicho diferimiento h

El
ia

sido efectuado & amparo del régimen promocional establecido por los Decrgios
1177/74, 2140/76 y 257/76. Los cupos de diferimientos fueron determinafios

sucesivamente por las Resoluciones N° 208 del 7 de noviembre de 1983, N° 336 del
de julio de 1984 y N°® 42 del 21 de enero de 1985, juntameénte con el Certificado N°
del 16 de mayoc de 1985, emitidos por 1a Secretaria de Industria y Mineria. La DGI b
su reclamo en el hecho que el Ministerio de Economia, por Resolucién N° 977 del 13

17
18
sa
de

octubre de 1988, declaré nulos los actos administrativos indicados en el parrpfo

precedente, 10 que & su juicio implica que ia Sociedag difirié indebidamente
obligaciones impositivas.

Con fecha 15 de diciembre de 1995 la Sociedad presentd un Recurso
Reconsideracidén ante la Direccién General Impositiva (DGI) en los términos del art.

del Decreto Reglamentario de la Ley de Procedimiento Fisc'al, basande su apelaciénjen

las siguientes razones de derecho; \

+ Nulidad de la Resolucion de la DGI por falta de fundamento factico vy juridics

ausencia de motivo, lo que vulnera lo establecido por el art. 7% inc. d) de 1z Ley
19549 de Procedimientos Administrativos.

* \Violacién del principio constitucional de defensa en juicio, toda vez que la Sociedad

no tuvo oportunidad de ser oida con caracter previo al dictado de la Resolucion
Organismo Recaudador.

« Existencia de causas judiciales conexas pendientes, dado que la Resolucion
977/88 fue apelada por Papel de Tucuman S5.A. ante el Juzgade Nacional en

us

de
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Contencioso Administrativo Federal N° 6, Secretaria N° 11, no habiendo siHo

resuelta a la fecha.

s Afectacidn de la Doctrina de los Actos Propios de la DI, por cambio de criterio
su accionar, segin surge del expediente administrativo.

+ Haberse operade la prescripcion de los ejercicios reclamados de acuerdo con lps

términos del art. 59 de ka Ley N° 11.683 de Procedimierito Fiscal.
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« Improcedencia de la aplicacidn de intereses resarcitorios al no existir mora
culpable de la Sociedad, en funcidn de las circunstancias descriptas.

+ Falta de consideracion de la suspension del plaze administrativo dispuesta por el
Dio. N° 835/95 (B.O. N° 28,285 del 5/12/95) y su ampliative Dto. N° 194/36 (B.O.
N? 28.342 del 27/02/96), correspondiente a las actuaciones iniciadas y derivadas
de la controversia suscitada entre Papel de Tucuman S.A. y el Estado Nacional,

Por las razones expuestas, la Sociedad ha planteado el recurso en sede administrativa,
reservandose la alternativa de recurrir ante la justicia federal.

La Sociedad ha tomade conocimiento de la existencia de una Instruccién General
firmada el 23 de enero de 2001 por el Sr. Director General de la DG, estableciendo que
para los casos de tributos diferidos impropiamente, la accién del fisco para reclamar sus
acreencias se encuentra regida por la ley N° 11.683, razén por la cual la mora en el
pago del gravamen se producira a partir de su vencimiento y el plazo de prescripcion
opera transcurridos cinco afos si el inversionista fuera contribuyente inscripto. Esta
instruccién define la suerte del recurso de apelacion interpuesto por la Sociedad, en el
cual la misma opuso fa prescripcion de las facultades fiscales con fundamento en una
interpretacién analoga a la que hoy acepta el organismo regulador. Por ello, la Direccién
de la Sociedad y sus asesores fiscales consideran gue las probabilidades de que la
posicion asumida por el fisco prospere son remotas.

i) Entel:

Ei 6 de agosto de 1996 la Sociedad tomd espontdnea intervencidn en un expediente
judicial caratulado "ENTEL (E.L.) ¢/NATELCO S.A. y otros s/Diligencias Preliminares"
que tramitaban ante el Juzgado de Primera Instancia en lo Federal Contencioso
Administrative No. 5, Secretaria No. 10 de la Capital Federal. En dichas actuaciones la
Sociedad, lecsa S.A. (sociedad controlada) y un conjunto de olras empresas son
requeridas para rendir cuentas de materiales provistos por ENTEL para la ejecucién de
cbras de instalacién de plantel telefénico. Los representantes letrados de lecsa S.A.
plantearon, en primer lugar, una recusacién en virtud de la cual el expediente fue
remitide al Juzgade de Primara Instancia en lo Federal Contencioso Administrativo No.
4, Secretaria No. 7, y ademds la nulidad de todo lo actuado por graves vicios de
procedimiente, unido finalmente a la prescripcion de la obligacién de rendir cuentas con
respecto a muchas obras en relacién a las cuales ha transcurrido en exceso el plazo
legal. El juzgado interviniente dictd resolucidn favorable a los planteos efectuados por la
empresa, decretando la invalidez de algunos tramites procesales impulsados por ENTEL
y cuestionados por lecsa S.A.

Con fecha 31 de diciembre de 1997 la Sala 2 de la Camara Federal en lo Contencioso
Administrativo confirmd el pronunciamients de Primera Instancia con lo gue el incidente
de diligencias preliminares quedd virtualmente sin efecto. Con fecha 30 de octubre de
1997 la empresa fue notificada de la demanda caratulada “ENTEL (E L.) ¢/ lecsa y Otro
s/ Contrato Administrativo” que se tramita ante el Juzgado de Primera instancia en lo
Contencioso Administrative Federal N* 2, Secretaria N° 3 de la Capital Federal. La
citada demanda se basa en un pedido de resarcimiento de dafos y perjuicios por falta
de rendicidn de cuentas de materiales entregados y por dafos al plante! telefdnico.
Analizando los terminos de la demanda, la Direccién de la Sociedad y sus asaesores
legales han podido evaluar que la empresa cuenta con respaldo documental para
justificar el destino dado a los materiales recibidos y la reparacion de los eventuales
danos al plantel.
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El 24 de febrero de 2001 se contestd la demanda en el juicio antes indicada] Sin
perjuicio de negar la existencia de los reclamos que se fermulan, la Sociedad presentd
diversas defensas que deberian prosperar, entre las cuales se destacan las siguiefies:
a) la falla de prueba alguna de los reclamos, b) la inexistehcia de obras realizadas, ) la
recepcién definitiva de las obras por parte de ENTEL, d) la liberacion de las garantiag, e}
la presctipcion contractual.

En base a las razones expuestas y a la opinidn de los asesores legales, la Direccioh de
fa Sociedad considera que la probabilidad que de la demanda planteada resultd un
perjuicio economico para la Sociedad, es remota.

¢) Pedidos de Quiebras i

Con relacién a los diversos procesos de juicios universales iniciados contra la Sociddad
durante el ejercicio 2003, se realizaron, entre las partes litigantes, gestiones exit
tendientes, en todos los casos, a la terminacion anticipada'de dichos procesos judicibles
que tramitan ante el Juzgado Nacional de Primera Instancia en lo Comercial N°

"SIDECO AMERICANA S.A. s/ Pedido de Quiebra por BA.RUGEL, Erngsto Andrés'| en
los términos del articulo 85 de la Ley de Concursos y Quiebras fue nofificada durantk el

desistimiento del acle disponiéndose el mantenimiente de fas medidas cautel
basadas en el mismo, ‘

d) Contingencias de sociedades vinculadas: i

1) Autopistas del Sol S.A.:

a) Mediante Resoluciones N® 230 y 231/99 emitidas po? la Gerencia Regional dei
Conurbano Norte de |a Direccion Provincial de Rentas de la Provingia de Buenos Afes
dictadas el 21 de diciembre de 1999, se determind de oficio el impuesto de sellos por
la suma de 1.353, sin considerar los accesorios previstos en el articulo 75 del Codigo
Fiscal — Ley N° 10.397 {to. 1999) que a entender de dicho organismo hubipra
correspondido abonar respecto del Contrato de Concesidn de obra publica del Accdso
Norte celebrado entre la Sociedad y el Estado Nacicnal el 15 de jutio de 1994,

Con fecha 19 de enero de 2000 Autopistas del So! S.A. interpuso recurso de apelac]én
ante el Tribunal Fiscal de la Provincia de Buenos Aires. Con fecha 18 de julio de 20p2,
Autopistas del Sol 5.A. fue nofificada de la sentencia dictada por el Tribuna! Fiscallge
Apelacion de la Provincia de Buenos Aires, el cual confirmd la determinacién de ofibio
mencionada en el primer parrafo y dejando a su vez sin efecto la multa impuesta pof la
misma.

|

El 29 de agosto de 2002 Autopistas del Sol S.A, interpuso, previc pago del impotte
reclamado de acuerdo con el requisito del “solve et repetef‘, una demanda contenci
ante la Corte Suprema de Justicia de la Provincia de $uenos Aires, solicitando

impugnacién de los actos administrativos antes mencionados y la declaracién della
improcedencia de la pretensién de la Direccién Provincial de Rentas,
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Con fecha 8 de enero de 2004 la Direccidn Provincial de Rentas notificé a la Sociedad
Vinculada invitando a la misma a acogerse a los beneficios previstos por la Ley N°
13.145, denominada "Ley de Sinceramiento”, que permitid la regularizacién de
obligaciones fiscales incumplidas en concepto del Impussto de Sellos y que se
encontraran vencidas al 30 de agosto de 2003.

En virtud del andlisis efectuado conjuntamente con los Asesores Legales de
Autopistas del So! S5.A., que concluyeron en que el esquema argumental de defensa
resultaba razonable pero manifestaron que la materia en cuestién es compleja y en
definitiva, de pronéstico incierio, con fecha 15 de enero de 2004 y en atencién a dicha
incertidumbre y a la conveniencia econémica de la quita contemplada en la Ley de
Sinceramiento, Autopistas def Sol §.A. procedid a acogerse a la misma y su
disposicién normativa Serie "B 90/03" que reglamentd el régimen de regularizacién de
impuesto de sellos. La citada norma, prevé una reduccion en los intereses del orden
del ochenta y cinco por ciento (85%). De la liquidacién efectuada por la Direccién
Provincial de Rentas solo se incluyeron en el régimen de regularizacién los intereses
resarsitonos, no correspondiendo abonar [a multa por lo manifestado en los parrafos
precedentes.

En consecuencia, dichos intereses fueron imputados por Autopistas del Sol S.A. a
resultados en el presente ejercicio por un monto total de 1.275 y se exponen en la
linea “Impuestos, tasas y contribuciones”.

Con fecha 19 de febrero de 2004, 1a Sociedad vinculada realizd los tramites judiciales
correspondientes con el objetivo de desistir de la accion iniciada ante la Corte

. Provincial.

Con fecha 21 de marzo de 2003, la Administracién Federal de Ingresos Publicos
{AFIP) le comunicé a Autopistas del So! S.A. el inicio de un procedimiento de
fiscalizacion del Régimen Nacional de !a Seguridad Social. La pretensién fiscal
consiste en la rectificacién de las declaraciones juradas por dicho régimen por el
periodo comprendido entre septiembre de 1995 y junio de 2001, incluyéndose el pago
de las diferencias de las contribuciones patronales con respecto a lo oportunamente
abonado por esta sociedad.

Con fecha 15 de abril de 2003, Autopistas del Sol S.A. realizé una presentacidn ante la
AFIP planteando la impugnacién del mencionado requerirmiento, esgrimiendo que no
corresponde |a aplicacion del articulo 23 del Decreto N° 292/95 en su caracter de
Concesionario Vial.

Con fecha 25 de agosto de 2003, la AFIP, mediante acta N ° 002-0465486, le notificd a
la Sociedad vinculada que la presunta deuda asciende a la suma de 14.591 (incluye
capital e intereses) y tiene su origen en diferencias de contribuciones correspondientes
al periodo comprendide desde septiembre de 1995 hasta junio de 2001, al darse, a

criterio de la AFIP, por decaide el beneficio de reduccion de contfribuciones previsto

por los Decretos N* 1807/93 y N°292/35.

Asimismo, mediante acta N° 002-046824 de fecha 25 de agosto de 2003, la AFIP
impuso a Autopistas del Sol S.A. una multa de 31.989 al estimar configurada la
infraccidn prevista por el Art. 15,1, inc. b) de la ley N° 17.250, la cual consiste en la
falta de denuncia de trabajadores y/o incumplimiento de la retencién de aportes sobre
el total que corresponda.
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\
Con fecha 15 de septiembre de 2003, la Sociedad vinculada presentd ante la AP,
{Direccién de Grandes Contribuyentes Nacionales), una impugnacién a las actad de
determinacidn de deudas y aplicacion de muiltas rechazéndotas y considerando na la
determinacién practicada por el Fisco, consecuentemiente, los importes por pste
organismo reclamados. Los principales fundamentos por los cuales ta Sociddad
vinculada considera improcedente dicho reclamo, entre otros, se enuncian en los
parrafas siguientes.

Sobre la base del *Pacto Federal para &l Emples, la Produccién y el Crecimientol, la
Ley N° 24.421 y los Decretos N° 1807/93 y N° 2091/93, el Estado Nacional disguso
por Decreto N° 2609/93, una disminucitn de las contribuciones a cargo de|los
empleadores scbre la nomina de salarios para [as actividades referidas 4 la
produccién primaria, la industria, la construccion, el turismo, la investigacién ctentffica
y tecnolbgica, con efecto a partir del 1 de enero de 1994, |

Dado que la actividad de Autopistas del Sol S.A. es la "construccién”, quedpba
comprendida “ab-initio” dentro del 4mbito de aplicacién de la citada norma, la due,
resultaba conocida y preexistente a la formulacién de la oferta y suscripcion {del
contrate de obra pUblica del “Acceso Norte”.

|
Asimismo, el Decreto N° 292/95 en su articulo N° 23 establecio que las empresas flue
brinden servicios publicos con precios regulades para acéeder al beneficio referidd en
los articulos 1° y 2° del presente decreto, previamente, deben ser autorizadas pof el
Ente Regulador correspondiente. |

Las razones que demuestran la inaplicabilidad de didho articulo, en el caso|de
Autopistas del Sol S.A., son las siguientes:
|

La Sociedad vinculada tiene a su cargo una concesion de obra publica y por lo tarto,
realiza una actividad constructora ajena a un servicio ptblico.

1) Actividad constructora, no de servicio publico:

El cardcter de empresa constructora que reviste la Sheiedad vinculada, ha sido
admitido por el Fisco Nacional a través de diversos actos de asesoramiento juridicolen
materia del impuesto al valor agregado, impuesto & las ganancias y en [as
regulaciones concernientes a los recursos de la seguridad social. Este caracter fes
coincidente con la realidad juridica que evidencian las diversas constancias jurididas
que hacen a la actividad de la concesionaria vial (como por ejemplo, contrato He
concesion del Acceso Norte, objeto social, aplicacién de los convenios colectivos He
trabajo de la actividad constructora, inscripcidn en el Registro Nacional de la Industia
de Ja Construccion, etc.).

Consecuentemente, la AFIP destacd que la Sociedad vinculada no es una "prestaddra
de servicios publicos”, sencillamente porque su objeto es |a construccidn de una ota
publica bajo el régimen de concesién por peaje, figura contractual significativamente
diferente de aquella.

2) Inexistencia de Ente Regulador: |
Autopistas del Sol 5.A. no estd incluida dentro del reducido grupo de empresgs
obligadas a obtener la autorizacidn previa de su "ente regulador”, a tal punto que f
existe tal ente para su actividad. |

o
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En todo caso, e! drgano de contral de la concesién a su cargo, denominado
0.C.COVI, tamé conocimiento de la reduccion de contribucionas practicada por
Autopistas del Sol y decidis, de manera ineguivoca, en un acto adrministrativo firme y
consentido, que no correspondia una reduccion tarifaria. El propio organo ha dichog,
sobre si mismo, que ‘no es un organismo Regulador”, y se lo ha dicho a ia propia
AF.IP,

3) No existe para |a actividad "precio regulade”™

La contraprestacién percibida como remuneracién de ta obra realizada no es
asimilable a la tarifa de explotacidn de un servicio publico. y no constituye un “precio
regulado”. Tal contraprestacién surge de [o contractualmente acordado en los pliegos
de licitacion publica del Acceso Norte a través de los que se otorgaran las obras en
cuestion,

Por el contrario, se trata de un concesionario de Obra Publica, con tarifas de peaje que
remuneran la construccion realizada y que no constituyen una contraprestacion por un
servicio al usuario.

4) La AFIP desconoce actos firmes y consentidos del O.C.CO.VI.;

Existen actos administrativos regulares, firmes y consentidos, de los que han nacido
derechos subjetivos que se integraron al patrimonio de la Sociedad vinculada y han
producido sus efectos propios;

- la nota O.C.CO.VI. N® 1922/02, en la que se sostiene que “el art. N° 23 de la
norma citada (modificada por Decreto N° 492/95) se refiere a la autorizacién que
debian otorgar los Entes Reguladores de las empresas prestadoras de servicios
publices’, improcedente en este caso dado que "el Organo de Control de ias
Concesionarias Viales no es un Organismo regulador”;

- la Resolucion O.C.CO.VI. N* 03/02, que rechazd el traslado a tarifa de la
reduccidén en las contribuciones en base al dictamen N° 4040 de la DGAJ dal
Ministerio de Economia.”

Por consiguiente y considerando que a criterio de Autopistas del Sol S.A.;

+  seviolan las previsianes del Decreto N° 292/95 ¥ sus normas precedentes, que
confirieron el beneficio de la reduccién de alicuotas para las contribuciones
patronales a las empresas constructoras y se desconocen antecedentes que
consolidaron la posicion juridica de la Sociedad vinculada v

= ¢l acto contradice el obrar previo del Fisco Nacional, a través de diversos
antecedentes, por los cuales se admilio a los fines del impuesto al valor
agregado, el impuesto a las ganancias y los impuesios de seguridad sacial que la
actividad de la sociedad vinculada es la “Construccién”.

Es importante mencionar, que con fecha 26 de noviembre de 2003 la AFIP notificé a

Ausol S A, la reduccidn de ta multa pretendida mencionada en parrafos anteriores a
4.377, en virtud de un cambio en la calificacién del tipe de infraccion.
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La Saciedad vinculada y sus asesores legales consideran que las actas 002

No

046546 y 002 N° 046824 constituyen actos nulos de nulidad absoluta e insanpble

(Articulo 14 de LNPA),

En base a la validez de los argumentos sostenidos poriAutopistas del Sol S.A,
opinidn de sus asesores impositivos y legales la Sociedad vinculada estima que pg

en
ee

elevadas probabilidades de éxito en la defensa de su pasicién, ante los argumentos
esgrimidos por el organismo recaudador y, consecuentemente, no se ha registrpdo

pasivo alguno al no existir causa material para ello. |

¢) Con motivo de la dificil situacion econémica y financiera que atravies

compaiiia de seguros La Construccién S.A. y uno de sus reaseguradores, con qyien

Autopistas del Sol S.A. ha contratado la péliza de Todo Riesgo Construccion duran
primera etapa de obras y en virtud que, a ia [echa de emisién los estados contables d

! |a
- la

Sociedad Vinculada, 1) se ejecutaron embargos realizados u Autopistas del Sol S.A. lpor
784 y 198 en el ejercicio 2002 y 2003, respectivamente, v 2) exislen embargos

realizados por medidas cautelares sobre cuentas bancarias de Aulopistas del Sol §,
que ascienden a, aproximadamente 604, ¢l Directorio de |3 Awopistas del Sol S.A,
acuerdo con lo sugerido por sus asesores legales, considerd en el ejercicio 2001, dad
alio grado de probabilidad de ocurrencia, prudente fijar una previsién por 3.00
efectos de asumir eventuales erogaciones por condenas en causas a cargo de

mencionada compafiia de seguros, expuesta en el rubro “Previsiones” del Pasivo
Corriente.

Asimismo, las erogaciones realizadas por Autopistas del Sol S.A. mencionadas er
punto 1) del parrafe anterior, como asi también los pagos efectuados por cuenta dg
Compania de seguros La Construccion S.A., por condenas en causas a su cargo, d
ascienden a 637, fueron activados, en su oportunidad, en el rubro “Otros Créditos”
corrientes, en la linea “Siniestros a recuperar - La Construlccién SA"

Con fecha 4 de diciembre de 2002, el Directorio de Autopistas del Sol S5.A, aprobd

cancelacion parcial del crédito mencionado en el parrafo anterior a través de la dac|s

en pago de un inmueble efectuada por la compafia aseguradora, En dicha operac
se aplicaron determinados siniestros erogados por Adtopistas del Sol SA.,
diferentes causas judiciales, por un monto de 500.

Al 31 de diciembre de 2003, el valor descontado de siniestros a recuperar de
Construccion S.A. asciende a 711, |

diciembre de 2003, se ha tomado conocimiento de la existencia de diez deman

ejecutivas iniciadas por supuestos tenedores de bonos. Sj bien a la fecha de emisi

de los estados contables de Autopistas del Sol S.A. sold se ha corride traslado

seis del total de estas demandas, dictdndose sentencia de primera instancia en uno

los juicios, en el cual se rechazé la demanda por inhabilidad del Titulo. Los reclam

se iniciaron por cobro de intereses vencidos y una de ellas por intereses y capital.
!

A la fecha de emision de los estados contables de Autopistas det Sol S.A. al 31#9
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Frente a tales demandas y las que se planteen en un futuro de analoga naturaleza, es
decision de Autopistas del Sol S.A. actuar con la maxima diligencia en resguardo del
interés del conjunto de acreedores financieros. En ese sentido, se han iniciado
mediaciongs judiciales y demandas de reajuste del monto adeudado contra los
accionantes, aplicando el instituta juridico de la “imprevisidn” dado que Ia suspension
parcial de los pagos de la deuda financiera obedecen al cambio de las principales
cldusulas del Contrato de Concesién ante el dictado de la Ley N° 25561 y la
extraordinaria devaluacién del peso con relacién al dolar estadounidense. Asimismo,
se brindd informacién al juzgado sobre los requisitos que, segun el contralo celebrado
con los bonistas, deberian tener los titulos ejecutivos, como asi también, sobre la
inexistencia de aceleracion de la deuda en aquella causa que se reclama el pago del
capital junto con los intereses vencidos. A la fecha de emision de los estados
contables de Autopistas del Sol S.A., los embargos trabados contra dicha sociedad
vinculada ordenados en los juicios ejecutivos ascienden a US$ 0,3 millones,

Por ofra parte, se han iniciado cuatro pedidos de guiebra. Uno de ellos, es "AUSOL s/
pedido de quiebra p/ Kussman, Claudic” por un monto de US$ 0,22 millones en el cual
se reclama por capital e intereses de la deuda; ofro, es "AUSOL s/ pedido de quiebra
p/ Marino, Carlas y Otra” por un monto de US$ 0,008 millones reclamando solamente
los intereses vencidos no abonados de la deuda, el tercer caso es "AUSOL s/ pedido
de quiebra p/ Pataez, Enriqgue Constantino, en el cual se reclama por capital e
intereses por US$ 0,11 millones y el cuarto caso "AUSOL s/ pedido de quiebra p/
BBVA, en el cual se reclama un monto de US$ 5,9 millones.

Ante la presentacion judicial realizada por la sociedad vinculada para la homologacién
del Acuerdo Preventivo Extrajudicial. Se ha solicitade a los juzgados la suspension de
las actuaciones y, segin el caso, el levantamiento de los embargos trabados o Ia
desafectacién y entrega de las sumas depositadas a embargo.

Con fecha 18 de marzo de 1998 y con maotive de una demanda por repeticion
presentada anteriormente por la Sociedad ante la Direccion Provincial de Rentas
("DPR"} por un monto total de 1.185, la DPR comenzé tareas de verificacian y
fiscalizacién.

Como consecuencia de las mismas, con fecha 21 de noviembre de 2003 notifico a la
Sociedad vinculada el inicio un procedimiento de determinacién sumarial en contra de
Autopistas del Sol y sus Directores en ejercicio del cargo en los petiodos involucrados
{en caracter de responsables solidarios), principalmente por entender que existian
diferencias conceptuales en ia tipificacién de la actividad respecto de ciertos ingresos
obtenidos por la Sociedad vinculada y consecuentemente la aplicacién de alicuotas
diferentes a las que efectivamente se utilizaron para la determinacion del impuesto.

En atencién a ello, con fecha 15 de diciembre de 2003, la sociedad vinculada presentd
el descarge alegando su derecho y ofreciendo prueba, formaiizando también fa
presentacién en nombre y representacion de los correspondientes Directores.

Con fecha 30 de diciembre de 2003, la Sociedad vinculada fue notificada de la
Resolucidén N° 1020/03 de fecha 15 de diciembre de 2003, por medio de la cual, se
determind de oficio una supuesta deuda en el impuesto a los ingresos brutos a faver
de la mencionada Direccidn por un monio total de B61 con méas los intereses
dispuestos por &l articulo N° 75 del Cédigo Fiscal y una muita del 20 % del monto
omitido por la presunta comisién de la infraccién penada en el articulo N° 52 del
Codigo Fiscal. Asimismo, resolvié establecer come responsables solidarios e ilimitados
conjuntamente con la Sociedad vinculada a los sefiares Directores de Autopistas del
Sol S.A. con mandato durante los periodos involucrados.
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Con fecha 22 de enero de 2004, la Sociedad vinculada interpuso un Recursd de
Apelacion ante el Tribunal Fiscal de la Provincia de Buenos Aires, en el cual se
plantearon las controversias que existen con los argumentos vertidos por la DPR ¥ se

expresd en forma clara y contundente los que hacen al derecho de la Sociedad
vinculada.

En dicho Recurso se esgrimieron, entre otros, los siguierites argumentos: 1) Ia nul’i}iad
de las Resoluciones emitidas por la DPR, 2} la prescripcion de las supuestas deutas
reclamadas por la DPR, 3} la falta de resolucidn del Recurso de Repeticién interpugsto
por la Sociedad vinculada, 4) la improcedencia de la novacion creada por 1a Ley N°
12,397 y 5) la actividad de la Sociedad en el impuests a los ingresos brytos
{construccion).

Asimismo, se manifestd en el escrito |a existencia de saldos a favor de |la Sociefiad
vinculada que de ser compensados por fa DPR darian como resultado |a inexistedgia
de la supuesta deuda reclamada, sin que ello impligue en ningin momentd el
reconocimiento de la misma.

i
Conjuntamente con el recurso mencionado anteriormente, Autopistas del Sol §.A.
presentd, con fecha 22 de enero de 2004, un Recurso de Apelacidén ante la Comigién
Arbitral del Convenio Multilateral, dado que se encuentra en disputa la adjudicacién| de

base imponible entre distintos fiscos (Ciudad de Buenos lires y Provincia de Buefos
Aires).

En base a los argumentos sostenidos por Autopistas del Sol S.A. y en opinién de $us
asesores impositivos vy legales se eslima que existen razonables probabilidades [de

éxito en |a defensa de su posicidn y, consecuentemente, no se ha registrade pas‘vo
alguno.

2) Litsa S.A.

Con fecha 6 de julio de 2000, Litsa S.A. presentd una demanda ante el Tribunal Arbifral
de la Camara Internacional de Comercio (I.C.C)), con sede en la ciudad de Patis,
Francia, contra las siguientes empresas: Sade Vigesa S.A., SV Engenharia S5.A., Inegar
S.A. y Sade Vigesa Montajes S.A,, reclamando U$S 2,07 millones correspondienteg a
los anticipos que debieron haber sido compensados con las facturas de ABB impagad a!
haber constituido las siguientes empresas: ABB y Sade Vigésa S.A., un consarcio y que
fueron canceladas. Como consecuencia del fallo del Tribunal Arbitral a esie mofto
deben adicionarse intereses que a la misma tasa y forma de capitalizacién que s
acordados a ABB se estiman excederan el monto registrado Ial cierre del gjercicio.

En marzo de 2002, se cedid la gestion del arbitraje en curso a los Accionistas de Litsa
§.A., quienes se haran cargo de todos los costos que resulten y de cualquier eventdal
resultade adverso de las reconvenciones contra LITSA que presentaron Inepar SA| y
S.V. Engenharia S.A,, ante el Tribunal Arbitral, pero atento a que los demandados po
efectuaron el pago de las provisiones para gastos, la corte los considerd retirados cpn
fecha 10 de septiembre de 2002. Como contraprestacién por el compromiso asumifio
por los accionistas frente a la Sociedad Vinculada de mantenerla indemne respecto {ie
cualquier condena en su contra en ias citadas actuaciones, Litsa S A, les transfiridfla
suma de 2.103 y se comprometid a reconocerles una participacion del 25% en |la
cobranza de ios saldos reclamados en el arbitraje, si este resulta favorable a Ja
Sociedad Vinculada, I
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18.

