AUTOPISTAS DEL SOL S.A.

Nidmero de Registro en la Inspeccién General de Justicia: 1.585.403

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES al 31 de diciembre de 2007
NOTA 1 - ACTIVIDAD DE LA SOCIEDAD
1.1. Contrato de concesion

Mediante Decreto del Poder Ejecutivo Nacional (P.E.N.) N° 1167/94, publicado en el Boletin
Oficial con fecha 19 de julio de 1994, se otorgd la Concesién de Obra Piblica Gratuita por
peaje para el Acceso Norte a Autopistas del Sol S.A.. Con fecha 8 de agosto de 1994 se
produjo la toma de posesidn de la autopista por parte de la Sociedad. La Concesidn, cuyo
plazo vence el 31 de diciembre de 2020 (prorrogable por 12 meses a opcion del P.ENN.),
comprende la realizacién de las obras de construccién, remodelacién, mejoras, reparacién y
ampliacién del Acceso Norte y de parte de la Avda. General Paz. En Nota 6 se detalian los
principales derechos y obligaciones emergentes del Contrato de Concesién.

Entre fines del ano 2001 y principios del 2002 se desencadend una de las més importantes
crisis econémicas que registré la Reptblica Argentina a lo largo de su historia. Para hacer
frente a la misma, a partir de diciembre de 2001, el Gobierno adopté medidas, promulgé leyes,
y sanciond decretos y regulaciones que implicaron un profundo cambto del modelo econémico
vigente hasta ese momento. Entre las medidas oportunamente adoptadas se destacaron:

a) la derogacioén del régimen de convertibilidad ($ 1 = US$ 1) y la puesta en vigencia de
la flotaci6én del tipo de cambio, que derivé en una importante devaluacién del peso, la
cual afect6 significativamente el endendamiento financiero mantenido por la Sociedad
y su capacidad para hacer frente a los pagos originalmente pactados, debiendo
reestructurar sus pasivos bancarios y financieros quirografarios y firmar un Acuerdo
Preventivo Extrajudicial (“APE”) en el ejercicio 2004, y

b) la pesificacion y congelamiento de las tarifas de las concesiones de obras y de servicios
piblicos y de ciertos activos y pasivos en moneda extranjera mantenidos en el pais,
cuyo efecto sobre el Contrato de Concesién se describe en los parrafos siguientes.

El eje sobre el cual giraron las medidas econémicas antes citadas, fue la denominada Ley de
Emergencia Piblica y de Reforma del Régimen Cambiario y su reglamentacién (“Ley de
Emergencia Publica” o “Emergencia™), ain vigente conforme lo dispuso la ultima prérroga
aprobada por Ley N® 26.339, la cudl dejé sin efecto las tarifas expresadas en ddlares y las
cldusulas de ajuste en délar o en otras divisas extranjeras y las clausulas de redeterminacién
tarifaria basadas en indices de precios de otros paises y cualquier otro mecanismo
indexatorio, de los contratos celebrados por la Administracién Piblicp;\en} otras palabras se
produjo la llamada “pesificacion de las tarifas™. ‘
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AUTOPISTAS DEL SOL S.A.

Nimero de Registro en la Inspeccién General de Justicia: 1.585.403

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES al 31 de diciembre de 2007
NOTA 1 - ACTIVIDAD DE LA SOCIEDAD (Cont.)
1.1. Contrato de Concesion (Cont.)

A su vez, se determiné que se iniciara la renegociacién individual de los contratos con el
Estado Nacional, considerando los siguientes criterios: a) el impacto de las tarifas en la
competitividad de la economia y en la distribucién de los ingresos, b) la calidad de los
servicios y los planes de inversién cuando ellos estuviesen previstos contractualmente, c) el
interés de los usuarios y la accesibilidad de los servicios, d) la seguridad de los sistemas
comprendidos y e) la rentabilidad de las empresas.

Con fecha 21 de octubre de 2003 entrd en vigencia la Ley N° 25.790 a través de la cual se
establecié como aspecto importante la extension del plazo de la renegociacion de los contratos
de obras y servicios piblicos (actualmente prorrogado por la Ley N° 26.339 hasta ¢l 31 de
diciembre de 2008).

Con motivo de la tramitacién del proceso de renegociacién del contrato de concesion de la
Sociedad iniciado a principios del afio 2002, la Procuracion del Tesoro de la Nacion emitié el
14 de septiembre de 2005 un dictamen favorable a la aprobacién del Acuerdo de
Renegociacion (el “Acuerdo™) entre 1a Sociedad y la Unidad de Renegociacién Contractual (la
*Unidad™) de fecha 7 de abril de 2005, informando la Sindicatura General de la Nacidn, con
fecha 7 de octubre de 2005, no tener objeciones respecto del mismo.

Con dichas aprobaciones, la Sociedad y accionistas representantes de més de las dos terceras
partes del capital social, presentaron ante la Unidad, las cartas requeridas en el punto 9) del
resumen de los términos del Acuerdo de Renegociacién Contractual incluido més adelante en
esta Nota, como asi también las constancias de constitucién de las garantias y seguros
conforme lo acordado en dicho Acuerdo.

Dicho Acuerdo preveia la puesta en vigencia de un primer ajuste de tarifa el 1° de enero de
2005. Ante un requerimiento de la Unidad, el 24 de noviembre de 2005 la Sociedad present6
una nota renunciando a promover acciones por dafos o perjuicios al no haberse cumplido
dicho compromiso.

Adicionalmente, la Unidad realizé un nuevo pedido consistente en adaptar ciertas cldusulas
del Acuerdo que habian sufrido desfasajes en razén del tiempe trahscurrido.
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AUTOPISTAS DEL SOL S.A.

Numero de Registro en la Inspeccién General de Justicia: 1.585.403

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES al 31 de diciembre de 2007
NOTA 1 - ACTIVIDAD DE LA SOCIEDAD (Cont.)
1.1. Contrato de Concesién (Cont.)

En consecuencia, el 15 de diciembre de 2005, el Directoric de la Sociedad ratificé la
aprobacién de lo actuado por la Sociedad hasta ese momento y de las adaptaciones solicitadas,
suscribiéndose con la Unidad, con fecha 16 de diciembre de 2005, un acuerdo que mantiene
los términos y condiciones del celebrado el 7 de abril de 2005 e incluye dichas adaptaciones,
el cual fue ratificado por la Asamblea General Extraordinaria de Accionistas celebrada cen
fecha 23 de enero de 2006, por unanimidad de los accionistas presentes, junto con la antes
citada nota de renuncia de fecha 24 de noviembre de 2005.

Finalmente, el 15 de marzo de 2006 fue sancionado el Decreto N° 29672006 del Poder
Ejecutivo Nacional a través del cual se aprobd el texto actualmente vigente del Acuerdo de
Renegociacion Contractual (el “Acuerdo de Renegociacion Contractual™), cuyas principales
caracteristicas se describen a continuacion:

1) Alcance y proceso de revisién: el Acuerdo de Renegociacién Contractual establecié las
bases y condiciones para adecuar el Contrato de Concesién y si bien dispuso medidas de
adopcién inmediata, previé asimismo una nueva instancia de revisiéon contractual que debid
haberse desarrollado hasta el 30 de junio de 2006, a fin de adoptar las restantes medidas que
permitieran recomponer la ecuacién econdémico-financiera del contrato, 2} Plan de
Inversiones, Tasa Interna de Retorno: incluye el Plan de Inversiones que forma parte del
nuevo Plan Econdmico Financiero (“P.E.F.”) cuya tasa interna de retorno para todo el plazo de
la Concesién serd calculada sobre un flujo en pesos constantes de septiembre de 1993,
renunciando, la Sociedad, a exigir una tasa interna de retorno calculada en ddlarcs
estadounidenses constantes a septiembre de 1993, tal como se encontraba fijada en el Plan
- Econémico Financiero del contrato original, 3) Penalidades: exime de penalidad por los
considerados incumplimientos de obligaciones contractuales producidos a partir de enero de
2002, ocurridos en virtud de la declarada situacién de emergencia, dejindose sin efecto los
procesos sancionatorios en curso y penalidades aplicadas por el o6rgano de control cuya
ejecucidon se encontraba en suspenso, 4) Cuadro tarifario: con ¢l fin de recomponer
parcialmente la ecuacién econémico-financiera del Contrato de Concesién, se establecié un
nuevo cuadre tarifario que prevefa uma variacién promedio de las tarifas de peaje de,
aproximadamente, el 15% respecto de las tarifas de peaje vigentes a esa fecha, a regir a partir
de Ia entrada en vigencia del Acuerdo (Ver consideraciones posteriorgs sobre este particular en
parrafos .a continuacién), 5) Variacién de precios: a partit tel .‘1" de marzo de 2006,
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AUTOPISTAS DEL SOL S.A.

Numero de Registro en la Inspeccién General de Justicia: 1.585.403

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES al 31 de diciembre de 2007
-NOTA 1 - ACTIVIDAD DE LA SOCIEDAD (Cont.)

1.1. Contrato de Concesion (Cont.)

puede solicitarse al Organo de Control de Concesiones Viales (en adelante 0.C.CO.VL) una
redeterminacidn tarifaria, si y sélo si la variacion del valor medio del indice de precios
internos al por mayor 'y del indice de la apertura mano de obra del indice de la construccién
supera el 15% en la primera revisién y el 5% para las subsiguientes revisiones, tomandose
para la primer revisién como indice base el mes de diciembre de 2004 y para las posteriores la
producida desde la iltima solicitud de redeterminacién tarifaria producto de la aplicacién de la
clausula respectiva. En este supuesto, previamente, el concesionario calculard la incidencia
que dicha variacién de precios produce en los costos relacionados con la operaciém,
mantenimiento e inversiones incluidas en el Plan Econdmico Financiero de la Concesién. El
0.C.CO.VL. tendra 30 dias para elevar su propuesta a la Autoridad de Aplicacién, quien a su
vez la deberd elevar al Poder Ejecutivo Nacional, quien deberd expedirse en un plazo no
mayor de 120 dias (Ver acontecimientos posteriores referidos a este punto en pérrafos
siguientes), 6) Garantias y seguros, unidades de penalizacién: se pesificaron los montos de
garantias y seguros a la relacién de cambio US$ 1 = $ 1 y se regul6 el ajuste de sus montos
conforme la evolucién que presente la tarifa basica de peaje en la estacion Marquez para la
Categoria 2. Asimismo, se pesific6 la wunidad de penalizacién fijdndola en
$ 0,75, con mas la variacién que experimente la tarifa bédsica de peaje en la estacién
mencionada, 7) Registro de inversiones: se modificé la cliusula 17.9 del Contrato de
Concesién, fijandose las pautas para registrar las inversiones realizadas en moneda constante
en base a la aplicaci6n de los determinados coeficientes, 8) Control de cargas: se restablecio la
facultad del Concesionario de efectuar control de exceso de carga en los vehiculos de
transporte y la percepcion del importe por compensacién por el deterioro ocasionado por dicho
exceso, 9) Suspensién y posterior renuncia de acciones: 1a Sociedad y sus accionistas que
representen al menos las dos terceras partes del capital social, se comprometieron, como
condicién previa para la entrada en vigencia del Acuerdo de Renegociacién, a suspender y no
iniciar cualquier tipo de accién de reclamo fundada en la situacién de emergencia, tanto en
sede administrativa, judicial o arbitral, en el pais o en el exterior. La Sociedad deberi
responder frente al Concedenie ante cualquier reclamo que formulen sus accionistas a pesar de
las suspensiones mencionadas. En caso de arribarse a un acuerdo en el proceso de revision
mencionado en el punto 1) precedente, la Sociedad y sus accionistas que representen al menos
las dos terceras partes del capital social, deberdn renunciar expresamente a efectuar cualquier
tipo de presentacion, reclamo o demanda fundada en la situacién de emergencia establecida
por la Ley N° 25.561 sobre el contrato de concesidn, tanto en sede administrativa, arbitral o
judicial de nuestro pais o del exterior. En caso de no arribarse a un acuerdo en la instancia de
revisiéon mencionada en el punto 1) precedente, los compromisgs y renuncias citadas y la
condenacién de penalidades podrian perder validez y exigibilida .
\M\qmclra
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AUTOPISTAS DEL SOL S.A.

Nimero de Registro en la Inspeccién General de Justicia: 1.585.403

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES al 31 de diciembre de 2007
NOTA 1 - ACTIVIDAD DE LA SOCIEDAD (Cont.)
1.1. Contrato de Concesién (Cont.)

En relacién con el punto 4) antes mencionado, a través de la Resolucién N° 172 del
0.C.CO.VIL. de fecha 10 de abril de 2006, entré en vigencia el nuevo cuadro tarifario con
efectos a partir del 17 de abril de 2006 solamente para las categorias 1 y 2.

Respecto a las categorias 3 a 7 (semipesados y pesados), con fecha 14 de septiembre de 2006 y
a instancias del Ministerio de Planificacién Federal, Inversién Piblica y Servicios, la Sociedad
firmé un Convenio con dicha autoridad, por el cual se prorrogé la aplicacién del citado cuadro
tarifario hasta el 31 de diciembre de 2007. A dicha fecha tampoco pudo aplicarse la nueva
tarifa para las categorias 3 a 7 ante el silencio de las Autoridades al pedido de su
instrumentacién que realizara la Sociedad por nota al O.C.CO.VI. de fecha 3 de diciembre de
2007. El diferimiento en la fecha de aplicacién de este incremento tarifario implica la
necesidad de revisar, en el proceso de renegociacién, el P.E.F. y las tarifas asociadas al mismo
con el propésito de contemplar los efectos de la suspension temporal del inicio del cobro de
las nuevas tarifas de peaje para las categorias antes mencionadas.

Por otra parte, cabe mencionar que la Sociedad fue citada junto con el Estado Nacional y otras
empresas en tres causas judiciales en las que se impugna la renegociacioén de los contratos
suscriptos con el Estado Nacional. Dos amparos fueron iniciados por diputados del Congreso
de la Nacién (uno presentado por un diputado, y otro por un grupo de ocho) y otra accion con
caricter de juicio ordinario fue iniciada por el Defensor del Pueblo de la Nacién.

En ellas se peticiona se declare la inconstitucionalidad del articulo 4° de la Ley N° 25.790 y,
consecuentemente, la nulidad del Decreto N° 296/06 que ratifico el Acuerdo de Renegociacién
Contractual. En dichas causas, los accionantes han requerido ademis medidas cautelares,
solicitando se deje sin efecto el incremento parcial de tarifas producido sobre la base del
citado Acuerdo de Renegociacién hasta tanto se resuelva el fondo del asunto.

A la fecha de emisién de los presentes estados contables se tiene conocimiento que las
medidas cautelares requeridas en las ires acciones fueron rechazadas por los juzgados
intervinientes y confirmadas las sentencias por la Camara Nacional Contencioso
Administrativa Federal.
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AUTOPISTAS DEL SOL S.A.

Nimero de Registro en la Inspeccién General de Justicia: 1.585.403

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES al 31 de diciembre de 2007
NOTA 1 - ACTIVIDAD DE LA SOCIEDAD (Cont.)
1.1. Contrato de Concesién (Cont.)

La Sociedad procedi6 a contestar el traslado del amparo en una de las causas, habiéndose
dictado sentencia de Primera Instancia rechazando dicho amparo por la falta de legitimacién
del actor. Dicho fallo fue apelado por el actor y confirmado el rechazo de la accion por parte
de la Cimara de Apelaciones.

Por ultimo, resta el pronunciamiento sobre el fondo de la cuestion en las dos restantes acciones
(el amparo de los ocho diputados en el cual la Sociedad contesté el traslade otorgado por el
juzgado sobre la accién pretendida y la accién ordinaria del Defensor del Pueblo de la Nacién
en el cual se contest6 demanda y a la fecha se encuentra apelada por ambas partes el rechazo
del Juez a las excepciones previas planteadas por las mismas).

La Sociedad entiende que, si bien no puede asegurarse que los Tribunales rechazaran en

definitiva los planteos formulados por los accionantes, en base a los fundamentos dados en los

pronunciamientos judiciales que rechazaron las mencionadas medidas cautelares, es de esperar
. que no hagan lugar a tales planteos.

Respecto de las redeterminaciones tarifarias previstas en la cldusula octava del Acuerdo de
Renegociacién, con fecha 2 de junio de 2006, la Sociedad presentd al O.C.CO.VL una nota
requiriendo su aplicacién, como asi también, una propuesta para la antes mencionada instancia
de revision de la recomposicién de la ecuacién econémico-financiera del Contrato de
Concesion. La evolucién de ambas cuestiones se explica en los parrafos siguientes.

a) Instancia de revisién para la recomposicién de la ecuacién econémico-financiera

Con fecha 18 de julio de 2006, la Sociedad suscribi6 con el O.C.CO.VI. una Minuta de
Reunién, en la cual se establecié un grupo de trabajo para encarar la instancia de revisién
mencionada. Dicho grupo de trabajo, conformado por funcionarios del Ministerio de
Planificacidn Federal, Inversi6n Pablica y Servicios, de 1a Secretaria de Obras Puablicas,
del citado Organo de Control y de la Sociedad, habia fijado como fecha limite para
elaborar la propuesta de revision contractual et 30 de septiembre de 2006.
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AUTOPISTAS DEL SOL S.A.

Nimero de Registro en la Inspeccién General de Justicia: 1.585.403

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES al 31 de diciembre de 2007

NOTA 1 - ACTIVIDAD DE LA SOCIEDAD (Cont.)

1.1. Contrato de Concesion {(Cont.)

b)

Con fecha 19 de octubre de 2006, la Sociedad le remitié una nueva nota al Organo de
Control, solicitando una vez mds ser convocada para dar inicio a la elaboracién de la
propuesta de revision contractual. Asimismo, con fecha 27 de noviembre de 2006 remitio
otra nota a la Unidad informando sobre el estado de avance de los diferentes actos y
procedimientos previstos en el Acuerdo de Renegociacién.

Por su parte, en el ejercicio en curso, el 0.C.CO.VI solicité por nota la presentacién del
proyecto, cronograma y montos de ejecucion de las obras del tercer carril del ramal a
Tigre, trabajo que conforme el Contrato de Concesién debia ser ejecutado una vez
superado un predeterminado volumen de transito. Atento ello, con fecha 5 de junio de
2007 la Sociedad presentd al O.C.CO.VI. el proyecte ejecutivo de la mencionada obra,
que fue iniciada durante el ejercicio 2007 y cuya finalizacion estard supeditada al grado de
avance que Se obtenga en el proceso de renegociacién del Contrato de Concesion.

Con el propdsito de continuar impulsando la realizacion de la instancia de revisién
contractual, con fecha 13 de julio de 2007 la Sociedad remitié una nueva nota al
0.C.CO.VI,, sin respuesta a la fecha de estos estados contables, a fin de formular una
propuesta que permitiria la ejecucién de la obra denominada "Cuarto Carril de la Av.
General Paz, entre Acceso Qeste y Lugones y Tercer Carril sobre Transito Pesado”. Dicha
propuesta contempla la aplicacién de incrementos tarifarios e igualacién de la tarifa PASE
a la tarifa manual, que se incorporarian por el plazo de la Concesion sobre las actuales
tarifas correspondientes a todas las categorias y para todas las estaciones de peaje del
Acceso Norte. De aceptar el Concedente 1a citada propuesta, el impacto de estas nuevas
inversiones y de los incrementos tarifarios propuestos, deberian ser tenidos en
consideracién en el Plan Econdmico Financiero, en el momento en que finalmente sea
efectuada esta instancia de revision.

Redeterminacién tarifaria (clausula octava del Acuerdo)

La Sociedad reiter6é ¢l mencionado pedido de fecha 2 de junio de 2006, con una nueva
nota de fecha 4 de diciembre de 2006, a efectos de que se elevara la propuesta a la
Secretaria de Obras Piblicas, al haberse vencido el plazoy dé 30 dias previsto para tal
cometido en la citada clausula octava.. \
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AUTOPISTAS DEL SOL S.A.

Namero de Registro en la Inspeccidon General de Justicia: 1.585.403

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES al 31 de diciembre de 2007
NOTA 1- ACTIVIDAD DE LA SOCIEDAD (Cont.)
1.1. Contrato de Concesiéon (Cont.)

Adicionalmente, con fecha 31 de octubre de 2007, la Sociedad presentdé al O.C.CO.VL
una nueva nota requiriendo la aplicacién de dicha redeterminaci6n tarifaria por el periodo
comprendido desde el 1 de enero de 2005 hasta el 30 de septiembre de 2007. A la fecha
de emisién de los presentes estados contables no se ha recibido contestacién a las notas
enviadas con relacion a este tema.

Es de sefialar que la Sociedad continuard realizando los esfuerzos tendientes a finalizar las
revisiones y redeterminaciones tarifarias descriptas en los parrafos anteriores, sin embargo, de
no implementarse en el corto plazo las citadas revisiones y determinaciones, es posible que la
Sociedad no pueda cumplir con sus obligaciones.

1.2. Refinanciacién de ciertos pasivos financieros

Como se indica en el punto 1.1. de esta Nota, las disposiciones de la Ley de Emergencia
Econémica y Reforma del Régimen Cambiario y demas normas emitidas luego del 31 de
diciembre de 2001, fundamentalmente en lo referente a la devaluacién del peso argentino y a
las modificaciones del Contrato de Concesidn originalmente celebrado con el Estado
Nacional, repercutieron negativamente sobre la ecuacidén econdmico-financiera de la
Sociedad.

Sin perjuicio de confiar en el cumplimiento de los compromisos asumidos por el Gobierno en
la Ley de Emergencia y en el Acuerdo de Renegociacidn Contractual respecto de las demds
medidas que correspondan acordarse para el reestablecimiento total del Contrato de
Concesidén, no prosperaron las gestiones de la Sociedad para lograr que se concreten las
revisiones pendientes necesarias para recomponer la ecuacién econdémico-financiera de
acuerdo con lo dispuesto en el Decreto N° 296/2006 del Poder Ejecutivo Nacional,
especialmente en lo referente al cuadro tarifario y a la redeterminacion tarifaria prevista en el
Acuerdo de Renegociacion, segiin lo indicado en el punto 1.1. precedentemente mencionado.

Ante esta situacién, el Directorio de la Sociedad analizé - entre fines de 2006 y principios de
2007 - diversos escenarios futuros en lo que respecta al eventual alcance, oportunidad y efecto
de los acuerdos por las revisiones pendientes a los que efectivamente se pudiera arribar y,
teniendo en consideracion la coyuntura favorable, al momento de su anélisis, de los mercados
de capitales internacionales y los vencimientos de los compre‘mi os financieros asumidos,
convocd a una Asamblea General Extraordinaria, la cual fue ckle raaa el 21 de febrero de

2007. !
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AUTOPISTAS DEL SOL S.A.

Nimero de Registro en la Inspeccién General de Justicia: 1.585.403

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES 2l 31 de diciembre de 2007
‘NOTA 1- ACTIVIDAD DE LA SOCIEDAD (Cont.)
1.2. Refinanciacion de ciertos pasivos financieros (Cont.)

Dicha Asamblea aprobd la emisién de obligaciones negociables simples, no convertibles en
acciones, por hasta un monto méximo de US$ 220.000.000, o su equivalente en otras
monedas, con vencimiento en un plazo maximo de 12 afios desde la fecha de su emisién,
solicitando su oferta puablica y cotizacién, la cual fue autorizada por Resolucién N° 15.615 de
la Comisioén Nacional de Valores de fecha 20 de abril de 2007.

Asimismo, dicha Asamblea aprobé que los fondos provenientes de la emisién fuesen
utilizados para mejorar la estructura de financiamiento y para integrar el capital de trabajo de
la Sociedad, delegando en el Directorio, con la facultad de subdelegar en las personas que este
determine, las mas amplias facultades para establecer las restantes condiciones de emisién,
que no hubieran sido expresamente determinadas por la Asamblea.

En base a lo expuesto, con fecha 27 de marzo de 2007, el Directorio de la Sociedad aprobé la
propuesta de refinanciacién de sus obligaciones negociables en circulacién y la emisién de las
nuevas obligaciones negociables con vencimiento en ¢l afio 2017. Como consecuencia del
proceso encarado, se efectuaron las siguientes operaciones:

a) Emisién de Obligaciones Negociables: con fecha 23 de mayo de 2007 se emitieron
obligaciones por un total de US$ 155.000.000 con vencimiento en 2017, a una tasa de
interés del 11,5 % anual (las “Obligaciones 2017), segin se informa en Nota 8. Parte de
las Obligaciones 2017 fueron entregadas a los tenedores de titulos anteriormente emitidos
por la Sociedad que aceptaron el canje de los mismos, segin se informa en el punto d)
siguiente. Los fondos remanentes de la emisién fueron aplicados a la compra de los titulos
mencionados en el punto b) siguiente, para hacer frente a los costos relacionados con el
proceso de refinanciacién encarado y para integrar el capital de trabajo de 1a Sociedad.

b) Una oferta para comprar en efectivo (la “Oferta de compra”™) las Obligaciones Negociables
con Descuento con y sin Cotizacién con vencimiento 2009 (las “Obligaciones 2009™) y la
solicitud de poderes (la “Solicitud de poderes 2009”) para votar a favor de la modificacion
de ciertas obligaciones y disposiciones del contrato de fideicomiso en virtud del cual se
emiticron estas obligaciones. La Asamblea de Tenedores de estas Obligaciones aprobé

oportunamente dichas modificaciones. En Nota 8 se informa ‘Eo\re las condiciones que
rigen la emisién de las Obligaciones 2009, luego de las modifigaciones aprobadas.

Véase nuestro informe de fecha -~
7 de marzo ge 2008 .~
PRICE WATERHO S/E,&'CO. SR.I. Alberto G} Maquicira
r Por Comisic’m\ Ficalizadora
(Socio} .
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NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES al 31 de diciembre de 2007
NOTA 1-ACTIVIDAD DE LA SOCIEDAD (Cont.)
1.2. Refinanciacién de ciertos pasivos financieros (Cont.)

Con fecha 16 de mayo de 2007, tenedores de aproximadamente el 81,96 % de las
Obligaciones 2009 (por un valor nominal de US$ 97.762.951), aceptaron la oferta
efectuada. El precio de compra total per cada US$ 1.000 de valor nominal fue de US$ 930,
el cual fue abonado el pasado 23 de mayo de 2007 junto con los intereses devengados e
impagos a dicha fecha.

¢) Una solicitud para la obtencion de poderes (la “Solicitud de poderes 2014”) por parte de los
tenedores de todas y cada una de sus Obligaciones Negociables a 1a Par con vencimiento 15
de junio de 2014 (las “Obligaciones 2014™) para votar a favor de la modificacién de ciertos
compromisos y demds disposiciones de las Obligaciones Negociables a la Par y del
Contrato de Fideicomiso en virtud del cual se emitieron dichas Obligaciones. La Asamblea
de Tenedores de estas Obligaciones aprobé oportunamente dichas modificaciones. En Nota
8 se informa sobre las condiciones que rigen la emisién de las Obligaciones 2014, luego de
las modificaciones aprobadas.

d) Una oferta para canjear (la “Oferta de Canje™) las Obligaciones Negociables a la Par con
vencimiento en 2014 (las “Obligaciones 2014™) validamente presentadas por tenedores de
-estas obligaciones por hasta un monto de US$ 107.612.710 por nuevos titulos de deuda con
vencimiento 2017. Finalmente, tenedores de Obligaciones 2014 por un monto de capital de
US$ 59.345.199 solicitaron su canje por Obligaciones 2017 a un precio de canje de
US$ 710,95 por cada US$ 1.000 de valor nominal.

Adicionalmente, el 23 de mayo de 2007 la Sociedad aboné en efectivo los intereses
devengados ¢ impagos hasta dicha fecha, de las Obligaciones 2014 aceptadas en la Oferta
de Canje.

Tal como surge del estado de situacion patrimonial, asi como también de la informacién
respecto a plazos de amortizacién de las Obligaciones 2017 que se incluye en Nota 8, como
resultado de este proceso de refinanciacién, la estructura de endeudamiento de la Sociedad ha
tenido una mejora que le permitié continuar con los esfuerzos tendientes a finalizar las
revisiones pendientes del Contrato de Concesidn necesarias para recomponer la ecuacién
econ6mico-financiera de acuerdo con lo dispuesto en el Decteth N° 296/2006 del Poder
Ejecutivo Nacional, segiin lo indicado en el punto 1.1. de esta Nota.

Véase nuestro informe de fecha
7 de marzojde 2008 / [
PRICE WATERHQUSE-&CO. S.R.L. Alberto¥! Maquieira
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NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES al 31 de dicicmbre de 2007
NOTA 1 - ACTIVIDAD DE LA SOCIEDAD (Cont.)
1.2. Refinanciacién de ciertos pasivos financieros (Cont.)

Sin embargo, de no implementarse en el corto plazo los ajustes de tarifa mencionados en el
punto anteriot, es posible que la Sociedad no pueda cumplir con sus obligaciones.

El efecto patrimonial resultante de la compra de las Obligaciones 2009 con fondos
provenientes de la emisién de Obligaciones 2017 ha sido el siguiente:

En USS$ En$

I - VALOR DE LIBROS DE LOS PASIVOS
CANCELADOS EN LA RECOMPRA (no incluye resultados
financieros devengados a la fecha de cancelacidn, que fueron
abonades por la Sociedad a dicha fecha)

Obligaciones Negociables 2009 100.423.655 308.300.621
Menos

Costos del proceso de compra de Obligaciones Negociables

2009 (833.185) (2.557.879)

99.590.470 305.742.742

I1 - PRECIO DE COMPRA DE LAS OBLIGACIONES
NEGOCIABLES 2009 (90.919.545) (279.123.003)
Il -~ GANANCIA POR RECOMPRA DE
OBLIGACIONES NEGOCTABLES 2009 (Nota 3 m)} 8.670.925 26.619.739

Adicionalmente, se han realizado las siguientes opcramoncs relacionadas con los pasivos
financieros de Ja Sociedad:

a) Con fecha 31 de mayo y 20 de noviembre de 2007, se recompraron para su cancelacion, en
los términos del Cuarto Suplemento al Contrato de Emisién, Obligaciones 2009 por un monto
de capital en circulacién de US$ 19.512,51 y US$ 199.018, que han sido canceladas de
acuerdo con lo previsto en dicho contrato. Dichas operaciones generaron una ganancia de
$5.765 y $ 42.570, respectivamente (Nota 3 m)).

En julio de 2007, se recompraron en los términos del Tercer Suplemento al Contrato de
Emisién, Obligaciones 2014 por un monto de capital de US$ 3.377.072. Estas obligaciones
negociables adquiridas han sido canceladas de acuerde con lo previsto en el contrato de
emisién. La ganancia generada por esta transaccién fue $ 2.626.756 (Nota 3 m)).

b) Adicionalmente y tal como se informa en Nota 9, el 24 de juho de 2007, la Sociedad
procedié a cancelar en forma anticipada el préstamo mantemdo &l Banco Bilbao Vizcaya
Argentaria S.A. (ex BEX).

Véase nuestro informe de fecha

7 de marzg de 2008
PRICE WATERH ’y_SE”& CO.S.R.L. Alberto G.{Maquieira
- ¢ Por Comisidn Fiscalizadora
" {Socio) ;
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Nimero de Registro en la Inspeccién General de Justicia: 1.585.403

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES al 31 de diciembre de 2007
NOTA 1 - ACTIVIDAD DE LA SOCIEDAD (Cont.)
1.3. Otros aspectos referidos a la Concesién

Ante los cambios producidos unilateralmente sobre el Contrato de Concesidn, producto de las
normativas sancionadas con motivo de la emergencia econémica enunciadas en el punto 1.1.
de esta Nota, 1a Sociedad debié presentar un nuevo Plan de Trabgjos al 0.C.CO.VL

Debido a la necesidad de postergar la ejecucion de ciertas obras que no eran imprescindibles
ejecutar por cuestiones de seguridad hasta tanto se renegocie el citado contrato, el O.C.CO.VL
dispuso la aplicacién de multas en suspenso por aproximadamente $ 2,87 millones por
demoras en la ejecucién de las obras, las cuales son materia de recursos administrativos,
oportunamente interpuestos por la Sociedad, en los cuales se solicité que las mismas sean
dirimidas en el marco del proceso de renegociacién. Sin perjuicio de que a la fecha la Alzada
no se ha expedido sobre Ias mismas, el Organo de Control a través de las Resoluciones N° 106
y 107, actualizé el monto en dos de las mencionadas multas, incrementando su valor en $ 6,53
millones. De esta manera, el monto total de penalidades en suspenso por demoras en la
ejecucién de obras ascenderia a aproximadamente $ 9,40 millones.

No obstante lo mencionado en ¢l parrafo anterior y atento a las caracteristicas del Acuerdo de
Renegociacién Contractual en vigencia en lo referente al tema “Penalidades” (Ver punto 1.1.
de esta Nota), se entiende que el Organo de Control deberd emitir resoluciones absolutorias
revocando las multas aplicadas por falta de ejecucidén de obras con motivo de la Emergencia,
una vez que se arribe a un acuerdo en la instancia de revision.

Por otra parte, ¥ en lo que se refiere a presuntos incumplimientos en el mantenimiento y
conservacion en sectores puntuales de la autopista, desde la declaracién de la emergencia
econdmica en enero de 2002 y hasta la fecha de los presentes estados contables, la Sociedad
recibié 642 Actas de Constataciéon emanadas del O.C.CO.VL, en una sola de las cuales se
exonerd de responsabilidad a la Sociedad, mientras que desde el inicio de la Concesion y hasta
enero de 2002 sélo se habian recibido 5 Actas.

La Sociedad ha presentado y presentard los descargos que pudieran corresponder contra dichas
Actas. Del total de Actas labradas desde el inicio de la concesidn, 236 Actas han derivado en
-multas aplicadas por el O.C.CO.VI. por aproximadamente $ 6,16 millones ($ 6,07 millones
desde el ejercicio 2002), las cuales se encuentran con recursos a rniqistrativos interpuestos.

Véase nuestro informe de fecha -
7 de marzp de 2008 all

PRICE WATERHQUSE CO. S.R.L. Alberto GY Maquieira
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Nimero de Registro en la Inspeccién General de Justicia: 1.585.403
NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES al 31 de diciembre de 2007

NOTA 1 - ACTIVIDAD DE LA SOCIEDAD (Cont.)
1.3. Otros aspectos referidos a la Concesion (Cont.)

A la fecha de los presentes estados contables, de las mencionadas penalidades s¢ han abonado,
$ 1,7 millones en ejercicios anteriores y $ 0,35 millones en el presente ejercicio.

Sobre este aspecto, corresponde resaltar que las observaciones formuladas respecte de la
conservacion y mantenimiento de la autopista, usualmente y desde el inicio de la Concesion,
se cursaban a través de comunicaciones previas de la Supervisién del Organo de Control con
emplazamientos para su solucién y que s6lo en caso de incumplimiento derivaban en Actas de
Constatacién con aplicacién de penalidades, por lo cual la metodologia aplicada por la gestién
a cargo del O.C.CO. VI durante ¢l periodo 2004 hasta casi fines del mes de agosto de 2007 de
libramiento inmediato de las citadas Actas implicé un cambio de conducta del O.C.CO.VL
con respecto a su operatoria de trabajo anterior, aspecto que ha sido planteado junto con otros
en los recursos administrativos interpuestos.

Es de sefialar que, del total de Actas de Constatacién antes mencionado, dos corresponden a
incumplimientos en el mantenimiento actualizado de los denominados “Registro de
Inversiones de la Sociedad” y “Registro Especial de la Quinta Adecuacién al Contrato de
Concesion”. Como se mencionara en el punto 1.1. de esta Nota, el Acuerdo de Renegociacion
Contractual prevé la metodologia que serd aplicable para el registro de las inversiones, por lo
que se¢ estima que respecto de estas Actas de Constatacion, el O.C.CO.VI. debera dejarlas sin
efecto.

NOTA 2 - NORMAS Y CRITERIOS UTILIZADOS PARA LA PREPARACION Y
PRESENTACION DE LOS ESTADOS CONTABLES

A continuacidn se detallan las normas y criterios contables mis significativos aplicados por la
Sociedad en la preparacién de estos estados contables, las cuales han sido aplicadas
uniformemente respecto del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2006.

a) Preparacién y prcsentaci()h de los estados contables

Los presentes estados contables, estdn expresados en pesos argentinos, y fueron
confeccionados conforme a las normas contables de exposicion y valuacion contenidas en las
Resoluciones Técnicas emitidas por la Federacidn Argentina de Consejos Profesionales de
Ciencias Econémicas (“FACPCE”), aprobadas por el Conbejo Profesional de Ciencias
Econémicas de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires (“CPCEX AB i 7Y y de acuerdo con las
resoluciones emitidas por la Comisién Nacional de Valores (“CNV{)i|
Véase nuestro informe de W‘ )/
7 de marzp de 2008 AW
PRICE WATERH(USE'& CO. S.RL. Albefio 6. Maquieira
T Por Comisidn Kiscalizadora
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NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES al 31 de diciembre de 2007

NOTA 2 - NORMAS Y CRITERIOS UTILIZADOS PARA LA PREPARACION Y
PRESENTACION DE LOS ESTADOS CONTABLES (Cont.)

a) Preparacidn y presentacion de los estados contables (Cont.)

Como se indica en Nota 1, las disposiciones de la Ley de Emergencia Econémica y Reforma
del Régimen Cambiario y demds normas emitidas luego del 31 de diciembre de 2001,
fundamentalmente en lo referente a la devaluacién del peso argentino y a las modificaciones
del Contrato de Concesién originalmente celebrado con el Estado Nacional, repercutieron
negativamente sobre la ecuacién econémico-financiera de la Sociedad.

Como resultado del proceso de refinanciacién mencionado en Nota 1, la estructura de
endeudamiento de la Sociedad ha tenido una mejora que le permitié cubrir el déficit financiero
provocado por la demora que se ha producido en la aplicacién de los incrementos tarifarios
que surgen de la aplicacién de los articulos 7 y 8 del Decreto N°296/06. Sin embargo, de no
implementarse en el corto plazo los mencionados ajustes, es posible que la Sociedad no pueda
cumplir con sus obligaciones.

La Sociedad considera que las gestiones en curso para renegociar el Contrato de Concesién
resultardn exitosas. Los presentes estados contables han sido preparados comnsiderando
principios contables aplicables a una empresa en marcha y, por lo tanto, no incluyen los
efectos de los eventuales ajustes y reclasificaciones que pudieran requerirse si la Sociedad se
viera impedida de continuar sus operaciones y obligada a realizar sus activos y cancelar sus
pasivos, incluyendo los contingentes, en condiciones diferentes al curso normal de sus
negocios.

b) Estimaciones contables

La preparact6n de estados contables a una fecha determinada requiere que la Direccidn de la
Sociedad realice estimaciones y evaluaciones que afectan ¢l monto de los activos y pasivos
registrados y los activos y pasivos contingentes revelados a dicha fecha, como asi también los
ingresos y egresos registrados en el ejercicio. La Direccién de la Sociedad realiza
estimaciones para poder calcular a un momento dadoe, por ejemplo, el valor recuperable de los
activos, las depreciaciones y amortizaciones, las previsiones para contingencias, €l cargo por
impuesto a las ganancias y la prevision para deudores incobrables. Sin embargo, no es pesible
prever el resultado final del proceso de renegociacién del Cpntrato de Concesidn, ni la
evolucion futura de la economia nacional ni de otros factores ctan la marcha de los
negocios de la Sociedad. &

Véase nuestro informe de fecha
7 de marzgde 2008
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NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES al 31 de diciembre de 2007

NOTA 2 - NORMAS Y CRITERIOS UTILIZADOS PARA LA PREPARACION Y
PRESENTACION DE LOS ESTADOS CONTABLES (Cont.)

b) Estimaciones contables (Cont.)

En consecuencia, los resultados reales futuros podrian diferir de las estimaciones y
evaluaciones realizadas a la fecha de preparacidn de los presentes estados contables.

¢) Consideracion de los efectos de 1a inflacién

Los presentes estados contables han sido preparados en moneda constante, reconociendo en
forma integral los efectos de la inflacién hasta el 31 de agosto de 1995. A partir de esa fecha y
hasta el 31 de diciembre de 2001, de acuerdo con normas contables profesionales y con
requerimientos de los organismos de contralor, se discontinué la reexpresién de los estados
contables, debido a la existencia de un periodo de estabilidad monetaria. Durante el periodo
comprendido entre el 1 de encro de 2002 y el 1 de marzo de 2003 se reconocieron los efectos
de la inflacién debido a la existencia de un proceso inflacionario. A partir de esa fecha se
discontinud la reexpresién de los estados contables de acuerde con la Resolucién N° 441/03
emitida por la CNV.

Este crit¢rio no estd de acuerdo con las normas contables profesionales vigentes que
establecen que los estados contables deben ser reexpresados hasta el 31 de diciembre de 2003.
De haberse reconocido los efectos de las variaciones en el poder adquisitivo de la moneda
hasta la fecha dispuesta por las normas contables profesionales vigentes, el patrimonio neto de
la Sociedad al 31 de diciembre de 2007 seria aproximadamente de $ 287.585.000
(aproximadamente $ 328.885.000 al 31 de diciembre de 2006) y la pérdida del ejercicio
finalizado en esa fecha de aproximadamente $ 41.290.000 (aproximadamente $ 24.585.000 al
31 de diciembre de 2006).

El indice utilizado a los efectos de la reexpresién de las partidas de los mencionados estados
contables fue el indice de precios internos al por mayor publicado por el Institutc Nacional de
Estadistica y Censos.

Véase nuestro informe de fecha
7 de margb de 200
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NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES al 3] de diciembre de 2007

NOTA 2 - NORMAS Y CRITERIOS UTILIZADOS PARA LA PREPARACION Y
PRESENTACION DE LOS ESTADOS CONTABLES (Cont.)

d) Informacién comparativa

Los saldos al 31 de diciembre de 2006 que se exponen con fines comparativos en estos estados
contables surgen de los estados contables a dichas fechas, luego de considerar ciertas
reclasificaciones menores de saldos a efectos de su presentacién uniforme con el presente
gjercicio.

¢) Caja y bancos e inversiones
El efectivo disponible y los saldos en cuenta corriente bancaria han sido valuados:
- En moneda nacional: a su valor nominal.

- En moneda extranjera: a su valor nomiinal convertido al tipo de cambio correspondiente
al momento de Ia medicién.

Los fondos que en virtud del contrato de emisién de las Obligaciones 2009 deben ser
depositados en las denominadas “Cuentas de Reservas”, tal como se informa en Nota 8, son
valuados a su valor de imposicién mas intereses devengados al cierre y expuestos neteando de
los importes a pagar por dichas Obligaciones en el pasivo corriente.

Las colocaciones transitorias en Fondos Comunes de Inversién, Depositos a Plazo Fijo y
Depésitos en Caja de Ahorro han sido valuadas de acuerdo con la suma de dinero invertida en
el momento de la transaccién mas las correspondientes diferencias de cotizacién en caso de
corresponder y los resultados financieros devengados en base ala tasa de interés convenida en
dicha oportunidad. ’

Los bonos emitidos por el Estade Nacional (DIVY, DIVA y cupones PBI Ley Argentina y Ley
New York) denominados en délares estadounidenses han sido valuados a su valor de
cotizacién al cierre del ejercicio.

Véase nuestro informe de fecha
7 de marzo dE 2008
PRICE WATERHOYSE-&CO. S.R.L.
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NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES al 31 de diciembre de 2007

NOTA 2 - NORMAS Y CRITERIOS UTILIZADOS PARA LA PREPARACION Y
PRESENTACION DE LOS ESTADOS CONTABLES (Cont.)

f) Créditos, Otros créditos y deudas (excepto bancarias y financieras)

La linea “0.C.CO.VI — Ajuste de tarifa a cobrar” incluye los ajustes tarifarios que en virtud de
los contratos y acuerdos celebrados antes de la Emergencia Econdmica no fueron trasladados a
la tarifa de peaje y que corresponde percibir a la Sociedad del mencionado érgano de control,
los que han sido valuados de acuerdo con el valor descontado de la suma de dinero que se
espera recibir a su vencimiento, neta de los costos de la transaccidn, mas los resultados
financieros devengados en base a una tasa de interés de mercado estimada al momento de su
incorporacidn al activo.

Las restantes partidas incluidas en ¢l rubro Créditos se exponen a valores representativos de
las sumas a ser cobradas a los vencimientos pactados, de acuerdo con las condicicnes de las
correspondientes transacciones, las que no difieren significativamente de los valores de
contado estimados al momento de la transaccién mas los intereses y componentes financieros
implicitos devengados en base a la tasa de interés determinada en dicha oportunidad.

Los saldos incluidos en el rubro Otros créditos en las lineas “Locaciones por servicios a
cobrar”, “Anticipos de impuestos” (excepto los correspondientes al impuesto a la ganancia
minima presunta, segin se explica en este punto), “Siniestros a recuperar — La Construccion
§.A.” y “Deudores varios™ han sido valuados en base a la mejor estimacidn posible de la suma
a cobrar, descontada utilizando la tasa de interés estimada en el momento de su incorporacién

al activo.

Excepto por los pagos efectuados hasta el 30 de junio de 2006, que han sido valuados a sus
valores descontados, los saldos por impuesto a la ganancia minima presunta han sido valuados
a su valor nominal.

Los activos y pasivos por impuesto diferido han sido valuados a su valor nominal.

Los otros créditos diversos han sido valuados a su valor nominal mas los resultados
financieros devengados al cierre del ejercicio, en caso de corresponder.

‘Véase nuestro informe de fecha
7 de marzp de 2008
PRICE WATERH /U,SE’&’ CO.S.R.L.
T
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NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES al 31 de diciembre de 2007

NOTA 2 - NORMAS Y CRITERIOS UTILIZADOS PARA LA PREPARACION Y
PRESENTACION DE LOS ESTADOS CONTABLES (Cont.)

f) Créditos, Otros créditos y deudas (excepto bancarias y financieras) (Cont.)

Las cuentas a pagar y restantes deudas, excepto las partidas expuestas en el rubro Otros
pasivos y Previsiones, se exponen a valores representativos de las sumas a ser pagadas a los
vencimientos pactados, de acuerdo con las condiciones de las correspondientes transacciones,
las que no difieren significativamente de los valores de contado estimados al momento de la
transaccién mas los intereses y componentes financieros implicitos devengados en base a la
tasa de interés determinada en dicha oportunidad.

Los otros pasivos han sido valuados en base a la mejor estimacién posible de la suma a pagar a
los vencimientos pactados, descontada utilizando la tasa de interés estimada en el momento de
su incorporacién al pasivo.

Las previsiones han sido valuadas en base a la mejor estimacién posible de la suma a pagar,
descontada utilizando la tasa de interés de mercado estimada al momento de su medicién
contable.

Las tasas de interés utilizadas en la valuacién de activos y pasivos, han sido determinadas
considerando las evaluaciones del mercado sobre el valor del tiempo del dinero y los riesgos
especificos de la correspondiente transaccién.

g) Otros activos

Los saldos del rubro han sido valuados a su costo de adquisicidn reexpresado, en caso de
corresponder, de acuerdo con lo indicadoe en el punto c), el que no supera su valor recuperable,
excepto los inmuebles destinados a la venta que han sido valuados a su valor estimado de
realizacidn. '

h) Bienes de uso

Los bienes de uso han sido valuados a su costo reexpresado; de acuerdo con lo indicado en el
punto c), menos las correspondientes amortizaciones acumuladas. Las amortizaciones son
calculadas por el método de linea recta aplicando tasas anualgs guficientes para extinguir sus
valores al final de la vida dtil estimada. El valor asi de inado no excede su valor
recuperable.

Véase nuestro informe de fecha ;
7 de marzgde 2008
PRICE WATERHQUSE.&TCO. S.R.L. Albétto aquieira
- Por Comisidn Kiscalizadora

T {Socio)

/’C.P.C.E.C.A.B.A 1 -F17
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NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES al 31 de diciembre de 2007

NOTA 2 - NORMAS Y CRITERIOS UTILIZADOS PARA LA PREPARACION Y
PRESENTACION DE LOS ESTADOS CONTABLES (Cont.)

1) Inversiones en obra

Las inversiones en obra han sido valuadas a su costo reexpresado, de acuerdo con lo senalado
en el punto c), neto de las correspondientes amortizaciones acumuladas, incluyendo los costos
financieros correspondientes al financiamientc con capital de terceros de las inversiones
realizadas por la Sociedad durante el periodo de construccién y hasta la habilitacién de esas
obras.

En virtud de las disposiciones contractuales, la Sociedad se encuentra obligada a la realizacién
de inversiones ¢n obra durante el plazo de concesion de acuerdo con lo descripto en Nota
6.a) 1. Consecuentemente, se ha considerado como costo amortizable del proyecto la totalidad
de los costos incurridos hasta la fecha expresados en moneda homogénea, (incluyendo costcs
financieros netos relacionados con el financiamiento con capital de terceros) mds todos
aquellos costos futuros en los que serd necesario incurrir para la realizacién de las obras
previstas en el Contrato de Concesion y sus modificaciones, 10s que han sido estimados sobre
la base del costo de reposicién de las obras a ejecutar al cierre del ejercicio o del monto
comprometido con el O.C.CO.VL, el mayor. Dichos costos futuros, en base a estimaciones de
la Sociedad, ascienden a aproximadamente $ 368.548.000 al 31 de diciembre de 2007. Estas
estimaciones deberdn ser reformuladas una vez que se conozcan las condiciones finales de
renegociacion del Contrato de Concesidn.

Las amortizaciones son calculadas en funcién del coeficiente que surge de dividir el transito
pagante registrado a la tarifa vigente y/o proyectado en el ejercicio, el mayor, con el total de
vehiculos pagantes registrados y/o proyectados, el mayor, en el ejercicio mis los proyectados
hasta la finalizacién del plazo de concesidn, valuados a las tarifas vigentes o estimadas para
cada ejercicio.

Las proyecciones de trdnsitc de vehiculos son efectuadas por consultores independientes,
habiéndose realizado en el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2000 la dltima
estimacion, la cual contemplaba el actual plaze de concesion y el cuadro tarifario aprobado a
esa fecha. En virtud de lo mencionado en Nota 1.1., esta dltima evaluacién, que fuera utilizada
para la determinacién de las amortizaciones al 31 de diciembre de 2007 y 2006, deberd ser
reformulada una vez conocidas las condiciones finales en que fea rencgoc1ado ¢l Contrato de
Concesion con el Estado Nacional.

Véase nuestro informe de fecha
7 de marzo db 2008 / )
PRICE WATERHOZ’S/E&’CO. S.R.L Alberto G Mequieira

u”

Por Comisiéni\Fiscalizadora

(Socio)

/ CP.CECABA T°1-F17
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NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES al 31 de diciembre de 2007

NOTA 2 - NORMAS Y CRITERIOS UTILIZADOS PARA LA PREPARACION Y
PRESENTACION DE LOS ESTADOS CONTABLES (Cont.)

i) Inversiones en obra (Cont.)

Tal como lo prevén las normas contables vigentes, las modificaciones que resulten de dicha
renegociacion en los costos futuros estimados o en las proyecciones de transitos o de cualquier
otra adecuacién al Contrato de Concesién que pudiera suceder en el futuro o de un nuevo
estudio de trénsito, serin consideradas para el cémputo de la tasa de amortizacion del proyecto
y/o el cargo por amortizacién a partir del ejercicio en que se produzca dicha modificacion.

La Sociedad ha considerado, para evalvar la recuperabilidad de sus activos, los requisitos
establecidos en las Resoluciones Técnicas emitidas por la FACPCE adoptadas por el
CPCECABA vy considerando las normas de la CNV (organismo de contralor de la Sociedad),
vigentes a la fecha de emisién de los presentes estados contables.

La estimaci6n de flujos de fondos utilizada a efectos de 1a determinacién del valor recuperable
de los activos se ha realizado en funcién al conocimiento del negocio que posee la Direccidn
de la Sociedad, la que adicionalmente ha utilizado lo que a su criterio constituye la mejor
informacién disponible para estimar la evolucién de las variables externas que afectardn a
dicho negocio durante el plazo de Concesién. Esta estimacidn, incluyendo la tasa de interés
aplicable para su descuento, se ha realizado sobre la base de supuestos macroeconémicos y
financieros considerados razonables.

Sin embargo, la devaluacidn del peso argentino y la “pesificaciéon” de las tarifas plantearon un
significativo cambio de reglas para todos los agentes econémicos radicados en nuestro pais. A
la fecha de emisién de los presentes estados contables, no es posible prever el alcance,
oportunidad y efectos de la revisién final del Contrato de Concesion, ni la evolucién futura de la
economia nacional, lo que mantiene una numerosa cantidad de escenarios probables. En
particular, los resultados de la renegociacion de las tarifas de la Sociedad en los términos
previstos en la legislacién aplicable tendrdn un significativo impacto en la ecuacién
econdmico-financiera de la Sociedad.

Véase nuestro informe de fecha
7 de marzo dej2008

PRICE WATER%O. S.RL.

— (Socio)

/.F.C.E.C.A.B.A T1-F17
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NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES al 31 de diciembre de 2007

NOTA 2 - NORMAS Y CRITERIOS UTILIZADOS PARA LA PREPARACION Y
PRESENTACION DE LOS ESTADOS CONTABLES (Cont.)

i) Inversiones en obra (Cont.)

A pesar de las dificultades con las que ha transcurrido hasta el presente el proceso de
renegociacién en curso, tal como se indica en Nota 1.1 y teniendo en consideracién el articulo
N° 9 de la Ley Nro. 25.561, el Poder Ejecutivo Nacional deberd tener en cuenta en la
renegociacion, entre otros aspectos, la rentabilidad de las empresas de obras y servicios
piblicos. Consecuentemente, para la estimacién del valor recuperable de los activos al 31 de
diciembre de 2007, la Direccién de la Sociedad ha considerado en sus proyecciones de
ingresos una modificacion de las tarifas que permita recomponer la tasa interna de retorno
comprometida en el Acuerdo de Renegociacién Contractual, calculada sobre un flujo en pesos
constantes de septiembre de 1993.

Considerando lo aqui expuesto, la Direccién de la Sociedad estima que las premisas utilizadas
para determinar los flujos futuros de fondos descontados son prudentes y razonables a la luz
de las actuales condiciones macroeconémicas y los resultados que se espera obtener del
proceso de renegociacion del Contrato de Concesidn y, consecuentemente, la Direccién estima
que el valor de sus activos, en su conjunto, no excede su valor recuperable determinado de
acuerdo con los criterios enunciados en los parrafos precedentes y sujeto a las condiciones
aqui sefaladas.

j) Partes relacionadas

Se incluyen en este rubro los saldos por transacciones realizadas con empresas accionistas de
la Sociedad y/o con sus sucursales en la Repiiblica Argentina y/o con uniones transitorias de
empresas en las que estas participan. Dichos saldos han sido valuados de acuerdo con las
condiciones pactadas entre las partes involucradas.

k) Deudas bancarias y financieras

Las Obligaciones Negociables 2009 y 2014 han sido valuadas al valor descontado de las
sumas a pagar utilizando la tasa interna de retorno determinada en el momento de su
incorporacién al pasivo, considerando las evaluaciones del meyc do sobre el valor del tiempo
del dinero y los riesgos especificos de la transaccion.

Véase nuestro informe de fecha S
7 de marzo d¢-2008 /

PRICE WATERHOU }&C@ S.RL.

el (Socio)

P “C.P.CECABA T1-F17
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NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES al 31 de diciembre de 2007

NOTA 2 - NORMAS Y CRITERIOS UTILIZADOS PARA LA PREPARACION Y
PRESENTACION DE LOS ESTADOS CONTABLES (Cont.)

k) Deudas bancarias y financieras (Cont.)

El valor de incorporacién del pasivo resultante de la-emision de Obligaciones Negociables
2017 ha sido determinado conforme se indica a continuacidén:

a)

b)

Titulos emitidos que generaron un ingreso de fondos en la Sociedad, incluyendo los
aplicados a la compra de Obligaciones 2009 segin se¢ informa en Nota 1.2. y a la
cancelacion de costos asociados al proceso de refinanciacién: en funcién de la suma de
dinero recibida, neta de los costos demandados por la transaccién.

Titulos emitidos en sustituciéon de los compromisos asumidos con tenedores de
Obligaciones 2014 que aceptaron su canje por Obligaciones 2017: considerando que las
condiciones de la nueva deuda con estos tenedores no diferian sustancialmente de las
condiciones de la deuda original con ellos mantenida, el canje efectuado no revestia las
caracteristicas de una extincién de deuda, habiéndose, en consecuencia, mantenido el
valor de libros del pasivo por las Obligaciones 2014 canjeadas, determinado conforme lo
indicado en el primer pdrrafo de este punto. Los costes del proceso de refinanciacién
asociados al canje de estos titulos fueron deducidos de dicho valor de libros y son
imputados a resultados durante el plazo de la nueva deuda, conforme surge del criterio
descripto en el pérrafo siguiente.

Las Obligaciones 2017 han sido valuadas al 31 de diciembre de 2007 considerando el valor de
incorporacién determinado conforme lo enunciade precedentemente, mis la porcién
devengada de cualquier diferencia entre dicho valor y la suma de los importes a pagar a su
vencimiento, calculada exponencialmente con la tasa determinada al momento de la medicidn
inicial, sobre la base de ésta y de las condiciones oportunamente pactadas, neto de 1os pagos
efectuados.

Véase nuestro informe de fechy
7 de marzojde 2008

PRICE WATERHOQ/SE’&’CO. SRL.
]
‘-/

Por Comisién Fiscalizadora
{Socio)

" CPCECABA T°1-F17
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NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES al 31 de diciembre de 2007

NOTA 2 - NORMAS Y CRITERIOS UTILIZADOS PARA LA PREPARACION Y
PRESENTACION DE LOS ESTADOS CONTABLES (Cont.)

1) Contingencias

Son situaciones existentes al cierre que pueden resultar en una pérdida, cuya materializacion
depende de que uno o més eventos futuros ocurran o dejen de ocurrir. La evaluacién de los
pasivos contingentes es realizada por la Direccién de la Sociedad en base a la opinién de los
asesores legales e impositivos y de los restantes elementos de juicio disponibles.

Las contingencias incluyen a los proceses judiciales pendientes o reclamos por eventuales
perjuicios a terceros por dafios originados en el desarrollo de las actividades, asi como también
reclamos de terceros originados en cuestiones de interpretacién legislativa.

Si en fa evaluacién 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 pasive contingente y una estimacién de la posibilidad
de ocurrencia es expuesta en nota a los estados contables. Las contingencias consideradas
remotas no son expuestas. Sin embargo, en los casos que la exposicién no es requerida, la
Sociedad expone contingencias que dada su naturaleza inusual, a criterio de la Direccién
pueden resultar de interés para los usuarios de los estados contables.

Los criterios utilizados para la constitucidon de previsiones son los siguientes:

e Para deudores incobrables: se .constituye en base a un andlisis individual de
recuperabilidad de la cartera de créditos.

e Por quebrantos y otros créditos impositivos: ha sido constituida de acuerdo con lo
explicado en el punto o) de esta Nota.

e Para juicios, renegociaciones y otras contingencias: se ha constituido- para cubrir
eventuales situaciones contingentes de caracter laboral, comercial y otros riesgos diversos
que podrian originar obligaciones para la Sociedad. En la estimacién de sus montos y
probabilidad de concrecién se ha considerado la opinién de los asesores legales e
impositives de la Sociedad. Asimismo, han sido consideradas las coberturas de seguros
contratadas por la Sociedad.

El movimiento de estas previsiones y los litigios signiﬁcativos en los que la Sociedad es parte,
se exponen en el Anexo E y en la Nota 11, respectivamente. ‘\ ‘

Véase nuestro informe de fecha . f
7 de marzode 2008 .

PRICE WATERH /sE’&’ CO.SRL. Alberto G. Maquieira
Por Comisiéh Fiscalizadora

o (Socio)

/ CPLCECABA T'1-F17




_ 29
AUTOPISTAS DEL SOL S.A.
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NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES al 31 de diciembre de 2007

NOTA 2 - NORMAS Y CRITERIOS UTILIZADOS PARA LA PREPARACION Y
PRESENTACION DE LOS ESTADOS CONTABLES (Cont.)

m) Anticipos de clientes

Se incluyen en esta linea los cobros anticipados provenientes de la explotacién por terceros de
las 4reas de servicio destinadas a actividades tales como estaciones de servicio y otras
operaciones comerciales, con autorizacién del 6rgano de control, los que han sido valuados al
valor efectivamente percibido, reexpresado de acuerdo con el criterio descripto en el punto c),
en caso de corresponder.

n} Cuentas de patrimonio neto

Las cuentas de patrimonio neto han sido reexpresadas en moneda constante, siguiendo el
criterio descripto en el punto ¢). La reexpresion monetaria de la cuenia “Acciones en
circulacion” se expone en la cuenta “Ajuste de capital”.

La diferencia entre el valor nominal de las acciones emitidas como consecuencia del Acuerdo
Preventivo Extrajudicial finalizado en el ejercicio 2004 y la deuda cancelada mediante la
entrega de dichas acciones, neta de los costos no amortizados relacionados con la emision de
dicha deuda, asi como también de los costos asociados al proceso de reestructuracién fue
expuesta en la cuenta “Prima por reestructuracion”.

Esta cuenta ha sido parcialmente utilizada, de acuerdo con lo resuelto por las correspondientes
asambleas de accionistas, para la absorcién de perdldas acumuladas por un total de
$ 296.956.562 al 31 de diciembre de 2007.

1} Reconocimiento de ingresos, costos y gastos
Los ingresos por peaje, los alquileres de dreas de servicios, los otros ingresos de explotacién y
sus costos y gastos relacionados, asi como también los otros ingresos/egresos son imputados a

resultades siguiendo el criterio de lo devengado.

Los alquileres de éreas de servicio cobrados por adelantado son cargados a resultados sobre la
base de la renta mensual de los respectivos contratos.

Véase nuestro informe de fecha g
7 de marzo de 2008 / ) \
PRICE WATERHO/&ISE&’CO. S.RL. Alberto'Gl Magquieira

Por Comisién\Fiscalizadora
el — {Socio)

// CPCECABA T1-F17
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NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES al 31 de diciembre de 2007

NOTA 2 - NORMAS Y CRITERIOS UTILIZADOS PARA LA PREPARACION Y
PRESENTACION DE LOS ESTADOS CONTABLES (Cont.)

n) Reconocimiento de ingresos, costos v gastos

La ganancia resultante del proceso de recompra de ciertos pasivos financieros finalizado el 23
de mayo de 2007, asi como los resultados provenientes de las cancelaciones anticipadas de
pasivos financieros efectuadas con posterioridad a dicha fecha, ha sido determinada conforme
se informa en Nota 1.2.

o) Impuesto a las ganancias

La Sociedad se rige, para la determinacién del resultado gravable por impuesto a las
ganancias, por el procedimiento establecido en el art.” 74, inc. a) de la Ley N° 20:628. Dicho
procedimiento implica la asignacién a cada ejercicio fiscal del beneficio bruto que surge de
relacionar los importes cobrados con el porcentaje de ganancia previsto para todo el proyecto.

A efectos de determinar la ganancia sujeta a impuesto, se deducen de la ganancia bruta
determinada conforme a lo indicado en el pérrafo precedente los gastos financieros y otros
gastos del ejercicio fiscal.

La Sociedad registra el cargo por impuesto a las ganancias en base al método del pasivo por
impuesto diferido, reconociendo de esta manera las diferencias temporarias entre las
mediciones de los activos y pasivos contables e -impositivas. Las principales diferencias
temporarias se originan como consecuencia fundamentalmente de las divergencias entre
ciertos criterios contables e impositivos referidos a activacion de costos financieros en el rubro
Inversiones en obra, diferencia entre percibido/devengado en el reconocimiento de ingresos,
margen de obra y valuacion a valores descontados.

A los efectos de determinar los activos y pasivos diferidos se ha aplicado sobre las diferencias
temporarias identificadas y los quebrantos y otros créditos impositivos, la tasa impositiva que
se espera esté vigente al momento de su reversién o utilizacién, considerando las normas
legales sancionadas a la fecha de emisién de estos estados contables.

La evolucién y composicién de los activos y pasivos por impuesto diferido se detallan en los
siguientes cuadros:

e |

‘Véase nuestro informe de fecha
7 de marzo ¢é 2008 -

PRICE WATERHO SE&CO SR.L Albefto GiMaquieira
Por Comisién FFiscalizadora

{Socio)

/CPCECABA T1-F17
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Numero de Registro en la Inspeccién General de Justicia: 1.585.403

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES al 31 de diciembre de 2007

NOTA 2 - NORMAS Y CRITERIOS UTILIZADOS PARA LA PREPARACION Y
PRESENTACION DE LOS ESTADOS CONTABLES (Cont.)

0) Impuesto a las ganancias (Cont.)

ACTIVOS (PASIVQOS) Prevision
DIFERIDOS Quebrantos  quebrantosy  Anticipos de Créditos y
¥y otros otros clientes y otros Subtotal
créditos créditos otros pasivos créditos
impositivos impositivos
$
Saldos al inicio del ejercicio 249.728.204  (220.472.303) 16.178.220 849.121 46.283.242
Afectaciones del ejercicio (148.948.022) 148.948.022 - - -
(Cargo) Crédito por impuesto a las
ganancias del ¢jercicio {4.527.185) 724.302 (537.630) (204.875) (4.545.388)
Saldos al cierre del ¢jercicio 96.252.997  (70.799.979) 15.640.590 644.246 41.737.854
ACTIVOS (PASIVOS) Inversiones .
DIFERIDOS Subtotal en obray Préstamos Total
Bienes de wso
$
Saldos al inicio del ejercicio 46.283.242  (86.239.016)  (6.642.298) (46.598.072)
(Cargo) Crédito por impuestoc a las ganancias
del gjercicio {4.545.388) (285.494)  10.239.861 5.408.979
Saldos al cierre del ejercicio 41.737.854  (86.524.510)  3.597.563 (41.189.093)

Debido a la improbabilidad de que las ganancias futuras computables para el impuesto a las
ganancias permitan absorber la totalidad de los quebrantos impositivos y otros créditos
fiscales, la Sociedad ha reconocido dichos créditos solo hasta el monto probable de su
utilizacidn futura tal como surge del cuadro precedente.

La conciliacién entre €l impuesto a las ganancias cargado a resultados y el que resultaria de
aplicar la tasa del impuesto vigente sobre el resultado contable es la siguiente:

31.12.07 31.12.06
3

Pérdida del ejercicio antes de impuesto (48.531.357) (26.346.085)
Tasa del impaesto 35% 35%
Crédito por impuesto determinado a la tasa del impuesto sobre el resultado contable 16.985.975 9.221.130
Diferencias permanentes a la tasa del impuesto (12.301.298) (11.213.320)
Crédito (cargo) por impuesto a las ganancias sobre resultado del ejercicio 4,6%.‘1_677 (1.992.150)
Recupero de previsidn de quebrantos y otros créditos impositivos \ \ 724.302 2.066.438
Crédito neto por impuesto a las ganancias del gjercicio ‘ 5,40%‘,979 74.248

Véase nuestro informe de fecha -
7 de marzo gk 2008
PRICE WATERHOESE&’CO. S.R.L.
L

ot

aquieira
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NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES at 31 de diciembre de 2007

NOTA 2 - NORMAS Y CRITERIOS UTILIZADOS PARA LA PREPARACION Y
PRESENTACION DE LOS ESTADOS CONTABLES (Cont.)

o) Impuesto a las ganancias (Cont.)

La estimacién de quebrantos impositivos acumulados totales que se encuentran pendientes de
utilizacién al cierre del ejercicio ascenderia a $§ 162.995.663, representando a la tasa del 35%
un crédito por impuesto de $ 57.048.482. Dichos quebrantos podrin ser compensados con
utilidades impositivas de ejercicios futuros de acuerdo con sus respectivas fechas de
prescripcién y hasta el afio 2011.

La Sociedad ha optado por no reconocer ¢l pasivo por impuesto diferido generado por el
efecto del ajuste por inflacién sobre sus inversiones en obra y bienes de uso, el cual asciende,
en valores nominales, a $ 260.240.614 al 31 de diciembre de 2007 ($ 273.791.320 al 31 de
diciembre de 2006).

De haberse reconocido este pasivo, la prevision por desvalorizacién de quebrantos y otros
créditos fiscales se reduciria en la suma de $ 38.175.899 ($ 45.539.157 al 31 de diciembre de
2006) y, consecuentemente, el pasivo impositivo neto diferido al cierre del ejercicio se hubiese
incrementado en la suma de $ 222.064.715 ($ 228.252.163 al 31 de diciembre de 2006). Se
estima que este pasivo neto se revertira de acuerdo con el signiente detalle:

Al31.12.07 Al 31.12.06
Afto de reversion
En$

2007 ; 171.995
2008 - .
2009 -
2010 y
2011 41.818 .
2012 17.489.991 17.966.600
2013 21.181.192 21.758.791
2014 23.368.629 24.006.076
2015 24.245.703 24.907.147
2016 25.220.953 25.909.079
2017 26.098.938 26.811.085
2018 27.081.117 27.820.136
2019 28.101.106 28.868.030
2020 29.235.268 30.033.224
Total 222.064.715 228.252.163 . |

Véase nuestro informe de fecha '@{
7 de marzo d¢ 2008

PRICE WA’I‘E%E:&:CO. SR.L. Alberto G\ Maquieira
P .

Por Comisién, Fischlizadora

{Socio)

T .~ CPCECABA TI-FT
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NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES al 31 de diciembre de 2007

NOTA 2 - NORMAS Y CRITERIOS UTILIZADOS PARA LA PREPARACION Y
PRESENTACION DE LOS ESTADOS CONTABLES (Cont.)

p) Impuesto a la ganancia minima presunta

La Sociedad determina €l impuesto a la ganancia minima presunta aplicando la tasa vigente
del 1% sobre los activos computables al cierre del ejercicio fiscal. Este impuesto es
complementario del impuesto a las ganancias. La obligacién fiscal de la Sociedad en cada
gjercicio coincidird con el mayor de ambos impuestos. Sin embargo, si el impuesto a la
ganancia minima presunta excede en un ejercicio fiscal al impuesto a las ganancias, dicho -
exceso podrd computarse como pago a cuenta del impuesto a las ganancias que pudiera
producirse en cualquiera de los diez ejercicios siguientes.

El impuesto a la ganancia minima presunta que se estima podra ser computado como pago a
cuenta del impuesto a las ganancias en ejercicios futuros se expone en la linea “Anticipos de
impuestos” del activo no corriente.

q) Determinacién del resultado por accién

El resultado por accién fue calculado utilizando el nimero promedio ponderado de las
acciones ordinarias en circulacién durante los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de
2007 y 2006. '

NOTA 3 - COMPOSICION DE CIERTOS RUBROS DE LOS ESTADOS CONTABLES

31.12.07 31.12.06
_ S )
BALANCE GENERAL
ACTIVO CORRIENTE
a) Créditos
Deudores por prestaciones de servicios o ventas
Cuentas a cobrar — Peaje 11.203.124 10.722.154
Menos;
Previsién para deudores incobrables (Anexo E) : (1.864.971) {1.827.041)
9.338.153 8.895.113
0.C.CO.VL - Ajuste de tarifa a cobrar (Nota 2 )) : 216.000 216.000
. 9.554.153 9.111.113
\
Véase nuestro informe de fecha > . Y
7 de marzo fie 2008 |
PRICE WATERHOYSE.&CO. SRL, Alberto G} Maluieira
forr”™ Por Comisi6 \ Fischlizad
/ ) or Comision Fiscalizadora
{Socio)
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AUTOPISTAS DEL SOL S.A.

Numero de Registro en la Inspeccién General de Justicia: 1.585.403

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES al 31 de diciembre de 2007

NOTA 3 - COMPOSICION DE CIERTOS RUBROS DE LOS ESTADOS CONTABLES

{Cont.)

BALANCE GENERAL (Cont.)
ACTIVO CORRIENTE (Cont.)

b} Otros créditos
Locaciones por servicios a cobrar
Partes relacionadas (Nota 4)
Seguros pagados por adelantado
Impuestos pagados por adelantado
Anticipos de impuestos
Anticipos al personal
Anticipos a proveedores
Anticipos a Directores y Sindicos
Deudores varios

c) Otros activos
P.AS.E.
Inmuebles destinados a la venta

ACTIVO NO CORRIENTE

d) Créditos
0.C.CO.VI — Ajuste de tarifa a cobrar (Nota 2 f})

e) Otros créditos
Anticipos de impuestos
Locaciones por servicios a cobrar
Impuestos pagados por adelantado
Siniestros a recuperar — La Construccion S.A.
Deudores varios
Diversos

f) Otros activos
P.AS.E.
Materiales y repuestos

Véase nuestro informe de fecha

7 de makzo de 2008
PRICE WATERHOUSE® CO. SR.L.
/,/ {Socio)
.7 "  CPCECABA T°1-F17

e

31.12.07 31.12.06

$ $

1.694.757 885.106
745 -
942.520 937.994
184.520 181.028
177.598 192.097
79.122 44,603
249.470 165,582
155.100 111.00¢
263.574 499.866
3.747.406 3.017.276
1.345.947 986.608
- 126.653
1.345.947 1.113.261
899.304 1.076.464
26.331.414 21.094.711
1.994.532 1.913.737
1.387.849 1.575.862
159.840 159.840
134.731 134.731
64.164 64.164
30.072.530 24.943.045
3.645.084 1.743.111
2.632.830 2.389.866
6.277.914 4.132.977
\
, !
i
i
R4
Alberto G Maquieira

Por Comision Fisealizadora

h
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AUTOPISTAS DEL SOL S.A.

Niimero de Registro en la Inspeccién General de Justicia: 1.585.403

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES al 31 de diciembre de 2007

NOTA 3 - COMPOSICION DE CIERTOS RUBROS DE LOS ESTADOS CONTABLES

(Cont.)
31.12.07 31.12.06
$ $
BALANCE GENERAL (Cont.)
PASIVO CORRIENTE (Cont.)
g) Cuentas por pagar
Proveedores (1) 8.307.808 5.937.503
0.C.CO.VI. — Redondeo de tarifa 14.077 13.223
Partes relacionadas (Nota 4 y Anexo G) 5.447.000 9.186.000
17.768.885 15.136.726
h) Préstamos
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria S.A. (ex BEX) (Nota 9 y Anexo G) - 5.904.100
Cbligaciones Negociables (Nota 8 y Anexo G) 37.718.449 86.739.357
37.718.449 92.643.457
i) Otros pasivos
Tasa de Justicia — Acuerdo Preventivo Extrajudicial 575.227 575.268
PASIVO NO CORRIENTE
j) Cuentas por pagar
Partes relacionadas (Nota 4 y Anexo G) 18.939.542 19.797.093
k) Préstamos
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria S.A. (ex BEX) (Nota 9 y Anexo G) - 4322021
Obligaciones Negociables (Nota 8 y Anexo G) 999.193.567 920.554.930
999.193.567 924.876.951
1) Otros pasivos
Tasa de Justicia — Acuerdo Preventivo Extrajudicial 476.418 606.749

(1) Incluye saldos en moneda extranjera por § 653.719 y $ 872.536 al 31 de diciembre de 2007 y 2006,
respectivamente (Anexo G).

t

Véase nuestro informe de fecha 11 2
7 de marzg de 2008 o
PRICE WATERH ﬂi,&—(’lﬁ SRL Alberto . Maquieira
L

Por Comisidn Fiécalizadora
o {Socio)
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AUTOPISTAS DEL SOL S.A.

Niimero de Registro en la Inspeccion General de Justicia: 1.585.403

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES al 31 de diciembre de 2007

NOTA 3 - COMPOSICION DE CIERTOS RUBROS DE LOS ESTADOS CONTABLES

(Cont.)
31.12.07 31.12.06
$ b
ESTADO DE RESULTADQS
m) Ganancia por recompra de ciertos pasivos financieros:
Obligaciones Negociables 2009 (Nota 1.2.)
Compradas el 23 de mayo de 2007 26.619.739 -
Compradas el 31 de mayo de 2007 5.765 -
Compradas ¢l 20 de noviembre de 2007 42.570 -
26.668.074 -
Obligaciones Negociables 2014 (Nota 1.2.) 2.626.756 -
29.294.830 -

NOTA 4 - OPERACIONES CON PARTES RELACIONADAS -

Los saldos mantenidos al 31 de diciembre de 2007 y 2006 y las operaciones realizadas durante
los ejercicios finalizados en esas fechas son los siguientes:

a) Saldos:
31.12.07 31.12.06
by $
ACTIVO CORRIENTE
Otros créditos
Cuentas a cobrar
Iglys 8.A. 745 -
PASIVO CORRIENTE
Cuentas por pagar
Cuenta corriente
Iglys, lecsa, Dragades y Dycasa - U.T.E. 3.149.000 3.062.000
Dycasa S. A, 596.429 547.029
Abertis Infraestructuras, S.A. 5.701.571 5.576.971
9.447.000 9.186.000

Véase nuestro informe de fecha . - | Al
7 de marzo de 2008
PRICE WATER U/SE.&C'O. S.RL Alberto G. Magquieira
- “ Por COmlSIO)ll Fls&ahzadora

= {Socio)
" CPCECABA T1-F17
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AUTOPISTAS DEL SOL S.A.

Niimero de Regisiro en la Inspeccién General de Justicia: 1.585.403

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES al 31 de diciembre de 2007

NOTA 4 - OPERACIONES CON PARTES RELACIONADAS (Cont.)

31.12.07 31.12.06
$ $
PASIVO NO CORRIENTE
Cuentas por pagar
Cuenia corriente
Dycasa S.A. 217.411 153.910
Abertis Infraestructuras, S.A. 2.576.579 2.022.703
Iglys, Iecsa, Dragados y Dycasa - U.T.E. 16.145.552 17.620.480
18.939.542 19.797.093
b) Operaciones:
31.12.07 31.12.06
Denominacion de la sociedad: b $

Abertis Infraestructuras, S.A.

Honorarios por asesoramiento técnico (dreas funcionales v de gestion)
— Costo 5.783.271 5.709.275

Dycasa Sociedad Anénima
Honorarios por asesoramiento técnico (Construccidn y conservacion) —

Costo 451.349 443,984
Construccién de obras — Costo 269.521 -
Iglys S.A. '
Reintegro de gastos — Recupero de costos i (6.151) -
Contratos con Directores . Ver informacién en Nota 5

En el aito 1997, la Sociedad habia celebrado un contrato de gerenciamiento con la entonces
accionista Aurea Concesiones de Infraestructuras S.A. (actualmente Abertis Infraestructuras
S.A., como consecuencia de su fusién con ACESA) — Dycasa S.A. U.T.E. y un contrato de
asistencia tecnoldgica con la sucursal argentina de Aurea (actualmente Abertis Infraestructuras
S.A., como consecuencia de su fusién con ACESA). En julio de 2005, la Sociedad, Abertis
Infraestructuras S.A. y Dycasa S.A. decidieron liquidar ambos contratos. Asimismo, la
Sociedad acord6 abonar una compensacién con caricter indemnizatorio siempre y cuando la
relacion DEUDA/EBITDA de la Sociedad sea igual o menor a 4.5 medida en trimestres
acumulados. De verificarse esta relacion, la Sociedad se comprometié a abonar una suma
equivalente al 4% de los ingresos (92,5% a Abertis Infraestructuras, S.A. y 7,5% a Dycasa
S.A.) correspondientes a los doce meses inmediatos anteriores a dicha verificacién. De no
abonarse la citada compensacion dentro de los 30 dias de verificarse la relacién mencionada,

el importe adeudado devengar un interés del 6% anual hast\LXCancelamon total de dicha
deuda.

Véasc nuestro informe de fecha o
7 de marzg de 2008 /
PRICE WATERH z: 0 S.R.L. Alberto G aqulelra

Por Cormsmn Flscahzadcra
(Socio) / L
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AUTOPISTAS DEL SOL S.A.

Numero de Registro en la Inspeccién General de Justicia: 1.585.403

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES al 31 de diciembre de 2007
NOTA 4- OPERACIONES CON PARTES RELACIONADAS (Cont.)

Considerando la situacidn que atraviesa la Sociedad informada en la Nota 1, es improbable
que la relaciSn DEUDA/EBITDA requerida pueda concretarse. Por otra parte, la
incertidumbre que plantea el desconocimiento de las condiciones en que serd finalmente
renegociado el Contrato de Concesién con el Estado Nacional tampoco permite evaluar sobre
bases objetivas cuando dicha relacién podrd materializarse y, consecuentemente, si la
condicién suspensiva que daria origen a la obligacién se concretard en el futuro. En
consecuencia y de acuerdo con el criterio descripto en Nota 2 1) no se ha reflejado pasivo
alguno por este concepto.

Ademas del contrato celebrado con Directores mencionado en Nota 5, en julio de 2005 se
celebraron los siguientes contratos de transferencia de tecnologia (aprobados por el Directorio
de la Sociedad con fecha 8 de agosto de 2005):

e Con Abertis Infraestructuras S.A.: por asesoramiento técnico en areas funcionales y de
gestién de autopistas, con un honorario anual de US$ 1.855.000.

e Con Dycasa S.A.: por asesoramiento técnico en construccién y conservacion de obra
civil de autopista, con un honorario anual de US$ 145.000.

Los honorarios de ambos contratos podrdn ser incrementados a partir del afio 2008 en
funcién a los mayores costos producidos, debidamente justificados. Este incremento no
pedrd exceder en ninglin caso el incremento de tarifas de la Sociedad, tomando como base
para el célculo la tarifa media vigente en cada afio.

Adicionalmente, en el presente ejercicio y con referencia a la construccion del ensanche de un
puente en el ramal Tigre sobre la calle Uruguay se coloc6 una orden de compra a Dycasa S.A.
por un monto total de $ 760.706. Dichos trabajos comenzaron a ejecutarse a fines del aiio
2007.

NOTA 5 - CONTRATOS CELEBRADOS CON DIRECTORES DE LA SOCIEDAD

Con fecha 30 de diciembre de 2007 se firmé un nuevo acuerdo de honorarios profesionales
con el Estudio Fornieles Abogados, por las tareas correspondientes al asesoramiento
corporativo y por direccidn letrada y patrocinio judicial de la Sociedad, renovindose asi el
anterior contrato celebrado en diciembre de 2005.

\]
Véase nuestro informe de fecha - ) f
7 de mayzo de 2008 i
PRICE WATEREQ_USE’BE CO.S.R.L. Alberto ( aquieira

= Por Comisidén Fiscalizadora

o {Socio) \
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AUTOPISTAS DEL SOL S.A.

Nimero de Registro en la Inspeccion General de Justicia: 1.585.403

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES al 31 de diciembre de 2007

NOTA 5 - CONTRATOS CELEBRADOS CON DIRECTORES DE LA SOCIEDAD
(Cont.)

En dicho acuerdo se convino un honorario de una suma fija mensual de § 42.180 méis IVA
para el afo 2008. Dicho acuerdo prevé una reduccion del honorario fijo mensual en caso de
que se concilien causas en los 273 juicios en trimite a cargo del Estudio. El Sr. Francisco José
Fornieles (Director Suplente) es socio del mencionado Estudio. Este acuerdo sera sometido a
aprobacién por la proxima Asamblea General Ordinaria de Accionistas.

El monto total de honorarios y gastos correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2007 por estos conceptos, ascendié a § 567.905 (3 339.982 al 31 de diciembre de
2006) y se incluye en la linea “Honorarios por - prestaciones diversas” del Anexo H,
adeuddndose a esa fecha la suma de § 52.948 ($ 33.292 al 31 de diciembre de 2006),
expuestos en la linea “Cuentas por pagar”.

NOTA 6 - DERECHOS Y OBLIGACIONES DE LA SOCIEDAD CONCESIONARIA
a) La Sociedad se ha comprometido a:
1. Ejecucion de obras

La Sociedad ejecuté en tiempo y forma las obras contractuales de la primera etapa, que
permitieron la habilitacién del cobro del peaje. '

Con posterioridad a ello y en relacién a las obras de la segunda etapa, previstas en dos fases
(la fase inicial de operacién - comprendida entre el 1° de septiembre de 1996 y el 31 de
diciembre de 2000 - y la fase final de operacién), se vienen ejecutando aquellas obras
previstas en el contrato original y sus modificatorias, conforme el nuevo Plan de Trabajos
que debi6 adoptarse con posterioridad a los cambios introducidos unilateralmente al Contrato
de Concesidn con la promulgacién de la Ley N° 25.561. Dicho Plan de Trabajos se encuentra
a su vez, sujeto al grado de avance en el desarrollo de la instancia de revisién prevista en el
Acuerdo de Renegociacién Contractual y a la aprobacion de la redeterminacién tarifaria
solicitada en base al citado acuerdo.

‘Véase nuestro informe de fecha

7 de margo de 2008~ \
PRICE WATER /U,SE’&Z CO. S.R.L. Alberto . Maquieira
L Por ComisiGn Fiscalizadora
el (Socio) V LI
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AUTOPISTAS DEL SOL S.A.

Numero de Registro en la Inspeccion General de Justicia: 1.585.403

NOTAS A LLOS ESTADOS CONTABLES al 31 de diciembre de 2007

NOTA 6 - DERECHOS Y OBLIGACIONES DE LA SOCIEDAD CONCESIONARIA
(Cont.)

a) La Sociedad se ha comprometido a: (Cont.)
2. Aspectos societarios

2.1. Atento a que se han cumplido los primetos cinco afios de vigencia del Contrato de
Concesién la composicién accionaria de la Sociedad puede modificarse previa autorizacién de
la Autoridad de Aplicacién.

2.2. Cualquier modificacion al Estatuto Social debe ser aprobada por la Autoridad de
Aplicacion.

Respecto del incremento del capital social resultante del procese de reestructuracion de
pasivos, el mismo alcanzé una proporcién suficiente para que el aumento corresponda al 30%
“del capital total, emitiendo a tales efectos 52.696.394 acciones ordinarias Clase D, de V/N $1
por accion y con derecho a un voto, representativas del 30,04% del capital social.

A tales efectos, la Sociedad obtuvo la autorizacion para la oferta piblica (Ley N° 17.811) y Ia
cotizacion de sus acciones en la Bolsa de Comercio de Buenos Aires, habiéndose cumplido
con la obligacién contractual de cotizar en oferta piiblica el 30% del capital social.

2.3. Las acciones que, de acuerdo con las disposiciones del Contrato de Concesion, habian
sido cedidas por los accionistas originales en dominio fiduciario hasta cumplir con el requisito
de cotizacién, fueron recuperadas por- los correspondientes accionistas, excepto las
pertenecientes a Sideco Americana S.A. que permanecen en poder del banco fiduciario.

2.4. La Sociedad, sus accionistas, directores y empleados no podrdn adquirir por si o por
terceros las acciones de la Sociedad que se ofrezcan en Bolsas y Mercados de Valores ni
adquirir acciones de las sociedades concesionarias de otros accesos comprendidos en la
Resolucién del Ministerio de Economia y Obras y Servicios Piblicos de la Nacién
N°1485/92.

Estas restricciones quedaran sin efecto si asi lo autoriza la autoridad de aplicacién del Contrato
de Concesién que es objeto de la Sociedad.

Véase nuestro informe de fecha
7 de marzg de 2008

PRICE WATERH EE»&’CO. S.R.L. Alberto G\M ujeira
Por Comision ‘Fis}salizadora
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AUTOPISTAS DEL SOL S.A.

Nuamero de Registro en la Inspeccién General de Justicia: 1.585.403

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES al 31 de diciembre de 2007

NOTA 6 - DERECHOS Y OBLIGACIONES DE LA SOCIEDAD CONCESIONARIA
{Cont.)

a) La Sociedad se ha comprometido a: (Cont.)
2. Aspectos societarios (Cont.)

2.5. Al 31 de diciembre de 2007, la composicién accionaria es la siguiente:

Accionista Nacionalidad Capital Votos
En %

Abertis Infraestructuras, S.A. Espaiia 31,59 49,92
Impregilo [niernational Infrastructures N.V. Holanda 19,82 24,04
Dycasa S. A, Argentina 5,83 748
ACS Actividades de Construccién y Servicios S.A. Espafia 5,72 6,04
Acciones que permanecen en domini¢ fiduciario conforme lo indicado en el punto

2.3, anterior y que deberian ser liberadas a favor de Sideco Americana S.A, Argentina 7,00 2,37
Acciones que cotizan en la Bolsa de Comercio de Buenos Adres 30,04 10,15

100,00 106,00

2.6. La Sociedad celebré un contrato con la Caja -de Valores S.A. para que esta tltima
administre el registro de la totalidad de las acciones escriturales de la Sociedad.

3. Garantias

Para asegurar el cumplimiento de las obras de la “Segunda etapa” y el mantenimiento,
reparacién, conservacién, explotacién y administracién de la concesién y restitucién de los
bienes al momento de su extincién, mantiene vigencia una garantia incondicional e irrevocable
a favor del Estado Nacional por un valor de $ 37.433.528 (incluye una garantia adicional
segiin lo establecido en el articulo 27 de la Quinta Adecuacién Contractual). Dicha garantia es
actualizada periédicamente y deberia ser aumentada a solicitud del Estado Nacional para
adecuarla al eventual incremento de los valores a asegurar.

Véase nuestro informe de fecha - )
7 de marzq de 2008 ! \ %
PRICE WATERHQUSE.-4&CO. S.R.L. Alberto G. Maquieira
T o Por Comisién Eiscalizadora
- (Socio) s
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AUTOPISTAS DEL SOL S.A.

Nuimero de Registro en la Inspeccién General de Justicia: 1.585.403

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES al 31 de diciembre de 2007

NOTA 6 - DERECHOS Y OBLIGACIONES DE LA SOCIEDAD CONCESIONARIA
(Cont.)

a) La Sociedad se ha comprometido a: (Cont.)
4. Bienes

4.1. El Estado Nacional ha puesto a disposicion de la Sociedad el uso de los terrenos y bienes
de su propiedad que integran el Acceso, conservando el dominio de dichos bienes, habiendo
transferido Ginicamente a la Sociedad la tenencia y custodia de los mismos.

4.2. Autopistas del Sol S.A. tiene la administracién de los bienes recibidos con la concesién o
de los que hubiere adquirido o construido. La Sociedad actia como mandataria con las més
amplias facultades. El mandato para administrar los bienes afectados al servicio es irrevocable
durante la vigencia de la concesidn.

4.3. A la extincién de la concesién, la Sociedad debe transferir al Estado Nacional todos los
bienes afectados a la concesion, sea que hubieren sido transferidos con la concesién o
adquirides o construidos durante su vigencia. Dicha transferencia incluye las instalaciones,
sistemas y equipamiento para control de transito y cargas y las instalaciones y equipos para
percepcion del peaje.

5. Contratacion de seguros

Se han contratado seguros para cubrir:

5.1. Responsabilidad civil contra cualquier dafio, pérdida o lesién que pudiere sobrevenir a
bienes o personas a causa de cualquier accidn relacionada con el cumplimiento de la

concesién, por un monto de US$ 8.000.000.

5.2. Riesgos del trabajo, segin lo establece el articulo 2 de la Ley 24.557, respecto de todo
personal empleado por ella, sus agentes, contratistas ¢ subcontratistas.

5.3. Los bienes recibidos y aqueilos que los sustituyan, amplien 0 mejoren y los afectados a
actividades complementarias a primer riesgo absoluto por un m ntb de § 57.500.000 contra
dafios totales, parciales, robo, incendio y otras catistrofes.

Véase nuestro informe de fecha
7 de marzp de 2008 _— !
PRICE WATERH %&’C’O. S.RL. Alberto Gy Maquieira
o Por Comisi6n Fiscalizadora
o {Socio) .
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AUTOPISTAS DEL SOL S.A.

Numero de Registro en la Inspeccién General de Justicia: 1.585.403

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES al 31 de diciembre de 2007

NOTA 6 - DERECHOS Y OBLIGACIONES DE LA SOCIEDAD CONCESIONARIA
(Cont.)

a) La Sociedad se ha comprometido a: (Cont.)

5. Contratacién de seguros (Cont.)

5.4. Seguro de vida a todo su personal y €l de sus contratistas o subcontratistas.
6. Obligacion del servicio, Transito

La Sociedad debe mantener la continua operatividad del Acceso, salvo supuestos de caso
fortuito o fuerza mayor. La Sociedad no puede en ningin caso interrumpir la circulacién y las
autoridades publicas deben cumplir con el control de las normas del Reglamento General de
Trénsito de Caminos y Calles de la Republica Argentina, conforme las facultades que se le
otorgaran.

b) Por todas las obligaciones establecidas en el Contrato de Concesién, la Sociedad:

1. percibe, exclusivamente de los usuarios de las calzadas por peaje, la tarifa que corresponde.
(Ver en Nota 1.1. en lo que respecta a cldusulas contractuales, lo mencionado referente a
“pesificacion de tarifas” y eliminacion de clausulas de indexacién, asi como también los
nuevos lineamientos introducidos a través del Acuerdo de Renegociacién Contractual);

2. percibe los ingresos provenientes de la explotacién, por si o por terceros, de las dreas de
servicio destinadas a actividades tales como estaciones de servicio y por otras operaciones
comerciales, con autorizacién del O.C.CO.VIL.

NOTA 7 - RESCISION DEL CONTRATO Y EXTINCION DE LA CONCESION

Segiin lo establecido en el Contrato de Concesidn originalmente celebrado, la rescisign del
Contrato producird los siguientes efectos:

Véase nuestro informe de fecha

7 de marzo de 2008
PRICE WATERHQUSE-&TO. SR.L. Albefto G. Maquieira
e .
o Por Comisi

{Socio)
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AUTOPISTAS DEL SOL S.A.

Nimero de Registro en la Inspeccién General de Justicia: 1.585.403

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES al 31 de diciembre de 2007

NOTA 7 - RESCISION DEL CONTRATO Y EXTINCION DE LA CONCESION
{(Cont.)

- Por culpa de la Sociedad

a) extinguird la concesién con pérdida de las garantias mencionadas en la Nota 6.a) y
extinguird, también, los derechos que la Sociedad o sus empresas vinculadas tuvieran para
la realizacién de explotaciones complementarias o en las dreas de servicio del Acceso;

b) el Estado Nacional deberd pagar a la Sociedad como indemnizacién una suma de dinero en
concepto de inversiones en bienes, obras e instalaciones realizadas.” Dicha suma
comprenderd también la inversién no amortizada y costos financieros no amortizados que
hubiere hecho la Sociedad en bienes, obras e instalaciones. No se liquidard en ningin
supuesto suma alguna en concepto de lucro cesante. Dicho costo financiero no podra
exceder la tasa PRIME a un afio més dos puntos. Asimismo, dicha suma incluira el importe
de los equipos, herramientas, instalaciones, ttiles y demds enseres necesarios para la
explotacién del Acceso y el importe de los materiales acopiados y los centratados. La
Sociedad no podra percibir ninguna otra suma ni tendrd derecho a otro resarcimiento por
cualquier concepto que fuere con motivo de la rescision del Contrato por su culpa;

¢) del monto determinado conforme lo indicado en el punto anterior, se deducirdn los costos
necesarios para la reparacién de deficiencias que observe la obra ejecutada, los gastos
necesarios en que incurra el Estado Nacional para poder continuar la construccién y/o
explotacién de la obra, los mayores costos de construccién motivados por la interrupcién de
los trabajos y un importe equivalente al 20% de la suma remanente, deducidos los items
anteriores, en concepto de penalidad.

A estos efectos el O.C.CO.VI. lleva un registro trimestral de las inversiones ejecutadas por la
Sociedad, la que ha venido realizando una serie de presentaciones, exponiendo su
disconformidad con los valores que se pretende registrar.

Hasta fines del afio 2001, las principales diferencias se originaban en la determinacién del
costo financiero reconocible. Con posterioridad a dicha fecha, la Sociedad ha planteado en
sucesivas presentaciones al O.C.CO. VI, la necesidad de que los valores reflejados en el
Registro de Inversiones sean registrados en délares estadounidenses, como expresamente lo
prevé el Contrato de Concesién y no en pesos como este orgapismo ha pretendido a partir de

la sancién de 1a Ley de Emergencia Econdmica. ‘
4

Véase nuestro informe de fecha ’
7 de marzg/de 2008 7
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NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES al 31 de diciembre de 2007

NOTA 7 - RESCISION DEL CONTRATO Y EXTINCION DE LA CONCESION
(Cont.)

En atencién a que el O.C.CO.VI. comunico a la Sociedad que las inversiones realizadas al 31
de diciembre de 2001 serian registradas a la relacién de $ 1 = US$ 1, Autopistas del Sol
procedié a suscribir con reservas el mencionado registro, quedando a la fecha de los presentes
estados contables pendientes de registracién los sucesivos periodos trimestrales, habiendo el
O.C.CO.VL. solicitado a la Sociedad la propuesta de conformacién del Registro de
Inversiones, por los trimestres calendarios comprendidos entre el 1° de octubre de 2002 y el 31
de diciembre de 2005.

Como se mencionara en la Nota 1.1., el Acuerdo de Renegociacién Contractual suscripto en el
proceso de renegociacién, regula la forma de registrar las inversiones mediante una
modificacién de la cldusula 17.9 del Contrato de Concesién, fijandose las pautas para registrar
las inversiones realizadas en moneda constante en base a la aplicacion de los correspondientes
coeficientes. La implementacién de la nueva modalidad de registracion es aplicable al haber
sido ratificado el mencionado Acuerdo de Renegociacion por el Poder Ejecutivo Nacional,
mediante Decreto N° 296/06.

- De no existir motivos atribuibles a la Sociedad

En virtud de lo establecido en el Contrato y considerando las disposiciones de la Resolucién
N° 67/98 del Ministerio de Economia y Obras y Servicios Piblicos, el Estado Nacional sélo
podra resolver en forma anticipada el rescate de la concesién en circunstancias excepcionales
originadas inexcusablemente en lo dispuesto por el articulo 15, inciso 7. a) VIII del Decreto
N° 1105/89, reglamentario de 1a Ley N° 23.696, poniendo a disposicion de la Sociedad como
indemnizacién:

a) previamente a la entrega de la concesidn, el 85% del valor de las inversiones en bienes,
obras e instalaciones realizadas y de los costos financieros (no excederd la tasa PRIME a un
afio més dos puntos) no amortizados y de los equipos, herramientas, instalaciones, itiles,
materiales acopiados y contratados y demds enseres necesarios para la explotacién;

b) el 15% restante al momento de aprobarse la liquidacién final;

¢) ademds, la Sociedad recibird un 6% en concepto de utilidad sopre el saldo que arroje dicha
liquidacidn.

Véase nuestro informe de fecha -
7 de marzo de 2008 -7

PRICE WATERHOUSE & CO. S.RL. Albetto G,
2 P, Por Comisiﬂn
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Niimero de Registro en la Inspeccion General de Justicia: 1.585.403

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES al 31 de diciembre de 2007

NOTA 8 - OBLIGACIONES NEGOCIABLES

Al 31 de diciembre de 2007, existen en circulaci6n tres series de Obligaciones Negociables
emitidas por la Sociedad, todas ellas sin garantias y no convertibles en acciones, segtn se
indica a continuacion:

a) Obligaciones Negociables con vencimiento en 2009 y Obligaciones Negociables con
vencimiento en 2014, que fueran emitidas como consecuencia del proceso de reestructuracion
de los pasivos bancarios y financieros quirografarios finalizado el 15 de junio de 2004 (el
“Acuerdo Preventivo Extrajudicial” o el “APE™).

b) Obligaciones Negociables con vencimiento en 2017, que han sido emitidas como resultado
del proceso de refinanciacion de ciertos pasivos financieros, segin se informa en Nota 1.2.

Sus principales caracteristicas son:

Descripcion Vencimiento 2009 Vencimiento 2014 Vencimiento 2017
Vencimiento | 15 de junio de 2009. 15 de junio de 2014. 23 de mayo de 2017,
Intereses 7%, pagaderos trimestralmente. Del 15.06.04 al 15.06.06: 3,00%. | 11,5%, pagaderos
(tasa anual) Del 15.06.06 a! 15.06.10: 3,50% | semestralmente.
Del 15.06.10 al 15.06.14: 5,00%.
Pagaderos trimestralmente.
Rescate Cancelaciones parciales Cancelaciones parciales Cancelaciones anuales, segiin se
Obligatorio semestrales, segln se indica a semestrales, segln se indica a indica a continuacion:
continuacién: continuacién:
Del 23.05.12 al 23.05.14:16,6666%
El1512.05yel 15.06.06: 2,50% Del15.06.10al 15.12.13: 6,25%
E11512.06yel 15.06.07: 7,50% El15.06.14- 50%
El1512.07 yel 15.06.08: 12,50%
El151208yel 15.06.09: 27,50%
Rescate a) Son rescatables en cualquier a) Rescatables, en forma total o a) En cualquier momento antes
Opcional momento, en forma total o parcial, luege del vencimiento o | del 23.05.10, hasta el 35% del
parcial, a un precio de rescate anterior rescate de las monio de capital 2 un precio de
equivalente al 100% del monto de | Obligaciones 2009, a un precio de | rescate del 111,50% de su monto
capital mis intereses devengados | rescate igual al 100% de su monto | de capital, con mds los intereses
¢ impagos y sumas adicionales, si | de capital, més los intereses devengados e impagos y sumas
las hubiese, a a fecha de rescate. | devengados e impagos y sumas adicionales, si los hubiera, hasta
. . . adicionales, si hubiera, a la fecha | la fecha de rescate con los fondos
b) En ciertas circunstancias, en ! L
. de rescate. netos en efectivo originados en
forma total, pero no parcial, a un - . . P . DA
. . b} En ciertas circunstancias, una o méas colocaciones piblicas
precio de rescate igual al 100% 20 - Pl
. : forma total, pero no parcial, ayn \| o privadas (no a los accionistas
del monto de capital més intereses . . g .
” precio de rescate igual al 100% prificipales) del capital de la
devengados e impagos y sumas b
Véasc nuestro informe de fecha A./
7 de marz¢ de 2008
PRICE WATERHQUSE % CO. S.R.L. Alberto quieira
T Por Comisi6h Fiscalizadora
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NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES al 31 de diciembre de 2007

NOTA 8 - OBLIGACIONES NEGOCIABLES (Cont.)

impositivas argentinas.

Descripcién Vencimiento 2009 Vencimiento 2014 Vencimiento 2017
Rescate adicionales, si las hubiera 2 la del monto de capital més intereses | Sociedad.

Opcional fecha de rescate, como resultado | devengados ¢ impagos y sumas b) En cualquier momento anterior
(Cont.} de ciertos cambios en las leyes adicionales, si las hubiera a la al 23.05.12, se podrd rescatar en

fecha de rescate, como resultado
de ciertos cambios en las leyes
impositivas argentinas.

forma total o parcial, a2 un precio
de rescate igual a la suma de {i) el
100% de su valor nominal, més
(ii) la prima aplicable (la cifra
mayor entre (a) el 1% del valor
nominal a la fecha de rescate y (b)
el excedente del valor actual en
dicha fecha de rescate del precio
de rescale el 23 de mayo de 2012
(ver precios de rescate en punto c)
siguiente) mas todos los pagos de
intereses requeridos remanentes
hasta el 23 de mayo de 2012,
compulados utilizando una tasa de
descuento igual a la tasa de los
titulos del Tesoro de USA miés 50
puntos bésicos), més (iii) los
intereses devengados e impagos ¥
sumas adicionales, si hubiera, a la
fecha de rescate.

c) El 23.05.12 o en cualquier
fecha posterior, se podrin
rescatar, en forma total o parcial,
a los precios de rescate
(expresados como porcentajes del
monto de capital vigente al 23 de
mayo de 2012) abajo
mencionados con mis los
intereses devengados e impagos y
las sumas adicionales, si los
hubiera, a la correspondiente
fecha de rescate, si fueran
rescatadas durante €l periodo de
doce meses que comienza el 23.05
de los afios que se indican a.
continuacién:

2012: 105,75%

2013: 103,833%

2014: 101,917%

Véase nuestro informe de fecha

7 de marzg de 2008 /

PRICE WATERH@U!

SE® CO. S.R.L.
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Nimero de Registro en la Inspeccién General de Justicia: 1.585.403

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES al 31 de diciembre de 2007

NOTA 8 - OBLIGACIONES NEGOCIABLES (Cont.)

Descripeion Yencimiento 2009 Vencimiento 2014 Vencimiento 2017
Rescate 2015 y posteriores: 100%
Opcional - d) En cierlas circunstancias, en
(Cont) forma total, pero no parcial, a un

precto de rescate igual al 100%
del monto de capital mds intereses
devengados € impagos y sumas
adicionales, si las hubijera a la
fecha de rescate, como resultado
de ciertos cambios en las leyes
impaositivas argentinas.

En cualquier momento se padrén adguirir en el mercado abierto, por oferta o contrato privado, a cualquier

cuenta que el monto total de
dividendos declarades o pagados
en cualquier afio calendario no
deber4 superar ¢l capital total de
Obligaciones 2014 rescatadas o
readquiridas en ese ano
calendario. ‘

Recompra precio y ser entregadas al fiduciario para su cancelacién.
Cambio de Ante un Cambio de Control la Sociedad, en los términos definidos en el Contrato de Fideicomiso, deberd
control realizar una oferta de compra por toda Obligacién pendiente de pago al 101% del monto de capital
pendiente de pago més intereses devengados a la fecha de compra.
Revocacién | Se consideran inmediatamente vencidas y se rescatardn al 100% de su monto de capital, mds intereses
de la devengados e impagos y sumas adicionales, si los hubiera,
Concesion
Obligaciones | Los contratos celebrados imponen ciertas limitaciones a Ja capacidad de la Sociedad, entre otras cosas, para
de no hacer | incurrir en endeudamiento o gravamenes adicionales, efectuar pagos en relacién con su capital social y
fusionarse con alguna otra persona juridica, absorberla o ser.absorbida por ella, y vender, alquilar,
transferir o de otro modo disponer de sustancialmente la totalidad de sus bienes ¢ activos. Las limitaciones
estin sujetas a una cantidad de reservas y excepciones importantes,
No existen. No declarar ¢ pagar dividendos No declarar o pagar dividendos o
(excepto en acciones) en cualquier | cualquier otro pago o distribucitn
momento en que la relacion entre | a cuenta o respecto a
el endeudamiento a la fecha del participaciones de capital (salvo
iiltimo balance trimesiral y el dividendos en acciones),
EBITDA por los cuatro trimestres | considerados “Pagos
Restriceid inmediatamente anteriores a la Restringidos”, exceplo que al
estriccion R i
sobre fecha de dicho baianc«_a, fuera momento deT Su pago se hubiese
dividendos mayor que 4,5/ 1; teniendo en dado cumplimiento a las

cendiciones establecidas en la
cldusula 4.05 del Contrato de
Fideicomiso, para la realizacion
de pagos restringidos.

Véase nucstro informe de fecha

7 de marzode 2008

PRICE WATERHOE,SE’&’CO. S.R.L.
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NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES al 31 de diciembre de 2007

NOTA 8 - OBLIGACIONES NEGOCIABLES (Cont.)

Descripcién Vencimiento 2009 I Vencimiento 2014 | Vencimiento 2017
Autorizadas para su cotizacion y/o negociacién en la BCBA y el MAE {excepto las Obligaciones
Cotizacion Negociables con vencimiento 2009 sin cotizacién). Asimismo, las ON 2017 poseen auterizacién para su
cotizacién y/o negociacidn en la bolsa de Luxemburgo

De producirse cualquiera de los eventos de “default” previstos contractualmente, los tenedores, via
notificacién escrita, de por lo menos 25% de la deuda por capital o el fiduciario a requerimiento de por lo
Aceleracién | menos el 23% de los tenedores de 1a deuda por capital, pueden declarar exigible la totalidad del monto

de las adeudado de cada clase de las obligaciones emitidas, incluyendo los correspondientes intereses devengados
obligaciones |y cualquier otra suma adeudada, exceplo en los casos especificamente seiialados en el contrato donde no se
asumidas requiere de declaracién u otro acto de los tenedores o del fiduciario para convertir a la totalidad de la deuda

en exigible (entre otros, concurso de acreedores, quiebra, rescisién del Contrato de Concesidn).

L The Bank of New York {como sucesor de J. P. Morgan Chase Bank) | HSBC Bank U.S.A.
Fiduciario :

Adicionalmente, y con respecto a las Obligaciones 2009 y con sujecién a la autorizacién del
Banco Central de 1a Repiblica Argentina, si fuera necesario, la Sociedad debera:

1. En cada fecha de pago de intereses que ocurra después de transcurridos seis meses desde la
fecha de entrega y hasta ¢l vencimiento o el rescate anticipado de estas Obligaciones,
aplicar todo Flujo de Fondos en Exceso (calculado de acuerdo con las condiciones
establecidas en los contratos de emisién) que resulte remanente luego de cumplir con la
obligacién de transferir fondos a las “Cuentas de Reserva” (segin se indica en el punto 2.
siguiente), para €l rescate proporcional de toda Obligacion 2009 que se encontrase
pendiente de pago, en relacién con el periodo de seis meses que finaliza el 30 de junio o 31
de diciembre. Dicho rescate serd exigido dnicamente cuando el Flujo de Fondos en Exceso
fuese por lo menos de US$ 2.000.000.

2. Establecer y mantener en un banco ubicado fuera de Argentina, hasta el vencimiento o
rescate anticipado de estas Obligaciones, dos cuentas de reserva (las “Cuentas de
Reserva™) a las que se transferiran, proporcionalmente sobre la base del monto de capital
de las Obligaciones Negociables 2014 y de las Obligaciones Negociables 2009 pendiente
de pago en cada momento con posterioridad al transcurso del plazo de 6 meses desde la
fecha de entrega, todo monto de “Fiujo de Fondos en Exceso” (conforme se define en los
contratos respectivos), después de excluir todo monto de Flujo de Fondos en Exceso
necesario para financiar por una dnica vez, un fondo operativo,de US$ 4.000.000.

Véase nuestro informe de fecha

7 de marzd de 2008 ;
PRICE WATERH /SE{CO. SR.L Alel’lO . Maquieira
e Por Comisi6h Fidcalizadora
- —~ (Socio) W\ .
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NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES al 31 de diciembre de 2007
NOTA 8 - OBLIGACIONES NEGOCIABLES (Cont.)

No se requiere transferencia alguna en caso de que (a) el saldo en la primera de las Cuentas
de Reserva exceda los siguientes doce meses de pagos de inlereses programados bajo las
Obligaciones Negociables 2014, y (b) el saldo en la segunda de las Cuentas de Reserva
exceda los siguientes doce meses de pagos de intereses programados bajo las Obligaciones
Negociables 2009. Cada Cuenta de Reserva se encontrard cubierta por un gravamen de
primer grado de privilegio a favor del fiduciario. Los fondos depositados en las Cuentas de
Reserva podrén ser invertidos, a opcién de la Sociedad, en inversiones liquidas a corto
plazo. Al 31 de diciembre de 2007 el saldo de estas cuentas de reserva ascendia a $ 22 (no
existia saldo alguno al 31 de diciembre de 2006).

Al 31 de diciembre de 2007, la deuda total de la Sociedad por estas Obligaciones era la
siguiente:

Obligaciones Negociables - Tetal Corriente No corriente
EnUSS | En§ EnUSS | Ens$ EnUS$ | Ens$

Obligaciones 2017
Capital 155.000.000 -488.095.000 - - 155.000.000 488.095.000
Intereses s/ condiciones de

emisién 1.832.014 5.769.012 1.832.014 5.769.012 - -
Subiotal 156.832.014 493.864.012 1.832.014 5.769.012 155.000.000 488.095.000
Obligaciones 2014
Capital 152.503.148 480.232.413 - - 152.503.148 480.232.413
Intereses s/ condiciones de

emisién 222400 700.338 222,400 700.338 - -
Subtotal 152.725.548. 480.932.751 222400 700.338 152.503.148 480.232.413
Obligaciones 2009
Capital 16.413.469 51.686.014 9.726.500 30.628.749 6.686.969 21.057.265
Intereses s/ condiciones de

emisién 47.873 150.752 47.873 150.752 - -
Subtota) 16.461.342 51.836.766 9.774.373 30.779.501 6.686.969 21.057.265
Total de deuda segin
condiciones de emisién 326.018.904 | 1.026.633.529 11.828.787 37.248.851 314.190.117 |  989.384.678
Ajuste neto por aplicacion del
criterio de valuacion descripto
en Nota 2 k) 3.264.048 10.278.487 149.126 469.598 3.114.922 9.808.889
Total 320.282.952 | 1.036.912.016 11.977.913 37.718.449 317.305.039 999.193.567

Véase nuestro informe de fecha
7 de marzg, de 2008 \
PRICE WATERHOE/:S E-4& CO. S.R.L. Alberto &' Maquieira
1 Por Comisi iscalizadora
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NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES al 31 de diciembre de 2007

NOTA 9 - PRESTAMOS BANCARIOS

En marzo de 1996 se celebré con el Banco Bilbao Vizcaya Argentaria S.A. (ex BEX) un
convenio de crédito por hasta la suma de US$ 18.500.000, destinado a financiar parcialmente
la adquisici6n de bienes y servicios relacionados con la implementacién del sistema de peaje.

Con fecha 12 de abril de 2006, la Sociedad y el Banco Bilbao Vizcaya Argentaria S.A. (ex
BEX) suscribieron un acuerdo de refinanciacién de los montos pendientes de cancelacion del
préstamo original a dicha fecha.

Con fecha 24 de julio de 2007, la Sociedad y el Banco Bilbao Vizcaya Argentaria S.A.
acordaron la cancelacion total anticipada de los montos pendientes, habiéndose abonado por la
cancelacion final del acuerdo antes citado, 1a suma de US$ 2.117.254.

NOTA 10 - RESTRICCIONES A LA DISTRIBUCION DE UTILIDADES

Ademds de la restriccién mencionada en Nota 8, de acuerdo con las disposiciones de la Ley
N° 19.550 de Sociedades Comerciales, la Sociedad debe destinar el 5% de las utilidades de cada
ejercicio a la Reserva legal (no distribuible durante la vida de la Sociedad) hasta que la misma
alcance el 20% del capital social. '

Cuando se configure el pago de dividendos en exceso de la ganancia gravada conforme a las
disposiciones de la ley de impuesto a las ganancias, se deberd retener con caracter de pago tinico
y definitivo, el 35% sobre el referido excedente.

Véase nuestro informe de fecha
7 de marza de 2008 / . ]
PRICE WATERHCPSE-&CO. SR.L. Alberth G. Maquieira
Lt ‘ Por Comisién Fiscalizadora ;
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NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES al 31 de diciembre de 2007

NOTA 11 - CONTINGENCIAS

a) Los eventuales pasivos que pudieran surgir de la resolucién final de las situaciones

b)

descriptas en los puntos siguientes, teniendo en cuenta las consideraciones alli vertidas;
asi como también de la resolucién de otras causas judiciales y extrajudiciales en tramite,
fundamentalmente de cardcter laboral y comercial han sido consideradas en la
determinacion del saldo de !a cuenta “Previsién para juicios, renegociaciones y otras
contingencias”. A la fecha de emisidn de los presentes estados contables, la Direccion de
la Sociedad y sus asesores entienden que no existen elementos que permitan determinar
que otras contingencias, incluidas las mencionadas en Notas 1.3., 2 y 4, puedan
materializarse y generar un impacto negativo en los mismos.

Cuestiones relacionadas con el Régimen Nacional de la Seguridad Social:

(1) Con fecha 21 de marzo de 2003, la Administracién Federal de Ingresos Publicos

(AFIP)le comunicd a la Sociedad el inicio de un procedimiento de fiscalizacién del
Régimen Nacional de la Seguridad Social. La pretension fiscal consistia 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
diferencias de las contribuciones patronales con respecto a lo oportunamente abonado
por la Sociedad, por entender que la actividad de la Sociedad es de servicio piblico con
precios regulados y para acceder al beneficio de la reduccién de alicuotas deberia
contar con la autorizacion previa del organismo de contralor.

El 15 de abril de 2003, 1a Sociedad realizé una presentacién ante la AFIP planteando
la impugnacion del mencionado requerimiento, esgrimiendo que no corresponde la
aplicacién del articulo 23 del Decreto N° 292/95 en su caricter de Concesionario
Vial. Por su parte, el 25 de agosto de 2003, la AFIP le notificé a la Sociedad que la
presunta deuda ascenderia a la suma de $ 14.590.761,21 (incluye capital e intereses)
mas multas. Estas dltimas fueron determinadas por la AFIP con fecha 26 de
noviembre de 2003, ascendiendo a $ 4.377.228,36.

En contestacion a la impugnacién formulada por la Sociedad contra el acta de
inspeccién, por Resolucidn N° 66/2007 (DE LGCN) de fecha 29 de marzo de 2007,
el Departamento Legal Grandes Contribuyentes Nacionales de la Subdireccion
General de Operaciones Impositivas de la Direccion General Impositiva dependiente

Véase nuestro informe de fecha

7 de marzg de 2008
PRICE WATERH /SE’SZ'CO. S.R.L AlbeKo G.
1 Por Comisién Fiscalizadora
T (Socio)
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NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES al 31 de diciembre de 2007
NOTA 11 - CONTINGENCIAS (Cont.)

de la AFIP, resolvié hacer lugar a la misma, por entender que la suscripcién de
adecuaciones al contrato de la Sociedad con posterioridad al Decreto N° 292/95 y en
su caso a su similar N° 1520/98, actuaron como autorizaciones implicitas en los
términos del articulo 23 del decreto citado en primer término, habilitando en
consecuencia al goce de los beneficios en cuestién.

(2) El 30 de agosto de 2006 y a través del Acta de Inspeccién N°® 0064654, la AFIP le
comunicé a la Sociedad la determinacién de una deuda en concepto de contribuciones
al régimen de la Seguridad Social correspondiente a una supuesta diferencia de
alicuota por la no aplicacién del art. 2 inc. a) del Decreto N° 814/01. Dicha pretension
fiscal, que abarca el periodo comprendido desde agosto de 2001 hasta mayo de 2006,
asciende a un monto total de $ 2.031.715,12 y § 1.098.573,32 de capital y de intereses
resarcitorios, respectivamente. ‘

Con fecha 20 de septiembre de 2006, 1a Sociedad contesté el traslado, interponiendo la
impugnacion del acta determinativa de deuda en los términos del art. 11° de la Ley N°
18.820.

Es de sefialar que a criterio de la Sociedad el art. 2 inc. a) del Decreto N° 814/01 no le
es aplicable dado que su actividad es de concesion de obra piblica o sea de
construccién y no de servicio piiblico o locacién de servicio y que el acto contradice el
obrar previo del Fisco Nacional, a través de diversos antecedentes, por los cuales se
admitié a los fines del impuesto al valor agregado, el impuesto a las ganancias y los
impuestos de seguridad social que la actividad de la Sociedad es la “Construccion®.
Consecuentemente, la Sociedad y sus asesores legales consideran que la pretensién de
la AFIP constituye un acto nulo de nulidad absoluta e insanable {(Articulo 14 de la Ley
Nacional de Procedimiento Administrativo).

En base a la validez de los argumentos sostenidos por la Sociedad, en opinién de sus
asesores impositivos y legales se estima que existen razonables probabilidades de éxito
en la defensa de su posicién, ante los argumentos esgrimidos por el organismo
recaudador, :
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c) Cuestiones relacionadas con el impuesto a los ingresos brutos en la Provincia de Buenos
Aires y en la Ciudad Auténoma de Buenos Aires:

(1) Con fecha 18 de marzo de 1998 y con motivo de una demanda por repeticién
presentada anteriormente por la Sociedad ante la Direccién Provincial de Rentas de la
Provincia de Buenos Aires (“DPR™) por un monto total de $ 1.185.318,77, la DPR
realizé tareas de verificacion y fiscalizacidn.

Como consecuencia de las mismas, con fecha 21 de noviembre de 2003 notifico el
inicio de un procedimiento de determinacién sumarial en contra de la Sociedad y los
Directores en ejercicio del cargo en los periodos involucrados (en caricter de
responsables solidarios), principalmente por entender que existian diferencias
conceptuales en la tipificacién de la actividad respecto de ciertos ingresos obtenidos
por la Sociedad y consecuentemente la aplicacién de alicuotas diferentes a las que
efectivamente se utilizaron para la determinacién del impuesto.

En atencién a ello, con fecha 15 de diciembre de 2003, la Sociedad presentd el
descargo alegando su derecho y ofreciendo prueba, formalizando también la
presentacién en nombre y representacion de los correspondientes Directores.

Con fecha 30 de diciembre de 2003, la Sociedad fue notificada de la Resolucién
N° 1020/03 de fecha 15 de diciembre de 2003, por medio de la cual, se determiné de
oficio una supuesta deuda en el impuesto a los ingresos brutos a favor de la
mencionada Direccién por un monto total de $ 860.720,80 con maés los intereses
dispuestos por el 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
Cédigo Fiscal. Asimismo, resolvié establecer como responsables solidarios e
ilimitados conjuntamente con la Sociedad a los sefiores Directores con mandato
durante los periodos involucrados. '

Con fecha 22 de enero de 2004, la Sociedad interpuso un Recurso de Apelacidn ante el
Tribunal Fiscal de la Provincia de¢ Buenos Aires, en el cual se plantearon las
controversias que existen con la DPR y se plantearon las defensas pertinentes que
hacen al derecho de la Sociedad. \
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En diche Recurso se esgrimieron, entre otros, los siguientes argumentos: 1) la nulidad
de las Resoluciones emitidas por la DPR, 2) la prescripcién de las supuestas deudas
reclamadas por la DPR, 3) la falta de resolucién de un Recurso de Repeticion
interpuesto por la Sociedad, 4) 1a improcedencia de la novacion creada por la Ley Nro.
12.397 y 5) la actividad de la Sociedad en el impuesto a los ingresos brutos
(construcci6n).

Asimismo, se manifesté que de los cilculo efectuados por la DPR surge la existencia
en determinados periodos de saldos a favor de 1a Sociedad (impuesto abonado versus
impuesto pretendido) que de ser compensados darian como resultado la inexistencia de
la supuesta deuda reclamada, sin que ello implique en ningin momento el
reconocimiento de la misma.

-(2) La Direccién General de Rentas de la Ciudad de Buenos Aires (“DGR™) determiné con

fecha 26 de diciembre de 2002 una supuesta deuda por un monto total de $ 680.361,10
més intereses y multa, por considerar ciertos ingresos obtenidos por la Sociedad fuera
del régimen del Convenio Multilateral y en consecuencia, determinar diferencias en la
cuantificacién de la base imponible utilizada para la liquidacién del impuesto a los
ingresos brutos. Oportunamente la Sociedad presentd un recurso de reconsideracién de
la mencionada determinacion.

Destacamos que la pretension de la DGR disponia un tratamiento impositivo contrario
al pretendido por el Fisco de la Provincia de Buenos Aires, considerando la misma
actividad, el mismo tributo e iguales periodos, controversia que fue allanada con las
Resoluciones de la Comisién Arbitral y Plenaria a que se hace menci6én en el pérrafo
siguiente.

Como consecuencia de 1o mencionado en los puntos (1) y (2) precedentes, la Sociedad
presentd, con fecha 22 de enero de 2004, un Recurso de Apelacién ante la Comision
Arbitral del Convenio Multilateral, para que sea ésta la que intervenga en las cuestiones
planteadas por ambos fiscos, va que se encontraba en disputa la adjudicacién de base
imponible entre dichos fiscos. Con fecha 21 de abril de 2005, dicha Comisién notificé a la
Sociedad de las Resoluciones N° 15/05 y 16/05, a través de las cuales se resolvié no hacer

lugar al recurso interpuesto por la Sociedad resolviendo, e
impositivo pretendido por el Fisco de la Provincia de Buenos\Ai

linea con el tratamiento
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Razén por la cual, con fecha 6 de junio de 2005, se interpuso un Recurse de  Apelacion
ante la Comisién Plenaria del Convenio Multilateral solicitando la revocacion de las
mencionadas resoluciones. Por tltimo, con fecha 7 de junio de 2006, dicha Comisién
notificé a la Sociedad de las Resoluciones N° 10/06 y 11/06, a través de las cuales se
resolvid no hacer lugar a la pretensién de la Sociedad.

En el expediente en tramite ante el Tribunal Fiscal de la Provincia de Buenos Aires se ha
notificado a la Sociedad con fecha 12 de julio de 2007 sobre la clausura del periodo
probatorio y el pase de los autos a sentencia. Sin perjuicio de las resoluciones recaidas en la
apelacién ante la Comisién Plenaria del Convenio Multilateral, es opinién de la Sociedad y
de sus asesores que existen razonables probabilidades de éxito en ciertos argumentos
esgrimidos en ¢l Recurso de Apelacién ante dicho Tribunal, especialmente en lo referido a
la prescripcidn de las supuestas deudas reclamadas por la DPR.

(3) Con relacién al Recurso de Reconsideracién interpuesto por la Sociedad ante la DGR,
de la determinacion efectuada segiin se informa en el punto (2), con fecha 12 de febrero
de 2008 se notificé a la Sociedad de la Resolucidn N° 81/AGIP/2008 por la cual, si
bien la DGR dice aceptar el criterio de 1a Comisién Arbitral antes citado, determina una
supuesta deuda por un monto total de $ 674.703,10 mds intereses y multa. Esta
determinacion se basaria en una errénea interpretacion del momento en que se verifica
el inicio de la actividad en la jurisdiccién de la Ciudad de Buenos Aires.

Con fecha 4 de marzo de 2008, la Sociedad interpuso un Recurso Jerdrquico
desestimando la liquidacién del Fisco por considerar que la misma no acata la
resolucién de la Comisién Arbitral y Plenaria y se basa en una incorrecta interpretacién
de la fecha de inicio de las actividades de la Sociedad. Asimismo se solicitd la nulidad
de la multa por ser no aplicable. En base a los argumentos expuestos, es opinién de la
Sociedad y de sus asesores que existen razonables probabilidades de éxito en la
resolucidn final de las cuestiones planteadas.
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d) Con fecha 18 de octubre de 2007, la AFIP le notificé a la Sociedad las Resoluciones N°
21/07 y 22/07, por medio de las cuales determiné de oficio en concepto de salidas no
documentadas un monto total de $ 116.908,93 mds intereses por $ 151.860
correspondientes al Impuesto a las Ganancias y por la impugnacién de crédito fiscal
utilizado un total de $ 62.550,28 mas intereses por $ 65.156,37 correspondiente al
Impuesto al Valor Agregado (“IVA”). Estas determinaciones tienen su origen en la
impugnacién de 11 facturas de proveedores del ano 2002 que totalizan un importe neto de
IVA de $ 272.858,50 y 1 factura del afio 2005 por un total, neto de IVA, de $ 25.000, por
considerar estas operaciones como apdcrifas.

La Sociedad y sus asesores legaleés e impositivos consideran que la AFIP no posce
argumentos vilidos para tal pretensién fiscal, existiendo suficiente documentacién de
respaldo que acredita la legitimidad de las operaciones cuestionadas por el Fisco. La
Sociedad interpuso en el mes de noviembre de 2007 un Recurso de Apelacién ante el
Tribunal Fiscal de la Nacion rechazando que dichas operaciones hayan sido apdcrifas
acompafiando las probanzas del caso. Dicho recurso no ha sido resuelto a la fecha de
emisién de los presentes estados contables.

e) La Sociedad mantiene una controversia con las empresas distribuidoras de electricidad
Edenor y Edesur, quienes pretenden recategorizar el servicio de alumbrado de la autopista
y de las calles frentistas, pasando de la tarifa que corresponde a alumbrado piblico
(T1AP) a tarifas comerciales (T2 y T3), aduciendo para ello que el consumo sobrepasa el
limite que tiene asignado la primera de las tarifas mencionadas. Por su parte la Sociedad,
entre otros conceplos, sostiene que ¢l limite se mide por luminaria -conforme el Cuadre
Tarifario previsto en el Anexo I del Contrato de Concesién de la Distribuidora,
Reglamento- y no por medidor que engloba a varias de ellas, por 1o que afirma que no se
ha sobrepasado dicho limite, ademas de sostener que las tarifas comerciales se encuentran
previstas para otro tipo de suministros industriales con mayores costos para quien
suministra y distribuye la energia, por lo que la pretensién de las distribuidoras, ademas de
ser improcedente conlleva un pretendido enriquecimiento sin causa por parte de ellas.

En el caso de Edenor, el planteo de la Sociedad es sostenido en el recurso directo que
interpusiera Edenor S.A. contra la Resolucién de la Secretaria de Energifa N° 566/99, que
tramita ante la Sala V de la Camara Nacicnal en lo Conterfgigso Administrativo Federal,
en la cual también se ha presentado la Secretaria de Energia \osteniendo la legitimidad de
su Resolucién.
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En dicha causa se corrid traslado a las partes de la produccién de prueba pericial técnica
ofrecida por la Sociedad y producida por el perite designado por el Juzgado. Con las
contestaciones al mencionado traslado y con el alegato presentado por la Sociedad el 27
de septiembre de 2007, 1a Cdmara debera expedirse sobre el planteo formulado.

Asimismo, el planteo de Edenor S.A. también fue interpuesto en su momento contra la
empresa concesionaria del Acceso Oeste v, en este caso, la distribuidora interpuso un
recurso directo contra la Resolucion de la Secretaria de Energia, que tramit6 ante la Sala
III de la misma Excma. Camara de Apelaciones, la cual hizo lugar a dicho recurso. La
sentencia fue apelada por el citado concesionario, y la decisién fue confirmada por la
Corte Suprema de Justicia de la Nacion.

Este precedente contrario a la posicion de la Sociedad fue denunciado en forma
espontdnea por la misma en la causa que tramita en la citada Sala V, manifestando al
Tribunal las diferentes defensas interpuestas contra los planteos de Edenor S.A. y que
Justificarian, a su criterio, un pronunciamiento diferente al que recibiera el concesionario
del Acceso Oeste en la Sala IIL

Con respecto a Edesur S.A., el mencionado precedente de la Corte llevd a esa
distribuidora a tomar la decision unilateral de recategorizar la tarifa aplicable a la
concesionaria, aplicando las comerciales, y a revertir supuestos créditos realizados con
anterioridad por lo facturado con antelacién bzjo la tarifa de alumbrado piiblico, por
entender que esta dltima no resultaba de aplicacién.

La Sociedad asimismo formuld recursos ante la citada Secretaria de Energia v ante el
ENRE. Este iltimo rechazé los plantcos de la Sociedad y resolvié facultar a la
distribuidora a encuadrar los consumos en funcién de la demanda maxima de potencia
verificada en cada punto de suministro, motivando que la Sociedad elevara la cuestién en
instancia de alzada ante la Secretaria de Energia. ’

Con fecha 27 de octubre, 22 de noviembre y 15 de diciembre de 2005 y 15 de marzo de
2006, la Sociedad fue notificada de la iniciacién de veintiin juicios ejecutivos por parte
de Edesur. En dichas causas, Edesur reclama el pago de la tarifa T2 en diferentes
periodos, sin considerar que la concesionaria ya ha abonado| los consumos de acuerdo a
la tarifa T1AP por el alumbrado piiblico de la autopista.
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Dichas demandas, por tun monto total en concepto de capital de $§ 108.760,17 y de
$ 36.619,29 de intereses y costas eventuales, corresponden a la facturacién comprendida
en el periodo diciembre de 2004 y abril de 2005. La Sociedad opuso las excepciones y
defensas pertinentes, las cuales en su mayoria han sido resueltas en forma desfavorable.

De las veinte causas, diecinueve tienen sentencia desfavorable a la Sociedad. Ocho son
inapelables por su bajo monto. Qcho causas fueron oportunamente apeladas, en las cuales
la cdmara confirmé lo resuelto en 1° instancia, interponiéndose en dos de ellas Recurso
Extraordinario, los cuales fueron rechazados. En las restantes cuatro, en tres de ellas se
dicté sentencia mandando llevar adelante la ejecucién contra la Sociedad, apelandose la
misma, ¥y una se encuentra ain sin sentencia (se ordend el libramiento de oficio a la
Secretaria de Energia de la Naci6én o al ENRE en calidad de prueba).

En base a la validez de los argumentos sostenidos por la Sociedad y en opinién de sus
asesores legales, existen expectativas de obtener pronunciamientos favorables a la
posicidn de la Sociedad en juicios ordinarios a iniciarse y de esa forma poder repetir las
sumas abonadas y/o a abonarse como consecuencia de 1os juicios ejecutivos.

f) Durante el proceso de reestructuracién de pasivos bancarios y financieros quirografarios
finalizado en el ejercicio 2004 (el “APE™), la Sociedad tom6 conocimiento de la existencia
de ciertas demandas ejecutivas y pedidos de quiebra iniciados por supuestos tenedores de
las obligacicnes negociables emitidas en 1997.

Al concluirse satisfactoriamente el APE, se procedié a denunciar esta situacién en los
Juzgados intervinientes en dichos trdmites judiciales, a efectos de finalizar las causas con
el previo levantamiento de los embargos de fondos que se habian registrado en las
mismas. Al 31 de diciembre de 2007 los embargos atn no levantados ascienden a
$ 351.116.

Asimismo, el Sr. José Luis Villaveirdn, constituido en querellante ¢ invocando su
condicién de titular de obligaciones negociables emitidas en 1997, formulé una denuncia
penal contra el Directorio, la Comisién Fiscalizadora y los auditores de la Sociedad ante
el Juzgado de Instruccién N° 38 Secretaria N° 132,
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El querellante imputaba un supuesto ocultamiento de un “cambio de control”, que habria
cometido la Sociedad para inducir a los tenedores de las obligaciones renegociadas a la
aceptacién del APE y para evitar que los mismos exigieran la recompra de sus bonos al
101% de su valor nominal, tal como lo preveian los términos que regufaban dichas
obligaciones.

La Sociedad obtuvo en noviembre de 2004 una sentencia favorable en la causa iniciada,
la cual fue ratificada con fecha 3 de noviembre de 2006, ante la apelacién que
oportunamente presentara el quercllante, por la Excma. Cimara de Apelaciones en lo
Criminal, Sala VI. Asimismo, contra dicho fallo, ¢l quercllante presenté un recurso de
casacion que fue rechazado por la Excma. Cémara de Apelaciones. No satisfecho con ello
el querellante interpuso en el mes de diciembre de 2006, una queja por el rechazo del
recurso de casacién, la cual fue rechazada.

Con posterioridad el querellante interpuso un Recurso Extraordinario por ante la Suprema
Corte de Justicia de la Nacién, que fue rechazado por la Cdmara Nacional]de Casacién

Penal, lo cual a su vez originé el planteo por parte del querellante de un recurso de queja

motivo el sobreseimiento ha quedado firme.
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