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Sefiores Accionistas:

De conformidad con las disposiciones legales y estatutarias vigentes el Directorio
somete a vuestra voluntad la Memoria, el Balance General y los Estados de
Resultados, de Evolucién del Patrimonio Neto, de Flujo de Efectivo, notas, anexos,
Estados Contables Consolidados presentados como informacion complementaria,
Resefia Informativa e Informacién Adicional solicitada por el Art. 68 del Reglamento
de |la Bolsa de Comercio de Buenos Aires correspondientes al décimo octavo
ejercicio econémico iniciado el 1° de enero de 2010 y finalizado el 31 de diciembre
de 2010.

1. ACTIVIDADES DE LA SOCIEDAD DURANTE EL PRESENTE EJERCICIO

El ejercicio iniciado el 1° de enero de 2010 y finalizado el 31 de diciembre de 2010
arroj6 una ganancia neta de $ 35.890.443, en comparacion a la ganancia neta de
$ 103.229.214 registrada en el ejercicio anterior.

El principal factor de la disminucién experimentada en el resuitado de la Sociedad
obedece al reconocimiento, en el gjercicio anterior, de los efectos retroactivos de las
Resoluciones que habian sido aprobadas por el MPFIPYS en lo referente al articulo
7.4.1. del Contrato de Concesién, que prevé la redeterminacion de la tarifa basica, el
subsidio o €l canon, como mecanismo de ajuste de la ecuacién econdmica financiera
del mismo. Dicho reconocimiento, neto del impuesto a las ganancias
correspondiente, fue expuesto en las lineas “Otros ingresos y egresos netos” y
“Resultados financieros generados por activos” del Estado de Resultados.

El resultado operativo de la Sociedad se incrementé en $ 3,1 millones en el presente
gjercicio respecto del afio anterior, principalmente debido a: (i) un incremento en los
ingresos operativos de $ 13,7 millones equivalente al 5,88% y (i) un aumento en los
costos operativos de $ 10,6 millones equivalentes al 5,53%; dicho aumento fue
motivado principalmente por los incrementos en los rubros mano de obra, alquileres,
gastos de mantenimiento de activos, juicios, siniestros y sanciones y Seguros,
parcialmente compensados por una disminucién en el rubro seguridad y vigilancia
{producto de que el Estado Nacional asumio directamente el costo de la Policia
Federal) y por el reconocimiento de mayores costos de explotacidn.

En lo referente a los reconocimientos de los mayores costos de explotacion, el
Estado Nacional ha compensado a través de subsidios los incrementos del rubro
Personal acaecidos durante el presente afio, con excepcion de un 10% no
reconocido por los meses de marzo a julio, a través de sendas Providencias
Resolutivas aprobadas por las Resoluciones N° 253 y N° 254 hasta el mes de
octubre de 2010.

La citada normativa incorporé a la Cuenta de Explotacion de la Sociedad las
variaciones resultantes en el rubro Personal a partir del 1° de diciembre de 2010, y
consideré ademas, la inclusién en dicha cuenta del monto correspondiente a ia
compensacion por la no modernizacion de la Linea A comprometida en el Contrato
de Concesién, resolviendo elevar et monto del subsidio a percibir por la Sociedad en
$ 13,6 millones y cubrir el resto de los Costos de Explotacién mencionados



anteriormente a través de la totalidad de los ingresos derivados de la tarifa, segun se
desprende del expediente que motivé la citada Resoluciéon N° 253/10.

A la fecha de emision de los presentes Estados Contables el monto del subsidio
mensual asciende a $ 48,2 millones, con derecho a percibirlos hasta la finalizacion
del proceso de renegociaciéon contractual. Dicho monto incluye $§ 5,0 millones
recibidos en compensacién de los costos de explotacion referidos a la Linea H (ver
nota 18).

La Sociedad ha realizado presentaciones referidas a la determinacion de los
mayores costos de explotacion producidos en los afios 2008 a 2010 que a la fecha
de cierre de los presentes Estados Contables no han sido resueltas.

Todos los pagos que realice el Estado Nacional se consideran provisorios y a cuenta
hasta tanto concluya el proceso de renegociacién contractual.

La Sociedad continta la renegociacion del Contrato con el Gobierno Nacional, con el
objeto de contrarrestar los impactos negativos generados por los cambios en las
condiciones econémicas del pais, que han afectado su ecuacion economica y
financiera.

La Sociedad mantiene su participacion (33,33%) en la Unidad de Gestién Operativa
Ferroviaria de Emergencia S.A. (en adelante UGOFE), sociedad operadora por
cuenta y orden del Estado Nacional de los ferrocarriles ex Linea Roca, San Martin y
Belgrano Sur.

UGOFE ha transportado en el afio 2010 mas de 193,5 millones de pasajeros (Linea
Roca 130,8 millones, Linea San Martin 49,9 millones y Linea Belgrano Sur 12,8
millones). Merece destacarse que en el Ultimo afio las lineas San Martin y Belgrano
Sur han incrementado en un 4% y 8% respectivamente la cantidad de pasajeros
transportados mientras que en la Linea Roca se han mantenido estables respecto
del afio anterior. También ha crecido en las tres lineas el ingreso por abonos, lo que
refleja la alta fidelizacion de los pasajeros que confian en la prestacién del servicio
en tiempo y forma.

En cuanto al aspecto operativo UGOFE ha logrado valores de cumplimiento de
programacién de trenes superiores al 95% y ha crecido significativamente en los
porcentajes de puntualidad. También merece destacarse las reducciones en la
cantidad de fallas de locomotoras y rotura de rieles como consecuencia del avance
de las tareas de mantenimiento y mejoras de material rodante y vias realizadas en
las tres lineas.

Asimismo, la Sociedad sigue formando parte de Ferrometro S.A. que explota el
proyecto “Tren Liviano del Este”, donde cuenta con el 50% del paquete accionario.

En relacién a las obras de ta Concesion previstas por la Resolucion N° 115/02 y por
el Decreto 1683/05 que son financiadas con fondos del Tesoro Nacional y que se
ejecutan en la medida que existe disponibilidad de los mismos, la Resolucion
Conjunta 19/09 del MPFIPyS y 5/0¢ del Ministerio de Economia y Finanzas Publicas
aprobo la nueva tipologia para la redeterminacion de precios.

Los pasajeros pagos transportados por la Sociedad durante el ejercicio ascendieron
a 318,58 millones, un 2,20% mas que en el ejercicio anterior y los pasajeros totales
transportados (incluyendo combinaciones y franquicias) ascendieron a 414,61
millones, lo que representa un incremento del 1,02% respecto del ejercicio anterior.



Los coches kilémetros recorridos se mantuvieron en niveles similares a los del afio
anterior, en el orden de los 43 millones.

Por su parte, los coches en servicio en la hora pico ascendieron en promedio a 496
unidades y los trenes puestos en servicio en la hora pico fueron en promedio 97
unidades. Ambos promedios no registraron diferencias significativas respecto del
afio anterior.

Cabe mencionar que en el transcurso del presente ejercicio la Sociedad ha
transportado en caracter de franquiciados a 13.038.435 pasajeros, permitiendo el
transporte sin costo alguno de jubilados, discapacitados, escolares, policias y
personal de seguridad. Asimismo, se transportaron 774.336 pasajeros beneficiades
con franquicia parcial por su caracter de docentes, estudiantes secundarios y
terciarios.

Tal lo manifestado en otras oportunidades, es de destacar que la Sociedad cuenta
con medios tecnolégicos y de gestion que le permiten conocer la evolucion de la
demanda con absoluta precisién, de forma tal que se ha ajustado la oferta a las
reales necesidades de la demanda sin afectar la calidad del servicio.

Con fecha 6 de diciembre de 2010 la Sociedad comenz¢ a operar la Estacion
Corrientes producto de la extensién de la Linea H.

En relacién con las actividades habituales, durante este ejercicio la Sociedad ha
continuado la ejecucidn de las obras comprometidas, como asi también ha llevado a
cabo otras obras con recursos propios. Todas ellas permitiran mejorar la calidad,
confiabilidad y seguridad del servicio para los pasajeros actuales y la captacion de
NUevos pasajeros.

Se presenta a continuacion un detalle de estas obras y acciones desarrolladas
durante el presente ejercicio:

Ejecucion del Plan de Inversiones comprometido con el Estado Nacional y
avance de otras inversiones por cuenta de Metrovias

a. Principales obras comprometidas con el Estado Nacional que han sido concluidas
en el presente ejercicio:

e Concluyeron las obras de adecuacién de estaciones del subterrdneo
para personas con movilidad reducida — 1¢ Etapa. Esta obra
contemplaba la obra civil y la provision, con su correspondiente
montaje y puesta en servicio, de 8 ascensores de accionamiento
hidraulico para pasajeros en las estaciones Callac y Catedral de la
Linea D y Callao y Uruguay de la Linea B.

» Finalizaron los trabajos correspondientes a la “Remodelacion de
tramos faltantes — Linea D (5.545 m. de via simple)”. La ejecucion de
esta obra permitié correr los trenes a las velocidades previstas en el
plan de transporte y la utilizacién correcta del sistema automatico de
control (ATP) instalado como parte integrante del nuevo sistema de
sefiales.

b. Principales obras comprometidas con el Estado Nacional que se encuentran en
Curso:

e Obras de "Renovacion de Vias — Etapa 1l! km 17+000 a 25+500 Linea
Urquiza”, que comprenden la renovacion de vias, desagiies, pasos a
nivel y pasos peatonales. Se alcanz¢ un grado de avance del 87,10%.



El tramo faitante esta paralizado por falta de aprobacién de las
redeterminaciones de precios.

« Trabajos correspondientes a la obra “Tunel de Acceso al Nuevo Taller
Central — Etapa Obra Civil". El grado de avance es del 99,08%. La
obra tiene pendiente subsanar algunas terminaciones menores y
verificaciones dimensionales, previas a su recepcién provisoria. Se
espera para ello acordar con el Estado la redeterminacion de precios.

¢« Obras de “Adecuacion de las instalaciones para personas con
movilidad reducida en el Ferrocarril General Urquiza®. El grado de
avance es del 92,02%. Todas las rampas tienen ya recepcion
definitiva, salvo la del andén descendente de la Estacion El Libertador,
demorada por falta del permiso municipal.

« Obras de “Locales para cubrir las necesidades de Seguridad e
Higiene”. Se han concluido las Etapas | y Il. Se esta confeccionando la
ingenieria correspondiente a la Etapa lll.

¢ Obra de "Renovacion de Vias Etapa Il Ferrocarrit General Urquiza —
Obra faltante — complemento”. El grado de avance es del 46,15%. El
tramo faltante esta paralizado por falta de aprobacion de las
redeterminaciones de precios.

o Tareas correspondientes al programa de “Reemplazo de escaleras
mecanicas (29)", las que consisten en la provision, montaje y
mantenimiento preventivo durante el ejercicio de garantia de
escaleras mecanicas nuevas en reemplazo de escaleras mecanicas
existentes. El grado de avance es del 42,65%. La obra se encuentra
paralizada por falta de aprobacion de las redeterminaciones de
precios.

« Obra de Alumbrado de emergencia en estaciones de la Linea “C”, “D”,
y "E” excepto estaciones del nudo 9 de Julio. El alcance consiste en la
implantacién de un sistema de iluminacion de emergencia
centralizado, no permanente en las Lineas “C”, “D", y “E”. No se han
podido iniciar los trabajos por falta de reconocimiento por parte del
Estado de la redeterminacion de precios de! Contrato.

« Obra “Remodelacién de 64 coches General Electric Esparioles™. El
grado de avance es del 6,03%. El ritmo de avance esta afectado por
falta de aprobacién de las redeterminaciones de precios.

e Obra "Remodelacién de 86 coches Siemens Schuckert”. El grado de
avance es del 22,01%. Su avance esta siendo afectade por faita de
aprobacion de las redeterminaciones de precios.

e Obra Remodelacion del Vestibulo Norte de la Estacion Catedral. El
avance de la certificacion es del 19,03%.

Otras acciones llevadas a cabo por la empresa en el presente ejercicio

+ Como parte del Programa de Accion Cultural “Subte Vive”, se llevaron
a cabo las siguientes actividades:

e Ciclo de esculturas: muestra rotativa mensual en la que se
presentaron obras de diferentes artistas.

« Ciclo de lectura de poemas en el subte

« Restauracion y preservacion de murales en estaciones
Juramento y Los Incas, asi como relevamiento de todos los



murales, a fin de poder realizar un plan integral de recuperacion
de ceramicas y mayodlicas para el 2011.

e Apoyo al Buenos Aires Festival Internacional de Cine
Independiente (BAFICI).

e Auspicio del evento “Mascaradas de Mayo", proyecto teatral
popular que sintetiza los acontecimientos histéricos de la
semana de mayo.

+ Donacion de libros a organizaciones tales como Conviven,
Mensajeros de la Paz, Hogar Santa Ana y Tupe Rape.

« Construccion del mural del ariista Carlos Nine en la estacion
Congreso de la Linea A.

o Décima edicién del tradicional Festival de Jazz.
« Concurso de Relatos de Inmigrantes en el Bicentenario.

¢ Concurso de fotografia “E! imaginario de la Ciudad en el
Bicentenario”.

« Realizacion de diferentes performances artisticas en el subte
como parte del proyecto “Cuerpo y Ciudad”.

« Colaboracion en el produccién multimedia “Combinaciones” que
consistié en 10 historias de 5 a 7 minutos, de diferentes
géneros, que fueron exhibidas en La Nacién digital.

« Diariamente los pasajeros del Subte pueden disfrutar de una
variedad de eventos culturales en distintos horarios y
estaciones con espectaculos de danza, teatro, titeres y musica
entre otros.

« Por su parte, se llevaron a cabo las siguientes campanas y acciones:

« Bicentenario: se realizé una campafa para conmemorar los 200
afios de nuestra patria, que incluyo el concurso literario “Relatos
de Inmigrantes”, la Muestra de coches histéricos los dias 25y
26 de mayo y Grafica con disefio alusivo en subtepass y medios
de comunicacion con el pasajero.

« Campafa de prevencién del dengue: se informé las acciones
que realizé la compafia para prevenir el dengue.

e Campana de difusién sobre los trabajos de renovacion de vias
de la Linea D.

« Campaiias “Todos elegimos el subte” y “Dia del subte”.

» Programa Educativo Subite: el cual toma el formato de una obra
de titeres, y busca generar canciencia entre los nifos sobre los
aspectos positivos del Subte como medio de transporte social.

« Programa de reciclado de llaves: en junio se incorpord al
Programa de reciclado de papel y tapitas a beneficioc de la
Fundacion Garrahan.

« Programa de Becas Escolares para alumnos de primer y
segundo afio del polimodal de la Escuela Nuestra Sefiora de
Fatima.

» Entre el 22 de febrero y el 3 de marzo se llevé a cabo la
tradicional campaia “Todos podemos ser Utiles”, que consistio



en el canje por parte de los pasajeros de utiles escolares a
cambio de dos vigjes en Subte. Los mismos fueron entregados
en escuelas rurales apadrinadas por APAER.

+ Campana de recoleccién de alimentos: con motivo del dia del
nifio y de las fiestas de fin de afio se llevaron a cabo la 17° y
18° edicién de la campaiia “2 viajes por un alimento” a beneficio
de la Fundacion Banco de Alimentos.

¢ Se colaboré mediante la donacién de alimentos no perecederos
con la 25° edicion del programa Tren Solidario con destino a
Concordia {Entre Rios).

s Se colabord con la organizacion CILSA en la difusion de su
campafia “Cuando dejar de ver la silla de ruedas”. Del mismo
modo se colaboré con la Red Médicos del Mundo en la difusion
de la campafia “Haiti nos necesita”.

+ Donacién de espacio institucional en SubTV: en favor de
Caritas, Fundaciéon Nosotros, el Centro de Implementacion de
Politicas Publicas para la Equidad y el Crecimiento (CIPPEC), 1a
Organizacion Panamericana de fa Salud, ASDRA (Asociacion
de Sindorme de Down de la Republica Argentina), Fundacion
Discar, Fundacion Par y Mensajeros de la Paz.

« Disefio y produccién de todos los sopories (mapas, sefales,
carteles, informacion de horarios, etc.) en los que se incorporé
la nueva estacién Corrientes de la Linea H.

e Encuesta Permanente de Satisfacciéon de Clientes de Metrovias.
Se concluyo el procesamiento correspondiente a los meses de
octubre de 2009 a septiembre de 2010 y se realizo el
relevamiento de los meses de octubre a diciembre de 2010.

2. BREVE COMENTARIO SOBRE PERSPECTIVAS FUTURAS

Para el proximo ejercicio la Sociedad prevé continuar con la adecuacidén de su
contrato con el Gobiemo y llevar a cabo acciones que le permitan lograr un mejor
posicicnamiento.

La Sociedad continuara las obras y acciones que se detallan a continuacion:

Obra de “Renovacién de Vias Etapa |l Linea Urquiza — Obra Faltante
— Complemento”.

Obras del programa de “Renovacién de Vias — Etapa lll km 174000 a
25+620 Linea Urquiza”.

Ingenieria correspondiente a la Etapa Ill de la obra “Locales para
cubrir las necesidades de Seguridad e Higiene”.

Obras de “Adecuacién de las Instalaciones para personas con
movilidad reducida en el Ferrocarril General Urquiza™.

Obra del programa “Reemplazo de escaleras mecanicas (29)".
“Remodelacion de 64 coches General Electric Esparioles”.
“Remodelacién de 86 coches Siemens Schuckert”.

Obra de Alumbrado de emergencia en estaciones de las lineas “C”,
“D" y “E” excepto estaciones del nudo "9 de julio”.

Obra “Tunel de Acceso al Nuevo Taller Central — Etapa Obra Civil".



¢ Obra de remodelacion (ampliacién) del vestibulo norte de la Estacion
Catedral.

+ Realizacién de encuestas permanentes de “Satisfaccién al Cliente”
por periodos trimestrales.

s Desarrollo del Programa de Accion Cultural “Subte Vive™.
» (ampana “Todos elegimos el Subte”.

¢ Se continuara trabajando en un nuevo disefio de comunicacion al
pasajero, a través de la nueva diagramacion de los frentes de las
boleterias, renovacién de imagen de interior de coches y del
agregado de carteleras de informacién al pasajero.

La Sociedad prevé iniciar las siguientes obras y acciones:

+ Obras de adecuacion de estaciones para personas con movilidad
reducida en la Red de Subterraneos — Obra civil y provisién y montaje
de ascensores en las estaciones Lima de la linea A, Florida y Lacroze
de la linea B y Catedral y Plaza Italia de la linea D.

¢ Reconstruccion de 2 trenes (12 coches) de la Linea Urquiza.

o Tareas para llevar adelante la obra de “Renovacion de vias Etapa IlI
Bis Km 17 a Km 25.6 — complementario”.

» “Programa Integral de Renovacion de Estaciones Ferroviarias de
Servicios Metropolitanos’, a iniciativa del Gobierno Nacional. En el
caso de la Sociedad, incluye las siguientes estaciones del F.C.
Urquiza: Lacroze, Artigas, Arata, Beird, E! Libertador, Devoto, Lynch,
Fernandez Moreno y Lourdes.

+ 5° Edicién de la campafia “Todos podemos ser utiles”.

¢ 2° afo del Programa de Becas Escolares

o Programa Educativo “Subite” y Programa de Visitas al PCO con
escuelas aledaiias a la red del subte, el premetro y el FFCC Urquiza

3. ASPECTOS VINCULADOS A LA ORGANIZACION DE LA TOMA DE
DECISIONES Y AL SISTEMA DE CONTROL INTERNO DE LA SOCIEDAD

E| Directorio asume la administracién de la Sociedad, a cuyo efecto adopta, aprueba
y hace implementar las politicas y estrategias generales para llevar a cabo en forma
diligente y eficiente la gestidon del negacio. Los directores son designados por la
Asamblea de Accionistas, segun lo dispuesto por el estatuto social. El nimero de
integrantes es de ocho titulares y ocho suplentes, seis titulares y sus reemplazantes
elegidos por la clase A y dos titulares y sus reemplazantes por la clase B.
Actualmente, los directores de la clase B y dos de los directores de la clase A
revisten la condicion de independientes por no encontrarse incluidos en los criterios
establecidos en el articulo 11 del capitulo [I1.6 del Libro | de la Resolucién General
368/01 de la Comisién Nacional de Valores y sus modificatorias.

Asimismo, la Sociedad cuenta con un Comité de Auditoria integrado por mayoria de
directores independientes, quienes son elegidos por el Directorio en su conjunto. El
Comité de Auditoria ejerce sus funciones legales conforme a su Reglamento Interno,
en total arreglo a las disposiciones legales y estatutarias vigentes.

El Directorio verifica la implementacion de las estrategias y politicas. Asimismo
controla el desempefo de las gerencias de la sociedad, de la estructura organizativa
y de los procedimientos significativos referidos al sistema de control interno, como
asi también analiza los contratos relevantes y otorga poderes, todo ello en



coherencia con las normas y disposiciones regulatorias referidas a la actividad, en el
marco del respeto por el interés social de la misma.

Respecto al control interno, la Sociedad cuenta con sistemas de informacion que
permiten lograr una adecuada registracion de todos los hechos econémicos en que
interviene la Compaiiia, con un sistema de control interno acorde a la operatoria y
estructura de la misma. En el afio 2003 Metrovias obtuvo la certificacidn de su
Sistema de Gestion de la Calidad con la norma 1SO 9001:2008, para las cinco
Lineas del Subte, el Premetro y la Linea Ferroviaria Urquiza y en el afio 2010 obtuvo
la misma certificacion para la Linea H.

4. POLITICA DE REMUNERACIONES

Las remuneraciones de la compafia se establecen en base a remuneraciones de
mercado comparando para todas las escalas tareas y responsabilidades similares.
En lo que respecta a la remuneracién de los directores, las mismas se determinan
considerando las funciones técnico-administrativas ejercidas por los mismos, y son
aprobadas por la asamblea de accionistas

5. PROPUESTA DE ASIGNACION DE RESULTADOS

El resuitado del ejercicio al 31 de diciembre de 2010 arroj6 una ganancia de
$ 35.890.443 y los resultados acumulados ascienden a $ 35.890.443.

El Directorio estima procedente efectuar la siguiente propuesta de asignacion de
resultados para ser tratada en la Asamblea General de Accionistas, a saber:

1) Distribuir dividendos por ia suma de $ 149.452.010, destinando para tal
fin la totalidad de los resultados acumulados de $ 35.890.443 y la
reserva facultativa de $ 113.601.567.

2) El Directorio no efectia propuesta de capitalizacian del Ajuste integral
del Capital Social, atento a que se considera que el capital actual es
suficiente para el giro de la Sociedad.

3) No se constituye reserva legal por haber alcanzado el limite del 20%
del Capital social establecido en el Art. 70 de la Ley de Sociedades.

6. OPERACIONES CON SOCIEDADES ART. 33 LEY 19.550 Y SOCIEDADES
RELACIONADAS

Durante el presente ejercicio, la Sociedad ha desarrollado operaciones con partes
relacionadas, las cuales se exponen detalladas en la Nota 10 a los presentes
Estados Contables.

Agradecimientos

E! Directorio agradece muy especialmente a los proveedores y clientes de Ia
Sociedad como asi también a las instituciones bancarias por su colaboracién con la
gestién de la empresa. Reciba también el personal de la Sociedad el sincero
reconocimiento de este Directorio por los importantes esfuerzos realizados durante
el presente ejercicio.

Ciudad Auténoma de Buenos Aires, 10 de marzo 2011.

EL DIRECTORIO



Denominacion de la Sociedad:

Metrovias Sociedad Anonima

Sociedad No Adherida al Régimen Estatutario Optativo de Oferta Pablica
de Adquisicion Obligatoria (Nota 15 a los Estados Contables individuales})

Domicilio Legal:

Actividad Principal:

Bartolomé Mitre 3342,
Ciudad Auténoma de Buenos Aires

Prestacion de servicio publico de transporte
ferroviario de pasajeros

Estados Contables
Correspondientes al gjercicio econémico iniciado el 1° de enero de 2010 y finalizado
el 31 de diciembre de 2010, presentados en forma comparativa con el ejercicio anterior.
(expresados en pesos)

Ejercicio Econdmico Nro. 18 iniciado el 1° de enero de 2010

FECHA DE INSCRIPCION EN EL REGISTRO PUBLICO DE COMERCIO

Del Estatuto:
De las modificaciones (Ultima):

Numero de registro en la Inspeccion General
de Justicia:

Fecha de vencimiento del Estatuto:

29 de diciembre de 1993
30 de julio de 2003

13.496/ 1.582.501
28 de diciembre de 2017

INFORMACION SOBRE LOS ACCIONISTAS

Denominacidn de la Sociedad Controlante:
Domicilio legal:
Actividad principal:

Participacién de la Sociedad Controlante sobre
el patrimonio:

Porcentaje de votos de la Sociedad
Controlante;

Benito Roggio Transporte S.A.
Bv. Las Heras 402, Cérdoba

Servicio de transporte

90,66%

96,93%

COMPOSICION DEL CAPITAL (Nota 3 a los Estados Contables individuales)

Acciones
N° de votos
que otorga Suscripto Integrado
Cantidad Clase Tipo cada una $ 3
6.992.480 A Ordinarias, nominativas no endosables de V.N. $1 5 votos 6.992.480 6.992 480
6.707.520 2} Ordinarias, escriturales de V.N, $1 1 voto 6.707.520 6.707.520
13.700.000 13.700.000 13.700.000

estroinfo;r[}d@
10 de marzo de' 2011

SE & CO.S.RL.

STk

Carlos F. Tarsitano
Por Comision Fiscalizadora

(Socio)
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Metrovias Sociedad Anénima

Estado de Resultados Consolidado
Por el ejercicio econémico iniciado el 1° de enero de 2010 y finalizado el 31 de diciembre de 2010,
presentado en forma comparativa con el gjercicio anterior (Notas 1 y 2)

31.12.10 31.12.08
5 $
ingresos por servicios
Por servicios de transporte 186.689.333 171.534.178
Por programa de inversiones 12.591.265 9.049.917
Por colaterales 48.178.044 53.139.472
247.458.642 233.723.567
Costos
Por servicios de transportes (82.631.745) (77.639.612)
Por programa de inversiones {11.708.044) (10.996.628)
Por colaterales {20.210.637) (16.119.445)
(114.550.426) {104.755.685)
Ganancia / {Pérdida) bruta
Por servicios de transporte 104.057.588 93.894.566
Por programa de inversiones 883.221 (1.8946.711)
Por colaterales 27.967.407 37.020.027
132.908.216 128.067.882
Gastos
De administracion {31.949.235) (33.76B.678)
De comercializacion {55.562.013) {52.940.559)
(87.511.248) {86.709.237)
Ganancia operativa 45.386.968 42.258.645
Resultados financieros
Generados por activos :
- Intereses (Incluyen CER} 35.340.877 79.841.242
- Diferencias de cambio 1.663.197 {10.892)
- Resultados por tenencia 632.276 1.225.292
- Previsiones deducidas del activo (Anexo E) (533.348}) (464.410)
Generados por pasives:
- Intereses (Incluyen CER) (18.085.091) (14.830.137)
- Otros resultados financieros y por tenencia (6.886.014) {3.475.687)
- Diferencias de cambio (1.659.884) (233.239)
- Gastos y comisiones bancarias (10.031.747) (10.639.297)
Resultados financieros netos 440.266 51.512.872
Otros ingresos y egresos netos 10.696.815 120.762.804
Resultado antes de impuesto a las ganancias 56.534.049 214.534.321
fmpuesto a las ganancias (20.643.606) {111.305.107)
Ganancia del ejercicio 35.890.443 103.229.214

Las notas 1 a 7 y anexos A, E y G que se acomparan son parte integrante de los estados contables consolidados.
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Metrovias Sociedad Andonima
Estado de Flujo de Efectivo Consolidado
Por el ejercicio econémico iniciado el 1° de enero de 2010 y finalizado el 31 de diciembre de 2010,
presentado en forma comparativa con el ejercicio anterior (Notas 1 y 2)

31.12.10 31.12.09
$ $
VARIACION DEL EFECTIVO
Efectivo al inicio del gjercicio 133.067.548 164.361.640
Aumento / (Disminucién} neto del efectivo 35.232.451 (31.294.092
Efectivo al cierre del gjercicio 166.299.999 133.067.548
CAUSAS DE LA VARIACION DEL EFECTIVO
Actividades operativas:
Ganancia del gjercicio 35.890.443 103.229.214
Ajustes para arribar al flujo neto de efectivo proveniente de las actividades operativas:
Intereses ganados y perdidos {Incluyen CER} (17.255.786) {65.111.105)
Depreciacién de bienes de uso (Anexo A) 10.675.676 10.551.486
Devengamiento de ingresos diferidos (2.078.880) (2.078.883)
Resultados por tenencia (632.276) (1.225.292)
Otros resultados financieros y por tenencia 6.886.014 3.475.687
Valor residual de las bajas de Bienes de Uso {Anexo A) 1.175.545 179.481
Previsiones deducidas de! activo (Anexo E) 533.348 464.410
Previsiones incluidas en el pasive (Anexo E) 14.463.966 8.326.952
Impuesto a las ganancias devengado en el gjercicio 20.643.606 111.305.107
Cambios en activos y pasivos operativos:
Fondos embargados en cuenta corriente {1.266.507) (125.675)
Cuenta por cobrar 60.204.124 (137.533.695)
Materiales y repuestos (6.746.929) (7.673.519)
Qbras en ejecucion 5.512.860 3.082.764
Otros créditos 7.667.787 (30.283.228)
Inversiones 13.056.986 (3.786.373)
Cuentas por pagar (45.919.426) 37.389.633
Deudas fiscales (4.613.4786) 10.567.436
Remuneraciones y deudas sociales 34,407,784 42.668.204
Previsiones incluidas en el pasivo (Anexo E) (8.502.219) (5.585.304)
Anticipos de clientes (10.257.393) 109.637.379
Otras deudas (47.047.5486) 17.192.939
Cobros de intereses (Incluyen CER) 15.280.705 59.181.051
Pagos de intereses (Incluyen CER) (15.288.714) (16.463.747)
Impuesto a las ganancias pagado en el gjercicio {17.170.340) (85.829.436)
Flujo neto de efectivo generado por las actividades operativas 49.619.352 161.545.486
Actividades de inversion:
Pagos por compras de bienes de uso (Anexo A) (4.386.901) (9.428.261)
Flujo neto de efectivo utilizado en las actividades de inversién {4.386.901) (9.428.261})
Actividades de financiacién:
Aumento de otros creditos - (183.411.317)
Variacion de deudas bancarias netas {10.000.000) -
Flujo neto de efectivo utilizado en las actividades de financiacién (10.000.000) (183.411.317)
Aumento / (Disminucién) neto del efectivo 35.232.451 (31.294.092)

Las notas 1 a 7 y anexos A, E y G que se acompafian son parte integrante de los estados contables consolidados.

Carlos F. Tarsitano

Dr. Gabrie! M. Perrone
ontador Publico (U.C.A.)
/C.P.C.E.C.A.B.A. Tomo 182 - Folio 10 3

KQP.C.E.C.A.B.A. T°1F°17

Por Comisidn Fiscalizadora
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Presidente




Metrovias Sociedad Anénima

Notas a los Estados Contables Consolidados
Correspondientes al ¢jercicio econémico iniciado el 1° de enero de 2010 y finalizado
el 31 de diciembre de 2010, presentadas en forma comparativa con el gjercicio anterior

NOTA1: PRESENTACION DE LOS ESTADOS CONTABLES

De acuerdo a lo exigido por la Resolucion General N° 368/01 de la Comisién
Nacional de Valores, los Estados Contables Consolidados se presentan precediendo
a los Estados Contables Basicos de la Sociedad.

Asimismo, se incluyen anexos consolidados con la evolucion de los rubros Bienes de
Uso, Previsiones y la posicion consolidada de activos y pasivos en moneda
extranjera al cierre del ejercicio. Esta informacién contable complementaria debe ser
leida y analizada en forma conjunta con los Estados Contables Basicos de la
Sociedad.

La Sociedad ha consolidado proporcionalmente linea a linea su balance general al
31 de diciembre de 2010 y 2009 y los estados de resultados y de flujo de efectivo por
los ejercicios finalizados en esas fechas con los estados contables de la Unidad de
Gestién Operativa Ferroviaria de Emergencia S.A. en (adelante “UGOFE S.A.7),
sociedad sobre la cual se ejerce control conjunto siguiendo el procedimiento
establecido en la Resolucién Técnica Nro. 21 de la Federacion Argentina de
Consejos Profesionales de Ciencias Economicas, aprobada por el Consejo
Profesional de Ciencias Econémicas de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, y por
la Comisién Nacional de Valores.

NOTA 2: NORMAS CONTABLES

Los Estados Contables Consolidados han sido confeccionados sobre la base de
criterios que se detallan en la Nota 2 a los Estados Contables basicos.
Adicionalmente, los criterios de valuacion de mayor relevancia utilizados en la
preparacién de los estados contables de la sociedad controlada y no explicitados en
la nota de criterios de valuacién de la controlante, son 10s siguientes:

a. Inversiones

En UGOFE S.A. las inversiones correspanden a plazos fijos realizables en el corto
plazo y han sido valuados a su valor nominal mas los resultados financieros
devengados al cierre del gjercicio.

b. Otros créditos y deudas

UGOFE S.A. ha valuado los créditos y deudas diversas a su valor nominal mas los
resultados financieros devengados al cierre del ejercicio, de corresponder.

UGOFE S.A. ha contabilizado los ingresos recibidos de la Secretaria de Transporte
del Ministerio de Planificacion Federal, Inversién Publica y Servicios (en adelante ST)
en concepto de Estimacion de Gastos Mensuales de Explotacion, de Mantenimiento
diferido, Plan de Obras Resolucién 469/08 y aquellos derivados de la venta de
asajes como ingresos a rendir, los cuales se exponen por separado dentiro del rubro
tras deudas” del pasivo corriente.

P E WAT
Carlos F. Tarsitano
Por Comisién Fiscalizadora

{Socio)
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Metrovias Sociedad Andonima
Notas a los Estados Contables Consolidados (Continuacién)

NOTA 2: (Continuacién)

Asimismo, dada la particular naturaleza de UGOFE S.A., la Gerencia de la misma y
sus asesores legales e impositivos, han decidido que todas las erogaciones
efectuadas por la misma, asi como también los compromisos contabilizados sean
imputados como gastos a recuperar.

Dado que los conceptos mencionados en los parrafos precedentes pertenecen a la
misma naturaleza, dentro de los presentes Estados Contables Consclidados, los
mismos se exponen netos, por Grupo de Servicio, unos de otros en el rubro “Otros
Créditos” corrientes si las erogaciones y compromisos asumidos por Gastos de
Explotacién como por Mantenimiento Diferido y por Plan de Obras Resolucion
469/08, son mayores a los ingresos recibidos por dichos conceptos y dentro del rubro
“Otras Deudas” corrientes si los ingresos recibidos son mayores a las erogaciones y
compromisos asumidos.

C. Impuesto a la ganancia minima presunta

En UGOFE S.A., segun lo establecido en los Acuerdos de Gerenciamiento y
QOperacion, el Estado Nacional asumira todo impuesto, tasa o contribucién creado o a
crearse ya sea Nacional, Provincial o Municipal que grave dicho acuerdo, su
instrumentacion o cualquiera de sus actos complementarios o modificatorios. Por tal
motivo, UGOFE S.A. ha considerado el impuesto devengado en ejercicios anteriores
($ 4.767.296) como un crédito a recuperar con el Estado Nacional por estar dicho
crédito relacionado a las operaciones efectuadas por cuenta y orden del mismo.

d. Reconocimiento de ingresos

En UGOFE S.A. los Acuerdos de Gerenciamiento y Operacién prevén una retribucion
mensual a ser percibida por UGOFE S.A. en concepto de gerenciamiento de las
Lineas San Martin, General Roca y Belgrano Sur, la que ascendera al seis por cienio
(6%) de los ingresos mensuales de UGOFE S.A., tal como se los define en dichos
acuerdos. La misma es reconocida en los presentes Estados Contables
Consolidados dentro del concepto ‘Ingresos por colaterales” del Estado de
Resultados Consolidado.

NOTA 3: SOCIEDAD OBJETO DE LA CONSOLIDACION

La sociedad objeto de consolidacién en Metrovias S.A. es la que se detalla a
continuacion:

Porcentaje de | Porcentaje de | Fecha de los
Denominacidn la tenencia los votas Estados
Yo Y Contables
Unidad de Gestion Operativa Ferroviaria de Emergencia S.A. 33,33 33,33 31.12.10

I LT -_—
WATERHOUSE & CO. S.R.L.
Caros F. Tarsitano Alberto erra
Por Comision Fiscalizadora Presiignte
(Socio)
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Metrovias Sociedad Anonima
Notas a los Estados Contables Consolidados (Continuacién)

NOTA 4. UNIDAD DE GESTION OPERATIVA FERROVIARIA DE EMERGENCIA S.A.

Metrovias S.A. participa en un 33,33% de UGOFE S A.
a. Actividad desarrollada por UGOFE S.A.
UGOFE S.A. realiza las siguientes actividades:

1. Gerenciamiento Operativo de Emergencia en Ex - Linea FFCC San Martin

Con fecha 27 de octubre de 2004 UGOFE S.A. firmé con la Secretaria de
Transporte del Ministerio de Planificacion Federal, Inversién Publica y
Servicios (en adelante ST) el Acta Acuerdo de Gerenciamiento LSM Operativo
de Emergencia para la Operacion de los Servicios Ferroviarios Urbanos de
Pasajeros Grupo de Servicios N° 5 Linea San Martin (en adelante Acuerdo de
Gerenciamiento LSM) por la cual la UGOFE S.A. acepto la operacidn de los
mencionados servicios ferroviarios hasta tanto se entregue la posesion de
dicho servicio a la empresa que resulte adjudicataria del proceso licitatorio
que se llevara a cabo. Con fecha 7 de enero de 2005, UGOFE S.A. comenzé
a brindar la prestacion de! servicio. El Acuerdo de Gerenciamiento LSM preveé
una retribucion a ser percibida por UGOFE S.A. equivalente al seis por ciento
{6%) de sus ingresos.

2. Gerenciamiento Qperativo de emergencia en Ex - Lineas FFCC General Roca
y FFCC Belgrano Sur

Con fecha 5 de julio de 2007 UGOFE firmé con la ST los Acuerdos de
Operacién y Emergencia de los Servicios Ferroviarios Urbanos de Pasajeros
Grupos de Servicios N° 4 - Linea General Roca y N° 7 - Linea Belgrano Sur
(en adelante Acuerdos de Operacion LGR y LBS), por medios de los cuales
UGOFE S.A. acepté la operacién integral, administracion y explotacion por
cuenta y orden del Estado Nacional de dichos servicios ferroviarios. Con
fecha 6 de julio de 2007, la UGOFE S.A. comenzd la prestacion del servicio
en los mencionados ferrocarriles. Los Acuerdos de Operacién LGR y LBS
prevén una retribucién a ser percibida por UGOFE S.A. equivalente al seis por
ciento (6%) de sus ingresos.

b. Bienes muebles e inmuebles recibidos del concedente

De acuerdo con los términos del Acuerdo de Gerenciamiento LSM y los Acuerdos de
Operaciéon LGR y LBS, la ST entregé a UGOFE S.A. la tenencia de todos los bienes
muebles e inmuebles, ya sean materiales como asi también bienes de uso
vinculados a la explotacion de los Grupos de Servicios N° 5 - Linea San Martin, N° 4
- Linea General Roca y N° 7 - Linea Belgrano Sur, los cuales fueron inventariados.

En el caso de la Linea San Martin, durante el primer trimestre de 2005, los bienes
recibidos de parte del Estado Nacional han sido inventariados en forma conjunta, por
UGOFE S.A. y la CNRT y fue firmado por ambas partes con fechas 10 de marzo de
005 (materiales y bienes de uso generales) y 15 de marzo de 2005 (materiales y
bisnes de uso de infraestructura y de material rodante). Posteriormente, con fecha 7
de/abril de 2005 y a través de su Nota GGC N° 27/05, UGOFE S.A. remitic este
imventario a la ST.
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Metrovias Sociedad Andnima
Notas a los Estados Contables Consolidados (Continuacidn)

NOTA 4: (Continuacion)

Respecto a las Lineas Roca y Belgrano Sur, el inventario de los bienes recibidos por
parte del Estado Nacional ha finalizado y se encuentra a la firma del concedente a la
fecha de cierre de los presentes Estados Contables Consolidados.

Asimismo, y segun surge del Acuerdo de Gerenciamiento LSM y los Acuerdos de
Operacién LGR y LBS, UGOFE S.A., con la supervision de la CNRT, mantendra un
inventario actualizado de los bienes recibidos e ird incorporando aquellos que se
adquirieran por cuenta de la ST.

Estos inventarios servirdn de base para la devolucién de los bienes una vez
finalizada la vigencia de los acuerdos en cuestiGn. Segun se establece en los
mismos, UGOFE S.A. no respondera por el desgaste de los bienes ocurrido por el
uso normal de los mismos.

Teniendo en cuenta la necesidad de restitucion al Estado Nacional de los bienes
recibidos al inicio de la concesion, UGOFE S.A. no los ha reconocido
patrimonialmente en sus Estados Contables.

Los acuerdos antes mencionados indican que en el caso de que alguno de estos
bienes sea objeto de algun tipo de reclamo, recurso o controversia administrativa,
judicial o extrajudicial, el Estado Nacional se compromete a mantener indemne a
UGOFE S.A. respecto de tales reclamos.

c. Situacion del personal del ex - concesionario

Segun lo establecido en los acuerdos, el personal encuadrado en convenios
colectivos y afectado a la operacidén de los servicios ferroviarios del ex —
concesionario, Metropolitano, fue asumido y absorbido transitoriamente por la
empresa Ferrocarril Belgrano S.A. (en adelante Belgrano S.A.). Dicho personal
mantendra las condiciones laborales anteriores y sera administrado por UGOFE S.A.

El personal fuera de convenio afectado a la operacidn de los servicios ferroviarios fue
absorbido transitoriamente por la UGOFE S.A. hasta la extincién de los acuerdos de
operacién LGR y LBS. Producida tal extincion, dicho personal debera ser absorbido
por quien tome a su cargo la prestacion de los servicios ferroviarios.

Asimismo, segun dichos acuerdos, cualquier reclamo del personal anterior y/o
posterior a la toma de posesion que administre UGOFE S.A., quedara a cargo de
Metropolitano, o en su defecto del Estado Nacional y/o Belgrano S.A., segun
corresponda, respondiendo el Estado Nacional por cualquier accién, otorgando de
esta forma indemnidad a UGOFE S.A. por tales circunstancias.

Con fecha 7 de enerc de 2005 para la Linea San Martin, y 12 de julio de 2007 para
las Lineas Roca y Belgrano Sur, Belgrano S.A., UGOFE S.A., la ST, el Ministerio de
Trabajo, Empleo y Seguridad Social y las Asociaciones Sindicales firmaron los
respectivos Acuerdos de Administracion de Personal para la Operacion de los
Servicios Ferroviarios Urbanos de Pasajeros detallados precedentemente, en los
ales se refrendan los derechos y las obligaciones asumidas por las partes en los
uerdos de Gerenciamiento y Operacién correspondientes.

stro inforw
10 de marzo de
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NOTA 4:

Metrovias Sociedad Anénima
Notas a los Estados Contables Consolidados (Continuacion)

(Continuacion)
d. Programa de mantenimiento diferido

UGOFE S.A. ha presentado a la ST y a la CNRT una serie de trabajos
correspondientes al programa de recuperacién del mantenimiento diferido para
garantizar la seguridad y el confort para distintos puntos, areas, sectores y/o equipos
correspondientes al Grupo de Servicios N° 5 — Linea General San Martin.

A los efectos de la puesta en practica de dichos trabajos la ST, a traves de su Nota
N° 1945 de fecha 2 de septiembre de 2005, ha establecido el procedimiento para el
seguimiento de los trabajos, la recepcién de los anticipos financieros por parte de
UGOFE S.A. vy la presentacién de las correspondientes rendiciones.

e. Contingencias

A la fecha de los presentes Estados Contables Consolidados UGOFE S.A. ha sido
notificada de acciones legales contra la misma, por aproximadamente $ 235.368.000
(Linea San Martin $ 104.792.000, Linea Belgrano Sur $ 25.346.000 y Linea Roca
$ 105.230.000), y ha asistido a diversos procedimientos de mediacion iniciados en su
contra que eventualmente podrian transformarse en futuras causas.

De todas formas, segun consta en los articulos octavos de los Acuerdos de
Gerenciamiento y Operacion, el Estado Nacional ha asumido el compromiso de
mantener totalmente indemne a UGOFE S.A., a sus accionistas y a todos sus
directores por todos los darnos y perjuicios, y en general por todo rubro o concepto
que pudieran validamente ser reclamados por terceros ajencs a dicho acuerdo en
concepto de responsabilidad civil, en los términos del Codigo Civil y del Cédigo de
Comercio de la Nacidén como consecuencia de siniestros y/o accidentes producidos
durante la prestacion y/u operacion de los servicios ferroviarios de pasajeros,
incluidos en dichos acuerdos, salvo dolo.

f. Activos de disponibilidad restringida

En el saldo de inversiones se incluyen depdsitos a plazo fijo por $ 2.406.927 al 31
de diciembre de 2010 y por $ 15.463.913 al 31 de diciembre de 2009, cuya
disponibilidad se encuentra restringida en virtud de estar cedidos en garantia de
obligaciones por pagar.

Carlos F. Tarsitano Iberto EjA/erra

E WATERHOUSE & CO. S.R.L.
Por Comision Fiscalizadora Presjdknte
: {Socio}
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Metrovias Sociedad Anénima
Notas a los Estados Contables Consolidados (Continuacién)

NOTA 5: COMPOSICION DE LOS RUBROS DEL BALANCE GENERAL CONSOLIDADO

La composicién de los rubros de activo y pasivo al 31 de diciembre de 2010 y 2009
es la siguiente:

a. Caja y bancos
31.12.10 31.12.09
§ $
Caja 200.000 200.000
Fondo fijo 1.402.717 1.391.095
Bancos (Anexc G) 111.628.167 120.284.110
Valores a depositar 2.462.207 1.794.821
115.693.091 123.670.026
b. Inversiones
31.12.10 31.12.09
5 $
Depositos en plazo fijo (Anexo G) 2.406.927 15.463.913
Fondos Comunes de Inversidn 54.408.644 9.932.751
56.815.571 25.306.664
c. Cuentas por cobrar
31.12.10 31.12.09
$ $
Corrientes
Créditos comerciales 82.976.172 127.003.435
Cheques diferidos 11.253 116.695
Partes relacionadas (Nota 6) 33.966.458 35.391.543
Menos:
Prevision deudores incobrables (Anexo E) {1.248.660) {1.171.031)
115.705.223 161.340.642
d. Bienes de cambio
31.12.19 31.12.09
$ 5
Materiales y repuestos 38.698.845 31.676.025
Materiales y repuestos en poder de terceros 1.809.390 1.809.390
Anticipos materiales y repuestos (Anexo G) 2.048.767 1.692.383
Menos:
Previsién por devolucion {(Anexo E) (1.389.917) (944.198)
41,157.086 34.233.600
Obras en ejecucién 2.970.034 8.482.894
2.970.034 8.482.8%94
44.127 120 42.716.494

ATERHOUSE & CO. S.R.L. — -
Carlos F. Tarsitano berto erra
Por Comision Fiscalizadora Presfdefite
i ) (Socio)

/CTP.C.E.C.A.B.A. Te1F217
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Metrovias Sociedad Anénima
Notas a los Estados Contables Consolidades (Continuacion)

NOTA 5: (Continuacion)

e. Otros créditos
31.12.10 31.12.09
8 3
Corrientes
(Gastos pagados por adelantado 2.408.202 3.872.692
Gastos de explotacion a recuperar 15.517.914 9.189.235
Partes relacionadas (Nota 6} 216.100.859 202.109.127
Qbras en ejecucion por cuenta y orden del Concedente {(Anexo G) 54.088.557 €2.283.466
Créditos impositivos 3.263.418 2.776.275
Anticipo a proveedores 1.007.088 1.231.841
Saldo de moratoria a recuperar - 4.854.027
Diversos (Anexo G) 2.901.6M 2.169.318
205.287.647 288.486.082
No corrientes
Gastos pagados por adelantado 585.003
Crédito por impuesto a la ganancia minima presunta - 4.296.849
Partes relacionadas (Nota 6) 40.754.248 38.853.773
Obras en ejecucitén por cuenta y orden del Concedents 50.088.274 61.154.920
Crédito por impuesto diferido 7.482.255 4,445 288
Diversos 16.050 10.619
98.925.830 108.761.449
f. Cuentas por pagar
31.12.10 31.12.09
$ $
Corrientes
Proveedares {(Anexo () 56.821.053 81.354.087
Provisién para gastos {(Anexo G) 43.851.016 67.194.480
Depdésitos en garantia recibidos 11.329 7.788
Bocumentadas 7.893.524 7.234.919
Partes relacionadas (Nota 6) 4.321.325 4.167.791
112.898.247 159.959.065
No corrientes
Depositas en garantia recibidos - 14.700
14,700
g. Deudas bancarias
Nombre de la entidad Moneda Monto en pescs
31.12.10 31.12.09
Corriente c or::.ce)nt e Corriente No comiente
Nuevo Banco Industrial de Azul S.A. b - - 10.093.151 -
- - 10.093.151 -
D
nuestro info;eﬂ%@
10 de marzo, 0 -
[ USE & CO. S.R.L.
Carlos F. Tarsitano Alberto F{Verra
Por Comision Fiscalizadora Profidpnte
(Socio)

_CPCECABAT IR 17
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Metrovias Sociedad Anénima
Notas a los Estados Contables Consolidados (Continuacion)

NOTA 5: (Continuacion)
h. Remuneraciones y deudas sociales
31.12.10 31.12.09
5 $
Corrientes
Remuneraciones a pagar 31.990.765 30.337.749
Aportes y contribuciones 92.438.793 61.517.029
Provision para vacaciones 43.485.648 32.651.840
Otras deudas sociales 5.591.873 3.110.578
173.507.079 127.617.196
No corrientes
Aportes y contribuciones - 12.652.924
Otras deudas sociales - 577.708
- 13.230.633
i. Otras deudas
31.12.10 31.12.09
$ $
Corrientes
Servicios cobrados por adelantado 5.887.983 2.881.913
Juicios con embarge 1.801.736 535.229
Provision para riesgos diversos 19.388.986 13.527 117
Ingresos a rendir 58.457.572 113.424.886
Créditos impositivos pendientes de transferencia 777.325 667.385
Diversas 726.434 668.781
87.040.036 131.705.311

NOTA 6: SALDOS Y OPERACIONES CON PARTES RELACIONADAS

Los saldos y las operaciones con Partes Relacionadas por el gjercicio econémico
iniciado el 1° de enero de 2010 y finalizade el 31 de diciembre de 2010, presentados
en forma comparativa, comprenden lo siguiente:

Carlos F. Tarsitano Iberto E_Merra
Por Comision Fiscalizadora Presj te
(Socio)

/c.—P\.C.E.C.A.B.A. Te1F° 17
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Metrovias Sociedad Anénima
Notas a los Estados Contables Consolidados (Continuacién)

NOTA 6: {Continuacion)

Saldos al 31 de diciembre de 2010 y 2009

Saldos Saldos
al 31.12.2010 al 31.12.2009
$ $
Cuentas por Cobrar corrientes con partes relacicnadas
Controlante
Benito Roggio Transporte S.A. 89.182 3.848.661
Con Control o control conjunto
Ferrometro S.A. 11.290.401 7.521.543
Oftras partes relacionadas
Taym S.A. 10.806 10.806
C.P.8. Comunicaciones S.A. 10.631 478
Cliba S.A. 197 197
Traditum S.A. 15.6M1 -
Benito Roggio Ferroindustrial S.A. 805
Benito Roggic e Hijos S.A, 2.362 _ -
Prominente — BRH - Traditun UTE 2.172 -
Prominente S.A. 3.388 -
Metronec S.A. 22.501.504 23.985.296
Multiplataforna S.A, 2172 -
Neoservice S.A. 2172 1.130
Cia Metropolitana de Seguridad S.A. 15.377 3.834
Metroline S.A. 19.598 19.598
33.966.458 35.391.543
Otros Créditos corrientes con partes relacionadas
Controlante
Benito Roggio Transporte S.A. 4.565.619 2.634.159
Compahia Latinoamericana de Infraestructura y Servicios S.A. (7) 211.535.240 199.474.968
216.100.859 202.109.127
Otros Créditos no corrientes con partes relacicnadas
Controlante
Benito Roggic Transporie S.A. 40.754.248 38.853.773
40.754.248 38.853.773
Cuentas por Pagar corrientes con partes relacionadas
Controlante
Benito Roggio Transporte S.A. 1.143.424 240.635
Oftras partes relacionadas
Benito Roggio e Hijos S.A. 56.553 514,335
Benito Roggto Ferroindustrial S.A. 539.496 -
Prominente S.A. 577.339 1.281.384
Pectra Argentina S.A. - 2.675
C.P.S. Comunicaciones S.A. 87.659 166.784
Cia Metropolitana de Seguridad S.A. 959.579 1.260.275
Metronec S.A. 120.140 143.334
Sehes-SAT 837.135 558.369
4.321.325 4.167.791

€ nuestro inforW E g } :
<

10 de_marze-d 11
E WATERHOUSE & CO. S.R.L. -
Carlos F. Tarsitano Alperto 8. Verra
Por Comisién Fiscalizadora Pr nte

{Socio)
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Metrovias Sociedad Anonima
Notas a los Estados Contables Consolidados (Continuacion)

NOTA 6:

(Continuacién)

Operaciones por los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2010 y 2009

Operaciones del

Operaciones del

gjercicio ejercicio
finalizado finalizado
el 31.12.2010 el 31,12,.2009
$ $
Controlante
Benito Roggio Transporte S.A, Asistencia en la adm. del plan de inversiones {4.624.278) (4.197.682)
Ejecucion de obras - 2.273.980
Intereses ganados 6.365.419 4.785.399
Otros 40.560 44,200
Compania Latincamericana de
Infraestructura y Servicios 5.A. (*) Intereses 25.260.273 16.063.651
Otras partes relacionadas
Prominente S.A. Servicios (5.864.750) (7.215.067)
Cia. Metropolitana de Seguridad S.A. Servicios (11.122.378) {9.521.991)
C.P.S. Comunicaciones S.A. Servicios (277.314) {161.249)
Ejecucion de obras - {1.069.605)
Metronec S.A. Canon y llave del contrate de subconcesion 5.034.811 5.116.731
Comisiones - {(2.031.890)
Servicios (2.962) -
Asesoramiento - (1.408.333})
Otros 98.727 99.726

{*) Corresponde a saldos y operaciones relacionados al acuerdo de gestién de fondos celebrado entre la Sociedad y CLISA —
Compania Latinoamericana de Infraestructura & Servicios S.A., para la administracién y aplicacién de ciertos fondos.

NOTA 7: INFORMACION POR SEGMENTOS

A continuacién se detalla cierta informacion contable clasificada segun el segmento
de negocio relacionado.

Segmento primario: Negocios

Servicios de Programa de Administracion
Conceplos Transporte Inv%rsiones Colaterales Central Total
Ingresos por servicios al 31.12.10 186.689.333 12.591.265 48.178.044 - | 247.458.642
Ingresos por servicios al 31.12.09 171.534.178 9.048.917 53.139.472 - | 233.723.567
Resultado operativo al 31.12.10 104.057.588 883.221 27.967.407 {87.511.248) 45.396.968
Resultado operativo al 31.12.09 93.894.566 (1.946.711) 37.020.027 {86.709.237) 42.258.645
Total activos al 31.12.10 173.446.329 158.005.981 83.582.845 346.251.535 | 761.296.690
Total activos al 31.12.09 123.005.783 254.526.147 94.885.491 320.160.464 | 792.577.885
Total pasivos al 31.12.10 195.974.532 154.563.648 98.373.578 123.611.347 | 572.523.105
Total pasivos al 31.12.09 232.235.642 152.327.431 | 112.196.263 142.935.407 | 639.694.743
Adquisiciones de bienes de uso al 31.12.10 2.591.102 - 12.264 1.783.535 4.386.901
Adquisiciones de bienes de uso al 31.12.09 4.038.570 - 18,220 5.371.471 9.428.261
Depreciacion de bienes de uso al 31.12.10 6.515.886 21.025 249.429 3.889.336 10.675.676
Depreciacion de bienes de uso al 31.12.09 6.570.819 18.324 246.680 3.715.663 10.551.486

e-nuestro informe de
10 de marzo

é’jiw {Socio)

P
I/CBGEC-ABA. T°1F°17
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Carlos F. Tarsitano

SE & CO. S.R.L.
Alberto era
Por Comisidn Fiscalizadora Prestdgnte
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Metrovias Sociedad Andonima
Balance General al 31 de diciembre de 2010 y 2009

Activos y Pasivos en Moneda Extranjera Consolidados

Anexo G
Clase y monto de moneda Tipo de cambio Importe contabilizado
Rubros .
extranjera S $

ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE
CAJA Y BANCOS
Bancos uss 1.646.168 3,9360 6.479.317
INVERSIONES
Depdsitos en plazo fijo Uss 611.516 3,9360 2.406.927
BIENES DE CAMBIO
Anticipos materiales y repuestos uss 195,161 3,9360 768.154

Euro 75.287 5,2191 392.930
OTROS CREDITOS
Obras en ejecucién por cuenta y orden
del Concedente Real 7.498.212 2,3200 17.395.852

Uss 58.285 3,9360 229.449
Diversos uss 15.106 3,9360 538.457
Total del activo corriente 27.732.086
ACTIVO NO CORRIENTE
BIENES DE USO
Anticipos a proveedores USs$ 16.926 3,9360 66.621
Total del active no corriente 66.621
Total del activo al 31.12.10 27.798.707
Total def activo al 31.12.09 5.525.901
PASIVO
PASIVO CORRIENTE
CUENTAS POR PAGAR
Proveedores US$ 1.010.931 3,9760 4.019.462

Euro 64.699 5,2726 341,132
Provision para gastos Uss 231.120 3,9760 918.933

Euro 34.305 5,2726 180.877
Total del pasivo corriente 5.460.404
PASIVO NO CORRIENTE
ANTICIPOS DE CLIENTES
Anticipos de clientes Real 7.498.212 2,4200 18.145.673
Total del pasivo no corriente 18.145.673
Total del pasive al 31.12.10 23.606.077
Total del pasivo al 31.12.09 7.023.064

T estadounidenses
] hah
Véase pdestro inW
0 de marz, 011
EWA .S.R.L -_—— .
Carlos F. Tarsitano Albertlo E. Vgrfa
Por Comisién Fiscalizadora Preside
{Socio)

C.PF.E.C.A.B.A. T*1F°17
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Metrovias
Sociedad Andnima

Estados Contables

Correspondientes al ejercicio econdmico
iniciado el 1° de enero de 2010 y
finalizado el 31 de diciembre de 2010,
presentados en forma comparativa

con el ejercicio anterior
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Metrovias Sociedad Andonima

Estado de Resultados
Por el ejercicio econémico iniciado el 1° de enero de 2010 y finalizado el 31 de diciembre de 2010,

presentado en forma comparativa con el ejercicio anterior (Notas 2 y 15)

Ingresos por servicios

Por servicios de transporte
Por programa de inversicnes
Por colaterales

Costos (Anexo H)

Por servicios de transportes
Por programa de inversiones
Por colaterales

Ganancia / (Pérdida) bruta

Par servicios de transporte
Por programa de inversiones
Por colaterales

Gastos {Anexo H)

De administracion
De comercializacion

Ganancia operativa
Resultados de inversiones permanentes

Resultados financieros
Generados por activos:
- Intereses {Incluyen CER) (Nota 1)
- Diterencias de cambio
- Resultados por tenencia
- Previsiones deducidas del activo {Anexo E)
Generados por pasivos:
- Intereses {Incluyen CER)
- Otros resultados financieros y por tenencia
- Diferencias de cambio
- Gastos y comisiones bancarias
Resultados financieros netos

Otros ingreseos y egresos netos (Nota 1)

Resuftado antes del impuesto a las ganancias

Impuesto a las ganancias (Nota 13)

31.12.10 31.12.09
3 $
186.689.333 171.534.178
12.591.265 9.049.917
25.440.779 34.695.315
224.721.377 215.279.410
(82.631.745) (77.639.612)
(11.708.044) (10.996.628)
(2.692.869) {2.245.515)
{97 .032.658) {90.881.755)
104.057.588 93.894.566
883.221 (1.946.711)
22.747.910 32.449.800
127.688.719 124.397.655
{31.949.235) (33.729.544)
{54.350.637) {52.034.654)
(86.299.872) (85.764.198)
41.388.847 38.633.457
2.313.728 2.173.445
35.340.877 79.941.242
1.663.197 (10.892)
632.276 1,225,292
(533.348) (464.410)
(18.085.091) (14.830.137)
(6.886.014) (3.475.687)
(1.659.884) (233.239)
(9.720.727) {10.357.870)
751.286 51.794.299
10.788.732 120.762.804
55.242.593 213.364.005

(19.352.150)

{110.134.791)

Ganancia del ejercicio 35.890.443 103.229.214
Resultado por accién ordinaria
Basico / Diluido total 2,62 7,53

Las notas 1 a 20 y anexos A, C, E, G y H que se acompanan son parte integrante de los estados contables.

estfo informe
10 de mal e 2011
CE WATE/B OUSE ~SR.L.

{Socio)
T PCECABAT 1F 17
Dr. Gabriel M. Perrone
Contador Pablico (U.C.A)
C.P.CE.C.AB.A. Tomo 182 - Folio 10

Carlos F. Tarsitano
Por Comisidn Fiscalizadora
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Metrovias Sociedad Anénima

Estado de Flujo de Efectivo
Por el ¢jercicio econdmico iniciado el 1° de enero de 2010 y finalizado el 31 de diciembre de 2010,

presentado en forma comparativa con el ejercicio anterior (Notas 2 y 15)

VARIACION DEL EFECTIVO
Efectivo al inicio del ejercicio
Aumento neto del efectivo
Efectivo al cierre del ejercicio

CAUSAS DE LA VARIACION DEL EFECTIVO
Actividades operativas:
Ganancia de! ejercicio

Intereses ganados y perdidos (Incluyen CER)
Depreciacién de bienes de uso (Anexo A)
Devengamiento de ingresos diferidos

Otros resultados financieros y por tenencia
Otros resultados por tenencia

Resultados inversiones pemanente
Previsiones deducidas del activo (Anexo E)
Previsiones incluidas en el pasivo (Anexo E)

Cambios en activos y pasivos operativos:
Fondos embargados en cuenta corriente
Cuentas por cobrar
Materiales vy repuestos
Obras en gjecucion
Otros créditos
Cuentas por pagar
Deudas fiscales
Remuneracionas y deudas sociales
Anticipo de clientes
Previsiones incluidas en el pasivo {Anexo E)
Otras deudas
Cobros de intereses (Incluyen CER)
Pagos de intereses (Incluyen CERY})
Impuesto a las ganancias pagado en el gjercicic

Actividades de inversion:
Dividendos cobrados
Pagos por compras de bienes de uso (Anexo A)

Actividades de financiacion:
Otros créditos
Deudas bancarias

Aumento neto del efectivo

Ajustes para arribar al flujo neto de efectivo proveniente de las actividades cperativas:
Valor residual de las bajas de bienes de uso (Anexc A)

Impuesto a las ganancias devengado en el ejercicio (Nota 13)

Flujo neto de efectivo generado por las actividades operativas

Flujo neto de efectivo utilizado en las actividades de inversion

Flujo neto de efectivo utilizado en las actividades de financiacién

31.12.10 31.12.09
$ $

71.498.496 70.429.388
34.440.770 1.069.108
105.939.266 71.498 496
35.890.443 103.229.214
1.175.545 179.481
(17.255.786) (65.111.105)
10.675.676 10.551.486
(2.078.880) (2.078.883)
£.886.014 3.475.687
(632.276) (1.225.292)
(2.313.728) (2.173.446)
533.348 464.410
14.463.966 8.326.952
19.352.150 110.134.791
(1.266.507) {125.675)
59.859.190 (136.928.384)
(6.746.929) (7.673.519)
5.512.860 3.082.764
9.377.752 (19.627.981)
(44.449.167) 35.250.808
(3.017.358) 8.905.105
34.338.697 42.434.324
(10.257.393) 109.637.379
(8.502.219) (5.595.304)
(40.485.765) 39.973.422
15.280.705 59.181.051
(15.288.714) {16.463.747)
{14.656.287) {85.520.118
46.395.337 192.303.419
2.432.334 1.605.267
{4.386.901) _ (9.428.261)
(1.054.567) {7.822.994)

- {183.411.317)
£10.000.000) -
(10.000.000) (183.411.317)
34 440,770 1.069.108

Las notas 1 a 20 y anexos A, C, E, G y H que se acompanan son parte integrante de los estados contables.

Véase suestro informe de fecha
10 de marzo de

{Socig}
CRCECABA. T°1F°17
r. Gabriel M. Perrone

Contador Publico (U.C.A.)
C.P.CEE.C.ABA. Tomo 182 - Folio 10

Carlos F. Tarsitano
Por Comisién Fiscalizadora
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Metrovias Sociedad Anénima
Notas a los Estados Contables
Correspondientes al ejercicio econémico iniciado el 1° de enero de 2010 y finalizado el
31 de diciembre de 2010, presentadas en forma comparativa con el ejercicio anterior

NOTA 1: CONTRATO DE CONCESION

a. Marco Normativo

La Sociedad es titular de la concesion para la explotacién del Grupo de Servicios 3
(Subterranecs de Buenos Aires y sus lineas complementarias de superficie Premetro
y Ferrocarril Gral. Urquiza) en forma exclusiva hasta el 31 de diciembre de 2017. La
concesion podra ser prorrogada por periodos sucesivos de diez anos, a pedido del
Concesionario cuando a juicio de la Autoridad de Aplicacién aquel haya dado
cumplimiento satisfactorio a sus obligaciones contractuales y se haya verificado un
mensurable mejoramiento de los indices de desempeno del sistema. La concesion
reviste el caracter de “Concesién de Servicio Publice”, incluyendo también la facuitad
de explotacion comercial de locales, espacios y publicidad en las estaciones, coches
e inmuebles comprendidos dentro de ésta.

El Contrato de Concesion celebrado entre la Sociedad y el Estado Nacional el 25 de
noviembre de 1993 ha sido aprobado y puesto en vigencia por el Decreto N° 2608/93
del Poder Ejecutivo Nacional de fecha 22 de diciembre de 1993. Ei mismo ha sido
modificado por la Adenda aprobada por el Decreto N° 393/99 de fecha 21 de abril de
1999, y su nuevo texto ordenado fue aprobado por el Ministerio de Economia y Obras
y Servicios Publicos e informado a la Sociedad, por medio de la Resolucién N° 153/99
de la Secretaria de Transporte de fecha 30 de abril de 1999.

La Adenda pudo ejecutarse parcialmente ante la escasez de recursos
presupuestarios por parte del Gobierno Nacional y la demora en el reconocimiento de
incrementos tarifarios comprometidos, hasta que el Decreto de Emergencia Ferroviaria
N° 2075/02 del 16 de octubre de 2002 declar¢ el estado de emergencia del sistema de
transporte ferroviario de pasajeros (de supetficie y subterraneo) en el Area
Metropolitana de Buenos Aires.

El citado Decreto dispuso la suspension transitoria de la ejecucién del Plan de Obras
contenido en la Adenda, autorizd la cancelacion de ciertas deudas que el Gobierno
Nacional mantenia con los Concesionarios mediante el uso de fondos depositados en
cuentas fiduciarias, y ratificd la suspensién de los incrementos tarifarios
oportunamente establecidos en ia Adenda, instruyendo a la Secretaria de Transporte
del entonces Ministerio de la Produccion a efectuar los estudios conducentes a
determinar la necesidad de la redeterminacidn de la estructura tarifaria de los
servicios involucrados en funcidén de las tarifas vigentes para la totalidad de los
medios de transporte publico de pasajeros en el Area Metropolitana de Buenos Aires,
tendiendo a lograr un adecuado equilibrio entre las mismas.

Posteriormente, la Resolucion N® 115/02 del ex Ministerio de Produccidn del 22 de
diciembre de 2002, dispuso, entre otras cosas, la aprobacion de los programas de
inversion de emergencia, priorizando la ejecucion de las obras de mayor urgencia y
necesidad y presentd un acuerdo sobre el monto de penalidades a abonar por todo
concepto desde el inicio de la concesién hasta el 17 de octubre de 2002, el cual fue
capcelado por la Sociedad en su totalidad.

Véase nuestrd informe de fecha | m
10.d€ marzo de 2011

0. SR
~

Carlos F. Tarsitano
{Socio} Por Comisién Fiscalizadora
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NOTA 1:

Metrovias Sociedad Anonima
Notas a los Estados Contables (Continuacién)

(Continuacién)

Asimismo, con fecha 8 de marzo de 2004, la Nota N° 405/04 de la Subsecretaria de
Transporte Ferroviario indicé el Plan de Obras incluido en el PLANIFER a ser
gjecutado por la Sociedad durante e! afio 2004.

Posteriormente, el 8 de Noviembre de 2004, mediante las Notas S.S.T.F. N° 1849 y
1950 de la Subsecretaria de Transporte Ferroviario dependiente de la Secretaria de
Transporte de la Nacién, se indicaron las obras de esta Concesidn que estaban
incluidas en el PLANIFER a ser ejecutadas durante el aho 2005, ademas de dar
continuidad a las obras comenzadas en 2004.

De este modo, mientras se prolonga la Emergencia, las obligaciones contractuales
del Concesionario en cuanto a servicios y obras quedan reemplazadas por aguellas
aprobadas en la Resolucion N° 115/02.

Con fecha 10 de febrero de 2004, la Resolucion N° 94/04 de la Secretaria de
Transporte aprobo la realizacién de obras de reconstruccién y/o remodelacion de
estaciones ferroviarias afectadas a las concesiones del servicio publico de transporte
ferroviario de pasajeros del Area Metropolitana de Buenos Aires comprendiendo en la
misma el Centro de Trasbordo Plaza Miserere, el Centro de Trasbordo Constitucion y
la Estacién Villa Lynch, todas estaciones de la red concesionada a la Sociedad.

Con fecha 28 de diciembre de 2005 mediante el Decreto 1683/05 se aprobd el
“Programa de Obras, Trabajos Indispensables y Adquisicion de bienes para el
Sistema Publico de Transporte Ferroviario de Pasajeros de Superficie y Subterraneo
del Area Metropolitana de Buenos Aires”. Las obras aprobadas por dicho Decreto
abarcan tanto inversiones en material rodante como en obras civiles, sefialamiento y
telecomunicaciones, vias y obras integrales.

Las obras previstas por la Resolucién N° 94/04, por las Notas N° 405/04, N° 1949/04
y N° 1950/04 y por el Decreto 1683/05, son financiadas con fondos del Tesoro
Nacional y se ejecutan en la medida que exista disponibilidad de los mismos. En
relacion a tales obras, la Resolucién Conjunta 19/09 del Ministerio de Planificacion
Federal, Inversién Publica y Servicios (en adelante MPFIPyS) y 5/08 del Ministerio de
Economia y Finanzas Publicas aprobé la nueva tipologia para la redeterminacion de
precios de las obras ferroviarias aprobadas en el marco del Decreto 1683/05 y de la
Resolucién 115/02 antes mencionadas.

b. Subsidio unificado por Mayores Costos percibido por la Sociedad

El articulo 7.4.1. del Contrato de Concesion prevé la redeterminacion de la tarifa
basica, el subsidio o el canon, como un mecanismo de ajuste de la ecuacién
egcondmica financiera de! mismo, cuya metodologia fue aprobada, revisada vy
redeterminada por las Resoluciones 286/97 y 862/98 del ex Ministerio de Economia y
Obras y Servicios Publicos, las Resoluciones 103/03, 126/03 y 248/03 del ex
Ministerio de la Produccion, la Resolucidon Conjunta 99/03 del MPFIPyS y 296/03 del
Ministerio de Economia y Produccién, y las Resoluciones 410/05, 1961/06 y 1514/08
del MPFIPyS. Los efectos retroactivos de estas resoluciones se han registrado en los
ros “Otros ingresos y egresos netos” y “Resultados financieros netos” del Estado
de Resultados segun corresponda.

E WATERH

Carlos F. Tarsitano ibertd E.Jv&rra
{Socio) Por Comnisién Fiscalizadora Presigénte
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de marzg deZ011
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NOTA1:

Véas

Metrovias Sociedad Anénima
Notas a los Estados Contables (Continuacién)

{Continuacidn)

A raiz que la Ley 25561, cuya vigencia fue prorrogada sucesivamente por las leyes
25972, 26077, 26204, 26339, 26456 y 26563 hasta el 31 de diciembre de 2011,
declard la emergencia en materia social, econdmica, administrativa financiera y
cambiaria, la cual comprendia en la misma a los contratos celebrados por la
administracién publica bajo normas de derecho publico; y que el Decreto 2075
declaré el Estado de Emergencia del Sistema de Transporte Ferroviario de Pasajeros
en el Area Metropolitana de Buenos Aires, por la cual se suspendié cualquier
incremento tarifario previsto contractualmente para los aflos 2002, 2003, 2004, 2005,
2006, 2007 y 2008, la Sociedad a partir del afio 2003 comenzé a percibir un subsidio
en concepto de las variaciones resultantes producto de los mayores costos de
explotacion mencionado en pdrrafo precedente.

Durante el presente ejercicio y en pos de dar reconocimiento a los mayores costos
laborales, atento a los Acuerdos suscriptos con la Unién Tranviaria Automotor, la
Asociacion de Senaleros Ferroviarios Argentina, la Unién Ferroviaria y el Sindicato de
la Fraternidad celebrados el 8 de abril de 2010, la Secretaria de Transporte emitio las
Providencias Resolutivas N° 1749 del 4 de mayo de 2010, N° 1876 del 12 de mayo de
2010, N° 2199 del 1 de junio de 2010, N° 2714 del 5 de julio de 2010 y N° 3180 del 2
de agosto de 2010, en las cuales instruy6 al pago del 90% del reclamo efectuado por
la Sociedad referido a tal incremento del rubro Personal. Los montos percibidos por la
Sociedad ascendieron a $ 5,5 millones por marzo 2010 y $ 6,2 millones mensuales
correspondientes a abril, mayo, junio y julio 2010. En el mismo sentido, la Providencia
Resolutiva N° 3553 de fecha 3 de septiembre de 2010 instruyd el pago por $ 6,9
millones del 100% del reclamo efectuado por la Sociedad mencionado
precedentemente correspondiente al mes de agosto de 2010. Con fecha 1 de octubre
de 2010, la Providencia Resolutiva N° 4077 instruyo el pago de $ 25,5 millones
correspondientes a la compensacion del rubro personal por el mes de septiembre de
2010 que incluia los incrementos mencionados precedentemente sumado a las
alteraciones salariales habidas en los Acuerdos Gremiales suscriptos con fecha 26 de
agosto de 2010 y al 50% de las diferencias salariales relativas al periodo marzo-
agosto 2010. Con fecha 2 de noviembre de 2010, la Providencia Resolutiva N° 4578
instruyd el pago de $ 12,5 millones correspondientes a la compensacion del rubro
personal correspondientes al mes de octubre de 2010.

Finalmente, las Resoluciones N° 253 y N° 254 de la Secretaria de Transporte de
fecha 3 de diciembre de 2010 aprobaron tas variaciones resultantes en el rubro
personal a partir del 1° de marzo por los montos reconocidos en las Providencias
Resolutivas antes mencionadas, y el monto de $ 11,8 millones correspondientes al
mes de noviembre de 2010. Asimismo, dichas Resoluciones instruyeron el pago de la
segunda y ultima cuota establecida en los Acuerdos del 26 de octubre de 2010 por
$ 13,9 millones suscriptos con las distintas asociaciones gremiales.

Por otra parte, la normativa citada incorporé a la Cuenta de Explotacion de la
Sociedad las variaciones resultantes en el rubro Personal a partir del 1° de diciembre
de 2010, y considerd ademas, |a inclusion en dicha cuenta del monto correspondiente
a la compensacion por la no modernizacion de la Linea A comprometida en el
Contrato de Concesion, resolviendo elevar el monto del subsidio a percibir por la
Sociedad en $ 13,6 millones y cubrir el resto de los Costos de Explotacion

uestro merme de fecha
10 de marzo de
PRICE WATERHOUSE & C
Carlos F. Tarsitano
{Socia) Por Comisién Fiscalizadora
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Metrovias Sociedad Anonima
Notas a los Estados Contables {Continuacion)

NOTA 1: {Continuacién)

mencionados anteriormente a través de la totalidad de los ingresos derivados de la
tarifa, segun se desprende del expediente que motivé la citada Resolucidon N° 253/10.

A la fecha de emisién de los presentes Estados Contables el monto del subsidio
mensual asciende a $ 48,2 millones, con derecho a percibirlos hasta la finalizacién del
proceso de renegociacién contractual. Dicho monto incluye $ 5,0 millones recibidos
en compensacion de los costos de explotacion referidos a la Linea H (ver nota 18).

La Sociedad ha realizado presentaciones referidas a la determinacion de los mayores
costos de explotacion producidos en los afios 2008 a 2010 gue a la fecha de cierre de
los presentes Estados Contables no han sido resueltas.

Todos los pagos que realice el Estado Nacional se consideran provisorios y a cuenta
hasta tanto concluya el proceso de renegociacion contractual.

El monto de los derechos devengados consecuencia de las circunstancias
mencionadas en el parrafo anterior se encuentra registrado como un menor costo /
gasto en el rubro “Ajuste por mayores costos” del Anexo H.

c. Otros reconocimientos y/o reclamos

La Sociedad ha realizado presentaciones de otros reclamos ante la Secretaria de
Transporte cuando en su interpretacion le asiste el derecho en virtud de lo establecido
por el Contrato de Concesidn y demas reglamentacion complementaria.

La Sociedad continia la renegociacién del Contrato con el Gobierno Nacional, con el
objeto de contrarrestar los impactos negativos generados por los cambios en las
condiciones econdmicas del pais, que han afectado su ecuacién economica y
financiera.

NOTA 2: NORMAS CONTABLES

A continuacion se detallan las normas contables mas relevantes utilizadas por la
Sociedad para la preparacion de los presentes Estados Contables, las que han sido
aplicadas uniformemente respecto del ejercicio anterior.

2.1. Preparacidon y presentacion de los Estados Contables

Los presentes Estados Contables, estan expresados en pesos .argentinos sin
centavos, y fueron confeccionados conforme a las normas contables de exposicién y
valuacién contenidas en las Resoluciones Técnicas emitidas por la Federacion
Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econdmicas, aprobadas por el
Consejo Profesional de Ciencias Econdémicas de la Ciudad Autdonoma de Buenos
Aires y de acuerdo con las resoluciones emitidas por la Comisidn Nacional de
Valores.

l /
.S.RL.
!
Carlos F. Tarsitano “Pberto ¥ Verra
{Socio) Por Comisidn Fiscalizadora Pr nte
‘(‘KP.C.E.C.A.B.A. TP1F 17 24 '
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Metrovias Sociedad Anénima
Notas a los Estados Contables (Continuacién)

NOTA 2: (Continuacién)
2.2, Estimaciones contables

La preparacién de estados contables a una fecha determinada requiere que la
gerencia de la Sociedad realice estimaciones y evaluaciones que afectan el 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 gjercicio. La
Gerencia de la Sociedad realiza estimaciones para poder calcular a un momento
dado, por ejemplo, la prevision para deudores incobrables y depreciaciones, el valor
recuperable de los activos, el cargo por impuesto a las ganancias y las previsiones
para contingencias. Los resultados reales futuros pueden diferir de las estimaciones y
evaluaciones realizadas a la fecha de preparacion de los presentes Estados
Contables.

2.3. Consideracion de los efectos de la inflacion

Los 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 se ha discontinuado la reexpresion de
los estados contables, debido a la existencia de un periodo de estabilidad monetaria.

Desde el 1 de enero de 2002 y hasta el 1 de marzo de 2003 se reconocieron |os
efectos de la inflacién, debido a la existencia de un periodo inflacionario. A partir de
esa fecha se ha discontinuado la reexpresion de los Estados Contables.

Este criterio no estd de acuerdo con normas contables profesionales vigentes, las
cuales establecen que los estados contables deben ser reexpresados hasta el 30 de
septiembre de 2003. Sin embargo, al 31 de diciembre de 2010 y 2009, este desvio no
ha generado un efecto significativo sobre los Estados Contabies.

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

2.4. Informacién comparativa

Se han reclasificado ciertas cifras de los estados contables correspondiente al
gjercicio finalizado el 31 de diciembre de 2009, a los efectos de su presentacion
comparativa con los del presente ejercicio.

2.5. Criterios de valuacion

a. Caja y bancos

El efectivo disponible se ha computado a su valor nominal.

b. Activos y pasivos en moneda extranjera

os activos y pasivos en moneda extranjera han sido valuados a los tipos de cambio
igentes al cierre del ejercigio.
Véase nuespfo informe de fecha

10,d¢ marzo de 2011
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{Socig) Por Comisién Fiscalizadora
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Metrovias Sociedad Anénima
Notas a los Estados Contables (Continuacion)

NOTA 2: {Continuacioén)
c. Activacion de diferencias de cambio

Con motivo de la devaluacion de la moneda argentina ocurrida a partir del 6 de enero
de 2002 y hasta el 30 de junio de 2003,y en virtud de lo establecido por la Resolucion
N° 3/2002 del Consejo Profesional de Ciencias Econdmicas de la Ciudad Autonoma
de Buenos Aires y la Resolucion N° 398 de la Comision Nacional de Valores,
Metrovias S.A. activo ciertas diferencias de cambio originadas en deudas contraidas
en el exterior por la adquisicion de bienes de uso, en la proporcion aun no depreciada
de dichos bienes.

La Sociedad ha aplicado lo dispuesto por estas normas y, en tal sentido el valor
residual activado al 31 de diciembre de 2010 es de $ 54.920, netos de la absorcién
del ajuste por inflacién reconocido hasta el 28 de febrero de 2003.

d. Cuentas por cobrar y por pagar

Las cuentas por cobrar y las cuentas por pagar han sido valuadas al precio de
contado al momento de la transaccion mas los intereses y componentes financieros
implicitos devengados en base a la tasa interna de retorno determinada en dicha
oportunidad, en caso de ser significativos.

e. Créditos y deudas financieras

Los créditos y las deudas financieras han sido valuados de acuerdo con la suma de
dinero entregada y recibida, respectivamente, neta de los costos de la transaccion,
mas los resultados financieros devengados en base a la tasa estimada en dicha
oportunidad.

f. Otros créditos y deudas

Los otros créditos y las otras deudas han sido valuados al precio de contado
estimado al momento de la transaccién mas los intereses y componentes financieros
implicitos devengados en base a la tasa interna de retorno determinada en dicha
oportunidad, en caso de ser significativos.

Ciertas deudas fiscales se valuaron en base a la estimacién de las sumas a pagar
descontada usando una tasa representativa de mercado.

Los servicios cobrados por adelantado han sido valuados de acuerdo con las sumas
recibidas o el costo de prestacion del servicio, el mayor.

g. Saldos por transacciones financieras, por refinanciaciones y créditos y
deudas diversas con partes relacionadas

Los créditos y deudas con partes relacionadas generados por transacciones
financieras, por refinanciaciones y por otras transacciones diversas (no incluye
ompra - venta de bienes y servicios) han sido valuados de acuerdo con las
ondiciones pactadas entre las partes involucradas.

estro informe de fecha Qh
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Metrovias Sociedad Anénima
Notas a los Estados Contables (Continuacién)

NOTA 2: {Continuacidn)
h. Bienes de cambio

Comprende los materiales y repuestos adquiridos por la Sociedad, netos de aquellos
destinados a cubrir la obligacion de restitucion a la Autoridad de Aplicacion que se
menciona en la Nota 9.a. Los mismos han sido valuados a su costo de reposicion al
cierre de cada ejercicio.

Dichos bienes son cargados a resultados a medida que se consumen o que se
utilizan en la reparacién y mantenimiento de los bienes afectados a la explotacion.

Las obras en ejecucion han sido valuadas mediante el método del grado de avance
por considerarse que el esfuerzo mas significativo del proceso de generacién de
resultados es la construccién.

La recuperabilidad de las obras en ejecucion al cierre de cada ejercicio, se evalla
en forma individual y en el caso que por alguna de ellas se estime una pérdida futura
se constituye la prevision correspondiente en el ejercicio en que se conoce.

i. Inversiones

La participacién en UGOFE S.A. ha sido valuada de acuerdo con el método del valor
patrimonial proporcional en base a los estados contables emitidos al 31 diciembre de
2010 por dicha sociedad.

Las normas contables utilizadas por UGOFE S.A. sobre la cual se ejerce control
conjunto para la elaboracion de sus estados contables son las mismas que las
utilizadas por la Sociedad.

La participaciones en fondos comunes de inversién han sido valuadas al valor de
cotizacién de las cuotas partes al cierre del gjercicio.

La participacion en Ferrometro S.A. ha sido valuada al costo.
j- Bienes de uso

Los bienes de uso han sido valuados a su costo de adquisicion reexpresado
siguiendo los lineamientos indicados en la Nota 2.3., neto de sus depreciaciones
acumuladas.

Los costos financieros generados por la construccién, montaje y terminacion de los
bienes de uso, cuando dichos procesos son de duracién prolongada, han sido
activados.

A fin de determinar la carga financiera activable se han computado sdélo los
resultados negativos generados por la financiacion directa de capital de terceros. Los
importes activados por este concepto ascienden a $ 6.030.093, cuyo valor residual al
31 de diciembre de 2010 es de $ 301.505.

. N
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NOTA 2:

Metrovias Sociedad Andénima
Notas a los Estados Contables (Continuacion)

(Continuacion)

El rubro bienes de uso incluye las diferencias de cambio activadas por aplicacion de
las normas detalladas en la Nota 2.5.c.

Las depreciaciones han sido calculadas por el método de linea recta en base a la
vida util estimada de los bienes considerando como tope de la misma la fecha de
finalizacion del Contrato de Concesién, aplicando tasas anuales suficientes para
extinguir sus valores al final de su vida util.

Dichos bienes de uso, en la medida que continden afectados a la explotacidn al
finalizar el periodo de concesion, deberan ser entregados sin cargo a la Autoridad de
Aplicacién. Teniendo en cuenta lo mencionado, la vida Gtil asignada a estos bienes
de uso no excede el periodo de concesion.

El valor de estos activos, no supera su valor de utilizaciéon econdmica al cierre del
ejercicio.

k. Impuesto a las ganancias

La Sociedad ha reconocido el cargo por impuesto a las ganancias en base al método
del impuesto diferido, reconociendo de esta manera las diferencias temporaras entre
las mediciones de los activos y pasivos contables e impositivos. Las principales
diferencias temporarias se originan en previsiones, deudas fiscales y depreciaciones
de bienes de uso.

A los efectos de determinar los activos y pasivos diferidos se ha aplicado sobre las
diferencias temporarias identificadas y sobre el quebranto impositivo, la tasa
impositiva que se espera esté vigente al momento de su reversion ¢ utilizacién,
considerando las normas legales sancionadas a la fecha de emisién de estos
Estados Contables.

.. Impuesto a la ganancia minima presunta

l.a Sociedad determina el impuesto a la ganancia minima presunta aplicando la tasa
vigente del 1% sobre los activos computables al cierre del gjercicio.

Este impuesto es complementario del impuesto a las ganancias. La obligacion fiscal
de la Sociedad en cada ejercicio coincidira con el mayor de ambos impuestos. Sin
embargo, si el impuesto a la ganancia minima presunta excede en un ejercicio fiscal
al impuesto a las ganancias, dicho exceso podra computarse como pago a cuenta del
impuesto a las ganancias que pudiera producirse en cualquiera de los diez ejercicios
siguientes.

m. Anticipos de clientes
Corresponden a anticipos por obras a ejecutar por la Sociedad incluidas dentro del

Plan Nacional de Inversiones Ferroviarias (PLANIFER, ver Nota 1) y por la
adquisicion de 18 coches (Ver Nota 11).

Véase nuesird informe de fecha
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Metrovias Sociedad Anénima
Notas a los Estados Contables (Continuacion)

NOTA 2: (Continuacién)
n. Previsiones

Para deudores incobrables: se constituyé en base a un analisis individual de
recuperabilidad de la cartera de créditos.

Para contingencias y riesgos diversos: 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 concrecion se ha considerado la
opinién de los asesores legales de la Sociedad. Asimismo, han sido consideradas las
coberturas de seguros contratadas por la Sociedad.

A la fecha de emisién de los presentes Estados Contables, la Gerencia de la
Sociedad entiende que no existen elementos que permitan determinar que otras
contingencias puedan materializarse y generar un impacto negativo en los presentes
Estados Contables.

f. Ingresos diferidos

Corresponden al valor llave cobrado en virtud de la subconcesion de la explotacion
comercial, el cual ha sido valuado al costo reexpresado al cierre siguiendo los
lineamientos indicados en la Nota 2.3., tal como se describe en la Nota 10.c., que se
reconocen en resultados en forma lineal durante el periodo de vigencia de dicha
subconcesidn.

o. Cuentas del patrimonio neto

Los movimientos de las cuentas del patrimonio neto han sido reexpresados siguiendo
los lineamientos detallados en la Nota 2.3.

La cuenta “Capital social” ha sido expresada a su valor nominal histérico. La
diferencia entre el valor expresado en moneda homogénea y el nominal histérico ha
sido expuesta en la cuenta “Ajuste de capital®, integrante del patrimonio neto.

p. Cuentas del estado de resultados

Las partidas de resultados se exponen a valores nominales. Los cargos por activos
consumidos se determinaron en funcion de los valores de tales activos.

q. Reconocimiento de ingresos

La Sociedad reconoce los ingresos por el servicio de transporte de pasajeros
tomando como base los pasajeros transportados.

Los ingresos correspondientes al programa de inversiones se reconocen en el
omento de la aprobacion de los certificados de las obras realizadas, segun su
grado de avance.

AADALTR
10.d4€ marzo de201T
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NOTA 2:

NOTA 3:

Metrovias Sociedad Anénima
Notas a los Estados Contables (Continuacién)

(Continuacién)

Los ingresos por colaterales corresponden a facturacion de concesiones otorgadas,
consultoria y asistencia, alquileres de equipos, uso de espacios, peaje y servidumbre
de paso, y se reconacen en el momento de su devengamiento.

De acuerdo con el Contrato de Concesion, el Concedente se comprometio a finalizar
determinadas mejoras e inversiones de capital en la infraestructura existente con el
propodsito de incrementar el trafico de pasajeros. Conforme a acuerdos celebrados
entre la Sociedad y el Concedente, en caso que las obras relacionadas con la
modernizacion de la Linea A no se completaran, se determina una compensacion
que se liquida en funcién de una férmula especifica. La Sociedad registrd esta
compensacion como un ingreso cuando se devengé en virtud de dicho contrato hasta
su inclusion en el monto del subsidio unificado (Ver Nota 1.b.).

La Sociedad reconoce como ingresos todos los reclamos por proyectos de
construccidn u otros dafios y perjuicios derivados de las operaciones en el momento
en gque ellos son reconocidos por sus respectivos deudores.

r. Estado de flujo de efectivo

A los efectos de la presentacion del estado de flujo de efectivo, el concepto de
efectivo adoptado comprende el saldo de libre disponibilidad en caja y bancos e
inversiones realizables en el corto plazo (cuyo vencimiento sea igual o menor a tres
meses desde su fecha de adquisicién).

Durante el presente ejercicio no se han producido variaciones significativas en el
efectivo originadas por la tenencia de moneda extranjera, consecuencia de las
variaciones producidas en los tipos de cambio vigentes.

CAPITAL SOCIAL

Al 31 de diciembre de 2010, el estado del capital social es el siguiente:

) Valor nominal Aprobado por Fecha de inscripeion
Capital g E o en la Inspeccitn
echa rgano General de Justicia
Suscripto, integrado e inscripto 2.675.000 16.11.93 Asamblea Constituiiva 29.12.93
Suscripto, integrado e inscripta 8.025.000 16.11.93 Asamblea Constitutiva 29.12.93
Suscripto, integrado e inscripto 3.000.000 29.09.94 Asamblea General Ordinaria 22.05.95
Total al 31.12.10 13.700.000

Véase nuestrg.sforme de fecha . \ \b%
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NOTA 4:

Metrovias Sociedad Anénima
Notas a los Estados Contables (Continuacion)

COMPOSICION DE LOS RUBROS DEL BALANCE GENERAL

La composicion de los rubros de activo y pasivo al 31 de diciembre de 2010 y al

2009 es la siguiente:

a. Caja y bancos

Caja

Fondo fijo

Bancos (Nota 6.a. y Anexo G)
Valores a depositar

b. Inversiones

Corrientes
Fondos Comunes de Inversion

c. Cuentas por cobrar

Corrientes

Créditos comerciales

Partes relacionadas (Nota 10)

Menos:

Prevision deudores incobrables {(Anexo E}

d. Bienes de cambio

Materiales y repuestos (Notas 2.5.h.y8.a)

Materiales y repuestos en poder de terceros
Anticipes materiales y repuestos {Anexo G)

Menos:

Prevision por devolucion (Anexc E}

Obras en gjecucion

CP&ECABA T 1F17

_—

Carlos F. Tarsitano
Por Comision Fiscalizadora
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31.12.10 31.12.08
8 $
200.000 200.000
1.027.100 1.022.240
50.067.172 59.418.002
2.038.086 1.460.732
53.332.358 62.100.974
31.12.10 31.12.08
§ $
54.408.644 9.932.751
54.408.644 9.932.7561
31.12.10 31.12.08
$ $
79.588.234 124.103.261
36.424.002 37.265.344
(1.248.660) {1.171.031)
114.763.576 160.197.574
31.12.10 31.12.09
$ 5
3B.698.846 31.676.025
1.809.390 1.808.390
2.048.767 1.692.383
(1.399.917) (944.198)
41.157.086 34.233.600
2.970.034 8.482.894
2.970.034 8.482.894
44.127.120 42.716.484
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Metrovias Sociedad Anénima
Notas a los Estados Contables {Continuacion)

NOTA 4: {Continuacién)
e. Otros créditos
31.12.10 31.12.09
b 8
Corrientes
Gastos pagados por adelantado 2.408.202 3.872.692
Partes relacionadas (Nota 10) 216.100.859 202.109.127
Obras en ejecucién por cuenta y orden del Concedente (Notas 1,
8y 11 y Anexo G) 54.088.557 62.283.466
Créditos impositivos 72.825 71.509
Anticipe a proveedores 1.007.088 1.231.941
Oiversos (Anexo G) 2.744.102 2.097.562
276.421.633 271.666.297
No corrientes
Gastos pagados por adelantado 585.003 -
Crédito por impuesto a la ganancia minima presunta {(Nota 2.5.1)) - 4.296.849
Partes relacionadas (Nota 10) 40.754.248 38.853.773
Obras en ejecucion por cuenta y orden del Concedente {Notas 1,
g8y 11) 50.088.274 61.154.920
Crédito por impuesto diferido {Nota 13) 7.482.255 4.445.288
Diversos 16.050 10.619
98.925.830 108.761.449
f. Cuentas por pagar
31.12.10 31.12.09
§ $
Corrientes
Proveedores (Anexo G) 39.155.229 60.020.669
Provisién para gastos (Anexo G) 35.002.518 58.614.447
Documentadas 7.893.524 7.234.919
Partes relacionadas (Nota 10) 1.720.238 2.635.546
83.771.509 129.505.581
No corrientes
Depdsitos en garantia recibidos 14.700
14.700
g. Deudas bancarias
A continuacion se detalla por entidad los saldos al 31 de diciembre de 2010 y 2009:
Nombre de la entidad Moneda Monto en pesos
31.12.10 31.12.09
Carriente NO Corriente Np
corriente Corriente
Nuevo Banco Industrial de Azul S.A. 3 - - 10.093.151 -
- 10.093.151
ro informe de fecha
de marzo de 20L1—" _
E W i
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NOTA 4:

Metrovias Sociedad Anénima
Notas a los Estados Contables (Continuacidn)

{Continuacién)

h. Remuneraciones y deudas sociales

Corrientes

Remuneraciones a pagar
Apartes y contribuciones
Provisién para vacaciones
Otras deudas sociales

No corrientes

Aportes y contribuciones
Otras deudas sociales

i. Otras deudas

Corrientes

Ingresos a rendir por tarifa
Servicios cobrados por adelantado
Juicios con embargo (Nota 6.a.}
Provisién para riesgos diversos

Diversas

Véase nugbtro informe de fecha
de marzo de 2011

PRISE WATERHOUSE &

(Socio}

Carlos F. Tarsitano
Por Comision Fiscalizadora
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31.12.10 31.12.09

5 5
31.402.627 29.823.536
92.097.991 61.261.388
43.485.648 32.651.840
5.588.401 3.107.106
172.664.667 126.843.870
- 12.652.924
- 577.709
- 13.230.633

31.12.10 31.12.08

$ $
7.676.980 56.159.973
5.887.983 2.881.913
1.801.736 535.229
19.388.986 13.527.117
361.139 374,918
35.116.824 73.479.150

Iberto B4 Verra
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Metrovias Sociedad Anonima
Notas a los Estados Contables (Continuacidn)

NOTA 5: (Continuacién)

La clasificacién de los créditos y las deudas en funcion de la tasa de interés

que devengan es la siguiente:

Rubro Tipo de interés 31 '1$2'1 0

Cuentas por cobrar Devengan interés a tasa variable + C.E.R. 29.471.108

No devengan interés 85.292.468

Otros créditos Devengan interés a tasa fija. 39.019.632

Devengan interés a tasa variable. 211.535.240
No devengan interés 124.792.591
Cuentas por pagar Devengan interés a tasa variable + C.E.R. 31.097.211
Bevengan interés a tasa fija + C.E.R. 9.232.014
No devengan interés 43.442.284
Deudas fiscales Devengan interes a tasa fija 39.124.513
No devengan interés 17.941.297
Remuneracicnes y deudas sociales No devengan interés 85.225.614
Devengan interés a tasa fija 87.439.053
Otras deudas No devengan inlerés 35.116.824
NOTA 6: FONDOS DE DISPONIBILIDAD RESTRINGIDA, AVALES Y GARANTIAS

a. Al 31 de diciembre de 2010 la Sociedad tenia depositados en los
Bancos fondos por un valor total de $ 1.801.736 que fueron objeto de
embargos preventivos por juicios por dafos y perjuicios iniciados por
personas fisicas, como consecuencia de accidentes ferroviarios.

La Sociedad ha previsionado los riesgos asociados con estas
contingencias en la linea de otras deudas (ver Nota 4.i.).

b. Como garantia del cumplimiento de sus obligaciones en virtud del
Contrato de Concesion, la Sociedad hizo entrega de la Garantia de
Cumplimiento de Contrato de Concesion, en Pdliza Nro. 672.889,
extendida por Chubb Argentina de Seguros S.A., por un valor de
$ 30.000.000. La devolucion de la Garantia, en su caso, se realizara
dentro de los ciento ochenta dias de concluida definitivamente la
actuacion de la Sociedad en la operacion de los servicios.

NOTA7: PROGRAMA DE INVERSIONES

De acuerdo al Contrato de Concesidn, modificado por la Adenda del afic 1999,
la Sociedad debia desarrollar obras cuyos cronogramas de ejecucion se
extendian hasta el afio 2017 inclusive.

Este programa contemplaba la ejecucion de obras (tanto para el Subterraneo
como para la Linea Urquiza) diferenciadas entre si por el origen de los
recursos, a saber:

Carlos F. Tarsitano Alberto . Verra
Por Comision Fiscalizadora Presjidente

CPCECABA T 1F 17
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NOTA 7:

NOTA 8:

Metrovias Sociedad Anénima
Notas a los Estados Contables (Continuacion)

(Continuacién)

a) Plan basico reformulado

b} Obras complementarias

c) Nuevas inversiones propuestas por reinversién del canon
d) Nuevas inversiones propuestas con cargo a la tarifa

e) Obras para seguridad e higiene

Las nuevas inversiones propuestas con cargo a la tarifa fueron previstas
realizarlas en funcion de los incrementos tarifarios y demanda proyectados vy,
consecuentemente, de la recaudacion obtenida.

Las nuevas inversiones propuestas por reinversion de canon y con cargo a la
tarifa, mencionados precedentemente, se ejecutaron por cuenta y orden del
Concedente, tal como lo define la Adenda al Contrato de Concesion.

La Sociedad habia ejecutado el citado programa descripto de acuerdo a los
plazos estipulados.

Con fecha 16 de octubre de 2002, se promulgé el Decreto N° 2075/02 del
Poder Ejecutivo Nacional, que dispuso la suspensién transitoria de la ejecucion
del Plan de Obras contenido en la Adenda de 1999 y cuyos impactos se
detallan en la Nota 1.

Asimismo, tal como se detalla en la Nota 1, la Resolucién N° 94/04 de la
Secretaria de Transporte, las Notas N° 405/04, N° 1949/04 y N° 1950/04 de la
Subsecretaria de Transporte Ferroviario, y el Decreto 1683/05 que aprobaron
las obras a ser ejecutadas por la Sociedad, son financiadas con fondos del
Tesoro Nacional y se ejecutaran en la medida que exista disponibilidad de los
mismos.

FONDOS POR EXCEDENTE TARIFARIO

De acuerdo a lo establecido en el Anexo 2 de la Adenda al contrato de
concesion, la Sociedad debia constituir un fondo destinado a la ejecucion de
obras que se generaba como consecuencia del excedente tarifario (diferencia,
neta de impuestos, entre la tarifa cobrada al publico y la tarifa reconocida al
concesionario), el cual debia ser depositado, previa deduccién de los gastos de
gestion y direccién de obras reconocidos al concesionario, en una cuenta
especifica bajo la modalidad de caja de ahorro y/o en operaciones de plazo fijo.

Asimismo, en cumplimiento de lo establecido en la Resolucidon 1170/07 y en
virtud de la propuesta presentada por la Sociedad en Nota GAC N° 1123/07 del
26 de diciembre de 2007, los fondos incrementales generados en virtud de la
modificaciéon de los cuadros tarifarios de dicha resolucion y de la Resolucion
13/09 del MPFIPyS del 6 de enero de 2009, eran depositados hasta el 1° de
diciembre de 2010 en cuenta especial abierta a tal efecto, a fin de destinarlos a
la realizacion de obras con caracter de urgente y a la compensacién de
eventuales créditos que se generan a favor de la Sociedad por la evolucion del
ontrato de Concesién (Ver Nota 19).

Véase nuestro jhforme de fecha

10 de

rzo de 2011

PR|CE WATERHOUSE & CO. §
Carlos F. Tarsitano
(Socio) Par Comisién Fiscalizadora

C,P.R.E.C.A.B.A. T°1F 47
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Metrovias Sociedad Anénima
Notas a los Estados Contables (Continuacion)

NOTA 8: {Continuacion)

A partir del 1° de diciembre de 2010, y en virtud de lo establecido en las
Resoluciones N° 253 y N° 254 de |la Secretaria de Transporte de fecha 3 de
diciembre de 2010, la totalidad de los ingresos derivados de la tarifa le
corresponden a la Sociedad, lo que implica que desde la fecha mencionada, no
se generasen nuevos excedentes tarifarios.

Al 31 de diciembre de 2010 el fondo por excedente tarifario descripto
anteriormente asciende a $ 50.040, segun surge del informe mensual
presentado por la Sociedad ante la Autoridad de Control (C.N.R.T.}, el cual no
es reflejado en los presentes Estados Contables.

NOTA 9: BIENES MUEBLES E INMUEBLES RECIBIDOS DEL CONCEDENTE

a. Materiales y repuestos

De acuerdo con los términos del contrato de concesion, la Sociedad ha
recibido materiales y repuestos. Dichos bienes seran utilizados en la
reparacion, mantenimiento y/o mejora de los bienes de uso afectados a
la explotacion.

Al operar el vencimiento de la concesion, los materiales y repuestos
recibidos, aquellos que los sustituyan y los incorporados durante el
transcurso de la misma, neto de devoluciones parciales, deberan ser
entregados sin cargo a la Autoridad de Aplicacion.

Los materiales y repuestos a ser entregados a esa Autoridad deberan
garantizar una prestacion de servicios en condiciones habituales por un
plazc de nueve meses.

Teniendo en cuenta la necesidad de restituciones al Estado Nacional
de estos materiales y repuestos, solamente han sido reconocidos
patrimonialmente aquellos bienes adguiridos por la Sociedad de
acuerdo con los términos detallados en la Nota 2.5.h.

b. Bienes de uso

De acuerdo con los términos de! contrato de concesion, |la Sociedad ha
recibido la tenencia de los bienes de uso, detallados en los anexos del
contrato antes mencionado, para los cuales el Estado Nacional
mantiene la propiedad.

Teniendo en cuenta las condiciones bajo las cuales fueron recibidos los
bienes, éstos no han sido incorporados al activo de la Sociedad.

Al operar el vencimiento de la concesion, estos bienes de uso, aquellos
que los sustituyan, amplien 0 mejoren, seran entregados sin cargo a la
Autoridad de Aplicacion. A la fecha, esta Autoridad no ha asignado un
valor a los bienes entregados a la Sociedad.

Yéase nueétro informe de fecha

,loldc marzo de 2011 ——
PR WATERHO & CO. 1.

Carlos F. Tarsitano berto B, Verra
{Socio) Por Comisién Fiscalizadora Presigente
CR.CECABA T 1F 17
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Metrovias Sociedad Anénima
Notas a los Estados Contables (Continuacién)

NOTA 10: SALDOS Y OPERACIONES CON PARTES RELACIONADAS

a. Los saldos y las operaciones con Partes Relacionadas por el ejercicio
econdmico iniciado el 1° de enero de 2010 y finalizado el 31 de diciembre
de 2010, presentados en forma comparativa, comprenden lo siguiente:

Saldos al 31 de diciembre 2010 y 2009

Saldos Saldos
al31.12.2010 al 31.12.2009
3 $
Cuentas por Cobrar corrientes con partes relacionadas
Contralante
Benito Roggio Transporte S.A. 89.182 3.848.661
Con Control o control conjunto
UGQOFE S.A. 2.459.224 1.873.801
Ferrometro S.A. 11.290.401 7.521.543
Otras partes relacionadas
Taym S.A. 10.806 10.8086
Beniio Roggio e Hijos 5.A. 2.362 -
Prominente S.A. 3.3288 -
Traditum S.A. 15.6H1 -
Prominente-BRH-Traditun UTE 2172 .
C.P.S. Comunicaciones S.A. 8.951 478
Cliba S.A. 197 197
Metronec S.A. 22,501.504 23.085.296
Neoservice S.A. 2172 1.130
Multiplataforma S.A. 2172 -
Cia Metropolitana de Seguridad S.A. 15.377 3.834
Metroline S.A. 19.598 19.598
Benito Roggio Ferroindustrial S.A. 805 -
36.424.002 37.265.344
Otros Créditos carrientes con partes relacionadas
Controlante
Benito Roggio Transpaorte S.A. 4.565.619 2.634.159
Compafiia Latinoamericana de Infraestructura y Servicios S.A. () 211.535.240 199.474.968
216.100.859 202.109.127
Otros Créditos no corrientes con partes relacionadas
Controlante
Benito Roggio Transporte S.A. 40.754.248 38.853.773
40,754.248 38.853.773
Cuentas por Pagar corrientes con partes relacionadas
Otras partes relacionadas
Benito Roggio e Hijos S.A, 56.553 6.660
Prominente S.A. 576,480 1.206.012
Pectra Argentina S.A. - 2.675
C.P.S. Comunicaciones S.A. 30.352 38.890
Cia Metropolitana de Seguridad S.A. 959.265 1.259.961
Metroi A 97.588 121.348
1.720.238 2.635.546
~
Véase nueéstro informe de fecha
10 de marzo de 201 .
Carlos F. Tarsitanc \berto H_ Xerra
(Socio) Por Comisién Fiscalizadora Presidente

C.}‘.C.E.C.A.B.A‘ T°1F* 17
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Metrovias Sociedad Anénima
Notas a los Estados Contables (Continuacidn)

NOTA 10: (Continuacién)

Operaciones por los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2010 y 2009

Operaciones del Operaciones del
gjercicio finalizado ejercicio finalizado
el 31.12.2010 el 31.12.2009
§ b
Controlante
Asistencia en la administracion y ejecucitn
Benito Roggio Transporte S.A. del servicio (4.624.278) (4.197.682)
Ejecucién de abras - 2.273.980
Intereses ganados 6.365.419 4.785.399
Otros 40.560 44 200
Comparniia Latinoamericana de
Infragstructura y Servicios S.A. (°) Intereses ganados 25.260.273 16.063.651
Con contral o control conjunto
UGOFE S.A, Asesoramiento 15.199.435 20.828.627
Otras partes relacionadas
Prominente S.A. Servicios (5.864.750) (7.215.067)
Cia. Metropolitana de Sequridad S.A. Servicios {11.122.378) (9.521.991)
C.P.5. Comunicaciones S.A. Servicios (277.314) {161.249)
Ejecucion de obras - {1.069.605)
Metronec S.A. Canon y llave del contrato de subconcesion 5.034.811 5.116.731
Comisiones - (2.031.890)
Servicios (2.962) (178)
Asesoramiento . (1.408.333)
Oiros 98.727 99.904

{*) Corresponde a saldos y operaciones relacionados al acuerdo de gestién de fondos celebrado entre la Sociedad y CLISA — Compafifa Latinoamericana de
Infraestructura & Servicios 5.A., para fa administracion y aplicacion de ciertos fondos

b. La Sociedad tiene celebrado con Benito Roggic Transporte S.A. un
contrato por el servicio de asistencia en la administracién y ejecucion del
servicio vinculados con el Contrato de Concesion. Por dicho contrato la
Sociedad se obligaba a pagar un honorario equivalente al 3,818 % de los
ingresos por venta de pasajes.

En el mes de agosto de 2005, la Sociedad acordd con Benito Roggio
Transporte S.A., la reduccién del honorario por el contrato de asistencia a
que se refiere este acapite del 3,918% de los ingresos brutos por venta de
pasajes al 2,60% del mismo concepto.

Como parte de este acuerdo, la Sociedad efectud anticipos a cuenta de
futuros honorarios por la suma de $ 15,1 millones mas IVA, los que
devengan mensualmente intereses sobre saldos calculados a una tasa fija
nominal anual del 12%.

Véase nuestro informe de fecha
10 d¢/marzo de 2011

Carlos F. Tarsitano lberto erra
Par Comisién Fiscalizadora Presidg¢nte
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Metrovias Sociedad Anonima
Notas a los Estados Contables (Continuacién)

(Continuacion)

Benito Roggio Transporte S.A. cancelara los anticipos recibidos y los
intereses que ellos devenguen mediante la compensacién patrcial
del 62,31% (1,62% del 2,60%) de los honorarios que se devenguen en
virtud del contrato descripto en este acapite.

Con fecha 7 de septiembre de 2000, la Sociedad suscribié con Metronec
S.A. ("Metronec”) un contrato en virtud del cual otorga a Metronec, en
forma exclusiva y excluyente de cualquier tercero, la totalidad de las
facultades que tiene y le corresponden de acuerdo con el Contrato de
Concesién para la explotacion comercial, incluyendo pero no limitandose a
locacion, arriendo de locales, espacios y publicidad en estaciones, coches
e inmuebles comprendidos en el Grupo de Servicios Concedido. En el
marco de este contrato, la Sociedad y Metronec, han asumido una serie de
obligaciones relacionadas con su objeto. Metronec aboné a Metrovias S.A.
US$ 15.000.000 mas IVA, en concepto de llave, y se comprometid a
abonar un canon mensual de US$ 125.000 mas IVA, durante el pericdo
comprendido entre los afios 2000/2008 y de US$ 166.667 mas IVA,
durante el periodo comprendido entre los afios 2008 y la finalizacion del
contrato de concesion.

Dicho contrato sufrié el efecto de la pesificacién a razén de un peso — un
délar ajustado por el coeficiente de estabilizacién de referencia (CER} a
partir del 3 de febrero de 2002.

Con fecha 27 de diciembre de 2001, la Sociedad suscribidé con Metronec
S.A. un contrato en virtud del cual adquiere el uso de la tarjeta Subtecard
como medio alternativo de acceso a las estaciones de Subterraneos de la
Ciudad Auténoma de Buenos Aires y del Ferrocarril Urquiza y su sistema
de administracion.

En el marco de este contrato la Sociedad abonara a Metronec S.A. a partir
de la fecha de inicio de su venta al publico y durante el plazo de vigencia
de la concesidon de Metrovias S.A. un cargo fijo mensual de US$ 10.000 y
un cargo variable mensual en funcién de las tarjetas vendidas. Es de
mencionar, que dicho contrato sufrié el efecto de la pesificacion a razon de
un peso — un délar. Dicho contrato fue concluido en virtud de la
implementacion del Sistema Unico de Boleto Electrénico dispuesto por el
Decreto del Poder Ejecutivo Nacional N° 84/2009 gque designé como
agente de gestién y administracion al Banco de la Nacioén Argentina.

La Sociedad acordd con la Unidad de Gestidon Operativa Ferroviaria de
Emergencia S.A. la prestacién de servicios de asesoramiento ferroviario,
remunerados con una suma no superior al 2% de los ingresos mensuales
de la misma. En septiembre 2010 la Sociedad cedié la prestacion del
servicio a su controlante Benito Roggio Transporte S.A. segun el permiso

establecido en clausula contractual.
. . .
Véasenuestro informe de fecha \

10 de marzo de 2011
CE WATERHOLU Q. SRLA—
Cartos F. Tarsitano lberto §,Verra
{Sociv) Por Comisién Fiscalizadora Presigente

CYCECABA T 1F° 17
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Metrovias Sociedad Anénima
Notas a los Estados Contables (Continuacién)

NOTA 11: ADQUISICION 18 COCHES

Con fecha 28 de diciembre 2009, se firmd una Adenda Complementaria al Acta
Acuerdo del 13 de noviembre de 2003, entre el Ministerio de Planificacién
Federal, Inversion Publica y Servicios, el Ministerio de Economia y Produccion,
ALSTOM Brasil Ltda., ALSTOM Argentina S.A. y Metrovias S.A., que preve la
provision de dieciocho (18) coches adicionales con mas un (1) coche adicional
Tipo M en concepto de reserva operativa fijando el precio final y definitivo, el
cual sera pagado por el Estado Nacional. Al cierre de los presentes Estados
Contables, los plazos de la obra estan en proceso de reprogramacion dado que
el avance de la misma se encuentra supeditado a la disponibilidad de fondos
del Estado Nacional.

NOTA 12: CONTINGENCIAS

La Sociedad ha recibido los siguientes requerimientos:
a. Impuesto al Valor Agregado |

La Sociedad fue notificada oportunamente del inicio de un procedimiento de
determinacion de oficio por parte de la Administracion Federal de Ingresos
Publicos - Direccion General Impositiva ("DGI"), la que pretende gravar con el
impuesto al valor agregado los ingresos por permisos de uso precario
obtenidos por la Sociedad, ello por cuanto dicho Organismo Fiscal entiende
que corresponde encuadrarlos como subconcesiones privadas.

Interpuesta en sede administrativa todas las impugnaciones del caso, incluido
el Tribunal Fiscal de la Nacidn, la controversia fue finalmente resuelta a favor
del Fisco, habiéndose en consecuencia recurrido lo resuelto por el mismo ante
la Camara Federal correspondiente, encontrandose radicado dicho recurso en
la Sala Il de la Camara en lo Contencioso Administrativo Federal, “autos
Metrovias S.A. TF18249-| ¢/DGI”, Expte N° 177214/02.

En relaciéon al mismo, el Fisco inicid una ejecucion fiscal en contra de la
Sociedad, la que tramita por ante el Juzgado de Primera Instancia en lo
Contencioso Administrativo Federal N° 3, “Fisco Nacional (AFIP) c/Metrovias
Sociedad Andnima s/ejecucién Fiscal (Expte N° 11241/03)". Oportunamente se
interpuso al progreso de la ejecucién formal excepcion de inhabilidad de titulo
por inexistencia de deuda, ello habida cuenta de los argumentos invocados al
tiempo de recurrir lo resuelto por el Tribunal Fiscal de la Nacion.

Paralelamente a los planteos efectuados en sede judicial, se realizaron
presentaciones en sede administrativa procurando obtener la suspensién de la
gjecutoriedad del acto, hasta tanto medie pronunciamiento judicial. En tal
sentido, con fecha 4 de abril de 2003 la Administracion Federal de Ingresos
Publicos dejé sin efecto la suspensién transitoria de la ejecutoriedad fiscal del
acto que habia dispuesto.

AN
; cstro informe de fecha m
10 de marzo de 20—, W
—
: Carlos F. Tarsitano Iberto E. Verra
{Socio) Por Cemisidén Fiscalizadora Presiflente
C.W\C.E.C.A.B.A. T°1F°17
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(Continuacion)

Ademas, el Organismo Fiscal acepté sustituir un eventual embargo contra
Metrovias S.A. con bienes de propiedad de Benito Roggio e Hijos S.A,
accionista principal de la Sociedad a la fecha de las presentaciones en sede
administrativa.

En este sentido la Sociedad cumplié con todas las presentaciones requeridas
por el Organismo Fiscal, habiendo incluso el mismo efectuado una serie de
verificaciones sobre el estado y valuacidn de dichos equipos.

Con fecha 25 de marzo de 2004, e! Fisco notificd a la Sociedad que e! pedido
de sustitucion se habia tornado abstracto, ya que el Fisco no ha trabado
embargo alguno en la mencionada ejecucion fiscal. Segun lo expresado por el
Fisco, el mismo habria puesto de manifiesto, al tiempo de contestar las
excepciones interpuestas por la Sociedad, que no habria trabado embargo
alguno, indicando que de obtener sentencia favorable procederia
pertinentemente.

Atento que lo resuelto no satisfacia lo peticionado expresamente por la
Sociedad, se efectudé una nueva presentacién requiriendo la intervencion del
funcionario superior jerarquico en los términos del Art. 74 del Decreto
Reglamentario de la Ley 11.683, a los efectos de obtener un pronunciamiento
expreso en relacion a la suspension de la ejecutoriedad del acto, y de la
posible traba de medidas cautelares, hasta tanto exista un pronunciamiento
definitivo a los planteos efectuados por la Sociedad en sede judicial. En
respuesta a dicha presentacidn el Fisco, en los considerandos de la resolucién
dictada al efecto, sostuvo que no trabaria medidas cautelares hasta tanto
existiera resolucidn judicial que cause estado en la respectiva ejecucion fiscal.

En este marco, en razén del acotado margen de discusion que hay en este tipo
de procesos, se han rechazado tanto las excepciones planteadas con fecha 30
de junio de 2004 como el Recursc Extraordinario interpuesto con fecha 6 de
mayo de 2005, razén por la cual la Sociedad interpuso formal Recurso de
Queja por ante la Corte Suprema de Justicia de la Nacién el cual fue
desestimado.

Con fecha 8 de julic de 2005 la Sociedad se vio obligada a acogerse al
Régimen de Asistencia Financiera Ampliado (R.A.F.A) en razén de que la
Direccién General Impositiva dispusiera trabar embargo bancario previo a la
finalizacion del procedimiento. Sin perjuicio de lo cual, su derecho-se mantiene
inalterable en la medida en que aln debe resolverse el Recurso que tramita por
ante la Sala |l de la Camara en lo Contencioso Administrativo Federal, sobre el
cual esta Sociedad expresamente hizo reserva al momento de acogerse al
régimen de asistencia referido.

E WATERHOUSE & CO. S B i
et
Carlos F. Tarsitano erto E{ Vemra
(Socio) Por Comisidn Fiscalizadora Presigente

CY.C.E.C.A.B.A. T°1F2 17
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(Continuacion)

Es de mencionar que al efecto de las presentaciones en las sedes judiciales
antes mencionadas, se han incorporado nuevos elementos de juicio, e
interpretaciones que resultan favorables a la posicion mantenida por la
Sociedad. Conforme indicd la Sociedad tanto en oportunidad de expresar
agravios ante la Sala respectiva, como al tiempo de interponer la excepcion de
inhabilidad de titulo correspondiente, en relacion con los periodos fiscales
motivo de controversia, y aun admitiendo como lo sostuvo el Tribunal Fiscal de
la Nacién que los contratos celebrados por la Sociedad fueran efectivamente
concesiones, ellos se encuentran exentos por aplicaciéon de la legislacién que
rige sobre la materia, la que no hace sobre el particular ningin tipo de
distincion entre las "Concesiones Privadas” y las "Concesiones Publicas”.

Asimismo, como también se expresd en las mencionadas presentaciones, el
Decreto reglamentario de 1a ley del IVA, al margen de su inconstitucionalidad,
solamente resultaria aplicable para los hechos imponibles perfeccionados con
posterioridad a junio de 1998, por asi disponerlo expresamente la mencionada
normativa, por tal razon los periodos reclamados a la Sociedad no se verian
alcanzados por ser anteriores a dicha fecha (enero/94 - junio/S8).

La interpretacién mencionada precedentemente ha sido recogida tanto en
pronunciamientos de una de las Salas del Tribunal Fiscal de la Nacién (caso
“Torrentes S.A.C.C.L. y F. s/ Recurso de Apelacion”} y méas recientemente por
la Corte Suprema de Justicia de la Nacion (caso “San Buenaventura S.R.L. ¢/
Direccién General Impositiva”), lo cual confirma la interpretacién efectuada en
las referidas presentaciones judiciales y refuerza la posicion de la Sociedad.

En virtud de lo informade con fecha 13 de octubre de 2006 a través del
sistema informatico de la mesa de entradas de la Sala Il de la Cémara
Contencioso Administrativa Federal, el expediente fue remitido a los fines de la
emision de voto.

Con fecha 5 de septiembre de 2007, la Sociedad puso en conocimiento del
precedente de la Sala V del mismo fuero, correspondiente al requerimiento
denominado “Impuesto al Valor Agregado |I", comentado en el punto b.
siguiente, el cual nos ha sido favorable.

Con fecha 21 de noviembre de 2007 la Sociedad ha sido notificada de una
diferencia de intereses punitorios por la suma de $ 1,64 millones por la cual se
acogid al régimen de facilidades de pago “Mis facilidades”.

Con fecha 13 de febrero de 2008, la Sociedad fue notificada por la Sala Il de la
Camara sobre la sentencia, la que dispuso confirmar lo resuelto, sobre la
cuestion de fondo por el Tribunal Fiscal de la Nacién (en cuanto a que los
contratos suscriptos se encontrarian gravados por el IVA), apartandose asi de
lo resuelto por la Sala V; no obstante ello interpreté que atento a lo
controvertido del asunto no correspondia aplicar intereses resarcitorios,
haciendo lo propio respecto a las costas, las cuales fueron impuestas por su
orden (cabe aclarar que el capital ya fue cancelado en oportunidad de

CE WATE]

Carlos F. Tarsitano berto |. Verra
(Socio) Por Comisién Fiscalizadora Prestfiente

acogernos al RAFA extendido)
Veasguestro informe de fecha N
10 de marzo de 2004—m
SE & CO.S.R.L, o

\C.P.C.E.C.A.B.A. T*1F 17
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(Continuacion)

De todos modos, la Sociedad con fecha 20 de febrero de 2008, interpuso
recurso ordinario de apelacién ante la Corte Suprema de Justicia de la Nacion
por la cuestion de fondo; mientras que la AFIP, interpuso Recurso
Extraordinario.

Con fecha 9 de diciembre de 2008, la Corte Suprema de Justicia de la Nacion
dispuso que la Camara debia sustanciar el Recurso Extraordinario presentado
por la AFIP, resolviendo su admisibilidad o su rechazo, previo a que la Corte se
pronuncie sobre la apelacién ordinaria interpuesta por la Sociedad.

Con fecha 28 de abril de 2009 la Camara resolvio la admisibilidad del recurso
extraordinario y elevo el expediente a la Corte para su analisis.

Con fecha 6 de agosto de 2009, la Camara notifico a la Sociedad que la Corte
le remitié nuevamente el expediente producto de que habia sido suscripto por
un juez no correspondiente a la Sala.

Con fecha 18 de marzo de 2010 la Camara notificé a la Sociedad que concedio
el recurso extraordinario interpuesto por el Fisco, en tanto el decisorio atacado
interpreta normas de caracter federal en sentido adverso al postulado por el
recurrente, pero lo denegé en cuanto a la arbitrariedad alegada. A partir del 26
de marzo de 2010, se encuentra en [a Corte Suprema de Justicia de la Nacion.

Si bien la Sociedad entiende que la resoluciébn de esta controversia sera
favorable a sus intereses, en el gjercicio finalizado el 31 de diciembre de 2006
reconocié como pérdida $ 9,9 millones por las sumas pagadas y a pagar
incluidas en el R.A.F.A,, y durante el gjercicio finalizado el 31 de diciembre de
2007 reconocié como pérdida $ 1,64 millones por diferencia en intereses
punitorios pagados y a pagar incluidos en el plan “Mis facilidades”.

El pasivo por las sumas pendientes de pago ha sido expuesto en el rubro
“Deudas Fiscales™.

b. Impuesto al Valor Agregado Il

Con fecha 28 de octubre de 2003, la Sociedad ha sido notificada de un nuevo
procedimiento de determinacién de oficio por parte de la Administracion
Federal de Ingresos Publicos — Direccion General Impositiva (DGl), quien
pretende gravar similares conceptos del procedimiento anterior conjuntamente
con los ingresos por modernizacién de la Linea A en el impuesto al valor
agregado por el periodo comprendido entre diciembre de 1998 y octubre de
2002 inclusive.

Con fecha 19 de noviembre de 2003, la Sociedad contestd la intimacion
expresando sus argumentos para la no conformidad del ajuste propuesto por la
inspeccién actuante.

Y
Véase nyestro informe de fecha
de marzo dg. 284+

P

WATE

SE & CO. SR /

Carlos F. Tarsitano therto H/Verra
{Socio) Por Comisian Fiscalizadora Pregiente

E\.P.C.E.C.A.B.A. Tei F217
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NOTA 12: (Continuacién)

Con fecha 29 de octubre de 2004, la Sociedad fue notificada de la Resolucion
58/04 emitida por la Division Determinaciones de Oficio de la Subdireccion
General de Apelaciones Impositivas lll en la cual se determina de oficio la
obligacién tributaria adeudada. La Sociedad efectué la impugnacion
correspondiente ante el Tribunal Fiscal de la Nacidn, invocando los mismos
argumentos esgrimidos para los periodos fiscales anteriores.

Con fecha 13 de junio de 2006, la Sociedad fue notificada de la Resolucidn del
Tribunal Fiscal de la Nacidén que confirmé la Resolucion apelada. Dado este
contexto con fecha 9 de agosto de 2006, la Sociedad interpuso formal Recurso
de Revisién y Apelacion Limitada ante la Cdmara Contencioso Administrativa
Federal y con fecha 24 de agosto de 2006 expresd los agravios
correspondientes. Este recurso quedo radicado en la Sala V de la Camara
Contencioso Administrativa Federal.

Con fecha 24 de agosto de 2007, dicha Camara resolvid revocar lo resuelto por
el Tribunal Fiscal de la Nacién en lo que respecta a los ingresos por los
contratos de concesién de explotacién comercial de los locales y espacios
existentes en el ambito de la Concesion, asi como en lo que respecta a las
sumas percibidas con motivo de los incumplimientos incurridos por el Estado
concedente en la Ejecucién de las obras de modernizacién de la “Linea A”.

Este fallo ha sido recurrido por la DGI, recurso que a la fecha de cierre de los
presentes Estados Contables no ha sido resuelic.

Con fecha 11 de julio de 2006 la Sociedad se acogid al Régimen de Plan de
Pagos en los términos de la RG 1967 AFIP por la suma de $ 6,1 millones en
concepto de capital mas intereses resarcitorios a dicha fecha.

Si bien la Sociedad entiende que la resolucién de esta controversia sera
favorable a sus intereses, durante el gjercicio finalizado el 31 de diciembre de
2006 reconecié como pérdida $ 7,5 millones por Ias sumas pagadas y a pagar
incluidas en el plan "Mis Facilidades”.

A la fecha de los presentes estados contables dicho pasivo fue cancelado.
C. Multa por infracciones a la normativa sobre higiene y seguridad

El Gobiernc de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, a través de la
Subsecretaria de Regulacién y Fiscalizaciéon impuso a la Sociedad una multa
de $ 3.155.000, por supuestas infracciones a la normativa sobre higiene y
seguridad. La resolucidén sancionatoria no se encuentra firme, ya que fue
apelada en tiempo y forma, y tratandose de un procedimiento administrativo
sancionador, hasta tanto no se resuelva la apelacién interpuesta la multa
referida no puede ser ejecutada.

Véase uestr;;f)%ge_de-fechzj

Carlos F. Tarsitano ertofE X¥erra
(Socio) Por Comision Fiscalizadora Pregdente
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Metrovias Sociedad Anénima
Notas a los Estados Contables (Continuacién)

NOTA 12 (Continuacién)

Con fecha 29 de septiembre de 2003, la Sala | de la Camara en lo Contencioso
y Tributario de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, resolvid, ante una
apelacién de la Sociedad, que la multa en cuestién no era susceptible de ser
ejecutada hasta tanto se resolviera la impugnacion articulada por la empresa.
Esto significa que la Ciudad Auténoma de Buenos Aires no puede emitir una
“Boleta de Deuda”, hasta tanto medie un pronunciamiento definitivo sobre el
tema.

Posteriormente, se ha corrido traslade de la presentacioén de la Sociedad al
Gobierno de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, estando en pleno tramite el
proceso contencioso administrativo pertinente.

Adicionalmente, el Tribunal actuante hizo lugar al pedido de citacion como
tercero del Estado Nacional, efectuada por la Sociedad. La Sociedad fue
notificada de la opesicién por parte del Estado Nacional en virtud de dicha
citacion.

Finalmente el Tribunal se expidié sobre dicha oposicién, rechazando la misma
al igual que la excepcién de incompetencia interpuesta por el Estado Nacional,
razon por la cual el expediente quedd radicado en la Justicia de la Ciudad de
Buenos Aires donde fue abierto a prueba.

Vinculado parcialmente con ello, con fecha 16 de mayo de 2007 la Camara
Nacional del Trabajo, Sala Il, declaré la nulidad de la Resolucién 213/05 del
Ministerio de Trabajo por medio de la cual se habia confirmado en sede
administrativa la declaracién de insalubridad en determinados lugares vy
ambitos del Subte. La Sociedad estima que dicha resolucion podria incidir
parciaimente en la multa aplicada oportunamente.

Sin perjuicio de lo anterior la Sociedad considera que la multa impuesta resulta
arbitraria e infundada, ya que las presuntas infracciones en la que se sustenta
no existen, sumado a ello que el monto de por si desproporcionado de la multa
no guarda tampoco ninguna relacion con las posibles infracciones en cuestion,
ello conforme a [a normativa vigente.

La Sociedad agotara todas las instancias judiciales en el entendimiento de que
la multa aplicada es arbitraria y contraria a derecho, careciendo la misma de
toda fundamentacién conforme a lo dispuesto por la legislacion vigente tanto de
orden nacional como local, criterio que es compartido por nuestros asesores
legales.

uestro informe de fecha = m
10 de marzo de 204H4——
SE & CO.5RL, =
A Carlos F. Tarsitano

(Socio) Por Comision Fiscalizadora
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NOTA 12:

Metrovias Sociedad Anénima
Notas a los Estados Contables (Continuacién)

(Gontinuacién)
d. Ingresos Brutos Provincia de Buenos Aires |

Con fecha 14 de octubre de 2004, la Sociedad ha sido notificada de un
procedimiento de determinacion de oficio por parte de la Direccién General de
Rentas de la Provincia de Buenos Aires, quien manifiesta que surgen
diferencias a favor de dicha Direccidn por haber tributado en defecto el
Impuesto a los Ingresos Brutos en los periodos fiscales 1996 y 1987 invocando
la gravabilidad de subsidios otorgados por el Estado Nacional y las
operaciones efectuadas por cuenta y orden de terceros.

Con fecha 4 de noviembre de 2004, la Sociedad efectud el descargo ante la
misma, argumentando prescripcion y exclusion del subsidio.

Con fecha 7 de diciembre de 2004, mediante la Resolucion de Cierre de
Procedimiento Determinative y Sumarial 707/04 de la Direccién General de
Rentas de la Provincia de Buenos Aires, notifica a la Sociedad que ha
declarado cerrado el procedimiento determinativo y sumarial estableciendo que
la diferencia a favor de la misma asciende a $ 245.603 mas accesorios y
multas.

Con fecha 29 de diciembre de 2004, ia Sociedad apeld tal Determinacion ante
el Tribunal Fiscal de la Provincia de Buenos Aires esgrimiendo los argumentos
indicados precedentemente.

Con fecha 2 de mayo de 2005, la Sociedad se presentd denunciando, como
nuevo precedente, el fallo “Camuzzi Gas del Sur S.A. C/ Provincia de Tierra del
Fuego”, dictado por la Corte con fecha 16 de noviembre de 2004, en el cual se
adopta la posicion de esta empresa con relacion a los subsidios otorgados por
el Estado Nacional.

Con fecha 27 de diciembre de 2005, se sancioné la ley Provincial N° 13.404,
que sustituye el inciso d) del articulo 162 del CF, excluyendo expresa y
retroactivamente de la base imponible de este impuesto a las sumas de dinero
que otorga el Estado Nacional para evitar o atenuar incrementos en las tarifas
de servicios publicos (cf. articulos 52 y 686).

Con fecha 20 de julic de 20086, al contestar el traslado de la Apelacion y a partir
de la modificacién legislativa mencionada, el Fisco admitid que le asiste razon
a la Sociedad en lo relativo al tratamiento de los subsidios otorgados por el
Estado Nacional.

Con fecha 24 de mayo de 2007, la Scciedad fue notificada de la resolucién del
Tribunal Fiscal de la Provincia de Buenos Aires de fecha 30 de abril de 2007,
mediante la cual se resolvié hacer lugar parcialmente al recurso de apelacion
interpuesto, admitiendo la posicién de la Sociedad en relacion a los subsidios,
a la extension de la responsabilidad solidaria respecio de las multas por los
periodos anteriores al mes de julio de 2006 vy a la solidaridad de los recargos.

V&ase nuestro informe de fecha

10 de marzo de 2044—_

PRICE WATER

Carlos F, Tarsitano berto EVerra
{Socig) Por Comisién Fiscalizadara Presjdente
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NOTA 12:

Véase nyestro informe de fecha
14 de marzo de 2011

Metrovias Sociedad Anonima
Notas a los Estados Contables (Continuacion)

(Continuacién)

Con fecha 17 de octubre de 2007, la Sociedad interpuso formal demanda por
ante la Camara Contencioso Administrativa de la Provincia de Buenos Aires,
impugnando la Resolucion referida en el apartado precedente en todo lo
contrario a esta parte.

Con fecha 7 de febrero de 2008, la Camara se declard incompetente,
remitiendo las actuaciones al Juzgado en lo Contencioso Administrativo N° 1, el
cual admitio la radicacion y solicitd el expediente administrativo.

Con fecha 29 de mayo de 2009, el Juzgado pertinente resolvié que la demanda
cumplia con los requisitos de admisibilidad. Con fecha 20 de agosto de 2009,
se corrié traslado de la demanda y demas escritos. Con fecha 22 de diciembre
de 2009, la Sociedad se notificé de las excepciones opuestas por la
demandada, las cuales fueron contestadas en tiempo y forma. Con fecha 31 de
mayo de 2010, el Juzgado resolvié desestimar las excepciones opuestas por la
demanda, reanudando el plazo para contestar la misma. Posteriormente el
Fisco de la provincia de Buenos Aires contestd la demanda, estando pendiente
la audiencia preliminar para el dia 23 de mayo de 2011.

Finaimente, ante la posibilidad cierta de que la Justicia exija el pago previo del
tributo para analizar el reclamo, con fecha 27 de marzo de 2008, la Sociedad
se acogié6 a un Régimen de Regularizacion dispuesto por la Agencia de
Recaudacién de la Provincia de Buenos Aires por la suma de $ 0,34 millones,
la cual reconocié como perdida.

A la fecha de los presentes Estados Contables dicho pasivo fue cancelado.
e Ingresos Brutos Provincia de Buenos Aires Il

Con fecha 24 de julioc de 20086, la Sociedad ha sido notificada del inicio de un
procedimiento determinativo y sumarial por parte de la Direccion General de
Rentas de la Provincia de Buenos Aires, quien manifiesta que surgen
diferencias a favor de dicha Direccidon por haber tributado en defecto el
Impuesto a los Ingresos Brutos en los periodos fiscales 2002 y 2003 invocando
entre otras cosas la gravabilidad de subsidios otorgados, y reclamandole en
principio diferencias de impuesto a ingresar por las sumas de $ 222.281 y
$ 465.238 respectivamente.

Con fecha 9 de agosto de 2006, la Sociedad presentd su descargo rechazando
la pretension del Fisco. Con fecha 27 de diciembre de 2006, el Fisco notificé a
la Sociedad la determinacion de su obiigacion fiscal aceptando la posicidon de |a
misma en relacion a los subsidios, aunque rechazandola en lo demas.

Con fecha 20 de febrero de 2007, la Sociedad apeld esta resolucion, por ante
el Tribunal Fiscal de la Provincia de Buenos Aires encontrandose radicado el
expediente correspondiente en la Sala || Vocalia N° 5.

A la fecha de los presentes Estados Contables, la apelacién en cuestion ain no
habia sido resuelta.

ICEWATERHOU D.SR. Z
Carlos F. Tarsitanc berto §, Verra
(Socio) Por Cemision Fiscalizadora Pregidente
CPEECABA. T'1F 17
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NOTA 12:

Metrovias Sociedad Anénima
Notas a los Estados Contables (Continuacién)

(Continuacién)
f. Impuesto a los Sellos — Determinacion de Oficio

La Direccion Provincial de Rentas de la Provincia de Buenos Aires le notifico a
la Sociedad la iniciacidon del procedimiento de determinacién de oficio del
impuesto de sellos calculado sobre las modificaciones al Contrato de
Concesion efectuadas en el ano 1999, sobre el cual la Sociedad habia
ingresado el gravamen correspondiente, considerando que la base imponible
para el calculo del impuesto es superior a la declarada por la Sociedad en su
oportunidad y reclamando una diferencia en concepto de capital de $ 2.304.147
mas intereses resarcitorios.

Con fecha 10 de mayo de 2006, la Direccion Provincial de Rentas de la
Provincia de Buenos Aires desestimo el descargo presentado por la Sociedad.

Asimismo, con fecha 8 de junio de 2006, la Sociedad interpuso Recurso de
Apelaciéon ante el Tribunal Fiscal de la Provincia de Buenos Aires, el cual
quedé radicado en la Sala Il

Previo a la elevacion de las actuaciones al Tribunal Fiscal de la Provincia de
Buenos Aires y para preservar el cobro de la suma en cuestién el Fisco a
traves de |a Fiscalia de Estado de la Provincia de Buenos Aires ha pedido se
trabe una medida cautelar de inhibicién general de bienes por un valor total de
$ 14.301.241, monto que incluye el capital precedentemente mencionado y
sus accesorios. La medida cautelar fue sustituida por una pédliza de caucion,
de manera que ni la Sociedad ni sus directores se encuentran afectados por la
misma. El monto de la péliza es actualizado anualmente, a fin de cubrir los
intereses generados durante ese periodo.

Asimismo, de manera paralela al procedimiento en la Provincia de Buenos
Aires, con fecha 7 de marzo de 2007, la Sociedad interpuso ante la Corte
Suprema de Justicia de la Nacién una Accion Declarativa de Certeza, a los
fines de procurar la declaracion de inconstitucionalidad de la resolucién fiscal
mencionada.

Con fecha 27 de mayo de 2009 la Corte Suprema de Justicia de la Nacién
resolvid declarar su competencia originaria y rechazar la medida cautelar de no
innovar que habia sido solicitada por la Sociedad, por lo que la Sociedad
procedio al traslado de la demanda, el cual fue contestado.

Con fecha 25 de noviembre de 2009, la Sociedad fue notificada de la
resolucion del Tribunal Fiscal de la Provincia de Buenos Aires, mediante la cual
resolvid hacer lugar parciaimente al recurso de apelacién interpuesto,
dejandose sin efecto tanto la multa impuesta como la responsabilidad solidaria
e ilimitada atribuida a varios de los Directores originalmente involucrados.

A Y .
nuestro informe de fecha %
10 de marzo de 204 Y
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Carlos F. Tarsitano berto B/fVerra
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NOTA 12:

Metrovias Sociedad Anénima
Notas a los Estados Contables {Continuacion)

(Continuacién)

En este contexto, la Sociedad realizd una presentacién ampliatoria por ante la
Corte Suprema de Justicia de la Nacidn, quien denegd nuevamente el dictado
de una medida cautelar. Con fecha 10 de mayo de 2010, la Sociedad interpuso
formal demanda contenciosa administrativa, impugnando la Resolucion del
Tribunal Fiscal de la Provincia de Buenos Aires referida, la cual quedoé radicada
en el Juzgado Contencioso Administrativo N° 3. Habiendo sido recusado por
ésta parte el Juez correspondiente, la causa fue elevada a la Cémara
Contenciosa Administrativa de 1a Provincia de Buenos Aires, quien con fecha
10 de junio de 2010 dispuso un nuevo sorteo. La causa quedé radicada en el
Juzgado de 1°Instancia Contencioso Administrativo N° 2.

Con fecha 9 de junio de 2010 la Sociedad se presentd ante la Fiscalia de
Estado de la Provincia, garantizando el valor que haria falta para responder por
intereses y costas en la ejecucion fiscal correspondiente, complementando asi
las Pdlizas de Caucién oportunamente presentadas para sustituir la medida
cautelar solicitada por la misma Fiscalia previo a la elevacion de las
actuaciones al Tribunal Fiscal, y manteniendo el compromiso de presentar de
manera anual una actualizacién de dicho seguro. En la misma presentacion, la
Sociedad solicité que no se de curso a la ejecucién fiscal pertinente hasta tanto
se expida la Corte Suprema de Justicia de la Nacidn.

Por otro lado, la Sociedad realizé una nueva presentacion ampliatoria ante la
Corte Suprema de Justicia de la Nacion, volviendo a solicitar el dictado de una
medida cautelar, peticién que fue rechazada por el Tribunal Cimero.

Finalmente, con fecha 28 de diciembre de 2010 la Sociedad y la Fiscalia de
Estado de la Provincia efectuaron una presentacion en el Juzgado Contencioso
Administrativo N° 3 manifestando haber llegado a un acuerdo para suspender
el juicio de apremio hasta tanto finalice el proceso de la Accién Declarativa de
Certeza interpuesta en la Corte Suprema de Justicia de la Nacion, adjuntando
copia de la péliza de caucién presentada en la Fiscalia de Estado de la
Provincia con fecha 6 de junio de 2010, y solicitando se deje sin efecto el
pedido de medidas cautelares efectuadas por la Fiscalia de Estado de la
Provincia en su escrito de inicio.

Los argumentos esgrimidos permiten esperar una resolucién favorable a la
posicién de la Sociedad, criterio que es compartido por nuestros asesores
impositivos.

RICE WATE

\ 'Y
~
nuestro inform a M
10 de marzpd& 2011
W.H.L

Carlos F. Tarsitano
{Socio) Por Comision Fiscalizadera
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Metrovias Sociedad Anonima

Notas a los Estados Contables (Continuacién)

NOTA 13: IMPUESTO A LAS GANANCIAS - IMPUESTO DIFERIDO

La evolucidn y composicion de los activos y pasivos por impuesto diferido se

detallan en el siguiente cuadro:

- Activos y pasivos diferidos:

Activo Diferido Pasiva Diferido .
Conceptos - Otras Deudas . Total Activo
Previsiones Deudas Fiscales Bienes de Uso | Diferido Neto
Saldos al inicio del ejercicio 7.704.976 292.330 3.125.411 426.607 4.445.288
Cargo a resuttados 2.041.274 443.278 (381.357) (171.058}) 3.036.967
Saldos al cierre del gjercicio 9.746.250 735.608 2.744.054 255.549 7.482.255

El activo neto al cierre del ejercicio derivado de la informacion incluida en el

cuadro anterior asciende a $ 7.482.255.

La Sociedad ha optado por considerar el impacto del ajuste por inflacion como

diferencia permanente. En consecuencia se informa:

- El efecto impositivo de haberlo tratado como diferencia temporaria

hubiera implicado un activo neto por impuesto diferido de
$ 2.443.620.- aproximadamente. A continuacién se detalla la
conformacion de la posicién neta y el monto anual promedic de su
reversion:
Concepto Montg$ Total Monto Anual

Activo Diferido 2.776.313 396.616

Pasivo Diferido (332.693) (47.528)

Activo Neto Diferido 2.443.620 349.088

- El plazo para su reversion es de 7 anos aproximadamente.
- La Sociedad ha optado por medir los activos y pasivos por impuesto

diferido a su valor nominal.

A continuacién se presenta una conciliacion entre el impuesto a las ganancias
cargado a resultados y el que resultaria de aplicar la tasa del impuesto vigente

sobre el resultado contable:

Conceptos K} .1$2.10 31 .1$2.09
Ganancia del ejercicio antes de! impuesto a las ganancias 55.242.593 213.364.005
Tasa del impuesto vigente 35% 35%
Resultado del ejercicio a la tasa del impuesto 19.334.908 74.677.402
Diferencias permanentes a la tasa del impuesto 17.242 (3.466.172)
Subtotal cargo por Impuesto a las Ganancias 15.352.150 71.211.230
Ajuste al cargo de impuesto por deudas fiscales - 38.923.561
Total cargo por Impuesto a las Ganancias 19.352.150 110.134.791

N
2 nuestro informe de fec
10 de marzo de
ICE WATERM

-SH.L
—

Carlos F. Tarsitano

(Socio) Por Comisién Fiscalizadora
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Metrovias Sociedad Anonima
Notas a los Estados Contables (Continuacién)

NOTA 14:

INFORMACION POR SEGMENTOS

A continuacidn se detalla, en forma comparativa, cierta informacién contable

clasificada segln el segmento de negocio relacicnado.

Segmento primario: Negocios
Servicios de | Programa de Adrministracién
Conceptos Transporte Inv?arsiones Colaterales Central Total
Ingresas por servicios al 31.12.10 186.689.333 12.591.265 | 25.440.779 - | 224.721.377
Ingresos por servicios al 31.12.09 171.534.178 9.049.917 | 34.695.315 - | 215.279.410
Resultado operativo al 31.12.10 104.057.588 883.221 | 22.747.910 (86.299.872) 41.388.847
Resultado operativo al 31.12.09 93.894.566 {1.946.711) | 32.449.800 {85.764.198) 38.633.457
Total actives al 31.12.10 173.446.329 158.005.981 218.474 346.251.535 | 677.922.319
Total activos al 31.12.09 123.005.783 254.526.147 1.209.229 320.160.464 | 698.901.623
Total pasivos al 31.12.10 195.974.532 154.563.648 | 14.999.207 123.611.347 | 489.148.734
Total pasivos al 31.12.09 232.235.642 152.327.431 18.520.001 142.935.407 | 546.018.481
Adguisiciones de bienes de uso al 31.12.10 2.591.102 - 12.264 1.783.535 4.386.901
Adguisiciones de bienes de uso al 31.12.09 4.038.570 - 18.220 5.371.471 9.428.261
Depreciacion de bienes de uso al 31.12.10 £6.515.886 21.025 249.429 3.889.336 10.675.676
Depreciacién de bienes de uso al 31.12.09 6.570.819 18.324 246.680 3.715.663 10.551.486

NOTA 15:

NOTA 16:

MODIFICACION DE ESTATUTOS SOCIALES

En el ambito de lo dispuesto en el Decreto N°677/2001, la Asamblea Ordinaria
y Extraordinaria celebrada el 30 de abril de 2003 incorpord el articulo XXIII el
cual establece que Metrovias S.A. es una “Sociedad No Adherida al Régimen
Estatutario Optativo de Oferta Publica de Adquisicion QObligatoria”. Esta
modificacion fue inscripta en la Inspeccién General de Justicia con fecha 30 de
julio de 2003.

PARTICIPACION EN LA UNIDAD DE GESTION OPERATIVA FERROVIARIA

Véage nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2011

DE EMERGENCIA S.A.

Metrovias S.A. participa en un 33,33% de Unidad de Gestion Operativa
Ferroviaria de Emergencia S.A. (en adelante UGOFE S.A.}, quien realiza las
siguientes actividades:

a) Acuerdo de Gerenciamiento Operativo de Emergencia Linea San Martin

Con fecha 27 de octubre de 2004 UGOFE S.A. firmé con la Secretaria de
Transporte del Ministerio de Planificacién Federal, Inversidbn Pdblica vy
Servicios (en adelante ST) el Acta Acuerdo de Gerenciamiento LSM Operativo
de Emergencia para la Operacion de los Servicios Ferroviarios Urbanos de
Pasajeros Grupo de Servicios N° 5 Linea San Martin (en adelante Acuerdo de
Gerenciamiento LSM) por la cual la UGOFE S.A. aceptd la operacion de los
mencionados servicios ferroviarios hasta tanto se entregue la posesion de
dicho servicio a la empresa que resulte adjudicataria del proceso licitatorio que
se llevard a cabo. Con fecha 7 de enero de 2005, UGCOFE S.A. comenzd a
brindar la prestacién del servicio. El Acuerdo de Gerenciamiento LSM prevé
una retribucién a ser percibida por UGOFE S.A. equivalente al seis por ciento

ICE WATERHOUSE ~SH.

(6%) de sus ingresos.
@&@MA‘M‘

Carlos F. Tarsitano
Por Comision Fiscalizadora
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Metrovias Sociedad Anonima
Notas a los Estados Contables (Continuacion)

NOTA 16: (Continuacién)

b) Acuerdo de operacién de emergencia Linea General Roca y Linea
Belgrano Sur

Con fecha 5 de julio de 2007 UGOFE firm¢é con la ST los Acuerdos de
Operacion y Emergencia de los Servicios Ferroviarios Urbanos de Pasajeros
Grupos de Servicios N° 4 - Linea General Roca y N° 7 - Linea Belgrano Sur
{en adelante Acuerdos de Operacién LGR y LBS), por medios de los cuales
UGOFE S.A. aceptd la operacién integral, administracién y explotacién por
cuenta y orden del Estado Nacional de dichos servicios ferroviarios. Con fecha
6 de julio de 2007, la UGOFE S.A. comenzd la prestacion del servicio en los
mencionados ferrocarriles. Los Acuerdos de Operacion LGR y LBS prevén
una retribucién a ser percibida por UGOFE S.A. equivalente al seis por ciento
(6%) de sus ingresos.

La Sociedad ha valuado su participacion a su valor patrimonial proporcional, la
cual se expone en el rubro “Inversiones no Corrientes” en los presentes
Estados Contables.

NOTA 17: PARTICIPACION EN FERROMETRO S.A.

Con fecha 31 de julio de 2007 la Sociedad y Ferrovias S.A.C. han constituido
Ferrometro S.A., la cual tiene por objeto, ya sea por cuenta propia, de terceros
y/o asociada a terceros, prestar servicios de asistencia técnica, de
mantenimiento de la infraestructura ferroviaria y operar lineas o servicios de
transporte ferroviario de trenes, trenes livianos y tranvias, asi como explotarlas
en todos sus aspectos. La Sociedad participa en un 50% del capital social.

A la fecha de los presentes Estados Contables Ferrometro S.A. se encuentra
prestando servicios al proyecto “Tren Liviano del Este”, el cual es impulsado
por la Secretaria de Transporte del Ministerio de Planificacidon Federal,
Inversién Pulblica y Servicios, y contempla la operacién de un tren eléctrico
liviano en un recorrido de dos kildmetros contiguos a las avenidas Huergo y
Madero de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires.

La Sociedad ha valuado su participacion al costo, la cual se expone en el rubro
“Inversiones no Corrientes” en los presentes Estados Contables.

NOTA 18: AUTORIZACION CON CARACTER PRECARIO, PARA LA PRESTACION
TRANSITORIA DEL SERVICIO DE LA LINEA “H”.

Con fecha 18 de octubre de 2007 mediante el Decreto 1482/07 del Gobierno
de la Ciudad de Buenos Aires, le ha sido otorgada a la Sociedad con caracter
precario la autorizacidon para la prestacién transitoria del servicio de
subterraneo entre las estaciones Once y Caseros de la Linea “H” y las que en
el futuro se construyan y se agreguen en dicha linea, a partir de la verificacion
y habilitacién que efectle la Comision Nacional de Regulacion del Transporte
de las condiciones del servicio.

Véase nuestro informe de fecha
marzo de 2011
PS?E iATERHOUSE

Carlos F. Tarsitand
(Socio) Por Comisién Fiscalizadora
C.P.CE.CABA T21F217
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NOTA 18:

Metrovias Sociedad Anénima
Notas a los Estados Contables (Continuacién)

(Continuacion)

De acuerdo a lo establecido en el punto 7 del Anexo A (Términos de
Referencia para la Operacion de la Linea H) del Decreto 1482/07, en la Linea
H rige la misma tarifa para el servicio de pasajeros que en el resto de las
lineas de Subterraneos de Buenos Aires, integrandose a las demas lineas con
el mismo régimen tarifario de conformidad a las previsiones contenidas en el
Contrato de Concesion que vincula a la Sociedad con su Concedente.

En lo referido a los montos por la venta de pasajes, la Sociedad deposita en
una cuenta especial en el Banco Ciudad de Buenos Aires los importes
percibidos (netos de impuestos), por los pasajeros pagos que pasen por todos
los molinetes de la Linea H, a las 72hs. de su percepcion. Dicho procedimiento
se aplica hasta tanto sean determinados (de acuerdo a lo establecido en el
Anexo A del Decreto 1482/07), la cantidad de viajes incrementales de la Red
de Subterraneos producto de la inauguracién de la Linea H. De dicho monto
fueron compensados los gastos preoperativos incurridos por la Sociedad para
la habilitacion y puesta en servicio de la Estacién Corrientes de la Linea H
segiin convenio firmado con Subterrdneos de Buenos Aires Sociedad del
Estado de fecha 22 de septiembre de 2010. Al 31 de diciembre de 2010 el
saldo neto de la cuenta especial en la que fueran depositados dichos fondos
asciende a $ 7.676.980.

Con fecha 11 de junio de 2008, la Resolucién 510/08 del MPFIyS ratificd los
Convenios Marco suscriptos entre la Secretaria de Transporte de la MPFIyS y
la Ciudad de Buenos Aires con la intervencién necesaria de la empresa
Subterraneos de Buenos Aires Sociedad del Estado y la Sociedad e instruyo a
la Secretaria de Transporte a dictar los actos administrativos necesarios y
conducentes a fin de posibilitar el cumplimiento de los compromisos asumidos
en los convenios ratificados.

Con fecha 3 de diciembre de 2010 se firmaron unos nuevos Términos de
Referencia, que incluyeron a la estacion Corrientes y dispusieron que la
operacion aqui referida regird hasta tanto se entregue la posesion de dicho
servicio a la empresa que resulte adjudicataria del proceso licitatorio que
oportunamente se lleve a cabo, o por revocacion de la misma por decision del
autorizante o culpa del operador, o a los cuatro afos, prorrogables por un afio
mas, lo que ocurra primero.

A la fecha de emision de los presentes Estados Contables la Sociedad percibe
por compensacion de los costos de explotacion referidos a la linea H un monto
mensual de $ 5,0 millones aprobados oportunamente mediante Resoluciones
ST N° 508/08 del 17 de julio de 2008 y 254/10 del 3 de diciembre de 2010.
Debido a que el encuadramiento legal aprobado por esta Resolucién responde
al concepto de compensacion de costos de explotacion similar a la referida en
la Nota 1.b. la Sociedad imputé los reconocimientos devengados en el
presente ejercicio en la linea “Ajuste por mayores costos” del Anexo H, como
tambiéen los costos / gastos asociados.

Védse nuestro informe de fecha

10 de marzo de 2011

ICE WATERHQ 0.S Rt
/ﬁ'ﬁf -
/’// Carlos F. Tarsitano

{Sacig) Por Comisidn Fiscalizadora

PCECABA T F217
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NOTA 19:

Metrovias Sociedad Anénima
Notas a los Estados Contables (Continvacion})

INCREMENTO TARIFARIO

Con fecha 8 de enero de 2009 la Resolucién 13/09 del MPFIPyS sustituyd los
cuadros tarifarios aprobados por la Resolucion 1170/07 del MPFIPyS, los que
entraron en vigencia a la hora cero (0) del 13 de enero de 20089.

En lo que respecta particularmente a los servicios prestados por la Sociedad
{(Grupo de Servicios 3 — Linea Urquiza y Subterraneos) se sustituyeron por las
determinadas en el Anexo Il de ambas resoluciones, las cuales se transcriben

a continuacion:

Linea Urquiza

Tarifa desde el 13 de

Seccion enero de 2009

Tarifa desde el 1°de
enero de 2008 al 12 de
enero de 2009

$0.80
$1,10
$1,35

wWN -

$ 0,65
$ 0,85
$1,10

Subterraneos y Premetro

Viaje

Tarifa desde el
13 de enero de
2009

Tanfa desde el
1°de energ de
2008 al 12 de
enero de 2009

Viaje simple en Subterrdneo con combinaciones libres entre las distintas

lineas subterrdneas y combinado con Premetro. $110

$0,90

Viaje simple en Premetro $0.75 $ 0,60

Los valores aprobados expresan el precio final al piblico usuario, incluyendo el
impuesto al valor agregado, los mismos tienen cardcter provisorio y estan
sujetos a la conclusion del proceso de renegociacion.

NOTA 20:

AVANCE EN EL CUMPLIMIENTO DEL PLAN DE IMPLEMENTACION DE
LAS NORMAS INTERNACIONALES DE INFORMACION FINANGCIERA

(“NIIF”)

La Comisidn Nacional de Valores, a través de las Resoluciones 562/09 y
576/10 ha establecido la aplicacién de la Resolucidon Técnica N° 26 de la
F.A.C.P.C.E., que adopta las Normas Internacionales de Informacion
Financiera {“NIIF") emitidas por el IASB (“Consejo de Normas Internacionales
de Contabilidad"), para las entidades incluidas en el régimen de oferta publica
de la Ley N° 17.811, ya sea por su capital o por sus obligaciones negociables,
o que hayan solicitado autorizacién para estar incluidas en el citado regimen.

La aplicacion de tales normas resultara obligatoria para la Sociedad a partir del
ejercicio que se inicie el 1° de enero de 2012, siendo los primeros estados
financieros trimestrales los correspondientes al 31 de marzo de 2012.

Como consecuencia de esta nueva normativa, la Sociedad ha iniciado el
proceso de evaluacion de los efectos que tendrd la adopcion de las NIIF
respecto de las normas contables actualmente aplicadas. Cabe mencionar que
con fecha 30 de abril de 2010 el Directoric ha aprobado el plan de
implementacién especifico que se llevard a cabo para la adopcion de dichas
ormas contables, el cual esta en proceso de ejecucion.

5

)
Véase nugstto informe de fecha )
e marzo de 2011

Ri ATERHOUSE

TSR,
‘___‘___‘_
Carlos F. Tarsitano
Por Comision Fiscalizadora

Verra
ente

Alberto
{Socio) Presi

C.P.\‘\E.C.A.B.A. T*1F217

_—
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Metrovias Sociedad Anénima
Notas a los Estados Contables (Continuacion)

NOTA 20: {Continuacion)

A la fecha de los presentes Estados Contables, la Sociedad se encuentra
avanzando de acuerdo con lo establecido en el mencicnado plan con el
propésito de adoptar las Normas Internacionales de Informacion Financiera en

los plazos previstos.

A N
A\
piestro informe de fecha
| —

0 de marzo de 201

Carlos F. Tarsitano

{Sacio) Par Comisidn Fiscalizadora

L\QC.E.C.A.B.A. