
TRANSPORTADORA DE GAS DEL SUR S.A. 

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES 

AL31 DEDICIEMBREDE2000Y 1999 

(Citas expraldls en mile¡ de pesos Je&Pn lo mencic:IMdo en Nota 2.&.. 
excepiO por la pofo¡¡-por- cx¡¡n:Aila ... pesos, 

o donde: se indic:l en formaeJtlftSI) 

l. CONSTITUCION DE LA SOCIEDAD E INICIO DE OPERACIONES 

Tnmsportadora de Gas del Sur S.A. ("la Sociedad" o "TGS") es una de las empresas que se constituyeron con motivo de 
la privati>ación de Gas del Estado S. E. ("GdE"). La Sociedad comenzó sus operaciones comerciales el 29 de 
diciembre de 1992 y se dedica al transporte de gas natural y la producción y comerciali2ación de gases licuados de 
petróleo ("GLP") en Argentioa. El siSiema de gasoductos de TGS coneda Jos principales yacimientos gaslferos del sur 
y oeste de dicho pafs con las distribuidoras de gas en esas 6rcas y en el GriD Buenos Ailes. La Licencia pora operar 
este sistema ("la Licenciaj le fue otorpda a la Sociedad en forma exclusiva por un periodo de treinta y cinco afias, 
prorrogable por diez aflos adicionales siempre que TGS baya cumplido en Jo sumncial con las oblipciones impuestas 
por la misma y por el Ente Nacional Regulado< del Gas (''ENARGASj. Junto con Jos octivos esenciales requeridos 
pora la pra~ación del servicio de transporte, la Sociedad recibió el Complejo de l'roceslmiento de Gas-General Corrí 
("Complejo Corrí"), en el cual se efecnla el procesamiento de gas natural pora la obtención de gases licuados de 
petróleo ("GLP"). Adicionalmente, la Sociedad presta servicios de "upssream" Jos cuales consis1en, principalmente, en 
el lrlllmiento, seporación de impurezas, compresión de gas, pudiendo abarcar tambi<!n la captación y el ttansporte de 
gas en yacimientos, asl como tambi<!n servicios de construcción, operación y mantenimiento de gasoductos. 

El accionista conttolante de TGS es Compaflla de Inversiones de Energla S.A. ("CIESA j, quien junto con el JliUPO 
Pecom Energia y Enron Corp. ("Enron") poseen aproximadamente el 70% del capital social de la Sociedad. Los 
accionislas de CIESA son Pecom Energla S.A. (antes Perez Companc S.A.) ("Pecom Energlaj y una subsidiaria, con 
una participación accionaría del SO%, y Enron, a través de subsidiarias, con el 50"4 remanente. El capilal social mtante 
de TGS se encuentra en poder del público. 

2. BASES DE PRESENTACION DE LOS ESTADOS CONTABLES Y PRINCIPALES CRITERIOS DE 
VALUACIÓN 

La Sociedad ha confeccionado Jos presentes es1ados conlables de conformidad con las normas contables profesionales 
vigentes en la República Argentina y considefiJido las dioposiciones de la Comisión Nacional de Valores ("CNV"). No 
obstante, los mismos incluyen ciertas exposiciones adicionales con el objetivo de aproximarse a la forma y contenido 
requerido por la Securities and Excbange Commission de Jos Estados Unidos de Norteamilrica ("SEC"). 

La JlRPilBCión de los es1ados contal>les de conformidad con las normas conlables profesionales requiere que la 
Sociedad efectúe presunciones y estimaciones que afectan los montos de activos y pasivos informados y la exposición 
de octivos y pasivos contingentes a la fecha de los es1ados contables, asl como Jos montos de veniaS y gastos 
informados duflllte el correspondiente ejercicio. Los resultados reales podrian diferir de aqueUas estimaciones. 

A fines de abril de 2000, el ENARGAS emitió la Resolución N• 1.660 ("la Resolución") en la cual se detalla el plan de 
cuen!aS y ciertos criterios de valuación y exposición que deben ser considerados por las compafllas de ttansporte y 
distribución de gas a Jos fines regulatorios. En tal sentido la Resolución requiere que a partir del 1 de enero de 2000 se 
apliquen los criterios definidos pora bienes de uso, difiriendo al 1 de enero de 2001 la vigencia de los mtantes criterios. 
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Respecto a los bienes de uso, la Resolución estableció vidas útiles máximas para cada tipo de bien que confonnan los 
activos afectados al servicio de transporte de gas, las cuales resultan menores a las vidas ~tilas consideradas por la 
Sociedad basta el 31 de diciembre de 1999. Asimismo, la Resolución incluye lineamientos especfficos para la 
registrac:ión de bajas y retiros de bienes de uso y defmiciones acerca de costos considenldos como mejoras o gastos de 
mantenimiento. Adicionalmente, el 1 S de septiembre de 2000, el ENARGAS emitió la Resolución N" 1.903 con el 
objeto de ampliar las defmiciones y pautas previstas en la Resolución para llllll cometa interprelaCión y aplicación de la 
misma. En Nota 2.h) se describe el impactO de la mayor depreciación registrada a partir del presente ejercicio, que 
surge por la aplicación de las vidas útiles detetminadas por el ENARGAS ~ se describe en el Anexo A, sobre la 
utiüdad neta correspondiente al ejercicio tennínado el 31 de diciembre de 2000. 

Adicionalmente, el ENARGAS, a travis de las resoluciones antes mencionadas, estableció que no se considenrén 
activos intangibles, entre otrOs, a los gastos de organización y preopenlivos, y de reorganización. Consecuentemente, 
el ENARGAS requiere que el valor residual al 31 de diciembre de 2000 de dicbos conceptos deben amortizarse 
integramente durante el ejercicio que se inicia ell de enero de 2001. Al31 de diciembre de 2000, la Sociedad mantiene 
~en el rubro "Activos intangibles" un valor residual de 24.135 por estos conceptos. En diciembre de 2000, 
ros solicitó a la CNV interceder ante el ENARGAS para continuar regislnmdo sus activos intangibles de acuerdo a las 
normas contables profesionales vigentes. La aplicación del criterio adoptado por el ENARGAS implicarla afectar el 
principio de comparabilidad de información dado que la valuación del rubro conforme a lo dispuesto por el ENARGAS 
resultarla distinta de la efectuada por otras sociedades dentro del ámbito de oferta p~lica que desarrollan otro tipo de 
actividades. A la fecha de emisión de los presentes estados contllbles, la Sociedad no ba recibido respuesta a dicha 
solicitud. 

a) Reexpresión a moneda c:onstante 

Los estados contables reconocen los efectos de las variaciones en el poder adquisitivo de la moneda en forma 
integral basta el31 de agosto de 1995, mediante la aplicaciÓII del método de .-presión eu moneda constante 
establecido por la Resolución T~ica ("RT") N" 6 de la Federación Argeutina de Consejos Profesionales de 
Ciencias Económicas ("FACPCE'}. A partir del 1 de septiembre de 1995, la Sociedad discontinuó la aplicación 
del método manteniendo las reexpresiones registradas basta esa fecha, de acuerdo con lo requerido por las normas 
delaCNV. 

Este criterio es aceptado por las normas contllbles profesionales en la medida que la variaciÓII en el lndice de 
precios aplicable para la .-presiÓII no supere el 8"-4 anual. La variac:iÓII de dícbo lndice en cada uno de los 
ejercicios cerrados a partir del 1 de septiembre de 1995 fue inferior al pon:entaje mencionado. Por lo tanto, el 
criterio adoptado por la Sociedad esU de acuerdo con las normas contllbles profesionales. 

b) Instrumentos financieros 

La Sociedad utiliza íns1rumentos financieros derivados con el objetivo de cubrir riesgos del mercado financiero al 
reducir su exposición a fluc1uaciones en la 1Ua de iDieRs y en el tipo de cambio del yen. Los instrumentos 
financieros derivados, descrjptos en N01a 5, ineluyen: conllli!DS de swap y cap de 1Ua de interis, acuerdos de 
compra de moneda exnnjem a futuro y acuerdos de swap de 1Ua de iDieRs a tlnuro. La Sociedad no utiliza 
inslnnnentos financieros con fines especulativos. 

Los resultados generados por inslnuneutos financieros derivados designados como de cobertura, se difieren y se 
registran en el momento en que se producen las pmildas y ganancias ¡eueradas por la posiciÓII cubierta, los cuales 
se exponen en el de resultados bajo el rubro "Resultados financieros y por tenencia". En el caso _que el 

7 

F'urudo • eleclo& de su idtntil\c:lc:i6n 
--iofonnedofedlallml/2001 

PIS11\ELLJ, lliAZ Y ASOCIADOS 
C.P.C.E.C.F. yo 1 - P 1 

~ 
Socio 

Con1od« I'Oblico U.B.A 
C.P.C.E.C.F. yo 163- F" 233 



1 

. .· f)J. 
instrumento financiero haya sido concertado con el objetivo de cubrir el impacto de una tran.{il..~os 
resultados se difieren hasta que se producen los resultados de la posición cubierta. 

Los montos realizados y devengados a cobrar o a pagar derivados de dichos instrumentos se exponen en el rubro 
"Préstamos". Dichos montos no eran significativos a131 de diciembre de 2000. 

e) Cuentes en moneda extranjera 

Se convirtieron a los tipos de cambio vigentes al cierre de cada ejercicio incorporando los intereses devengados a 
dichas fechas, en caso de corresponder. El detalle respectivo se expone en el Anexo G. 

d) Utilidades y dividendos por acción 

Las utilidades y los dividendos por acción por los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2000 y 1999, fueron 
calculados en base a la cantidad de acciones en circulación durante cada ejercicio (794.495.283 acciones). 

e) Criterio de reconocimiento de ingresos 

Los insresos poi ventaS senerados por el transporte en fume de gas natural se reconocen por la reoerva de 
capacidad de transporte conlnltada independientemente de los volúmenes transportados. Los generados por el 
transporte Interrumpible de gas y por ciertos contratos de producción y comercialización de GLP, se reconocen en 
el momento de la entres• del gas natural y de los llquidos a los clientes, respectivamente. Pera otros contratos de 
producción de GLP y otros servicios los ingresos se reconocen cuando se prestan los servicios. 

t) Bienes de cambio 

Corresponde a la existencia propia de gas natural en el sistema de gasoductos en exceso deJ line pack, el cual se 
expone como bienes de uso. La Sociedad valúa esta existencia al costo de reposición del gas tnlnsportado al cierre 
de cada ejercicio. Los valores así determinados no exceden su valor recuperable. 

g) Inversiones no corrientes 

Comprenden la participación en TELCOSUR S.A. ("TELCOSUR"), según el detalle que se incluye en el Anexo 
C, valuada de acuerdo con el m~todo del valor pstrimonial proporeional, siguiendo el procedimiento establecido 
por la RT N• S de la FACPCE. Dicha participación ha sido calculada en base a los estados contables de dicha 
sociedad, al3l de diciembre de 2000 y 1999. Los estados contables de tELCOSUR han sido preparados sobre la 
base de criterios similares a los aplicados por la Sociedad pera la confección ele sus estados contables. El resultado 
generado por las inversiones mencionadas se refleja en el rubro "Resultado de inversiones permanentes". 

h) Bienes de uso 

Activos lnlnsferidos en la privatización de GdE: su valor fue determinado en fun(\ión al precio efectivamente 
pagado (US$ 561,2 millones) por el 70% del capital accionario de la Sociedad. Dicho precio sirvió de base 
pera determinar el total del capital accionario (US$ 801,7 millones), al cual se le adicionó el importe.de las 
deudas · ·e· por el Contrato de Transferencia (U SS 395 millones) pera determinar el valor inicial 
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de los bienes de uso (USS 1.196,7 millones). Dicho valor, convenido al tipo de cambio vigente ala fecha del 
Contrato de Transferencia, fue reexpresado según lo mencionado en Nota 2.a). 

Line pack: corresponde a la cantidad de gas natural en el sistema de transporte estimada necesaria para 
mantener su capacidad operativa, valuada al costo de adquisición reexpresado según lo mencionado en Nota 
2.a). 

Adiciones: valuadas a su costo de adquisición, reexpresadas según lo mencionado en Nota 2.a). La Sociedad 
activa los costos netos generados por la financiación con capital de ten:eros de obras cuya construcción se 
prolongue en el tiempo hasta que se encuentren en condiciones de ser puestas en marcha. Asimismo, las 
adiciones incluyen todas las Inversiones efectuadas previstas como Inversiones mandatorias en la Licencia para 
los primeros cinco allos con el objetivo de adecuar la integridad del sistema y la seguridad pública a estándares 
intemac:ionales, entre las que se incluyen los costos de los programas de relevamiento correspondientes a 
tareas de insPec:ción interna y externa, protección catódica, y el rmnpla2o y revestimiento de callerias. Los 
costos de reparación y mantenimiento se imputan a resultados en el ejercicio en que se Incurren. 

Depreciaciones: la Sociedad utilizó hasta el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 1999 el mttodo de la 
linea recta, con una allcuota de depreciación compuesta para el conjunto de los activos afeetados a los 
servicios de transporte de gas natural y produCción y comercialización de GLP. Este método requiere la 
evaluación periódica de la vida útil promedio utilizada para el cálculo de la depreciación. Hasta el 31 de 
diciembre de 1997, se utilizó una vida útil promedio de cuarenta y cinco allos para el conjunto. de los activos 
afectados al Servicio de transporte de gas y de veinte allos para el COJijunto de los bienes correspondientes al 
servicio de producción y comercialización de GLP. Habiendo finalizado el programa quinquenal de 
inversiones mandatorias requeridas por el ENARGAS para el periodo 1993-1997 y OllaS inveniones realizadas 
con el objetivo de adecuar la seguridad y confiabllidad del sistema a estándares internacionales, la Sociedad 
efectuó la revisión de las vidas útiles promedio al inicio de 1998. A dichos fines, ros contrató los servicios 
de peritos técnicos independientes, quienes evaluaron la condición de los activos afectados al servicio de 
transporte de gas y producción y comercialización de GLP. Los resultados de dicha evaluación técnica 
determinaron una vida útil promedio remanente de sesenta y siete allos para los activos afectados al servicio de 
transporte aplicable a partir de 1998. A fines de septiembre de 1999, el ENARGAS requirió que basta tanto 
dicho ente no adoptara una decisión final sobre las vidas útiles asignadas a los activos afeetados al servicio de 
transporte de gas, no se considere la reestimación de la vida útil antes mencionada, R1roactivo al 31 de 
diciembre de 1997. El efecto de la extensión de la vida útil de los activos afeetados al servicio de transporte de 
gas sobre la utilidad neta correspondiente a los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 1999 y 1998, 
asciende a aproximadamente Ps. 11 millones para cada ejercicio. Con fecha 24 de enero de 2000, la Sociedad 
recibió una comunicación del ENARGAS en la cual dicho ente reiterú a ros su requerimiento de no 
coosiderar la reestimación de vida útil mencionada anteriormente, sin perjuicio de la prosecución de las 
actuaciones administrativas y bajo apercibimiento de iniciar el correspondiente procedimiento sancionatDrio. 
En base ala rvonabilidad y sustento de los criterios aplicados para la reestimación de vida útil mencionada y a 
las interpretaciones de la Resolución referidas a los criterios de registración del activo fijo, la Dirección de la 
Sociedad estima que no se generarán efectos R1r08Ctivos significativos al 1 de enero de 2000 derivados de las 
cuestiones antes mencionadas. 

Adicionalmente, y tal como se menciona anteriormente, el ENARGAS omitió las Resoluciones N• 1.660 y N° 
1.903 que establecen vidas útiles para cada tipo de bien que conforman los activos afectados al servicio de 
transporte de gas aplicables a partir del 1 de enero de 2000. Durante el ejercicio 2000, la Sociedad, siguiendo 
los lineamientos determinados por el ENARGAS a trav~ de dichas resoluciones y dentro del mttodo de la 
linea recta, ba cambiado la alfcuota de depreciación compuesta mencionada anteriormente, por allcuotas de 
depreciación · dividuales para cada tipo de bien que conforman los activos afectados al servicio de transporte 
de im del cambio del criterio de depreciación para los activos afectados al servicio de traDsporte 
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de gas sobre los resultados acumulados al 31 de diciembre de 1999 y sobre la utilidad neta correspondiente al 
ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2000 no es significativo. La registración de la mayor depreciación, 
que surge por la aplicación de dichas vidas útiles, sobre la utilidad neta correspondiente al ejercicio terminado 
el 31 de diciembre de 2000 asciende a aproximadamente Ps. 17,6 millones. Las nuevas vidas ótiles aplicadas 
por la Sociedad, que se exponen en el Anexo A, no superan las vidas útiles máxbnas establecidas en las 
resoluciones mencionadas. 

Con respecto al conjunto de los bienes afectados a la produccióo y comercialización de GLP, y teniendo en 
cuenla la expansióo del Complejo Cerri, la Sociedad efectuó una .-imacióo de la vida útil promedio de 
dichos bienes a inicios de 1999. En base a los resultados del aoilisis técnico de las condiciones de los activos 
relacionados a la actividad de producción y comercializacióo de GLP realizado por peritos independientes, se 
determinó una vida útil promedio remanente de diecisiete alios para los mencionados activos aplicable a partir 
de 1999. El bnpacto de la extensión de la vida útil de los activos afectados a la actividad de producción y 
comercializacióo de GLP sobre la utilidad neta correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 
1999 no era significativo. Dwante el ejercicio 2000, la Sociedad, dentro del m6todo de la linea recta, ha 
catnbiado la allcuOia de depreciación compuesla mencionada, por alfcuolas de depreciación individuales para 
cada tipo de bien que conforman los activos afectados al servicio de producción y comercializacióo de GLP. El 
bnpacto del catnbio de criterio de depreciación para dichos activos sobre los resultados acumulados al 31 de 
diciembre de 1999 y sobre la utilidad neta correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2000 
no es significativo. 

Para el resto de los bienes de uso, la Sociedad utiliza el mi!todo de la linea recta considerando las allcuOiaS que 
se exponen en el Anexo A. El resultado generado por el retiro de estos bienes se reconoce en los resultados del 
ejercicio en que se genera. 

La valuación de los bienes de uso, considerados en su conjunto, no supera su valor recuperable. 

i) Activos intangibles 

Se encuentran valuados a su costo histórico, reexpresado segón lo mencionado en NOia 2.a), menos las 
correspondientes amortizaciones acumuladas, calculadas sobre un periodo de diferimiento de principalmente 
treinta y cinco alios para los costos preoperativos, de organización, de rescisión de compromisos asumidos por el 
Contrato de Transferencia y otros, mientns que los costos de las liquidaciones de los acuerdos de cobeJtura de 
tasa de interá a futuro son diferidos en el plazo correspondiente a los préstamos respectivos. 

j) Impuesto a las ganancias 

El cargo por bnpuesto a las ganancias se determina aplicaodo la tasa vigente de!3S% sobre la utilidad impositiva 
estimada de cada ejercicio. 
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La conciliación entre el cargo a resultados por impuesto a las ganancias y la utilidad contable antes del impuesto a 
las ganancias por la tasa vigente, es la siguiente: 

2000 1999 

Utilidad neta antes de impuesto a las ganancias ....................... . 196.238 212.482 

Tasa de impuesto alas ganancias ................................................ __ .,3~5%;;,,..-----:3:;:S:,:%,_ __ 
68.683 74.369 

Diferencias en bienes de uso...................................................... (210) (6.090) 
Efecto neto de reexpresión a moneda constante ........................ 1.445 894 
Otros no individualmente significativos ..................................... ___ .:.57'------"(2::...4:..:1.:.5)'---

Impuesto alas ganancias ............................................................. _....;;6;;9-,;,;97;,;;5 ___ .;;66;;;·;,;;75;;,;8;__ 

La provisión para impuesto a las ganancias, neta de anticipos, incluida en el rubro "Cargas fiscales" al 31 de 
diciembre de 2000 y 1999 asciende a 18.238 y 23.038, respectivamente. 

k) Cuentas del patrimonio neto 

Se encuentran reexpraadas según lo mencionadn en Nota 2.a), excepto la cuenta "Capital social" la cual se ba 
mantenido por su valor de origen. El ajuste derivado de su reexpresión se expone en la cuenta • Ajuste del capital 
social". 

1) Cuentas del estado de resultados 

Los cargos por consumos de activos no monetarios se reexpresaron en f\mción de la fecha de origen de dicbos 
activos de acuerdo con lo mencionado en Nota 2.a). 

Los "Resultados financieros y por tenencia" incluyen principalmente intereses generados por activos y por pasivos 
y el devengamierrto de los acuerdos de cobenura. Los intereses generados por pasivos se exponen netos de 
intereses activadns en bienes de uso por 3299 y 9.451 dunnte los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 
2000 y 1999, respectivamente. 

3. INFORMAC10N POR SEGMENTO DE NEGOCIOS 

El negocio principal de la Sociedad consiste en la prestación del servicio de transporte de gu natural a traVI!s del 
sistema de guoductos sur. Asimismo, la Sociedad efectúa tareas de producción y comen:ialización de GLP en el 
Complejo Ceni y presta otros servicios relacionados no regulados. 

La utilidad opemiva contiene los ingresos por ventas netas menos los gastos operativos. En el cómputo de la utilidad 
operativa no se ban tenido en cuenta los siguientes conceptos: otros egresos, netos, resultado de inversiones 
permanentes, resultados financieros y por tenencia e impuesto a las ganancias. 
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Los activos identificables a cada segmento son aquellos utilizados por la Sociedad para el desarrollo de cada actividad. 
Los activos no identificables a algún segmento fueron agrupados bajo • Administración central" e incluyen las 
inversiones, entre otros. 

No existen ventas entre los segmentos de negocios. 

Proclocci6a y 
Ejercicio termiaodo el Transporte de comerdalizlci6• Otros Admblistnci6n 

31 de dlcle11bre delOOO ... deGLP servidos eeotrol Total 

lngraos por ventas netas ................................ 384.090 68.271 28.063 480.424 

Utilidad (pmlida) operotiva ............................ 275.176 41.195 6.167 (21.059) 301.479 

Depreciación de bienes de uso ........•..........•.... 54.930 10.591 3.554 3.491 72.572 

Invasiones en bienes de uso (incluye obru 
en curso) ......•..............................................•.... 48.807 3.245 7.585 1.499 61.136 

Activos identificables ..................................... 1.808.446 198.595 56.782 48.414 2.112.237 

Ejercicio termloodo el 
31 de dldetabre del999 

Ingresos por ventas netas ................................ 353.438 62.774 14.059 430.271 

Utilidad (pmlida) operoiÍVL ......•..•.•..........•..•. 277.174 33.833 8.437 (18.984) 300.460 

Depreciación de bienes de uso .....•.................. 28.165 10.929 3.223 2.647 44.964 

IDversiones en bienes de uso (incluye obras 
en curso)·-······················································ 127.159 6.316 11.394 2.225 147.094 

Activos identificables ..................................... 1.787.086 195.099 60.828 92.322 2.135.335 

Eo el curso nonnal de su negocio de transporte de gas, la Sociedad otorga crédito principalmeote a las compalllas 
distribuidoras de gas, Pecom Eoer¡la y a YPF S.A. ("YPF"). La concen1ración de ~ por los principales clientes, 
asf como los importes de las principales ventas brutas efectuadas durante los ejercicios terminados el 31 de diciembre 
de2000 y 1999, se exponen a continuación: 

TI'1Ulsporte de ¡¡as : 
MetroGas S.A ............................................. . 
Camuzzi Gas Pampeana S.A .••......•.............. 
Gas Na!mal BAN S.A .•.•......•....................... 
Pecom Eoergfa. •....•.......................•............... 
Camuzzi Gas del Sur S.A ................•..•........ 
YPF ................•....•.....••............................ 

Veatu 
brutas 
169.405 
74.057 
50.553 
18.933 
15.507 
10.880 

2000 
Cridftos 

porveatas 
16.090 
7.627 
5.728 
1.863 
1.422 
1.049 
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169.560 
75.01S 
49.597 
16.918 
17.518 
12.594 

1999 

19.749 
7.704 
5.693 
2.009 
1.454 
2.284. 
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Los principales clientes en el segmento de producción y comercialización de GLP son YPF, Petroquimica Bahfa Blanca 
S.A. ("PBB") y Petróleo Brasileiro S.A. ("Petrobras"). Los importes de ventas brutas efectuadas a estos clientes durante 
los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2000 y 1999, así como los saldos de créditos por ventas relacionados a 
dichas fechas, se exponen a continuación: 

Producción y comercialización de GLP: 
YPF ............................................................. . 
Petrobras ...................................................... . 
PBB ............................................................. . 

Ventas 
brutas 
19.249 
20.258 fl) 
12.615 (1) 

2000 
Créditos 

por ventas 
3.885 
7.950 
7.439 

Ventas 
brutas 
22.864 
17.508 (1) 

10.613 (1) 

1999 
Créditos 

por ventas 
3.837 
5.536 
2.004 

(1) Corresponde a los servicios de producción de GLP y las comisiones por su comercialización por cuenta y orden de terceros. 

4. INFORMACION ADICIONAL SOBRE LOS ESTADOS DE ORIGEN Y APLICACION DE FONDOS 

Para la confección de los estados de origen y aplicación de fondos se ha considerado como concepto de fondos el 
equivalente a caja más inversiones cuyo vencimiento original no supere el plazo de tres meses. La Sociedad utiJiza el 
método indirecto, el cual requiere una serie de ajustes a la utilidad neta del ejercicio para obtener los fondos generados 
por las operaciones. 

Importes abonados en concepto de: 

Impuesto a las ganancias .............................................. . 
Intereses (neto de intereses capitalizados) ................... . 

2000 
77.180 
99.975 

1999 
60.224 
80.532 

Las operaciones de inversión que no afectaron fondos durante los ejercicios tenninados el 31 de diciembre de 2000 y 
1999, incluyen adquisiciones de bienes de uso por 16.715 y 21.546 que no habían sido abonadas a dichas fechas, 
respectivamente. 

Los saldos a cobrar al 31 de diciembre de 2000 y 1999, por ventas de bienes de uso ascendían a 937 y 1.134, 
respectivamente, y se encuentran clasificados bajo el rubro·"Otros créditos corrientes". Asimismo, en dicho rubro se 
registran gastos pagados por adelantado por 3.019 y 3.006 al 31 de diciembre de 2000 y 1999, respectivamente y 
créditos impositivos por 2.948 al cierre del presente ejercicio. 

5. PRESTAMOS 

La Sociedad mantiene vigente acuerdos de préstamos de corto plazo por un total de 199.846. El rango de tasas de 
interés vigentes al 31 de diciembre de 2000 para dichos acuerdos es de 6,28% a 10,25%. Estos préstamos incluyen 
principalmente 1 de la primera emisión de Obligaciones Negociables correspondiente al Programa Global de 
1996 y a ox· adarnent 8.453 correspondiente a préstamos en yenes, todos ellos descriptos más adelante. 
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El detalle de los préstamos no corrientes vigentes al JI de diciembre de 2000 y 1999 es el siguiente: 

21100 1999 

Oblipciones Negociables: Programa 1993 Tercera emisión al 7 ,22%, vencimiento en 2002 (1) ......... . 99.718 

Oblipciones Negociables: Pro¡rama 1996 Primera emisión al 10,25%, vencimiento en 2001 (l) (3) .. 

-os del Banco Interamericano de Desarrollo \BID") (entre 9,61% y 10,46%), vencimientos 
bastael2011 (1)...................................................................................................................................... 322.142 

Oblipciones Negociables: Programa 1999 Primera emisión al 8,90%, vencimiento en 2003 (1).......... 148.217 

Oblipciones Negociables: Programa 1999 Segunda emisión al 10,38%, vencimiento en 2003 (1) (l) 146.841 

Ottos próstamos baoearios (entre 6,91% y 8,83% en 2000), vencimientos hasta e12006 (1) ................. 28.669 

(1) Nelo de eomdiones no clevenpdos. 
(l) Nelo de deseo ""' ele emisión. 

745.587 

99.577 

151.073 

321.597 

27.455 
599.702 

(3) Incluye la porción no devenpdl de la JiquidKión del SWip en virtud de Uftl. emtslón de: oblipciones nqoa.bles que -...ro la tasa a 
cinco llftos de los bonos del Tesoro Aml:ric:ano, mujEdo una diferencia a favor de la Socied8d (.,.aximadlmenle USS 6 milloftes). Ll milml 
se dcvcnp en el ~ equivalente: aJ de la emisión. 

A continuación se brinda infonnación adicional sobre los principales préstamos vigentes al JI de diciembre de 2000: 

Obligaciones Negociables 

Programa Global de 1993: 

La Asamblea de Accianistas del 27 de agosto de 199J aprobó la creación de UD progroma global confannado por UD 

progroma para la emisión de obligaciones negociables de corto plazo (Euro Common:ial Papen) y otro para la 
emisión de obligaciones negociables de mediano plazo (Ewo Medium Tenn Notes). que permiUa la emisión de 
obligaciones negociables hasta UD monto DW<imo total en circulación en todo momento de US$ JSO milloDes. En la 
Asamblea de Accionistas del 6 de marzo de 1996, se decidió IWDentar el manto DW<imo del prognuna a USS 500 
millones. El Progrmna Global file autorizado por la Bolsa de Comercio de Buenos Aires ("BCBA j y la CNV. 

A continuación se describe la emisión vigente al JI de diciembre de 2000 efectuada por la Sociedad bajo este 
Progrmna Global: 

Ten:era emisión: Titulas regislrables con vencimiento a cinco allos, cuya amortización se produc:e en una única 
cuota el 18 de diciembre de 2002, por US$ 100 millones. Dichos Ululas devengan intereses a tasa LIBO de seis 
meses mis UD margen del 0,65% durante el primer allo de vigencia, creciODte hasta el 0,85% para el quinto allo. 
La cotización de esta emisión file autorizada par la Bolsa de Luxembur¡o y la BCBA. Las fondos obtenidos de 
esta colocación destinados a la refinanciación de pasivos, a la invenión en activo fijo y a la financiación 
de cap' de 
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Programa Global de 1996: 

La Asamblea de Accionistas del 6 de marzo de 1996 aprobó la creación de un Programa Global para la emisión de 
obligaciones negociables de corto y mediano plazo por un monto m6ximo IOial en circulación de hasta USS 3SO 
millones. Este Programa Global fue registrado en la SEC para posibilitar la realización de colocaciooes públicas en 
los Estados Unidos de Norteommca. La CNV y la BCBA autorizllron la ofa1a pllblica del mismo. A continuación 
se describe la emisión vigente al 31 de diciembre de 2000 efectuada por la Sociedad bajo este Programa Global: 

Primera emisión: Tftulos registrables de mediaDo plazo (S allos) por USS ISO millones, emitidos a una paridad 
del 99,93S%. Los tftulos devengan intereses a una tasa tija del 10,2S% anual pagaderos semestralmente. La 
amortización se produce en una única cuota el 2S de abril de 200 l. Los foodos obtenidos de esta colocación 
fueron utilizados de la siguiente manera: (a) aproximadamente USS 1 00 millones a cancelar o precancelar 
pasivos de corto plazo y (b) el remanente a incrementar el capital de trabajo. La BCBA ba autorizado la 
cotización de esta primera serie. Este emisión se encuentra registrada ante la SEC. 

Programa Global de 1999: 

La Asamblea de Accionistas del 17 de febrero de 1999 ratificó la autorización otor¡ada en la Asamblea de 
Accionisras del 17 de febrero de 1998 para la creación de un nuevo Programa Global para )a emisión de 
obligaciones negociables por un monto total de USS SOO millooes, para reemplazar el Programa Global de 1993 que 
venció a fines de 1998. Dicbo Programaba sido autorizado por la CNV, la BCBA y la Bolsa de Luxemburgo. A 
continuación se descnben las emisiones vigentes al 31 de diciembre de 2000 bajo este Programa Global: 

Primera emisión: Tftulos registrables de mediaDo plazo (3 allos) por USS ISO millones, cuya amortización se 
produce en una única cuota el27 de marzo de 2003. Los tftulos devengan intereses a tasa LIBO de 30, 60, 90 ó 
180 d1as a elección de la Sociedad, m6s un margen del2,2S% durante el primer allo, creciente hasta el3% para 
el tercer allo. El vencimiento del periodo de intereses en vigencia es e129 de enero de 200 l. La BCBA autorizó 
la cotización de esta emisión. Los fondos obtenidos de esta colocación fueron destinados a la retinanciación de 
las series emitidas bajo el Programa Global de 1997 creado en febrero de 1997 por un plazo de 36 meses y 
cuyas últimas series fueron canceladas el27 de marzo de 2000. 

Segunda emisión: Tftulos registrables de mediano plazo (3 allos) por USS 1 SO millones, emitidos a una paridad 
del 99,694% cuya amortización se produce en una única cuota el IS de abril de 2003. Los tftulos devengan 
intereses a una tasa tija del 10,38% anual pagaderos semestralmente. La COiiDción de esta emisión fue 
autorizada por la Bolsa de Luxemburgo, la BCBA y el Mercado Abierto Elec:lrónico. Los fondos obtenidos de 
esta colocación fueron destinados exclusivamente a la precancelación y retinanciación parcial de la segunda 
emisión de obligaciones negociables bajo el Programa Global de 1996, que vencla en junin de 2000. 

La Asamblea de Accionistas del 22 de febrero de 2000 aprobó la creación de un nuevo Programa Global para la 
emisión de obli · nos negociables de corto y mediano plazo por un monto m6ximo IOial en cireulación de hasta 
USS 300mill es, plazar el Programa Global de 1997. Dicbo Programaba sido autorizado por la CNV,la 
BCBA lsa de burgo. 
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Pn!stamos del BID 

TGS recibió durante el primer semestre de 1999 desembolsos por US$ 226 millones provenientes de un acuerdo con 
el BID. El ¡ristamo tiene un vencimiento fmal a 12 aflos, con un periodo de gracia de S aflos, lo que resulta en un 
plazo promedio de 8 aflos y medio. El acuerdo de ¡ristamo con el BID fue estructurado a trav~ de un tramo A por 
USS SO millones financiado directamente por el BID y un tramo B por USS 176 millones fmaneiado a través de una 
colocación privada a invmores extranjeros. El BID es el prestamista titular registrado y el administrador para los 
tramos A y B. La transacción ruvo un precio de 4SO puntos bésicos sobre una tasa promedio que devengan los 
bonos del Tesoro Norteamericano fyada en S,l5% (con relación a US$ 200 millones} y de 37S puntos bésicos sobre 
la tasa LIBO (con relación a los US$ 26 millones restantes}. Los fondos provenientes de esta transacción están 
destinados a financiar una porción del plan de inversiones previsto para el periodo 1998-2002 relacionado con 
expansiones y mejoras de las actividades de transporte de gas y producción y comercialización de GLP y otros 
servicios. 

Asimismo, en el mes de noviembre de 1999, TGS recibió otro pñstamo bajo el acuerdo mencionado anteriormente, 
por US$ 100 millones. La transacción tiene un vencimiento final a 11 aflos y medio, con un periodo de gracia de 4 
aflos y medio, lo que resulta en un plazo promedio de 8 aflos. El acuerdo de ¡ristamo fue estructurado a trav~ de un 
tramo A por US$ 2S millones fmaneiado directamente por el BID y un tramo B por US$ 7S millones financiado a 
trav~ de una colocación privada a inversores extranjeros. La transacción tuvo un precio de 420 puntos básicos 
sobre una tasa promedio que devengan los bonos del Tesoro Norteamericano fijada en 5,990.4. Los fondos 
provenientes de esta 1ransacción están destinados a financiar una porción del plan de inversiones previsto para los 
aflos 1999 a 2002: relacionado con expansiones y mejoras de las actividades de transporte de gas y producción y 
comercialización de GLP y otros servicios. 

Otros préstamos bancarios 

Incluye lineas de crédito otorgadas por el Export Import Bank of USA ("Eximbank"} con vencimiento a cinco aflos 
y amortización semestral de capital e intereses a tasa LIBO de 180 dlas mis un margen del 0,200/o ó el 0,400/o anual, 
según la linea de crédito. Las deudas de capital corrientes por dicho contrato ascienden a 7.052 y 7.974 al 31 de 
diciembre de 2000 y 1999 y las no corrientes ascienden a 14.891 y 21.943, respectivamente. 

Al31 de diciembre de 2000, la porción corriente incluye préstamos por aproximadamente 3.146 millones de yenes, 
(equivalentes a aproximadamente US$ 28 millones, al tipo de cambio vigente al inicio de los acuerdos), con 
vencimientos de hasta 182 dlas. Adicionalmente, la porción no corriente incluye un ¡ristamo por aproximadamente 
600 millones de yenes (equivalentes a aproximadamente US$ 6 millones, al tipo de cambio vigente al inicio del 
acuerdo}. La Sociedad ha concertado acuerdos de compra de yenes a fururo con el objetivo de establecer una 
protección frente a la exposición a la devaluación del dólar estadounidense con respecto al yen. Por lo tanto, en 
dichos acuerdos se estipuló un tipo de cambio fijo a la fecha de vencimiento de cada uno de los p~stamos. 

Restricciones 

La Sociedad está sujeta al cumplimiento de una serie de restricciones derivadas de sus acuerdos financieros las que 
incluyen, entre otras, las siguientes: 

i} Restricciones para otorgar garantlas: hasta tanto las obligaciones negociables emitidas permanezcan pendientes de 
cancelación, la Sociedad no podnl otorgar garantlas sobre sus aetivos y sus ingresos presentes o fururos por deudas 
contraldas, que en su conjunto superen US$ 1 O millones, excepto que financien total o parcialmente la compra o 
construcci de · s otorgados en garantía. · 

16 

Firmado a efeccos de su klentlftcaclón 
coo III1CIIJ1) lnlbnne de - 311011200 1 

PISTREW, DIAZ Y ASOCIAOOS 

~ 
EZEQUIEL A. CALCIA TI 

Socio 
Contador Público U.B.A. 

C.P.C.E.C.F. T" 1 63· F" 233 



ii) Restricciones sobre el nivel de endeudamiento: a cada cierre de estados contables anuales y/o intermedios, las 
deudas financieras asumidas no podrán superar el 60% o el 65% (según corresponda, de acuerdo a los respectivos 
programas de deuda de TGS) del total de dichas deudas financieras más el patrimonio neto de la Sociedad. 
Asimismo, el préstamo concertado con el BID, determina que las deudas financieras asumidas no podrán superar el 
65% del total de dichas deudas financieras más el patrimonio neto con exclusión de los activos intangibles, 
descuentos de emisión, gastos de emisión de deuda no devengadas y otros similares. 

iii) Restricciones en la relación entre el EBITDA (definido como la utilidad antes de resultados financieros, impuesto a 
las ganancias, depreciaciones y amortizaciones) y "Resultados fmancieros y por tenencia": el cociente entre ambos 
no debe ser inferior a 2,5 en cualquier momento. 

Instrumentos financieros derivados 

Al 31 de diciembre de 2000, TGS mantiene vigente un acuerdo de swap de tasas de interés con el Bank of America por 
aproximadamente 600 millones de yenes que convienen una deuda a tasa LIBO Y en de 6 meses más un margen anual 
de 1,125%, en una tasa LIBO Dólar de 6 meses más un margen anual de 1,36%. Asimismo, en "Otros préstamos 
bancarios" se describen los acuerdos de cobertura de compra de yenes a futuro. 

En agosto de 2000. TGS celebró con reconocidas instituciones financieras acuerdos de cap de la tasa LIBO de seis 
meses sobre los US$ 100 millones relacionados con la tercera emisión del Programa Global de 1993. A través de dichos 
acuerdos la Sociedad aseguró la tasa LIBO de seis meses a un costo del 7% anual, en el caso de que en algún periodo 
semestral el nivel de dicha tasa fluctúe entre el 7% y el 8% anual. Por lo tanto, en los casos en que el nivel de la tasa 
mencionada resultara inferior o superior a dicho rango TGS deberá abonar la tasa LIBO de seis meses vigente del 
periodo. La vigencia de estos acuerdos se extiende desde el 18 de diciembre de 2000 hasta el18 de diciembre de 2002. 
Asimismo, la Sociedad mantuvo hasta mediados de junio de 2000 acuerdos de swap de tasas de interés sobre los US$ 
100 millones mencionados anteriormente. 

En 1998, la Sociedad concertó dos acuerdos de cobertura de tasa de interés en vinud de los cuales aseguró la tasa de los 
bonos del Tesoro Norteamericano a un costo entre 5,66% y 5,89% sobre US$ 200 millones, con el objeto de asegurar la 
tasa del préstamo del BID mencionado anteriormente. La Sociedad liquidó uno de los acuerdos en febrero de 1999 por 
US$ lOO millones y el otro por US$ 100 millones en forma fraccionada en marzo y abril de 1999. Las liquidaciones de 
estos acuerdos representaron un costo total de aproximadamente Ps. 11 millones, el cual está registrado en el rubro 
"Activos Intangibles" y se amortiza en el plazo del préstamo del BID mencionado. 

Adicionalmente, la Sociedad suscribió un acuerdo de cobertura para asegurar la tasa a cinco aftos de los bonos del 
Tesoro Norteamericano, ante la perspectiva de una emisión de deuda de US$ 200 millones por dicho plazo, a una tasa 
promedio de 5,62%, y con el objeto de refmanciar la primera emisión del programa global de 1993. Debido a la 
inestabilidad en los mercados de capitales, la Sociedad debió emitir con dicho objeto la segunda emisión del Programa 
Global de 1996 por un monto de US$ 200 millones y a un plazo de 18 meses. Consecuentemente, el costo del acuerdo 
de cobertura, liquidado en enero de 1999, el cual ascendió a aproximadamente Ps. 8 millones (registrado como un costo 
financiero en el rubro "Activos Intangibles") es amortizado en función a los plazos de las refmanciaciones. 
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6. MARCO REGULA TORIO 

a) Aspectos Generales 

En relación con el transpone de gas, la Sociedad está sujeta al marco regulatorio dispuesto por la ley N• 24.076 y 
a las reglamentaciones que dicte el ENARGAS, el cual tiene entre sus facultades el esllblecimiento de las bases de 
cilculo de las tarifas, su aprobación y comralor. Las tarifas de transporte vigentes es1én calculadas en dólares 
estadounidenses, convertibles a pesos en el momento de la facturación. Las tarifliS de transporte de gas utilizadas 
por TGS fueron establecidas en la privatización y se ajUSIID, previa autorización, en los siguientes casos: (i) 
semesttalmente, por variación en el fndice de precios al productor de bienes industriales de los Estados Unidos de 
Norteam6rica ("PPI") y (ii) por revisión quinquenal de las mismas, conforme a los factores de eficiencia y de 
inversión que detennine el ENARGAS. El factor de eficiencia reduce las tarifas por efecto de programas de 
eficiencia futuros, mientras que el factor de inversión incremenla las mismas para compensar a las licenciatarias 
por inversiones futuras. Ademú, sujeto a la aprobación del ENARGAS, las tarifas pueden ajuRmse para reflejar 
circunstancias no recurrentes o cambios impositivos, con excepción del impuesto a las ganancias. 

Durante 1996 y 1997 se llevó a cabo el proceso de revisión quinquenal de tarifas. En 1996, el ENARGAS 
determinó la tasa de costo de capilal a ser utilizada en el cilculo de los factores de eficiencia y de inversión. La 
misma, que fue fijada en un 11,3% anual, representa el costo promedio del capilal. Como resultado final de dicho 
proceso que culminó en diciembre de 1997, la Sociedad redujo 6,5% sus tarifas, a partir del 1 de~ de 1998, 
por aplicación del factor de eficiencia calculado por el ENARGAS para el periodo quinquenal1998-2002. Con 
respecto al factor de inversión, el ENARGAS autorizó la aplicación de incrementos periódicos en tarifliS basta 
enero de 2002 resultando en un promedio ponderado total a dicba fecha de 2,6% para compensar inversiones por 
un total de aproximadamente US$ 70 millones que consisten principalm001te en la modificación del anillo de alta 
presión del Gran Buenos Aires, en la expansión del gasoducto Cordillerano en el Oeste de la República Argentina 
y en mejoras al gasoducto General San Martfn como preparación para futuras expansiones. 

Por efecto de la variación en el PPI, las tarifliS aumentaron un 0,24% en el segundo semestre de 1999. A partir del 
1 de enero de 2000, rige un aumento del3,78%. El ENARGAS, a trav6s de la Resolución N" 1.470 de enero de 
2000, previo acuerdo con las licenciatarias de distnbución y transporte, resolvió diferir a trav6s de su 
financiamiento y posterior recupero, por única vez y con c:arKter excepcional, la aplicación del PPI 
correspondiente al primer semestre del al!o 2000 hasta el 1 de julio de 2000. En agosto de 2000, el Poder 
Ejecutivo Nacional emitió el Decreto N° 669100, que tuvo como anteeedente un acta acuerdo firmada por la 
Secretaria de Energfa de la Nación, en representación del Ministerio de Economfa de la Nación, el ENARGAS y 
TGS, junto con otras empresas licenciatarias de gas natural. Dicho decreto esllblece, con respecto a los ingresos 
devengados durante el primer semestre de 2000 por la aplicación del ajuste del PPI anteriormente mencionado, 
cnn más los intereses devengados, que los mismos senln facturados .., doce meses a partir del 1 de julio de 2000 a 
trav6s de un aumento en las tarifas de transporte. Asimismo, dicho decreto determina el diferimiento de la 
aplicación de los ajustes a tarifas de transporte por aplicación del PPI a partir del 1 de julin de 2000 basta el 30 de 
junio de 2002 Oos aumentos del PPI a partir del 1 de julio de 2000 y 1 de enero de 2001 fueron de 2,3:ZOA y 
4,01%, respectivamente). Los ingresos devengados por la aplicación del PPI más los Intereses compensatorios 
correspondi001tes, formarán parte de un fondo, en la medida que no exceda una determinada banda, que seni 
facturado 001 24 meses, a trav6s de un ajuste tarifario, a partir del 1 de julio de 2002. A fines de agosto de 2000, el 
Juzgado Nacional en lo Contencioso Administrativo Federal N" 8 hizo lugar a la medida cautelar requerida por el 
Defensor del Pueblo de la Nación y ordenó dejar en suspenso la vigencia del Decreto N• 669100, por considerar 
que resulta verosimil el derecho invocado por el Defensor del Pueblo de la Nación al solicitar la suspensión del 
Decreto N• 669100 basado en que la aplicación del PPI constituye una cóntradicción a la Ley N" 23.928 de 
Convertibilidad. P • ormente, el Poder Ejecutivo Nacional, el ENARGAS y la mayorfa de las licenciatarias 
apelaron • edida. agosto de 2000 y eoero de 2001, el ENARGAS comunicó a TGS que correSponde 
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acatar la medida judicial, aún cuando no se ha declarado la nulidad del Decreto N• 669/00, por lo que aún no se 
aplicarán los efectos de dicho decreto sobre las tarifas, las cuales deben mantenerse en los valores vigentes durante 
el primer semestre del afto 2000 hasta tanto baya una resolución judicial definitiva La Sociedad ha solicitado al 
ENARGAS que reconsidere la decisión de aplicar el cuadro tarifaría anterior al dictado del Decreto N" 669/00 y 
ordene la aplicación de las tarifas que resulten de aplicar la Resolución N• 1.470, antes mencionada. 

La D~ión de la Sociedad considera que: (i) el diferimiento de la facturación de los mencionados iDcrementos 
tarifarías constituye un método de financiación establecido por el Gobierno Argentino relacionado con servicios 
ya prestados por TGS, sin necesidad que la Sociedad brinde servicios futuros a sus clientes, (ü) en el caso que 
dicho diferimiento no pueda ser facturado a los clientes, la Sociedad deberla recibir del Gobierno Argentino una 
compeosación equivalente al monto no facturado y, (iii) el ajuste tarifario mencionado surge de una ley especial 
(Ley N• 24.076) y posterior a la Ley N• 23.928 de Convertibilidad, y adicionalmente el mdice PPI no constituye 
una indexación seglln dicha ley, sino que resulta en un ajuste que sigue la evolución internacional de cambios de 
valor de bienes y servicios representativos de la actividad de las licenciatarias de gas. Consecuentemente, en los 
estados contables al 31 de diciembre de 2000, TGS ha registrado los mayores ingresos derivados de la aplicación 
del Decreto N° 669/00 por un monto de 18.055, los cuales se incluyen en el rubro "Cr6ditos por ventas no 
corriente", pues los mencionados incrementos tarifarías son totalmente recuperables. 

La actividad de producción y comercialización de GLP y otros servicios no se encuentra sujeta a regulación del 
ENARGAS y, tal como lo prev~ el Contrato de Transferencia, está organizada como una sucursal dentro de la 
Sociedad, llevando información contable separada. 

La Licencia establece, entre otras restricciones, que la Sociedad no podr6 asumir deudas conespondientes a 
CIESA, ni otorgar ~itos, garantfas reales o de otro tipo a favor de acreedores de dicha sociedad. 

b) Activos Esenciales 

Una porción sustancial de los activos transferidos de GdE ban sido definidos como esenciales para prestar el 
servicio, por lo cual la Sociedad está obligada a separarlos y mantenerlos junto con sus mejoras futuras de acuerdo 
con ciertos estándares definidos en la Licencia. 

La Sociedad no podr6 disponer a ningUn titulo de los activos esenciales, gravarlos, arrendarlos, subarrendarlos o 
darlos en comodato, ni afectarlos a otros destinos que la prestación del servicio licenciado, sin la previa 
autorización del ENARGAS. Las ampliaciones y mejoras que la Sociedad incorpore al sistema de gasoductos 
despu~ de la toma de posesión sólo se podr6n gravar para garantizar ~ a mú de un afto de plazo tomados 
para financiar nuevas ampliaciones y mejoras del servicio licenciado. 

Al finalizar la Licencia, la Sociedad estari obligada a transferir al Poder Ejecutivo Nacional o a quien ~ 
indique, los activos esenciales que figuren en el inventario actn•lill!do a la fecha de dicha finalización, blns de 
toda deuda, gravamen o embargo, recibiendo el menor de los dos montos siguientes: 

i) El valor residual de los activos esenciales de la Sociedad, detennÚIIdo sobre la base del precio pagado por el 
Consorcio Adquirente y el costo original de las inversiones subsiguientes llevadas en dólares estadounidenses 
reexpresados por el PPI, neto de la depreciación acumulada segUn las reglas de c:álculo que determine el 
ENARGAS. . 
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7. CAPITAL SOCIAL Y DIVIDENDOS 

a) Estruc:tura del Capital Social 

La Sociedad fue constituida el 24 de noviembre de 1992 con un capital social de 12. En la Asamblea General 
Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas N" 1 de fecha 28 de diciembre de 1992 se aprobó un apone irrevocable 
de capital que en moneda de dicho momento ascendió a 794.483 y se decidió un aumento del capital social que, en 
esa misma moneda, ascendió a SS7 .297, mediante la capitalización pan:ial de dicbo opone a la capera de la 
finalización del inventario de los activos trai1Sferidos. La Asamblea General Ordinaria del 24 de marzo de 1994, 
aprobó la capitalización del aporte irrevocable remanente, en virtud de babene completado el inventario 
mencionado. Por lo tanto, el capital social se incrementó en 237.186, ascendiendo a un total de 794.49S en 
moneda de dicbo momento. 

El Estado Nacional retuvo inicialmente el 27% del capital de la Sociedad compuesto exclusivamente por acciones 
Clase "B", el cual fue vendido posteriormente en dos etapas. Una pane sustaDcial fue vendida en 1994 a trav~ de 
una oferta pública nacional e internacional Fuera de Argentina las acciones fueron colocadas bajo la forma de 
American DepositaJy Shares (" ADSs"), que representan S acciones cada uno. Los ADSs emitidos en los Estados 
Unidos de Noneamérica fueron registrados en la SEC y cotizaD en la New York Stock Excbange. El remanente, 
representativo de aproximadamente el 2"~ del capital social, fue vendido a inversores locales y del exterior 
durante 1996. 

La Sociedad está obligada a mantener en vigencia la autorización de oferta pública de su capital social y la 
correspondiente autorización para cotizar en mercados de valores autorizldos en la República Argentina como 
mfnimo durante el t6rmino de quince aftos contados a panir de los respectivos otorgamientos. 

b) Limitación a la Transmisibilidad de las Acciones de la Sociedad 

Para trai1Sferir las acciones ordinarias de Clase • A" (representativas del S 1 % del capital social) segón el estatuto de 
la Sociedad, se deberl requerir la aprobaeión previa del ENARGAS asl como la aprobación uMnime de los 
accionistas de CIESA segón acuerdos suscriptos entre eUos. El Pliego de Bases y Condiciones para la 
privatización de GdE ("el Pliego") preW que dicba aprobaeión previa del ENARGAS podrá ser otorgada siempre 
que: 

la venta comprenda el S 1% del capital social o, si no se tratare de una venta, el acto que reduce la participación 
resulte en la adquisición de una participación no inferior al S 1% por otra sociedad inversora, 

el solicitante acredite que mediante la misma no desmejorari la calidad de la operación del servicio licenciado, 

el operador t6cnico existente, o un nuevo operador téc:Dico aprobado por el ENARGAS, mantenga el 
po~e mfnimo exigtble del 10% de las acciones de la nueva sociedad inversora y se conserve en vigor un 
CODinlto de asistencia t6cnica. 

En el caso de accionistas de CIESA que hayan calificado merced al palrimonio neto, la garant1a y/o los 
antecedentes tócnicos de sus respectivas sociedades controlantes, la venta de las acciones representativas del 
capital de dicbos integrantes por su respectiva controlante final, directa o indirecta, y/o la cesación del 

to invocado, en su caso, requiere la previa autorización del ENARGAS. 

20 

,,_ . .-..... ----de-3110112001 
I'ISTIELU, D1AZ Y ASOCIADOS 

C.P.C.E.C.F. 1" 1- F" 1 

~ 
Socio 

Comdor P6blico U.B.A. 
C.P.C.E.C.F. 1" 163· F" 233 



Para reducir voluntariamente su capital, rescatar sus acciones o efectuar cualquier distribución de su patrimonio 
neto, adicional al pago de dividendos de conformidad con la Ley de Sociedades Comerciales, la Sociedad debe 
requerir la previa conformidad del ENARGAS. 

e) Distribución de dividendos 

El Directorio de TGS someterá a consideración de la Asamblea de Accionistas a celebrme el2 de marzo de 2001, 
la propuesta de dislribución del resuhaclo del ejercicio. La base de distribución asciende a 190.744 y la propuesta 
de distribución es la siguiente: (i) dividendos en efectivo por 88.372 {ó 0,111 por acción) por el ejercicio 
terminado el 31 de diciembre de 2000, de los cuales 42.689 (ó 0,054 por acción) fueron abonados en forma 
anticipada en el mes de agosto do 2000, en base principalmente a los resultados del primer semestre de 2000, (ii) 
reserva legal por 6.313 y (ili) cuenta nueva por 96.059. 

Do acuerdo con la ley N° 25.063, los dividendos que so distribuyan, en dinero o en espoc:ie, en exceso de las 
utilidades impositivas, ostarin Slijolos a una retención del 35% en concep10 de impuesto a las ganancias con 
carácter de pago único y definitivo. La Dirección de la Sociedad considera que dicha retención no tiene efectoS 
sobre la distribución de dividendos anteriormente mencionada. 

d) Restricciones a los resultados acumulados 

Do acuerdo con las disposiciones de la Ley de Sociedades Comerciales, el S% de la utilidad neta del ejercicio, 
deberi destinarse a la constitución de la reserva legal, hasta que la misma alcance el20% del capital social. 

Adicionalmente, el ostalllto social prev~ la emisión a favor de todo el personal en relación de dependencia de 
Bonos de Participación en los tmninos del articulo 230 de la Ley de Sociedades Comerciales, de forma tal de 
dislribuir el 0,25% de la utilidad neta de cada ejercicio, concepiO que so encuentra provisiouado dentro del rubro 
"Otros pasivos". 

8. MEDIO AMBIENTE 

La Dirección de TGS considera que las operaciones actuales de la Sociedad cumplen con las leyes y normas aplicables 
relacionadas con la protección del medio ambiente. La polftica ambiental de la Sociedad esli disollada para cumplir con 
la legislación argentina relacionada con los residuos peligrosos y la calidad del aire. En vinud de estas leyes, los 
principales productos tóxicos generados por TGS son el aceite usado de céter, y elementos filtrantes de las plantas 
compresoras que se encuentran embebidos en hidrocarburos. 

ros ha implementado una polftica de reducción y recolección de residuos tóxicos. Para ..... fin, la Sociedad ha 
realizado durante 1995 un estudio de todas las emisiones gaseosas, liquidas y sólidas producidas por ros con el 
objetivo de obtenec una estimación cuantitativa y cualitativL El estudio cubrió todas las plantas compresoras y las 
bases de mantenimiento a lo Jugo de casi 6.000 Km. de gasoductos, así como el Complejo Ceni. Basado en los 
resultados de los estudios, fue necesario la constr11CCión de sistemas de recolección de drenajes y el m~ de hornos 
de incineración para los residuos mencionados, y efectuar restauraciones menores de suelos. 

La polltica de ros en a seguridad industrial y protección del medio ambiente consiste en el compromiso 
·a real" el tranSporte de gas y servicios afines observando los siguientes principios: · 
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1) Realización de acciones dirigidas a la mejora continua y a la prevención de accidentes y contaminación. 

2) Cumplimiento de exigencias previstas en la legislación vigente y de los procedimientos que la Sociedad 
establezca o adhiera. 

3) Fijación anual de metas y objetivos en concordancia con la Visión, la Misión y los Valores de TGS y la presente 
politiCL 

4) Capacitación de cada empleado de acuerdo a su responsabilidad funcional y a los riesgos involucrados en la 
taroa que desempelle. 

En octubre de 1998, TGS obtuvo la cettiticación de su sistema de gestión ambiental, según normas internacionales ISO 
14001. 

9. ASUNTOS LEGALES Y REGULATORJOS 

a) En abril de 1996, GdE interpuso una demanda judicial contra la Sociedad tendiente al reembo~ de USS 23 
millones abonadós en relación a órdenes de compra por dos planlls compresoras. TGS rechazó dicho reclamo 
sobre la base que la Sociedad no posee ninguna obligación hacia GdE en virtud que TGS adquirió los derechos 
sobre dichas plaotas como parte de los activos transferidos eo la privatizllción de 1992. La Sociedad registró 
dichas planlls eo eiiUbro "Bieoes de uso• por un valor de Ps. 4,8 millones basado en el costo de adquisición de 
equipos similares. A fines de febrero de 2000, recayó sentencia de primera instancia, haciendo lugar al reclamo de 
GdE por el total del monto demandado con mú sus intereses (calculados ala tasa pasiva del BCRA Comunicado 
14.290 desde la fecha en que GdE abonó las órdenes de com¡ns mencionadas anteriormente) y costas. En opinión 
de la Dirección de la Sociedad, la sentencia mencionada se funda eo una parcial intetpretación de los hechos y 
pruebas presentadas por TOS, incurriendo en graves omisiones e inexactitudes que la toman arbitraria En tal 
sentido, TGS procedió a apelar la sentencia de primera instancia. La Sociedad estima que es muy probable que las 
instancias procesales posteriores reviertan la sentencia de primera instancia, en base a los hechos y pruebas 
mencionados anteriormente. 

b) A la fecha de emisión de los presentes estados contables, GdE, directamente o por intermedio del ENARGAS, no 
ha dado cumplimiento a las obligaciones que surgen del Contrato de Tnmsferencia y de la Licencia eo virtud de 
las cuales es responsable de regularizar las servidumbres relacionadas con el sistema transferido, y del pago a 
propietarios de cualquier indemnización o cargo con respecto a las mismas por el periodo inicial de cinco allos, 
finolizado el 31 de diciembre de 1997. Para poder cumplir con su programa de inversiones con el objetivo de 
acondicionar el sistema de transporte de gas a niveles de seguridad y confiabilidad exigidos en la Licencia, la 
Sociedad ba celebrado convenios de derecho de paso y servidumbres con ciertoS propietarios, procediendo a 
abonar los mismos. Por consiguiente, TOS ba iniciado una acción judicial contra GdE tendiente al recupero de los 
montos abonados. 

El 7 de octubre de 1996, el Poder Ejecutivo Nacional, mediante Decreto N" 1.136196 creó el Fondo de 
Contribución, establecido en forma alternativa por la Licencia para llellder a las erogaciones correspondientes a la 
regulari2aci6n de las servidumbres e indemnizaciones a cargo de GdE por el periodo inicial de cinco aflos, 
contados a · · vatizaci6n. El ENARGAS administra dicho Fondo, el cual se constituye a trav~ de un 
cargo qu de contribución, se incluye en las tarifas del servicio de transporte de gas naturil y es 
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reembolsado al ENARGAS. Asimismo, TGS ha reclamado administrativamente a GdE-ENARGAS los montos 
abonados por servidumbres relacionadas con instalaciones existentes al 28 de diciembre de 1992. En diciembre de 
1997 el ENARGAS ha dispuesto que reconocerá el reembolso de los gastos útiles, a criterio del Estado Nacional, 
originados en servidumbres. La Sociedad estima recuperar los montos abonados, en virtud de los derechos que la 
asisten derivados de la Licencia. 

Por las servidumbres que TGS debe abonar a partir del 1 de enero de 1998, la Sociedad está tramitando ante el 
ENARGAS su recupero a través de un traslado a las tarifas de transporte. La Sociedad estima recuperar los 
montos registrados, en virtud de los derechos que la asisten. 

e) En 1997, la Sociedad recibió una determinación preliminar de la Dirección de Rentas de la Provincia de Neuquén 
por el impuesto de sellos derivado de los contratos de transporte suscriptos entre TGS y cuatro compaftías 
distribuidoras, antes de la fecha de toma de posesión de TGS y cuando GdE era el único accionista de la Sociedad. 
En diciembre de 1999, la Dirección de Rentas de la Provincia de Neuquén formalizó el reclamo a través de una 
determinación de oficio por un monto aproximado de Ps. 97 millones (con sus respectivos intereses al 31 de 
diciembre de 1999). Asimismo se dispuso la unificación de actuaciones a fm de evaluar la eventual aplicación de 
multas. La Dirección de TGS considera que esos contratos no estaban sujetos a impuestos de sellos provinciales 
debido a que las partes que suscribieron dichos contratos eran sociedades pertenecientes al Estado Argentino, 
quien por su parte, está exento del impuesto. Por otra parte, aún si dichos contratos se encontraran alcanzados por 
impuestos de sellos, la Dirección de la Sociedad estima que GdE sería el responsable de ingresar este impuesto, 
según lo previsto por el Contrato de Transferencia. Ante la determinación preliminar, la Sociedad notificó a GdE 
su posición e interpuso un descargo ante la Dirección de Rentas de la Provincia de Neuquén solicitando la 
prescripción liberatoria de la presunta obligación tributaria. Sin embargo, si la Sociedad fuera obligada a pagar 
cualquier monto, la misma tendría el derecho a ser reembolsada por GdE o el gobierno argentino. Posterionnente, 
el Estado Nacional se reconoció como responsable del mencionado tributo. Ante la determinación de oficio 
recibida en diciembre de 1999, TGS interpuso un recurso de apelación ante la Dirección de Rentas de la Provincia 
de Neuquén. 

En diciembre de 1998, TGS recibió otra determinación preliminar de la Dirección de Rentas de la Provincia de 
Neuquén por un monto aproximado de Ps. 17 millones, en concepto de impuesto de sellos (con sus respectivos 
intereses al 31 de diciembre de 1998) por el Contrato de Transferencia de acciones celebrado a los efectos de la 
privatización de GdE. La Dirección de TGS considera, al igual que en el caso anterior, que la transferencia no 
estaba sujeta a dicho impuesto por los argumentos mencionados en la primera parte del párrafo precedente. Sin 
embargo, si la Sociedad fuera obligada a pagar cualquier monto, la misma tendría el derecho a ser reembolsada 
por GdE o el gobierno argentino. La Sociedad ha notificado al gobierno argentino su posición y procedió a 
solicitar la declaración de la prescripción liberatoria de la presunta obligación tributaria. Adicionalmente, TGS 
recibió otra determinación preliminar de dicha Dirección por el Contrato de Asistencia Técnica, por el cual la 
Sociedad ha planteado su improcedencia del tributo principalmente atento no tener el acuerdo efectos en dicha 
provincia. 

TGS fue notificada en mayo de 1999 sobre una determinación preliminar de la Dirección de Rentas de la 
Provincia de Río Negro en concepto de impuesto de sellos aplicable a los contratos celebrados con anterioridad a 
la toma de posesión y a las ofertas para la prestación de servicios de transporte recibidas de sus cargadores, por un 
monto aproximado de Ps. 87 millones (sin intereses ni multas), los que inicialmente se han determinado en Ps. 86 
millones por intereses (al 30 de septiembre de 1999) y Ps. 168 millones como multa. En septiembre de 1999, la 
Dirección de Rentas de la Provincia de Río Negro fonnalizó el reclamo a través de una detenninación de oficio. 
Adicionalmente, TGS fue notificada a fines de octubre de 1999 sobre una detenninación preliminar de la 
Dirección de Rentas de la Provincia de Santa Cruz en concepto de impuesto de sellos aplicable a las ofertas para la 
presta ón icios de transporte recibidas de sus cargadores, por un monto aproximado de Ps. 17 millones 
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(sin intereses ni multas). Las determinaciones de ambas provincias abarcan los acuerdos de transporte suscriptos 
entre TGS y distintos cargadores, antes de la fecha de toma de posesión de TGS y cuando GdE era el único 
accionista de la Sociedad, como tambil!n las ofertas emitidas con posterioridad a dicha fecha La Dirección de 
TGS considera, al igual que en el caso de la Provincia de Neuqul!n, que los acuerdos anteriores a la toma de 
posesión no estaban sujetos a impuestos de sellos provinciales, debido a que las partes que los suscribieron eran 
sociedades pertenecientes al Estado Argentino, quien por su parte, está exento del impuesto. Por otra parte, aún si 
los contratos firmados antes de la toma de posesión se encontranm alcanzados por impuestos de sellos, la 
Dirección de la Sociedad estima que GdE seria el responsable de ingresar es1e impuesto, según lo previsto por el 
Contrato de Transferencia y que en el caso que la Sociedad fuera obligada a pogar cualquier monto originado en el 
impuesto sobre estos acuerdos, la misma tendria el derecho a ser reembolsada por GdE o el gobierno argentino. 

En cuanto a las restantes determinaciones, la Dirección de la Sociedad considera que las ofertas para la prestación 
de servicios de transporte no se encuentran alcanzadas por el gravamen en cuestión. En caso de determinarse que 
resuhen gnivadas, TGS interpreta que debe considerarse esa circunstancia como un cambio en la interpretación de 
una norma tributaria por lo que su impacto debe ser trasladado a la tarifa conforme la regulación en la materia que 
habilita tal proceso. El ENARGAS considera que los reclamos por impuesto provincial de sellos carecen de 
fundamento jurfdico por considerar que el tributo es ilegitimo. 

Cabe destacar que de acuerdo al criterio de la Sociedad, todas aquellas determinaciones correspondientes a los 
acuerdos y ofer1as anteriores al 1 de enero de 1994 han prescripto. La Sociedad notificó al Estado Nacional su 
posición y apeló mediante un recurso adminislnltivo ante la Dirección de Rentas de la Provincia ~ Rfo Negro, el 
cual fue recbazado en enero de 2001. Consecuentemente, la Sociedad interpondrá ante el Gobierno de la Provincia 
de Río Negro un recurso administrativo de alzada. Con respecto a la determinación preliminar de la Dirección de 
Rentas de la Provincia de Santa Cruz, TGS notificó a GdE su posición y formuló el descargo respectivo ante dicho 
organismo provincial. Asimismo, TGS interpuso ante la Corte Suprema de Justicia ("CSJ") una acción dec:larativa 
de certeza, con el fin de que la CSJ se expida sobre la legitimidad del reclamo de la Dirección de Rentas de la 
Provincia de Santa Cruz. Adicionalmente, TGS solicitó a la CSJ una medida cautelar basta tanto la CSJ se expida. 

d) Adicionalmente, la Sociedad es parte en ciertos juicios y procedimientos administrativos provenientes del amo 
ordinario del negocio. 

La Dirección de la Sociedad considera que la resolución final de los asuntos antes mencionados, en base a los criterios 
descriptos por ella en cada uno de los casos, no tendni un efecto adverso significativo en los resultados de las 
operaciones y en la posición financiera de la Sociedad. 

Asimismo, TGS se encuentra tramitando en el ámbito judicial, el recupero del cargo por el impuesto sobre los intereses 
pagados y el costo financiero del endeudamiento empresario establecido en la ley N" 25.063, a travl!s de un aumento en 
las tarifas de transporte de gas natural, considerando lo previsto en la Licencia Los montos devengados por dicho 
concepto durante los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2000 y 1999 ascienden a 6.847 y 7.864, 
respectivamente, los cuales se han registrado en el rubro "Resultados financieros y por tenencia" . 

•• 
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10. SALDOS Y OPERACIONES CON SOCIEDADES RELACIONADAS Y CONTROLADA 

La principal operación recurrente con las sociedades relacionadas se vincula con el Contrato de Asistencia T<!cnica que 
la Sociedad suscnbió con el operador técnico, Enron Pipeline Compony Argen!ÍIIa S A. ("EPCA "), en cumplúniento de 
lo previsto en el Pliego y en el Contrato de Transferencia. A travl!s del mismo se le encomienda el asesoramiento 
t<!cnico, entre otros, para la operación del sistema de transporte de gas, de las inslalaciones de producción de GLP, y de 
las inslalaciones y equipos conexos de la Sociedad para el reemplazo y renovación de las inslalaciones para asegurar 
que dichos sistemas operen de acuerdo con OSilindares internacionales y para la protección del medio ambiente. En 
contraprestación, la Sociedad se compromete a pagar mensualmente honorarios determinados en base a UD8 proporción 
de ciertos resultados de la Sociedad, no pudiendo ser inferiores a c:ierla suma mlnima anual El plazo del contrato es de 
ocho alias contados a partir del 28 de diciembre de 1992, renovable en forma autom6tica y sucesiva por iguales 
periodos. Dado que la Sociedad se encuentra evaluando el cambio de operador técnico hacia otra sociedad relacionada 
con el grupo Enron sujeto a la aprobación del ENARGAS, ha acordado con EPCA prorrogar la vigencia de dicho 
contrato por el plazo mayor entre tres meses o hasta la fecha en que el ENARGAS apiUebe el nuevo operador que se 
designe. 

Los saldos significativos pendientes al 3 1 de diciembre de 2000 y 1999 por operaciones con sociedades relacionadas y 
controlada se detallan a continuación: 

2000 1999 
Saldos a Saldos a Saldos a Saldos a 

Sociedad cobrar pagar cobrar pagar 
EPCA 2.031 1.931 
Pecom Energia 3.883 4.070 3.088 2.368 
TELCOSUR 283 198 9 
Enron Ammca del Sur S.A. 506 655 102 
Area Santa Cruz ll U.T.E. (1) 404 
Total 5.076 6.299 3.743 4.410 

(1) Al31 dodidembn:dolOOO,Pecom Enorafaposeouooporticipooiolnclol37,110%cnlaU.T.E. 

Las transacciones significativas realizadas con sociedades relacionadas y controlada durante los ejercicios terminados el 
31 de diciembre de 2000 y 1999 son las siguientes: 

v .... 
-y -- Rolribuci6npor 

doGI.PyCIIIOS Sueldos y Roorlbuci6apor -do 
Soáodad T-'< - jacUa -- telccomWÜCICioues 

EPCA 704 21.857 
Pecom Energia 18.933 14.288 
Enroo Ammca del Sur S.A. 4.500 146 
TELCOSUR 1.000 (2) 934 
Area Santa Cruz ll U.T.E. (1) 16.218 
Total2000 23.433 31.652 704 21.857 934 
Totall999 20.395 12.1TI 891 22.231 

(1) Al31 do didembn: do 2000, Pecom Enorafaposeo-porticilr ·¡,, clol37.-•laU.T .E. 
(2) A ... INI'1••u", TG5 157 o'IELCOSm"' -do -llllminisrnliwsporc1ejaoidafinolizodod 31 do diciembre do 

2000. . 
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11. SOCIEDAD CONTROI.ADA 

El 29 de septiembre de 1998 el Directorio de TGS resolvió aprobar la creación de TELCOSUR cuyo objeto social 
exclusivo es la prestación de servicios de telecomunicaciones. Dicha sociedad ha sido constituida a fin de permitir 
optimizar la utilización del sistema de telecomunicaciones de la Sociedad. La participoción accionaría de TOS 011 dicha 
sociedad es del 99,98%, mientras que EPCA participa del capital social con el 0,02% teSiallte. El 22 de octubre de 
1998, la Inspección General de Justicia aprobó la constitución de la sociedad. 

El 16 de febrero de 1999, la Secretaria de Comunicaciones de la Nación mediante Resolución Nro. 3.468 otorgó a 
TELCOSUR la liCotJcia para la prestación, 011 el régimen de competencia, de servicios de valor agregado y de 
transmisión de datos en el únbito nacional. A fines de 1999, TELCOSUR obtuvo de la Comisión Nacional de 
Comunicaciones la reserva de la mayorla de las frecuencias necesarias para poder operar. El 1 de julio de 2000, 
TELCOSUR inició sus operaciones. 

El 13 de diciembre de 2000, el Directorio de TELCOSUR aprobó un aporte irrevocable efectuado por la Sociedad de 
Ps. 2 millones a cuenta de una futura emisión de acciones. 

Los saldos pendientes con TELCOSUR al 31 de diciembre de 2000 y 1999, y las 1n11.¡..~nes realizadas con la 
sociedad controlada ~te los ejercicios terminados en dichas fechas, se Nota O. 

~~11~ 
Por Coiitisión Fiscalizadora 

F'U!Mdo a cfcclos de sa ideatificac:k)n 
con,_ intbrmc de-31/01/2001 

PISTREU.l, DIAZ Y ASOCIADOS 
C.P.C.E.C.F. T" 1 - F" 1 
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