Con fecha 8 de mayo de 2003, el tribunal Arbitral emitié el Laudo Final condenado
solidariamente 2 SV Engenharia S.A. y a Inepar S.A. Industria e Contrucoes S.A., a
pagar a LITSA la suma de U$S 1,9 millones con mas los intereses a la tasa activa fijada
por el Banco de la Nacidén Argentina para operaciones activas en ddlares
estadounidenses y capitalizables semestralmente. Dichos intereses ascienden a la
suma de USS 1.3 millones al 31 de diciembre de 2003. Asimismo, el Tribunal también
condend a las mismas empresas a pagar a LITSA la suma de U$S 0,19 millones en
concepto de gastos del Tribunal y honorarios de los arbitros y del perito.

El monto transferido asi como la participacion en el crédito a cobrar han sido registrados
por Litsa S.A. como resultado det gjercicio finalizado el 31 de diciembre de 2002.

CORREQ ARGENTINO S.A. ~ EN QUIEBRA

Al 31 de diciembre de 2003, la Sociedad ha constituido una previsién para desvalorizacion
equivalente al 100% de los saldos de activos relacionados con Correo Argentino S.A. — En quiebra a
dicha fecha y una provisién de gastos relativa a otros costos inherentes relacionados con la rescisidn
{Nota 10 a los estados contables consolidados) por un monto total de 189.609 que se encuentra
expuesto en ef rubro Egresos Extraordinarios del Estados de Resultados. El detalle se expone a
continuacion:

31.12.03
Inversidon permanente 77.369
Créditos comerciales no corrientes 4,795
Otros créditos 85.605
Oftras contingencias 21.840
189.609

PRENDAS DE ACCIONES

Segun consta en el Registro de Acciones Escriturales de la Sociedad, las prendas de acciones son
las siguientes:

+ El 5 de julic de 1996 Socma Americana S.A. ha prendado 4.500.000 acciones de la Sociedad a
favor de la Corporacidn Financiera Internacional (IFC),

+ EIl 1° de abril de 1997 Socma Americana S.A. ha prendade 9.300.000 acciones de la Sociedad a
favor de la Corporacion Financiera Internacional (IFC).

¢+ E1 10 de febrero de 1998 Socma Americana $.A. ha prendado 930.000 acciones de la Sociedad
a favor de 1a Corporacion Financiera Internacional ([FC).

+ EI 29 de julio de 1999, Socma Americana S.A. ha prendado en primer grado 22.270.000 acciones
a favor de International Finance Corporation {IFC) con garantia de la restitucidén de toda y
cualquier suma que se adeude al IFC bajo el Primer Contrato de Inversion de fecha 2 de marzo
de 1995 y sus posteriores modificaciones y de conformidad con el contrato de garantia
modificado y actualizado.
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¢ E| 14 de noviembre de 2000 y 29 de mayo de 2001, fueron prendadas en primer y segundo
grado, respectivamente, 23.500.000 acciones de la Sociedad por Socma Americana S.A. afavor
del Banco de la Nacién Argentina,

+ EI 21 de junio de 2001, 7.200.000 acciones de !a Sociedad fueron prendadas en primer grado a
favor del Banco Galicia Uruguay S.A, y del Banco de Galicia y Buenos Aires S.A., Sucursal|New
York en garantia de obligaciones asumidas por Socma Americana S.A. bajo el contratp de
prestamo suscripto el 23 de mayo de 1998.

* EI 21 de junio de 2001, 10.800.000 acciones de la Sociedad fueror% prendadas en primer grddo a
favor del Banco de Galicia y Buenos Aires S A, Banco Galicia Uruguay S.A. y Banco de Galiia y
Buenos Aires, Sucursal New York en garantia de obligaciones asumidas por Socma Amerikana
S.A el 1 de agosto de 1997. |

19, ACONTECIMIENTOS ECONOMICOS SIGNIFICATIVOS

A partir de¢ comienzos de diciembre de 2001, las autoridades naciorLaIes implementaron diveysas
medidas de cardcter monetario y de control de cambios, que comprendian principalmente la
restriccion a la libre disponibilidad de los fondos depositados en las entidades bancarias la
imposibitidad préctica de realizar transferencias de fondos al exterior, con excepciones vinculadds al
comercio exterior y otras transacciones autorizadas, las cuales se encuentran en algunos cqsos
sujetas a |a previa aprobacion del Banco Central de la Repiblica Argentina (BCRA). Posteriorm nte,
el Gobierno declaré el incumplimiento del pago de los servicios de la deuda externa y, €l € de epero
de 2002, el Congreso Nacional sanciond la ley N° 25.561 de Emergencia Pablica y Reformg del
Régimen Cambiario que implicd un profundo cambio del modelo econémico vigente hasta |ese
momento y la modificacion de la ley de convertibilidad vigente desde marzo de 1991, y que faculfa al
Poder Ejecutivo, entre otros aspectos, a sancionar medidas adicionales de caracter monetario,
financiero y cambiario conducentes a superar la actual crisis econdmica en el mediano plazo.

El Decreto N° 71/2002 del Poder Ejecutive y la Comunicacion “A" 3425 y sus modificatorias,| del
Banco Central de la Republica Argentina ("BCRA"), establecieron un mercado de cambios "ofid al”,
basicamente para exportaciones y ciertas importaciones y obligaciones financieras y otro “libre” dara
el resto de operaciones. La paridad del mercado “oficial’ fue establecida en 1,40 pesos por délar b la
cotizacion del mercado "libre” al cierre del primer dia de reapertura del mercado cambiario (11 de
enero de 2002), que habia estado suspandido desde el 23 de diciembre de 2001, oscild entre 1.§0 y
1,70 pesos por cada dolar, tipo vendedor.

Posteriormente, se emitieron diversas normas, que intredujeron modificaciores adicionales a la nubva
normativa vigente, entre las que cabe mencionar: la unificacién del mercads cambiario enfun
mercado "libre”, la pesificacién de los depésitos en délares mantenidos en instituciones financigras
del pais al tipo de cambio de 1,40 pesos por cada délar, y de todas las obligaciones expresadas|en
dicha moneda, contraidas al 6 de enero de 2002 en el pais, al tipo de cambio de 1 peso por ¢3da
dolar, la pesificacion de todos los contratos privados celebrados a dicha fecha, la pesificacién de jas
tarifas de los servicios publicos anteriormente pactadas en délares y su posterior renegociacion c4so -
por caso, la autorizacion previa del BCRA para realizar ciertas transferencias al exterior por servidos
de capital e intereses, la suspension de los despidos sin justa causa y de la penalizacidn de abonal el
doble de la indemnizacién que prevé la legislacién laboral, en caso de llevarse a cabo vencers a
fines de marzo de 2004, mientras que la suspension de las causales de disolucion por pérdida Hel
capital social y reduccidn obligatoria del mismo establecidas en la Ley de Sociedades Comercialps,
vencera a fines del 2004,
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Los presentes estados contables contemplan los efectos derivados de las nuevas politicas
ecandmicas y cambiarias conocidas a la fecha de emision de los mismos. Todas las estimaciones
efectuadas por la Direccidn de la Sociedad han sido efectuadas considerando dichas politicas. Los
efectos de las medidas adicionales que sean implementadas por el Gobierno y de la instrumentacién
de aquellas adoptadas anteriormente, serén reconocidos cantablemente en el momento en que la
Direccion de |a Sociedad tome conocimienta de las mismas.

HECHOS POSTERIORES AL CIERRE DEL EJERCICIO

Con fecha 2 de marzo de 2004, la Sociedad ha suscripte un contralo de compraventa de acciones
con [ECSA S.A., mediante el cual transfiere 197.850 acciones que representan el 98,925% de! capital
de Creaurban S.A. (en adelante acciones vendidas), de las cuales 102.000 acciones representativas
del 51% del capital social y votos de Creaurban S.A. se encuentran prendadas a favor del Banco
Nacién Argentina {en adelante las acciones prendadas) y la totalidad de los aportes irrevocables
efectuados en dicha sociedad por un valor de origen de 17.19% méas sus ajustes contables y legales.

La compraventa y cesién que por contrato mencionado en el parrafo anterior se instrumenta se
encuentra condicionada al cumplimiento de las siguientes condiciones suspensivas:

(a) Respecto de las Acciones Vendidas que no constituyan Acciones Prendadas:

1. Levantamiento de la inhibicién general de bienes dispuesta en el Pedido de Quiebra de
Barugel.

2. Homologacion firme del APE presentado por SIDECQO con fecha 6 de junio de 2003 ante el
Juzgado Nacional de Primera Instancia en io Comercial N° 18 Secretaria 36.

(b} Respecto de las Acciones Prendadas:

1. Levantamiento de la inhibicién general de bienes dispuesta en el Pedido de Quiebra de
Barugel.

2. Homologacién firme del APE presentado por SIDECQ con fecha 6 de junio de 2003 ante el
Juzgado Nacional de Primera Instancia en lo Comercial N° 18 Secretaria 36.

3. Obtencidn por parte del Banco de la Nacidn Argentina de la expresa conformidad para la
transferencia de las Acciones Prendadas.

La compraventa de acciones y cesidn de apories irrevocables mencionadas en el primer parrafo se
realizara de conformidad con el siguiente cronograma:

(i} dentro de los 5 dias de cumplidas las condiciones previstas en a} 1. y 2. mencionadas
precedentemente, se perfeccionaré:

{a) la transferencia de las Acciones Vendidas que no constituyen Acciones Prendadas y que
ascienden a la suma de 95.850 Acciones Vendidas, representativas del 47,925 % del capital
social y los votos de Creaurban S.A. y

(b) la cesién de Aportes en Creaurban S.A. por un valor nominal de 8.332, con més los ajustes

contables y legales que pudieran corresponder sobre dichos valores nominales, realizandose
los actos societarios y contractuales requeridos para el referido perfeccionamiento; y,
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{ii) dentro de los 5 dias de cumplidas las condiciones previstas enb) 1., 2. y 3. mencionaflas
precedentemente, se perfeccionard

(a) latransferencia de las Acciones Prendadas y

(b} la cesion de Aportes en Creaurban S.A. por un valor nominal de 8.867, con mas los ajugtes
contables y legales que pudieran corresponder sobre dichos valores nominales, realizandpse
los actos societarios y contractuales requeridos para el referido perfeccionamiento.

El precio de venta de acciones y de la cesién de los aportes en Creaurban S.A. se fijé en 27.740 y
serd pagado a la Sociedad segun el siguiente esquema:

() contra el perfeccionamiento de la transferencia de 95.850 Acciones Vendidas que| no
constituyen |las acciones prendadas y que representan el 47 925% del capital sacial y|los
votos en Creaurban S.A. y {a cesién de Aportes en Creaurban S.A. por un vator norninal de
8.332, con mas los ajustes contables y legales que pudieran corresponder sobre dichos
valores nominales, IECSA S.A. abonara la suma de 13.420, v,

(i) contra el perfeccionamiento de la transfersncia de las Acciones Prendadas y la cesion de
Aportes en Creaurban S.A. por un valor nominal de 8.867, con mas los ajustes contablds y

legales que pudieran corresponder sobre dichos valores nominales, IECSA S.A. abonarh la
suma de 14.280.

Finalmente, IECSA S.A. se compromete a:

{a} en caso de no verificarse el cumplimiento de la condicién suspensiva b) 3. mencionpda
precedentemente, en un plazo de 30 dias desde que sd verifiquen las condiciohes
suspensivas contempladas en b) 1. y 2., a efectuar en Creaurban S.A, un aporte irrevocgble
a cuenta de futuras suscripciones de acciones equivalente a 14.280 a fin de dotar a dha
sociedad del capital de trabajo necesario y, f

{b) a mantener activos fiquidos por hasta 1a cantidad de 27.700 a fin de dar cumplimiento q las
obligaciones asumidas en el Contrato de compraventa de acciones, hasta 30 dias
posteriores a la verificacién de las condiciones suspensivas a) 1, y 2.y b) 1. | 2
mencionadas precedentemente o en su defecto a la negativa de homologacién del APE
presentado por Sideco Americana S.A,

No se han producido con posterioridad al cierre del ejercicio otros acontecimientos y/o transaccignes
que puedan afectar en forma significativa la situacién patrimonial y financiera de la Sociedad.
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ANEXO “A"
ESTADOS CONTABLES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2003 Y 2002

EVOLUCION DE LOS BIENES DE USO
Expresados en miles de pesos - Nota 2 -

€T

2003 2002
Valor de Origen Deproclaciones
Aumentos Disminucio Acumuladas Acumuladas
Al comlenzo dei nes del Al clerre del al comlenze Aumentos del | DIsminucidn al clerre del Neto Nato
Cuenta Princlpal dei ajerclcio ejarciclo ajercicio ejercicio del gjerciclo Alicuota elerciclo del sjerciclo ejorcicio Resultants Resultante
Terrenaos (a) 6.096 - - 6.096 - - - - - 6.096 6.096
Rodados 136 - - 136 122 20% 3 - 125 1" 14
Muebles y dtiles 2.388 . - 2.389 2.045 10% + 20% 142 - 2.187 202 344
Instalaciones 1.217 - - 1217 1118 12% 20 - 1.138 79 99
inmuebles 8.753 - - 8.753 875 2% 175 - 1.050 7.703 7878
Software 5 - - ks 20 33% 12 - a2 4 16
Ctros 98 . - 98 - - - - - o8 98
Total 2003 18.725 - - 18,725 4.180 - 352 - 4.532 14.183 -
Total 2002 20.792 20 2,087 18.725 3.958 390 188 4.180 - 14.545
{a) Son valores nelas de prevision para desvalonizacion de terrenos de 1.453.
Firmada para su idenlificacién con nuesira informa de fecha z
10 de marzo de 2004, que se extiends en dogumento aparte.
PISTRELLI, HENRY MARTIN ¥ ASOCIADOS SRL
CPCECABA -T.1F13
ADOLFQ LAZARA EDGARDD POYARD
Sacio Vicepresidents
Contador Pablice (U.B A}
CPCECABA T.LXIX F.174
y por Comisidn Fiscatizadora
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RIDECO AMELERMANA
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: ANEXO “C”
ESTADQS CONTABLES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2003 Y 2002
INVERSIONES, ACCIONES, TITULOS EMITIDOS EN SERIE Y OTRAS PARTICIPACIONES
Expresados en miles de pesos — Nota 2 —
Hoja 1 de 2
2003 2002
Caracteristicas de los valores Tormacion sobre ol emizor i
Valaor Diiimas ssiados Bles emitidos -
Nominal % Parte]
Unitario Valor de Vator de Resultado sicapial
Dar Clasa 3 Cantidad Costo {1] Libros A Fecha Caplal Soclal dafsjerciclo  Patrimonio Nete soclal
INVERSIONES CORRIENTES:
1.  Thutos pdblicos con cotizacion:
Bonos de lidacién en Moned. jonal - 3 * Serie - - 268
2 Co I n .
Money Market 36.469 35460
Tetel Inverslones corrientes FLX L] 38459 N
INVERSIONES NO CORRY 3
1. Valcres moblliarios sin cotizacion:
Tilulos publicos ¢on catizacion Global 31 100 90930 9360 10224 - . -
Globat 18 00 86687 9.879 6849 . - -
Obligaciones Negouables Indupa 241022 530 237 05
16.769 20910 355
2. Acclones:
Sochkdades Controladas:
Alopistas:
Semclos Viales SA Acc. Ordinarias 0,10 162.858.570 32 594 10.362 Expiol. nsta por pealje 3203 47.978 78.711) 52389 BIEI% 58537
- nfrmarnca
Sepsa S A Acc. Ordinarias 10,00 o900 12215 294218 Pagos de Tarceros NN2403 20 (2.089) 17.0H 75% 14388
- Construecte:
Sideco Uruguay 5.A Acc. Ordnanes - - 1692 6 Construccion 203 U 2731 Us (3) us G5 100 % 12
IECSASA Acc. Qrdinarias 1,90 D2 523724 132 704 105406 Construccidn IM2/03 138 279 4.223 105.830 9949 % 107 439
Acc. Preferidas 1.00 11 000 000 - -
Creaurban S.A. Acc_Ordinaras 10.00 199 850 26.305 §.287 Construccion 31712103 49.ATE {$1.119) 11.462 99.925% 17.400
- Generaadn y iransporte da anergla:
Cper. y mantenimienlc ceniat
Lrugua-i S.A4. Acc. Ordinanas 1000 50 200 1.15% 1.400 hidroetéctrica 312102 2.306 352 2789 5020% 1.239
Comara Cia De Mandatos de la
Region Austeal § A Acc. Ordinarias .00 B 208 950 25611 Hversora 1112103 868 (242) 3542 EBAO% 2886
m Reexpresado a..\l:!dn ak :ﬁ:QoannM: la Nata 1 r\ Uss DEu‘.un Snnulm:wnm:on )
iR Reales $CH- Pesos Chifenos
U Pesos wuguayos
Firmado para su dantficacidn con nuasiio informe de techa
10 de marzo de 2044, que se extiende én documento apanne
PISTRELLI, HENRY MARTIN ¥ ASOCIADOS SRL
CPCECABA.-T.I F.13
EDGARDC POYARD

ADOLFO LAZARA
Socio
Contador Publico (U.B.A.)

CPCECABA T.LXIX F.174
y por Comisidn Fiscaliztadora

B4

Vicepresidents
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ESTADOS CONTABLES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2003 Y 2002
INVERSIONES, ACCIONES, TITULOS EMITIDOS EN SERIE Y OTRAS PARTICIPACIONES
Expresados en miles de pesos - Nota 2 -

&

»

AINECO amERICANA
PR

Jatre

ANEXO “C”

Hoja 2 de 2
2003 2002
Caractoristicas de los valores idn sobra &l emisar
Ultimes estados contables emitidos
Valar Valor de
Denominaclén / Emisor Nominal “ Particip. Libros
Clase Unitario Valor de Vator de Resultado dal Patrimenio sfcapital
$ Cantidad Costo (1) Libros Actividad principal Fecha Capital Social efercicio Neto social
INVERSIONES NG CORRIENTES:
2. Acclones (cont)
- Sencios Postates
Cofen Argentina S A — En quiebra Ace. Escriturates 1.00 73.276.963 288.558 77 369 Senvicios Postales 3005403 365.722 22 592 54 938 E923 % §7.223
- Olras aclvidardos
Sideco Bripsh Virgin Island S A, Acc. Ovdinarias 1,00 10.000 3280 79 invarsora An201 uss 28.000 USS {1454 000)  LsS 28 D00 00 Y% (11
Sineco Brasil Lida. Cuolas Partes SR100 00 1318.1513) 317 286 210,518 Concesién obras y serv 31412:03 R 165167 SR (21 428) R 74 085 9967 % 388 850
Macair Jel S A Acc. Ordinarias 1,00 11.880 25548 8.632 Explotacién ¢ed 3Hh203 42125 (3 978} 8297 99 % 12.575
ransporte nereo
Yuto S A Acc. Ordinarias 1.00 4.050.000 B.447 13.138 Prod. Agrop. el 29334 (1067 13.869 90 % 14.395
Minera Geomelales S A, Ace, Ordinarlas 1,00 299 570 9.827 9857 Explotacién Minera 203 3867 - 2857 95,99 % 9.867
Sarrwer Intemational S A Acc. Orenanias 1,00 7 812.000 3 4 inversora 3112/03 uss 100 - sS 100 100 % 119
Prafingas 5.A. Acc. Ordinarias 300 7.733.880 17747 15.225 Administradora N3 22.703 1 780 12,885 99 % 14 514
Sileco Colombia 5.A, Ace, Ordinarias 3.495 000 206 144 inversata Jomsmz 5C 50 000 - $C 50.000 100 % 165
Total Socledades Controlndas 878.587 464.062 895,675
Socledadss Vinculadas:
- Avlopistas
Puentes del Litoral S.A, Act Ordinariag 1.00 £.293 500 1233 18.244 Exp Autopistas pos peafe  31712/02 95.2a8 95 249 15 % 18.244
- Generaciin y transporte de
enarngla;
Lisa S A, Acc. Ordinarias a.10 12 150.000 2T 7% 44,228 Generacion y transpore 311203 74044 14.99Q 113 303 40,50 % 40412
de erargia
- Inforrnética:
Itrén Inversora S.A. - - 7420
- Oiras achividades:
Emprasa Construcion Akcopd §.A, )
— En Liquidsicisn - Agt. Crdinanas - 11l
Cinecom Media 5.A - - - - . - . - - - B 591
tecsn - Chits S A Acc. Orchinanias u$s 1.000 1 2 12 Censtruccidn 31203 SCH1 659 000947 SCH 16652294 SCH 6824 200318 0,04 % 14
Socma Alimentos do Brasd S A, Acc, Ordinarias . 7294
Rode 5.A. Acc. Ordinarias 1.00 1.00Q ™ :] Construccién N0 5u 20 068 U 6693 U 79780 1% 91
Emprendimientos Deportivos S.A Acc Ordinarias 1,00 1.000 11.000 11.000 Financisra y Mandatada N3 35560 sL (387 U 25024 49% .
Total Socledades Vincutadas 51508 71588 74177
3. Otrus participaciones:
Yacyec S A Ace, Ordinarias 010 24 DOO.000 5.674 5887 Generacidn y transpore de 3202 48.3%0 533% 5673
enemla

Mance; Previslan dasvalorizaclén
de Acciones {Anexo E} - {97.597) (591}
Total Inverslones no comentes 033,538 AEE.008 T75.299
Total nversiones 892,007 S02.477 T75.507

[4}] Reexpresado de atuerda a lo menciornadc en la Noia 1B

{2 Comesponden: & custas parnes.

£R = Reales
53U = Pe3os Uruguayos
$C = Pesos Colombianc

$CH = Peaoa Chilenos
USS = Dolares Nortaamericanes

Firmado para su identificacion ¢on nuestre informe de fecha
10 de marzo de 2004, que se extiende an documenta apante.

PISTRELLL HENRY MARTIN ¥ ASOCIADOS SRL

CPCECABA-T.I F13

ADOLFO LAZARA
Sede
Contador Publico {U.B.A.)

CPCECABA T LXIX F 174
y por Comistén Fiscalizadera
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EDGARDD POYARD
Viceprasidenta
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SIDECO AMERICANA
KD T A Ao

-

>zmxo n_-m-
ESTADOS CONTABLES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2003 Y 2002
EVOLUCION DE LAS PREVISIONES
Expresados en miles de pesos —~ Nota 2 -
Saldos al Resultado por Saldos al
comienzo del {Disminucién) Exposicion Cierre del
Rubro Ejerciclo Ejercicio Aumento Pagos a la Inflacién Periodo/Ejerciclo
+« DEDUCIDAS DEL ACTIVO:
[IVO CORRIENTE
Para deudores de cobro dudose 2003 2.074 - - {16) 2.058
2002 5.767 {557) - {3.136) 2.074
Para desvalorizacion de otros aclivos 2003 134 (a) (284) - - 50
2002 334 - - - 334
il activo corriente 2003 2.408 (284} - (18) 2.108
2002 £.101 (557} - (3.136) 2.408
ACTIVO NO CORRIENTE
Para deudores de cobro dudoso 2003 - {a) 216 - - 216
2002 - - - - -
Para desvalorizacidn de acciones 2003 591 (b) 97.006 - - 97.597
2002 - 591 - - 591
Para desvalarizacion de bienes de usp 2003 1.442 - - " 1.453
2002 1.442 - - - 1.442
Total activo no corriente 2003 2.033 97.222 - 11 99.266
2002 1.442 591 - - 2.033
Total del actlve 2003 4.441 96.938 - (5} 101.374
2002 7.543 34 - {3.136) 4,441
+ INCLUIDAS EN EL PASIVO NO _ . _ . — —_ — - -
—CGORRIENTE: — : - - -
Para juicios y contingencias 2003 32.688 {c) 23.680 (626) {263) 55.479
B 2002 69.048 815 {118} (37.057) j2.688 |
{a) Imputado en ofros ingresos y egresos.
{b) tmputadas 10,361 en otros ingresos y egresos y 77.369 en Resullados extraordinarios.
{c) Imputadas 12.000 en otros ingresos y egresos y 21.840 en Resultados extraordinarios.
Firmado para su idenlificacn con nuestro intarme de fecha
10 de marzo de 2004, que se extiende en documanto aparte.
PISTRELLL HENRY MARTIN ¥ ASOCIADOS SRL
CPCECABA -T.{F13
ADOLFO LAZARA EDGARDC POYARD
Sacio . Vicapresidente

Contador Publice (U B.A}Y
CPCECABA T LXIX Fa74
y por Camisién Frscalizadora
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ESTADOS CONTABLES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2003 Y 2002
ACTIVOS Y PASIVOS EN MONEDA EXTRANJERA
Expresados en miles ~ Nota 2 -

&

ANEXO "G"

Al 31.12.03 Al 31.12.02
Monto y Clase de Ia Cambio Manto an Monto y Clase de la Manto en
Rubro Moneda Extranjera (en miles) Vigente Moneds Local Moneda Extranjera (en miles) Moneda Local
ACTIVO CORRIENTE
Caja y bancos Uss 2674 2.88 7.701 Uss 12 a0
Inversiones Uss 12.663 288 36,469
Otros créditos”
Sociedades Art. 33 Ley 19550 y partes relacionadas Uss 2.479 268 7 140 Uss 659 2172
Sociedades Art. 33 Lay 19550 y partss relacionadas RS 10.081 0,9965 9985 - - -
Diversos Uss - uss 68 225
Total def active corrients 61.275 - 2.437
Total del activo ] ] I [ 61.275 ] I | 2.437 |
PASIVO CORRIENTE
Préstamos:
Entidades bnancieras uss 6.324 293 18.530 Uss S8 19.748
Obligaciones nagociables Uss 140,881 2,93 412,782 uUss 130.282 442 610
Otros pasivos:
Sociedades Art. 33 Lay 19550 y partas relacicnadas Uss - - - USs 7.536 25601
RS 799 1014 BO% R 2.817 10.994
Diversos Uss 757 2.93 2.218 Uss 1188 4.035
Total del pasivo corriants 434.339 - 502.188
PASIVO NO CORRIENTE
Dtras pasivos:
Diversos uss § 762 293 2B.603 713 9.283 31.535
Total del prslvo no corrents 28.603 - 31.534
Total de pasiva 452942 533,724
Posicidn nets - Activa (Pasiva) en moneds extranjera (401.667) {521.287)
Aclaraciones:
US$S: Dilares estadounidenses
R$: Realas
Firmado para su identificacion con nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2004, que se extiends an documenta apere.
PISTRELLI, HENRY MARTIN ¥ ASOCIADOS SRL
CPCECABA-T.IFI3
ADOLFO LAZARA EDGARDO PQYARD
Secrn Vicepresidems

Contador Pablico (U.B.A)
CPCECABA T.LXIX F.174
y por Comisidn Fiscalizadora
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ANEXO “H"
ESTADOS CONTABLES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2003 Y 2002
INFORMACION REQUERIDA POR EL ART. 64, INC. b) DE LA LEY N° 19.550
Expresados en miles de pesos - Nota 2 -
2003 2002
Costo de Servicios Gastos de
Rubro Prestados Administracién Total Total
Honorarios y retribuciones por servicios - 2,176 2.176 3.336
Servicios y prestaciones de terceros 170 319 489 600
Sueldos y jornales 225 723 948 728
Contribuciocnes sociales 43 12 155 199
Viajes y estadias del personal 42 180 222 577
Depreciacion bienes de uso - 352 352 388
Impuestos, tasas y contribuciones 105 471 576 666
Alguileres - 228 228 287
Otros gastos 58 216 274 428
Total 2003 643 4.777 5.420 7.209
Total 2002 77 6.438 7.209 -

Z

Firmado para su idenlificacidn con nuestra informe da fecha
10 de merzo de 2004, que se extiends en documento aparie.
PISTRELLI, HENRY MARTIN Y ASOCIADOS SRL
CPCECABA.-T.I Fi3

RIECO AMERM-ANA

Tar 1 Al AN bAR

ADODLFO LAZARA
Socio
Contador Publico (U.B A )
CPCECABA T LXIX F174
¥ par Comisidn Fiscalzadora

a8

EDGARDQ POYARD

Vicepresidente
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SHECO ARMITICANA
P ey

ANEXO “1”
ESTADOS CONTABLES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2003 Y 2002
APERTURA POR VENCIMIENTOS DE ACTIVOS Y PASIVOS
Expresados en miles de pesos - Nota 2 -
Créditos Otros Cuentas Otros
Comerciales Créditos a Pagar Préstamos deudas
TIPQ DE VENCIMIENTOQ {a) (b) {a) {c) {d)
PLAZO DE VENCIMIENTO - 12.614 - 300 -
ICIDOS 65 366 303 489.187 1.950
A VENCER
1° Trimestre de 2004 940 2.948 1.310 . 10.579
2° Trimestre de 2004 - 7.216 - - 554
3° Trimestre de 2004 - . . - 554
4° Trimestre de 2004 - - - - 564
940 10.164 1.310 - 12241
1.005 23.144 1.613 489.487 14181
Sin plazo de vencimiento 38.769 - - 39.490
Afia 2005 - 20.421 - - 15.426
Afio 2006 : - - - 4642 2206
Afio 2007 - - - 4.883 24,190
Afp 2008 - - - 4 846 -
Afio 2009 - . - 4.794 .
Afio 2010 - - - 4,749 -
Afio 2011 - - - 38.005 -
- 59.190 - 61.919 81.312
TOTAL 1.006 82.334 1.613 551.408 95,503
{a) No devengan a tasa de interés.
{b) Ef 4% devengan una tasa nominal anual de aproximadamente §% vigente al 31 de diciembre de 2003.
{¢} Vernota 8.
(d) EIl 5% devengan una tasa nominal anual de aproximadamente 6% vigente al 31 de diciembre de 2003.
Firmado para su identificacion ¢an nuestro Informa de fecha
10 de marzo do 2004, que se extiende en documento aparte.
PISTRELLI, HENRY MARTIN Y ASOCIADOS SRL L
CPCECABA -T.I F.13
<
()
(9]
ADOLFO LAZARA EDGARDO POYARD
Satio Vicepresidente

Conlador Pablico (U.B.A.)
CPCECABA T.LUX FA7T4
y por Cormislén Fiscakzadora
89



INFORME DEL AUDITOR

A los Sefiores Directores y Accionistas de
SIDECO AMERICANA SOCIEDAD ANONIMA:

1. Hemos auditado los balances generales adjuntos de SIDECO AMEFI?\ICANA SOCIEDAD ANONIMA
al 31 de diciembre de 2003 y 2002 y los correspondientes estados de resultados, de evducion del
patrimonio neto y de flujo de efectivo por los ejercicios finalizados en esas fechas que sgq exponen
en paginas 1y 31 a 89. Asimismo, hemos auditado los balances generales consolidadog adjuntos
de SIDECO AMERICANA SOCIEDAD ANONIMA y sus sociedades ‘controladas al 31 de Hiciembre
de 2003 y 2002 y los correspondientes estados consolidados de resultados y de flujo de efectivo por
los ejercicios finalizados en esas fechas, que se exponen como informacién complementayia en las
paginas 2 a 30. Dichos estados contables son responsabilidad de la Direccion de la Pociedad.

Nuestra responsabilidad es emitir un informe sobre los mencionados estados contables bRsado en:
nuestras auditorias.

|
2. Excepto por lo mencionado en los parrafos 3, 4 y 5, nuestra trabajo fue realizado de acuerdo con las

normas de auditoria vigentes en la Republica Argentina. Una auditoria requiere que ¢l auditor
planifique y desarrolle su tarea con el objetivo de obtener un grado ;azonable de sequridgd acerca
de la inexistencia de manifestaciones no veraces y errores significativos en los estados cpntables.
Una auditorfa incluye examinar, sobre bases selectivas, la evidencia 'respaldatoria de la infprmacién
expuesta en los estados contables, asi como evaluar las normas contables utilizddas, las
estimaciones significativas efectuadas por la Direccion de la Sociedad y la presentacion de los
estados contables tomados en su conjunto. Consideramos que nuestras auditorias nos brifdan una
base razonable para fundamentar nuestro informe. [

3. No hemos auditado los estados contables de la sociedad vincutada Litsa S.A. al 31 de dicigmbre de
2003 y 2002, los cuales fueron utlizados para valuar la inversién en dicha sociedad mefliante el
método de valor patrimonial proporcional en los estados contables de SIDECO AMERICANA
SOCIEDAD ANONIMA a dichas fechas. Esta participacion represental inversiones na corrigntes por
$ 44.228.000 y $ 40.412.000 al 31 de diciembre de 2003 y 2002 y utilidades por $ 6.071|000 v $
669.000 incluidas en los resultados de inversiones permanentes porI los ejercicios terminpdos en
dichas fechas, respectivamente. Los estados contables de dicha sociedad han sido auditados por
otros auditores, cuyo informe de auditoria de fecha 13 de febrero de 2004 nos ha sido
proporcionado, conteniendo el mismo una salvedad indeterminada relacionada con ta repolucién
final de la renegociacion que la sociedad vinculada estd llevandora cabo con los acreedores

financieros y sus eventuales efectos sobre la situacion patrimonial y los resultados| de las

operaciones de la misma. |
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4. Nuestro informe de auditoria de la sociedad controlada jecsa S.A. al 31 de diciembre de 2003, de

fecha 23 de febrero de 2004, incluye limitaciones en el alcance de nuestro trabajo por no haber
auditado los estados contables de las sociedades controladas lecsa Brasil Ltda., lecsa Chile S.A. y
Rocio S.A., cuyas inversiones se registraron por el método del valor patrimonial proporcional y
representan inversiones no corrientes por $ 30.355.617 y $ 32.666.941 al 31 de diciembre de 2003 y
2002 y perdidas por $ 497.389 y $ 9.149.378 incluidas en los resultados de inversiones
permanentes de lecsa S.A. por los ejercicios terminados en dichas fechas. Dichos estados
contables han sido auditados por otros auditores. Asimismo, nuestra tarea no incluyod el examen de
los estados contables utilizados para registracion por el método de consolidacién proporcional
establecido por la Resolucion Técnica N°14 de la F.A.C.P.C.E. para negocios con control conjunto
correspondientes a Epelco S.A. lecsa S.A. Costanera UTE, Epelco S.A. lecsa S.A. Ruta 2 UTE,
Epelco S.A. lecsa S.A. UTE, lecsa S.A. Tecma S.R.L. UTE, lecsa S A-Electroingenieria S.A -UTE,
lecsa S.A.- Dycasa S A. UTE, lecsa S.A. JCR S.A. UTE, lecsa S.A. JCR S.A. Supercemento
S.ALC. UTE e lecsa S.A. Chediack S.A.1.C.A. UTE cuyas participaciones representan un 12% del
activo, un 13% del pasivo, un 12% del patrimonio neto y de manera muy significativa en la ganancia
neta de lecsa S.A. por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2003 y un 11% del activo
consolidado y 11% del pasivo consolidado a esa misma fecha. Dichos estados contables han sido
auditados por otros auditores. Asimismo se incluye un desvio a las normas contables profesionales
vigentes por haber valuado la participacion en Impregilo S.A., Iglys S.A., Hotchtief AG, Hotchtief
S.A., Benito Roggio e hijos S.A,, lecsa S.A,, Sideco Americana S.A. y Techint S.A. UTE al valor
patrimonial proporcional calculado en base a sus estados contables al 31 de diciembre de 2002, o
que supera los tres meses respecto a la fecha de cierre de los estados contables de lecsa S.A,, que
adicionalmente no fueron modificados para incorporar los cambios en los criterios contables de

valuacidn y exposicion requeridos por las nuevas normas contables profesionales vigentes.

Al 31 de diciembre de 2003 la Sociedad participa en un 99,49% en la tenencia accionaria de lecsa
SA

Nuestro informe de auditoria de la sociedad controlada Creaurban S.A. al 31 de diciembre de 2003,
de fecha 20 de febrero de 2004, incluye una limitacion al alcance de nuestro trabajo por no haber
auditado los estados contables de la sociedad vinculada Madero Plaza S.A. al 31 de diciembre de
2003 y 2002, los cuales fueron utilizados para valuar la inversién en dicha sociedad mediante el
metodo de valor patrimonial proporcional en los estados contables de Creaurban S.A. a dichas
fechas. Esta participacién representa inversiones no corrientes por $ 8.036.487 y $ 5.247.784 al 31
de diciembre de 2003 y 2002 y utilidades por $ 1.992.044 y $ 115.195 incluidas en los resultados de
inversiones permanentes por los ejercicios terminados en dichas fechas, respectivamente..

Al 31 de diciembre de 2003 la Sociedad participa en un 99,925% en la tenencia accionaria de
Creaurban S.A.
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6. De acuerdo a lo informado en notas 2.b) y 10 a los estados conltables consolidados e Sideco
Americana S.A. el 19 de noviembre de 2003 el Poder Ejecutivo Nacional dispuso refscindir el
Contrato de Concesién del Correo Argentino S.A. y con fecha 16 de diciembre de 2003 seldeciars 1a
quiebra de dicha sociedad. Al 31 de diciembre de 2003, Sideco Americana S.A. ha previtionado el
total de valor de la inversidn y los créditos que se mantenian con Correo Argentino S.A. qpe surgen
de los estados contables de Correo Argentino S.A. al 30 de septiembre de 2003, sujetos fa revision
limitada por parte de otros auditores, Gltimos disponibles a la fecha del presente informe.

Debido a lo mencionado en el parrafo anterior la Sociedad proced'jb a desconsolidar los estados
contables de Correo Argentino S.A. y a exponerlo en una sola linea, dando efecto retJoactivo a
dicho criterio a los estados contables al 31 de diciembre de 2002, |
Lo estados contables del Correo Argentino S.A. al 31 de diciembre de 2002 fueron audifados por
otros auditores, cuye informe de auditoria de fecha 19 de febrero dg 2003 nos fue propdrcionado,
conteniendo el mismo una abstencién de opinidn. Al 31 de diciembre de 2002 la |inversion
permanente valuada a VPP y los creditos mantenidos con el Correo Argentino S.A. represeptaban el
16,21% del activo e incidia en forma muy significativa en |0s resultados de Sideco Americaja S.A.

7. Como se describe en la nota 19 a los estados contables basicos de éideco Americana S.A., a fines
del aflo 2001 se implementd en el pais un cambio de modelo econémico y de la Ley de.
Convertibilidad vigente desde el mes de marzo de 1991. Las modificaciones introducijdas, que
posteriormente fueron complementadas por nuevas regulaciones del Gobierno Nacional, driginaron

una profunda crisis econémica, cuyas principales consecuencias, detalladas en la menciongda nota,
|

se enumeran a continuacion: (a) la devaluacion del peso argentino respecto 1 délar
estadounidense y la pesificacion de ciertos activos y pasivos en moneda extranjera mantenidos en
el pais, (b) el incumplimiento de los pagos de la deuda plblica, (c) la introduccién de restrictiones al
retiro de fondos depositados en las instituciones financieras, (d) la restriccién a realizeyr ciertas
transferencias al exterior en concepto de servicios de capital e interel-ses de prestamos financieros
sin la previa autorizacién del Banco Central de la Repuablica Argentina, (e) el incrementp de los
precios internos, (f) la restriccion al acceso al crédito y (g) la calda de la demanda en el [nercado
interno. El contexto general y el marco normativo vigente se hallanlexpuestos a cambiog futuros
como consecuencia de la evolucion de la crisis econémica. Con motivo de la situacion ecpnémica
descripta, el patrimonio neto de la Sociedad se ha tornado negativlo como consecuencid de las
pérdidas acumuladas, que han superado el monto de la totalidad de las reservas mas gl capital
social.

I
En este marco, la Sociedad se encontraria encuadrada en el articulo N° 94, inciso 5, ultimo|parrafo,
de la Ley de Sociedades Comerciales, que establece como causal deidisolucién de las Soqiedades
la pérdida del capital social. Sin embargo, el Poder Ejecutivo Nacional a través del Degreto N°
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1269/02 y 1293/03 ha suspendido hasta el 10 de diciembre de 2004 la aplicacién del articulo 94
inciso 5 de la Ley de Sociedades Comerciales. En caso que, a la fecha que expira la aplicacién del
mencionado Decreto se mantenga la situacién mencionada en el parrafo precedente y los
gccionistas no acuerden el restablecimiento del equilibrio patrimonial, se deberia disolver la
Sociedad.

Al 31 de diciembre de 2003 la Sociedad mantiene inversiones permanentes valuadas a su valor
patrimonial proporcional en las sociedades controladas y vinculadas Macair Jet S.A., Yuto S.A,
Servicio Electronico de Pago S.A., Rodovias Das Cataratas S.A. y Puentes de! Litoral S.A. cuyo
valor de libros asciende a $171.498.000. Adicionalmente, los activos de las sociedades controladas
incorporados a los estados contables consolidados de la Sociedad al 31 de diciembre de 2003
ascienden a $310.407.000. La recuperabilidad del valor de libros de los activos arriba indicados esta
sujeta a la cobrabilidad de ciertos créditos. al éxito de renegociaciones de sus pasivos financieros y
de los contratos de concesion, en algunos casos, y al éxito de las operaciones futuras de las
respectivas sociedades,

Tal como se describe en la nota 9 a los estados contables basicos de SIDECO AMERICANA
SOCIEDAD ANONIMA el 30 de enero de 2002 la Sociedad fue informada por The Bank of New
York, agente fiduciario de las Obligaciones Negociables, que tenedores representativos de mas del
25% del total en circulacion de las mismas, declararon la aceleracién de su vencimiento en virtud de
la declaracion del proceso concursal de Correo Argentino S.A., sociedad controlada de SIDECO
AMERICANA SOCIEDAD ANONIMA Los fondos que la Sociedad mantenia depositados en The
Bank of New York, New York, en la Cuenta de Reserva de Intereses constituida para abonar los
vencimientos de intereses del 1 de febrero y del 1 de agosto de 2002, fueron aplicados por el banco
el 25 de enero de dicho afio del siguiente modo: U$S 10.129 (miles) a precancelar capital e
intereses devengados hasta el 25 de enero de 2002, y aproximadamente U3$S 1.500 {miles) fueran

retenidos por el banco para ser aplicado a costos y gastos.

Asimismo, de acuerda con lo mencionado en la citada nota, la Sociedad se encuentra en proceso de
renegociacion de la deuda originada en la emisién de obligaciones negociables, como asi también
fas contraidas con entidades financieras locales e internacionales. Al 31 de diciembre de 2003 Ia
Sociedad no ha registrado las eventuales penalidades econémicas relacionadas con la suspension
de pagos de la deuda financiera mencionada precedentemente. A la fecha de aprobacién de los
estados contables indicados en el parrafo 1 no es posible determinar el efecto que sobre los mismos
tendra la resolucién final de esta incertidumbre.

Durante el mes de enero de 2003, la Bolsa de Comercio de Buenos Aires ha informado a la
Sociedad a través de la comunicacion CD 167.570 que ha tomado conocimiento de la tramitacion de
varios pedidos de quiebra contra la misma en el Juzgado Nacional de Primera Instancia en lo

Fre
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Comercial N° 18, Secretaria N° 36. Con relacion a los diversos procesos de juicios uri
iniciados contra la Sociedad durante el ejercicio 2003, la Sociedad realizé gestione

o

versales

exitosas

tendientes, en todos los casos, a la terminacidon anticipada de dichos procesos judiciales.

Adicionalmente, y de acuerdo a lo mencionado en la nota 16.c) a los estados contablds

basicos

adjuntos, durante el ejercicio la Sociedad fue notificada de unaI inhibicién general ¢e bienes.
decretada en autos: “Sideco Americana S.A. s/Pedido de Quiebra por Barugel, Ernestq Andrés”,
trabandose en los registros de Propiedad Inmuebles de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires,
Provincia de Buenos Aires y de Acciones de Litsa S.A., lecsa S.A., Creaurban S.A., Macaif Jet S A,
Yacylec S.A., Servicios Viales S.A., Servicios Electronicos de Pagos S.A. y Correa Argerdtino S.A..

De acuerdo a lo manifestado por al Direccidn de la Sociedad, en dicho expediente s¢

proveyo

favorablemente al desistimiento del acto disponiéndose al mantenimientote las medidas dautelares
basadas en el mismo. A la fecha de emisién de los presentes estados contables, de acJerdo alo

manifestado por la Direccién de la Sociedad los resultados finales de una eventual accioh

tipo, resultan inciertos. |

De acuerdo a lo mencionado en la nota 9 a los estados contables basicos, con fecha 6 dé

de este

junio de

2003, la Sociedad ha presentado un Acuerdo Preventivo Extrajuhicial (APE) ante el|Juzgado

Nacional de Comercio N° 18. La Sociedad ha sometido a consideracién del Juez unalserie de

conformidades obtenidas de acreedores bancarios, comerciales y Obligacionistas. En el capo que el

juez no homologue el acuerdo preventivo extrajudicial (APE), los acuerdos arribados
acreedores continuaran siendo obligatorios, salve convencion expresa en contrario.

con los

A la fecha de aprobacion de los presentes estados contables no es posible determinar el efecto que
|

sobre los mismos tendra la resclucién final de esta incertidumbre.

|
Los estados contables mencionados en el parrafo 1 han sido preparados utilizando lasd

contables de valuacién y exposicién aplicables a una empresa en marcha. Los mig
contemplan eventuales ajustes sobre el valor de libros y la clasificacion de los acti
suficiencia y clasificacion de los pasivos, incluyendo los contingentes, para reflejar los
futuros que resultarian en caso que la Sociedad no pudiera continuar normalmente
operaciones, de producirse una resolucién adversa de las situaciones mencionadas en los

precedentes de este informe; y que haria que sus activos y pasivos debieran reflejarse a sus
de liguidacion,

|
Para la valuacion de la sociedad controlada Servicios Electronico de Pagos S.A. al 31 de d
de 2003 se utilizaron los estados contables de dicha sociedad al 30 de septiembre de 200

normas
mos no
o5 vy la
efectos
Con sus.
parrafos

valores

ciembre

8, por el

cual se emitié Informe de Revision Limitada de fecha 6 de noviembre de 2003, lo que constjtuye un

desvio a las normas contables profesionales vigentes en la Ciudad Autdénoma de Buenos Air

ES.
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Esta participacién representa Inversiones No Corrientes por $ 2.942.000 y pérdidas por $11.442.000
al 31 de diciembre de 2003.

La inversion permanente en la sociedad vinculada Puentes del Litoral S.A. ha sido valuada en los
estados contables individuales de la Sociedad al 31 de diciembre de 2003 a su valor patrimonial
proporcional, calculade sobre la base de sus respectivos estados contables al 31 de diciembre de
2002, ultimos disponibles a la fecha de aprobacién de los estados contables mencionados en el
parrato 1. Dicha inversién representa un 3% del activo de SIDECO AMERICANA SOQCIEDAD
ANONIMA al 31 de diciembre de 2003,

La fecha de cierre de los estados contables de Puentes del Litoral S.A. utilizados para la aplicacion
del metodo del valor patrimonial propaorcional por parte de la Sociedad superan los tres meses
respecto a la fecha de cierre de los estados contables de SIDECO AMERICANA SOCIEDAD

ANONIMA, lo que constituye un desvio a las normas contables profesionales vigentes en la Ciudad
Auténoma de Buenos Aires.

Los mencionados estados contables de la sociedad vinculada no han sido modificados por la
Direccion de dicha sociedad para incorporar los cambios en los criterios contables de valuacion y
exposicién requeridos por las nuevas normas contables profesionales vigentes en la Ciudad
Auténoma de Buenos Aires, descriptos en la nota 1 a los estados contables basicos adjuntos de
SIDECO AMERICANA SOCIEDAD ANONIMA.

Tal como indica la nota 1.b. a los estados contables basicos adjuntos, y de acuerdo con las normas
del organismo de control societario, la Sociedad no ha reconocido contablemente los efectos de las
variaciones en el poder adquisitivo de la moneda originados entre el 1° de marzo y el 30 de
septiembre de 2003, lo que es requerido por las normas contables profesionales vigentes en la
Ciudad Auténoma de Buenos Aires, Republica Argentina. De haberse reconacido los efectos de
dichas variaciones, (a) el patrimonio neto de la Sociedad al 31 de diciembre de 2003 hubiera
disminuido en aproximadamente $16.811.000 y la pérdida por el ejercicio finafizado en dicha fecha
hubiera aumentado en aproximadamente $12.290.000 y (b) los estados contables al 31 de
diciembre de 2002 presentados con fines comparativos se hubieran reexpresado para reconocer
dichos efectos.

Tal como se menciona en la nota 3.h. a los estados contables consolidados adjuntos, de acuerdo
con las normas pertinentes para la preparacién de estados contables de la Comision Nacional de
Valores, la Sociedad y sus sociedades controladas y vinculadas han valuado los saldos de activos y
pasivos surgidos de la aplicacién del método del impuesto diferido a su valor nominal. Este criterio
difiere del aplicable segun fas normas contables vigentes en la Ciudad Auténoma de Buenos Aires,

que requieren la valuacion de tales activos y pasivos a su valor actual. El efecto resultante de esta

3>



17.

18.

. i
diferencia de criterio y su impacto sobre los estados contables individuales y consolidadog
no ha sido cuantificado por la Sociedad.

adjuntos

Debido a los efectos muy significativos que sobre los estados contables mencionados enlel parrafo

1 pudieran tener (a) las limitaciones en el alcance de nuestro trabajo descriptas en los pafrafos 3, 4
y 5y (b) las incertidumbres mencionadas en los parrafos 7, 8, 9i, 10, 11 y 12, no egtamos en
condiciones de expresar, y por lo tanto no expresamos, una opinién sobre si los estados [contables
mencionados en el parrafo 1. presentan razonablemente la situacién patrimonial de| SIDECO
AMERICANA SOCIEDAD ANONIMA vy la situacion patrimonial consolidada de | SIDECO"

AMERICANA SOCIEDAD ANONIMA con sus sociedades controladas al 31 de diciembre ¢le 2003 y

2002, y los respectivos resultados de sus operaciones y los flujos de su efectivo por los lejercicios

finalizados en esas fechas, de conformidad con las normas contables profesionales vigentes en la

Ciudad Auténoma de Buenos Aires, Replblica Argentina, y las normas pertinentes de la Ley de

Sociedades Comerciales y de la Comisién Nacional de Valores. Adicionalmente, en los pafrafos 13,

14, 15 y 16 se describen los desvios a las normas contables profesionales vigentes.
|

En cumplimiento de disposiciones vigentes, informamos que:

a) Los estados contables mencicnados en el parrafo 1, se encuentran asentados en e
Inventarios y Balances.

b) Los estados contables de SIDECO AMERICANA SOCIEDAD AI‘JONIMA al 31 de dicijz
2003 surgen de registros contables llevados, en sus aspectos formales, de conformida

libro de

mbre de

con las

normas legales vigentes y de acuerdo con las condiciones estal?lecidas en la Resolhcion N°

3427/EMI de la Comisién Nacional de Valores de fecha 29 de agosto de 2001,

c¢) Lainformacion contenida en el punto IV Resefia Informativa, incluido en la Memoria, adapites 1,

2,3,4,7, 8 9y 10, por los ejercicios finalizados al 31 de diciembre de 2003 y 2002 surg
estados contables al 31 de diciembre de 2003 y 2002 adjuntos y al 31 de diciembre de 2001
1999 (luego de su reexpresion de acuerdo con lo mencionado eh la nota 1.b) a los
contables basicos de Sideco Americana S.A.), que no se incluyen en el documento adjun
los cuales emitimos nuestros informes de fechas 9 de abril de 2002, 16 de marzo de 200
marza de 2000, respectivamente, a los cuales nos remitimos y qu'e deben ser leldos ¢
informe conjuntamente. Dicha informacion por los ejercicios finalizados el 31 de diciembre

e de los
. 2000y
estados
Q, sobre
1y 9 de
ton este
e 2001,

2000 y 1999, no fue maodificada por la Direccién de la Sociedad para tncorporar los canfbios de

criterios mencionados en la nota 1 a los estados contables basicos adjuntos y, adicionalm
consideran los efectos de las variaciones en el poder adquisitive de la moneda originados ef
de marzo y el 30 de septiembre de 2003. i

Ente, no

tre e 1°
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d) Al 31 de diciembre de 2003, la deuda devengada en concepto de aportes y contribuciones con

destino al Sistema Integrado de Jubilaciones y Pensiones, que surge de los registros contables de la
Sociedad, asciende a $ 28.508 no siendo exigible a esa fecha.

e) Durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2003 hemos facturado honorarios por
servicios de auditoria prestados a la Sociedad, que representan el 100% del total facturado a la
Sociedad por todo concepto, el 24% del total de servicios de auditoria facturados a la Scociedad y a
la controlante, controladas y vinculadas y, el 22% del total facturade a la Sociedad y a la controlante,
controladas y vinculadas por todo concepto.

Ciudad Autdnoma de Buenos Aires
10 de Marzo de 2004

PISTRELLI, HENRY MARTIN Y ASOCIADOS S.R.L.
CPCECABA T IF°13

Adolfo Lazara (Socio)
Contador Pubfico (U.B.A)
CP.CECABA. T LXIXF°174



INFORME DE LA COMISION FISCALIZADORA
|

Senores Accionistas y Directores de
Sideco Americana S.A.

1. De acuerdo con lo dispuesto por el articulo 294 inciso 5° de la Ley de Sqciedades
Comerciales y por el articulo 63 inciso b) del Reglamento de la Bolsa de Conhercio de
Buenos Aires, hemos revisado el Balance General de Sideco Americana S.A. |al 31 de
diciembre de 2003 y de los correspondientes Estados de R‘Fsuitados, de Evoldicién del
Patrimonio Neto, de Origen y Aplicacién de Fondos, por el ejercicio finalizadp en esa
fecha los que incluyen cifras comparativas con el ejercicio terminado el 31 de diciembre
de 2002, que se exponen en paginas 1 y 31 a 89. Asimismo, hemos revisado el|Balance
General consolidado de Sideco Americana S.A. y sus sociellades controladas pl 31 de
diciembre de 2003 y 2002 y los correspondientes estados consolidados de resultddos y de
origen y aplicacion de fondos por los ejercicios finalizados a esas fechas, que se exponen
como informacién complementaria en las paginas 2 a 30. Dichos estados conta bles, son
responsabilidad del Directorio de la Sociedad. Nuestra responsabilidad es fnformar
sobre dichos documentos basado en el trabajo que se menciona en el parrafo sigpiente:

2. Excepto por lo mencionado en los parrafos 4, 5y 6, nuestiro trabajo fue realizado de
acuerdo con las normas de sindicatura vigentes en la Republica Argentinal Dichas
normas requieren que el examen de los estados contables se efectte de acuerd? con las’
normas de auditoria vigentes en la Repudblica Argentina, e incluya la verificacipn de la
congruencia de los documentos examinados con la informacién sobre las ddcisiones
societarias expuestas en actas, y la adecuacién de dichas decisiones a la Levly a los
estatutos, en lo relativo a sus aspectos formales y documentales. Una auditoria fequiere
que el auditor planifique y desarrolle su tarea con el objeto de obtener uh grado
razonable de seguridad acerca de la inexistencia de manifestaciones no vdraces o
errores significativos contables. |

3. Una auditoria incluye examinar, sobre bases selectivas, la evidencia respaldatofia de la
informacién expuesta en los estados contables, asi como evaluar las normas cdntables
utilizadas, las estimaciones significativas efectuadas por la Direccién de la Sodiedad y
la presentacién de los estados contables tomados en conjunto. Dado qud no es
responsabilidad del sindico efectuar un control de gestién, el examen no se extendié a
los criterios y decisiones empresarias de las diversas areas de la Sociedad, cudstiones
que son de responsabilidad exclusiva del Directorio. Consideramos que nuestro|trabajo
nos brinda una base razonable para fundamentar nuestro informe.
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4, No hemos auditado los estados contables de la sociedad vinculada Litsa S.A. al 31 de

diciembre de 2003 y 2002, los cuales fueron utlizados para valuar la inversién en dicha
sociedad mediante el método de valor patrimonial proporcional en los estados contables
de SIDECO AMERICANA SOCIEDAD ANONIMA a dichas fechas. Esta participacién
representa inversiones no corrientes por $ 44.228,000 y $ 40.412.000 al 31 de diciembre
de 2003 y 2002 y utilidades por $ 3.840.000 y $ 669.000 incluidas en los resultados de
mversiones permanentes por los ejercicios terminados en dichas fechas,
respectivamente. Los estados contables de dicha sociedad han sido auditados por otros
auditores, cuyo informe de auditoria de fecha 13 de febrero de 2004 nos ha sido
proporcionado, conteniendo el mismo una salvedad indeterminada relacionada con la
resolucién final de la renegociacién que la sociedad vinculada esta llevando a cabo con
los acreedores financieros y sus eventuales efectos sobre la situacién patrimonial y los
resultados de las operaciones de la misma.

Nuestro informe de auditoria de la sociedad controlada lecsa S.A. al 31 de diciembre de
2003, de fecha 23 de febrero de 2004, incluye limitaciones en el alcance de nuestro
trabajo por no haber auditado los estados contables de las sociedades controladas Iecsa
Brasil Ltda., lecsa Chile S.A. y Rocio S.A., cuyas inversiones se registraron por el
método del valor patrimonial proporcional y representan inversiones no corrientes por §
30.355.617 y § 32.666.941 al 31 de diciembre de 2003 y 2002 y pérdidas por § 497.369 y
$ 9.149.378 incluidas en los resultados de inversiones permanentes de Iecsa S.A. por los
ejercicios terminados en dichas fechas. Dichos estados contables han sido auditados por
otros auditores. Asimismo, nuestra tarea no incluyd el examen de los estados contables
utilizados para registracién por el método de consolidacién proporcional establecido por
la Resolucién Técnica N°14 de la F.A.C.P.C.E. para negocios con control conjunto
correspondientes a Epelco S.A. lecsa S.A. Costanera UTE, Epelco S.A. Iecsa S.A. Ruta 2
UTE, Epelco S.A. lecsa S.A. UTE, lecsa S.A. Tecma S.R.L. UTE, Iecsa S.A-
Electroingenieria S.A.-UTE, Iecsa S.A.- Dycasa S.A. UTE, Iecsa S.A. JCR S.A. UTE,
Tecsa S.A. JCR S.A. Supercemento S.AI1.C. UTE e lecsa S.A. Chediack S.A.I.C.A. UTE
cuyas participaciones representan un 12% del activo, un 13% del pasivo, un 12% del
patrimonio neto y de manera muy significativa en la ganancia neta de Jecsa S.A. por el
gjercicio finalizado el 31 de diciembre de 2003 y un 11% del activo consolidado y 11%
del pasivo consolidado a esa misma fecha. Dichos estados contables han sido auditados
por otros auditores. Asimismo se incluye un desvio a las normas contables profesionales
vigentes por haber valuado la participacién en Impregilo S.A., Iglys S.A., Hotchtief AG,
Hotchtief S.A., Benito Roggio e hijos S.A., Iecsa S.A., Sideco Americana S.A. y Techint
S.A. UTE al valor patrimonial proporcional calculado en base a sus estados contables al
31 de diciembre de 2002, lo que supera los tres meses respecto a la fecha de cierre de los
estados contables de lecsa S.A., que adicionalmente no fueron modificados para
Incorporar los cambios en los criterios contables de valuacién y exposicién requeridos
por las nuevas normas contables profesionales vigentes.

Al 31 de diciembre de 2003 la Sociedad participa en un 99,49% en la tenencia
accionaria de Jecsa S.A.

25



6. Nuestro informe de auditoria de la sociedad controlada, Creaurbdn S.A. jl 31 de

diciembre de 2003, de fecha 20 de febrero de 2004, incluye una limitacién al alecance de
nuestro trabajo por no haber auditado los estados contables de la sociedad vinculada
Madero Plaza S.A. al 31 de diciembre de 2003 y 2002, los cuales fueron utilizafdos para
valuar la inversién en dicha sociedad mediante el método de valor patrimonial
proporcional en los estados contables de Creaurban S.A. a dichas fechfs. Esta
participacién representa inversiones no corrientes por $ 8.036.487 y $ 5.247.984 al 31
de diciembre de 2003 y 2002 y utilidades por $ 1.992.044 ¥ $ 115.195 incluidas en los

resultados de inversiones permanentes por los ejercicios terminados en dicha fechas,
respectivamente..

Al 31 de diciembre de 2003 la Sociedad participa en un 99,925% en la fenencia
accionaria de Creaurban S.A.

|
De acuerdo a lo informado en notas 2.b) y 10 a los estados contables consolidados de
Sideco Americana S.A. el 19 de noviembre de 2003 el Poder Ejecutivo Nacional dispuso
rescindir el Contrato de Concesiéon del Correo Argentino S.A. y con fechh 16 de
diciembre de 2003 se declaré la quiebra de dicha sociedad. Al 31 de diciembre e 2003,
Sideco Americana S.A. ha previsionado el total de valor de la inversién y los |créditos
que se mantenian con Correo Argentino S.A. que surgen de los estados conthbles de
Correo Argentino S.A. al 30 de septiembre de 2003, su]etos a revisién limitada por
parte de otros auditores, Gltimos disponibles a la fecha del presente informe.

Debido a lo mencionado en el parrafo anterior la Sociedad procedi6é a desconsolidar los’
estados contables de Correo Argentino S.A. y a exponerlo en una sola lined, dando
efecto retroactivo a dicho criterio a los estados contables al 31 de diciembre de 2002..

|
Lo estados contables del Correc Argentino S.A. al 31 de diciembre de 2009 fuecron
auditados por otros auditores, cuyo informe de auditoria de fecha 19 de febrero de 2003
nos fue proporcionado, conteniendo el mismo una abstencién de opinién. Al 31 de
diciembre de 2002 la inversién permanente valuada a VPP y los créditos mantenidos
con el Correo Argentino S.A. representaban el 16,21% del activo e incidia en for
significativa en los resultados de Sideco Americana S.A.

ico y de

consecuencias, detalladas en la mencionada nota, se enumeéran a continuacién:
devaluacion del peso argentino respecto del délar estadounidense y la pesific
ciertos activos y pasivos en moneda extranjera mantenidos en el pais| (b) el
incumplimiento de los pagos de la deuda publica, (¢) la intreduccién de restricclones al
retiro de fondos depositados en las instituciones financieras, {d) la restriccién a fealizar
ciertas transferencias al exterior en concepto de servicios de capital e intergses de
prestamos financieros sin la previa autorizacién del Banco Central de la Reptblica
Argentina, {e) el incremento de los precios internos, (f) la restriccién al acceso allerédito
y (g} la caida de la demanda en el mercado interno. El contexto general y ell marco
normativo vigente se hallan expuestos a cambios futuros como consecuencid de la
evolucién de la crisis econémica. Con motivo de la situaciéh econémica descripta, el
patrimonio neto de la Sociedad se ha tornado negativo como consecuencialde las
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pérdidas acumuladas, que han superado el monto de la totalidad de las reservas mas el
capital social.

En este marco, la Sociedad se encontraria encuadrada en el articulo N° 94, inciso 5,
altimo parrafo, de la Ley de Sociedades Comerciales, que establece como causal de
disolucién de las Sociedades la pérdida del capital social. Sin embargo, el Poder
Ejecutivo Nacional a través del Decreto N°® 1269/02 y 1293/03 ha suspendido hasta el 10
de diciembre de 2004 la aplicacién del articulo 94 inciso 5 de la Ley de Sociedades
Comerciales. En caso que, a la fecha que expira la aplicacién del mencionado Decreto se
mantenga la situacién mencionada en el parrafo precedente y los accionistas no
acuerden el restablecimiento del equilibrio patrimonial, se deberia disolver la Sociedad.

Al 31 de diciembre de 2003 la Sociedad mantiene inversiones permanentes valuadas a
su valor patrimonial proporcional en las sociedades controladas y vinculadas Macair
Jet S.A., Yuto S.A., Servicio Electrénico de Pago S.A., Rodovias Das Cataratas S.A. y
Puentes del Litoral S.A. cuyo valor de libros asciende a $171.499.000. Adicionalmente,
los activos de las sociedades controladas incorporados a los estados contables
consolidados de la Sociedad al 31 de diciembre de 2003 ascienden a $310.407.000. La
recuperabilidad del valor de libros de los activos arriba indicados estd sujeta a la
cobrabilidad de ciertos créditos, al éxito de renegociaciones de sus pasivos financieros y
de los contratos de concesidn, en algunos casos, v al éxito de las operaciones futuras de
las respectivas sociedades.

Tal como se describe en la nota 9 a los estados contables basicos de SIDECO
AMERICANA SOCIEDAD ANONIMA el 30 de enero de 2002 1a Sociedad fue informada
por The Bank of New York, agente fiduciario de las Obligaciones Negociables, que
tenedores representativos de mas del 25% del total en circulacién de las mismas,
declararon la aceleracién de su vencimiento en virtud de la declaracién del proceso
concursal de Correo Argentino S.A., sociedad controlada de SIDECO AMERICANA
SOCIEDAD ANONIMA Los fondos que la Sociedad mantenia depositados en The Bank
of New York, New York, en la Cuenta de Reserva de Intereses constituida para abonar
los vencimientos de intereses del 1 de febrero y del 1 de agosto de 2002, fueron
aplicados por el banco el 25 de enero de dicho afio del siguiente modo: U$S 10.129
(miles) a precancelar capital e intereses devengados hasta el 25 de enero de 2002, y
aproximadamente U$S 1.500 (miles) fueron retenidos por el banco para ser aplicado a
costos y gastos.

Asimismo, de acuerdo con lo mencionado en la citada nota, la Sociedad se encuentra en
proceso de renegociacién de la deuda originada en la emisién de obligaciones
negociables, como asi también las contraidas con entidades financieras locales e
internacionales. Al 31 de diciembre de 2003 la Sociedad no ha registrado las
eventuales penalidades econdmicas relacionadas con la suspensiéon de pagos de la
deuda financiera mencionada precedentemente. A la fecha de aprobacion de los estados
contables indicados en el parrafo 1 no es posible determinar el efecto que sobre los
mismos tendra la resolucién final de esta incertidumbre.
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11. Durante el mes de enero de 2003, la Bolsa de Comercio de Buenos Aires ha inf¢rmado a

12.

13.

14.

la Sociedad a través de la comunicacién CD 167.570 que ha tomado conocimie

hto de la

tramitacién de varios pedidos de quiebra contra la misma en el Juzgado Nagional de

Primera Instancia en lo Comercial N° 18, Secretaria N° 36. Con relacién a los

diversos

procesos de juicios universales iniciados contra la Sociedad durante el ejerciciol 2003, la
Sociedad realizd gestiones exitosas tendientes, en todos los casos, a la terfninacién

anticipada de dichos procesos judiciales. Adicionalmente, y de acuerdo a lo me
en la nota 16.c) a los estados contables bisicos adjuntos, durante el ejercicio la
fue notificada de una inhibicién general de bienes decretada en autos:
Americana S.A. s/Pedido de Quiebra por Barugel, Ernesto Andrés”, trabiando

heionado
Bociedad
“Sideco
ke an los

registros de Propiedad Inmuebles de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, Brovincia
de Buenos Aires y de Acciones de Litsa S.A., Iecsa 8.A., Creaurbian S.A., Miicair Jet

S.A., Yacylec S.A,, Servicios Viales 8.A., Servicios Electronicos de Pagos S.A.
Argentmo S.A. De acuerdo a lo mamfestado por al D1recc1on de la Sociedad,

i Correo
en dicho

expediente se proveyd favorablemente al desistimiento ‘del acto disponiépdose al
mantenimientote las medidas cautelares basadas en el mismo. A la fecha de emisiéon de

los presentes estados contables, de acuerdo a lo manifestado por la Direcci

bn de la

Sociedad los resultados finales de una eventual accion de este tipo, resultan inclertos.

De acuerdo a lo mencionado en la nota 9 a los estados contables bésicos, con fdcha 6 de

junio de 2003, la Sociedad ha presentado un Acuerdo Preventivo Extrajudici

:] (APE)

ante el Juzgado Nacional de Comercio N° 18. La Sociedad ha sometido a consifleracién
del Juez una serie de conformidades obtenidas de acreedores bancarios, comeyciales y
Obligacionistas. En el caso que el juez no homologue el acuerdo preventivo extrpjudicial
(APE), los acuerdos arribados con los acreedores continuardn siendo obligatorips, salvo

convencién expresa en contrario.

A la fecha de aprobacién de los presentes estados contables no es posible deterfninar el

efecto que sobre los mismos tendra la resolucién final de esta incertidumbre.

Los estados contables mencionados en el parrafo 1 han sido preparados utilizando las
normas contables de valuacidén y exposicidén aplicables a una empresa en matha. Los
mismos no contemplan eventuales ajustes sobre el valor de libros v la clasifidacién de
los activos y la suficiencia y clasificacién de los pasivos, incluyendo los contingentes,
para reflejar los efectos futuros que resultarian en caso que la Sociedad no|pudiera
continuar normalmente con sus operaciones, de producirse una resolucién adpersa de
las situaciones mencionadas en los parrafos precedentes de este informe; y ghe haria

que sus activos y pasivos debieran reflejarse a sus valores de liquidacién.

Para la valuacién de la sociedad controlada Servicios Electrénico de Pagos S.A

Jal 31 de

diciembre de 2003 se utilizaron los estados contables de dicha sociedad 41 30 de
septiembre de 2003, por el cual se emitié Informe de Revisién Limitada de fe¢ha 6 de
noviembre de 2003, lo que constituye un desvic a las normas contables profdsionales

vigentes en la Ciudad Auténoma de Buenos Aires.

Esta participacién representa Inversiones No Corrientes poﬂ; $ 2.942.000 v pérdidas por

$ 11.442.000 al 31 de diciembre de 2003,




15.

16.

18.

0102

La inversion permanente en la sociedad vinculada Puentes del Litoral S.A. ha sido
valuada en los estados contables individuales de la Sociedad al 31 de diciembre de 2003
a su valor patrimonial proporcional, calculado sobre la base de sus respectivos estados
contables al 31 de diciembre de 2002, ultimos disponibles a la fecha de aprobacidn de
los estados contables mencionados en el parrafo 1. Dicha inversién representa un 3%
del activo de SIDECO AMERICANA SOCIEDAD ANONIMA al 31 de diciembre de
2003.

La fecha de cierre de los estados contables de Puentes del Litoral S.A. utilizados para la
aplicacién del método del valor patrimonial proporcional por parte de la Sociedad
superan los tres meses respecto a la fecha de cierre de los estados contables de SIDECO
AMERICANA SOCIEDAD ANONIMA, lo que constituye un desvio a las normas
contables profesionales vigentes en la Ciudad Autdnoma de Buenos Aires.

Los mencionados estados contables de la sociedad vinculada no han sido modificados
por la Direccién de dicha sociedad para incorporar los cambios en los criterios contables
de valuacién y exposicién requeridos por las nuevas normas contables profesionales
vigentes en la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, descriptos en la nota 1 a los estados
contables basicos adjuntos de SIDECO AMERICANA SOCIEDAD ANONIMA.

Tal como indica la nota 1.b. a los estados contables basicos adjuntos, v de acuerdo con
las normas del organismo de control societario, la Sociedad no ha reconocido
contablemente los efectos de las variaciones en el poder adquisitivo de la moneda
originados entre el 1° de marzo y el 30 de septiembre de 2003, lo que es requerido por
las normas contables profesionales vigentes en la Ciudad Auténoma de Buenos Aires,
Republica Argentina. De haberse reconocido los efectos de dichas variaciones, (a) el
patrimonio neto de la Sociedad al 31 de diciembre de 2003 hubiera disminuido en
aproximadamente $16.811.000 y la pérdida por el ejercicio finalizado en dicha fecha
hubiera aumentado en aproximadamente $12.290.000 v (b) los estados contables al 31
de diciembre de 2002 presentados con fines comparativos se hubieran reexpresado para
reconocer dichos efectos.

. Tal como se menciona en la nota 3.h. a los estados contables consolidados adjuntos, de

acuerdo con las normas pertinentes para la preparacién de estados contables de la
Comisién Nacional de Valores, la Sociedad y sus sociedades controladas y vinculadas
han valuado los saldos de activos y pasivos surgidos de la aplicacién del método del
impuesto diferido a su valor nominal. Este criterio difiere del aplicable segtin las
normas contables vigentes en la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, que requieren la
valuacion de tales activos y pasivos a su valor actual. El efecto resultante de esta
diferencia de criterio y su impacto sobre los estados contables individuales y
consolidados adjuntos no ha sido cuantificado por la Sociedad.

Debido a los efectos muy significativos que sobre los estados contables mencionados en
el parrafo 1 pudieran tener (a) las limitaciones en el alcance de nuestro trabajo
descriptas en los parrafos 4, 5y 6 y (b) las incertidumbres mencionadas en los parrafos
8, 9, 10, 11, 12 y 13, no estamos en condiciones de expresar, y por lo tanto no
expresamos, una opinidn sobre si los estados contables mencionados en el parrafo 1.
presentan razonablemente la situacion patrimonial de SIDECO AMERICANA
SOCIEDAD ANONIMA y la situacién patrimonial consolidada de SIDECO
AMERICANA SOCIEDAD ANONIMA con sus sociedades controladas al 31 de
diciembre de 2003 y 2002, y los respectivos resultados de sus operaciones y los flujos de

P#



19.

20.

21.

22

23.

24.

. Se deja expresa constancia que se ha dado cumplimiento a )as disposiciones dg

su efectivo por los ejercicios finalizados en esas fechas, de conformidad con lab normas
contables profesionales vigentes en la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, Repiblica.
Argentina, y las normas pertinentes de la Ley de Sociedades Comerciales y de la
Comisién Nacional de Valores. Adicionalmente, en los pérrafos 14, 15, 16|y 17 se

describen los desvios a las normas contables profesionales vigentes.

Los estados contables de SIDECO AMERICANA SOCIEDAD ANONIMA
diciembre de 2003 surgen de registros contables llevados, en sus aspectos for
conformidad con las normas legales vigentes y de acuerdo con las co

al 31 de
males, de
ndiciones

establecidas en la Resolucion N° 3427/EMI de la Comisién Nacional de Valored de fecha

29 de agosto de 2001.

La informacién contenida en el punto IV Resena Informativa, incluido en la
acapites 1, 2, 3, 4, 7, 8, 9 y 10, por los ejercicios finalizades Al 31 de diciembre
2002 surge de los estados contables al 31 de diciembre de ﬁOOB y 2002 adjunt

Memoria,
le 2003 y
syal3l

de diciembre de 2001, 2000 y 1999 (luego de su reexpresién de acuerdo con lo
mencionado en la nota 1.b} a los estados contables bésicos de Sideco Americdna S.A),

que no se incluyen en el documento adjunto, sobre los cuales emitimos
informes de fechas 9 de abril de 2002, 16 de marzo de 2001 y 9 de marzo

nuestros
de 2000,

respectivamente, a los cuales nos remitimos y que deben ser leidos con est¢ informe

conjuntamente. Dicha informacién por los ejercicios finalizados el 31 de dici
2001, 2000 y 1999, no fue modificada por la Direccion de la Sociedad para inco
cambios de criterios mencionados en la nota 1 a los estados contables bisicos
¥, adicionalmente, no consideran los efectos de las variaciones en el poder af
de la moneda originados entre el 1° de marzo y el 30 de septiembre de 2003.

En relacién con la Memoria del Directorio, no tenemos observaciones que for

materia de nuestra competencia, siendo las afirmaciones sobre hechos
responsabilidad exclusiva del Directorio.

de la Ley de Sociedades Comerciales.

Los estados contables adjuntos y el correspondiente inventario surgen de

bmbre de
Fporar los
adjuntos
lquisitivo

mular en
futuros

| art. 294

registros

contables llevados, en sus aspectos formales, de conformidad con las disposiciones:
legales vigentes en Argentina y de acuerdo con las condiciones establecidas en la
Resolucién N° 3427/EMI de la Comisién Nacional de Valores de fecha 29 de fagosto de

2001. '

En cumplimiento de lo dispuesto por la Resolucién ¢ 368 de la Comisién N3
Valores, informamos que:

cional de

a) el contador dictaminante que emitid su informe de auditoria sobre lok estados.

contables mencionados en el primer parrafo manifiesta haber aplicado 14
de auditoria vigentes, que comprenden los requisitos de independencia v,

5 normas
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Senor Doctar

GEROLAMO SCHIAVONI

mbajador

EMBAIJADA DE ITALIA EN COLOMBIA
Culle 93 B No. 9-92

Bogord D.C.

Asunin: Comunicacion oficio
Certificado de Reciprocidad

Respetado Seior Embajador Schiavoni:

RAFALL LOW CALDERON, mavor de edad, domiciliado en Bogota D.C.. wdentificado con
Céduta de Ciudadania colombiana No. 79.782.07) , en mi condicidn de Representante Legal de
la saciedad CONCONCRETO S.A. segin acredito con cl Certificado de Lxistencia y
Representacion Legal  expedido por .la Cémara de Comercio de Begotd  #adjunto#,
respeluosainente nos permitimos - solicitar se nos certifique, si a las personas juridicas
colombianas yue se presenten en licitaciones y concursos plblicos cn Malia, se Ics otorga
tratamicnto igualitario las compaias de origen Naliano.

Lo anterior se requiere, a cfectos de que la sociedad colombiana que represento pueda participar
cn los procesos Contratacion con la Administracidn Publica de Italia on condiciones de igualdad
con las empresas ilalianas.

Recibiremos respucsta en la Carrera 6 No. 115-65 (Centro Comercial Hacienda Santa Barbara)
Ne. 11505, Zona P Oficing 308 o en of fax 2-146333.

Alentamente. 4 /

L) " .
RAVAEL ANDORES LOW CABIDERON oW
Representante 1egal
5
Ancxofsy:
. [y L | _vr__“:,;1 R ‘1 -‘ [} ’-.‘-..r.-_. Ty
MEDELLIN - _ 1%, BOGOTA R’ IR i o
Te 1013 [57] {£] 375 5206 ! Fas [57] {2} 377 07 | Telona 5711420465 s Fax 1] 11514 5335 l "+, “Colombia sSuramérica
concon@conconcrato.com g wew.concancreto.com | Nit 890.801.110-8

N

’%4




---------- Forwarded message ---------- 0 l O 5
From: Ambasciata d'italia - Cittadinanza <cittadinanza.bogota@esteri.it>

Date: 2010/6/30

Subject: certificacion de reciprocidad

To: pgarcia@conconcreto.com

Estimado Sefior Garcia:

recibimos el oficio de esa Empresa de fecha 28.6.2010 firmado por Rafael Low Caglderon,
mediante el cual se nos pregunta si una sociedad colombiana que participe en lici9taciones en
ltalia reciba tratamiento paritario al que reciben sociedades italianas.

A ese proposito, deseamos aclarar preliminarmente que el anterio oficio que se menciona de
fecha 20.5.2010 no resulta haber llegado a la Embajada y que el correo electronico enviado por Ud
a la Oficina Comercial de fa Embajada en fecha 17.6.2010 no obtuve respuesta debido a la
ausencia por vacaciones del responsable de la Oficina Comercial.

Volviendo a la pregunta que esa compafiia formula, no es posible suministrar una respuesta
univoca, ya que cada licitacion, nacional o internacional, reglamenta en forma autonoma normas y
requisitos de la participacion de concursantes.

Sugerimos, por lo tanto, que Uds se dirijan a las reprersentaciones consulares-diplomaticas
colombianas acreditadas en Italia, para averiguar "in situ” las condiciones de la licitacion de su
interes,

Con la ocasion, enviamos un cordial saludo
Giovanni Cesareo
lefe de la Cancilleria Consular

Embajada de Italia en Bogota'
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Ministerio de Relaciones Exteriores

| ‘_ o Sepup ca s Colomoia T 1;%'116‘2‘(}:;3 ‘:;//j
0OAJ.CAT No.66802 Bogota, D.C. 2 de diciembre de 2009

Sefior - ot
RAFAEL LOW CALDERON : v
Carrera 652 No. 115-85 Oficina 308F QJ
Bogota D C. ~
4
Asunto: Informacion sobre trato nacional - A

Senor Low:

De manera alenta me refiero a su comunicacion del dia 27 de noviembre de 2009, en la cual
solicita que "se me indique sifas personas naturales o juridicas colomhianas que nos presentemos
a licitaciones o concursos publicos en Espafia y/o Brasil. recibimas de fas auloridades piblicas de
tales paises trato igualitario en los términos de la Ley 816 de 2003.", asi como también reguiere
informacién acerca de “os paises con quienes Colombia ha suscrito {ratado de reciprocidad en los

terminos de fa misma Ley 816 de 2003. indicando para el efecto la identificacion precisa del
respeciivo tratado.”

Sobre el particular. es necesario formular las siguientes consideraciones:

1. En el informe suministcado por la Embzjada de Colombia en Madrid se precisa que ‘la
Administracion espanola admitira a licitacion a las empresas colombianas que se presenten a
concursos de suministros de bienes. ohras y servicios en las mismas condiciones en que las
empresas espariolas sean admitidas a licitacion en concursos convocados por la Administracién
de la Republica de Colombia™ {Negrilla fuera del texto).

Lo anterior signiiica que no se establece una obligacion o compromiso expreso de parte de las
sutoridades espafolas de otorgar unilateralmente trato nacional a los bienes y servicios
colombizanos, sino que se enuncia que el tralamiento que se concederia sera el mismo que en
Colombia se brinde a los bienes y servicios espafioles.

2, Por su parle, nuestra mision diplomatica en Brasii certifica que “de conformidad con Ia
legistacion vigente en este pais. los nacionales colombianas gozan de Iz oportunidad de participar
en procesos de contratacion publica en las mismas condiciones y con los mismos requisitos
exigidos a los nacionales de Brasil, asi mismo y en caso de que existan beneficios o premios
para la industria focal brasitefia. esos beneficios se aplican también a los bienes y servicios
cofombianos. ~ {Negrilla fuera del texto),

alle 18 4 & - 51 Palacio de San Car'os
direezior ccrespendencia Cairera § No 9 - 02 Zdifice Marco ~-def Suarez
FBR 3514000 - Fax J3TATA7 e LANG 21a GOV GO
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En tal sentido. el Estado brasilero no discrimina entre los participantes nacionales y exiranjeros en
sus pracesos de contraiacion publica. Asi. los oferentes colombianos reciben un irato igualitario de
parle de las autoridades publicas del Brasit en sus licitaciones.

3. Los tratados vigentes que ha suscrito Colombia que contemplan a figura del trato nacional para
bienes y servicios son los siguientes:

a. "Acuerdo de Libre Comercio enire la Repubiica de Colombia y la Repuiblica de Chile -Protocolo
adiciopal al Acuerdo de Complementacion Econdmica para el establecimiento de un espacio
econamico amphado entre Colombia v Chile (ACE 24) del 6 de diciembre de 1993" suscrito en
Santiagc. Chile. el 27 de noviembre de 2006. y el “Acuerdo mediante canje de notas refativo a fa
correccton de errores téenicos del Acuerdo”, del 6 de mayo de 2009,

b. "Tratado de Libre Comercio suscrito enfre México. Colombia y Venezuela {Acuerdo G-3, ACE
N°33}" suscrito el 13 de junio de 1994,

Venezuela denuncio ef Tratado el 22 de mayo de 2008, en consecuencia de conformidad con el
articulo 23 -08 cesaron los efectos para ta! pais a partir del 18 de noviembre de 2006, por lo que el
Tratado s6io se encuentra vigente para México y Colombia.

c. “Tratado de Libre Comercio entre fa Republica de Colombia y las Republicas de El Salvador.
Guatemala y Honduras™. hecho y firmado en Medellin, Republica de Colombia, el 9 de agosto de
2007, y los Canjes de Notas que corrigen el Anexo 3.4 del Capituto 3 relativo al *Trato Nacionaf y
Acceso de Mercancias al Mercade. Seccion Agricola - Lista de Desgravacion de Colombia para El
Saivador. Guatemala y Honduras™ del 16 de enero de 2008, 11 de enero de 2008 y 15 de enero
de 2008, respectivamente.

A la fecha, el precitado Tratado se encuentra vigente. para Colombia y Guatemala. desde el 12 de
noviembre de 2009

Alentamente,

a /
MARGARITA E. MANJARREZ HERRERA
Coordinadora Area de Tratados
L
Prayectd AI-C

Radicado. 92358 27111:2008
CATT12
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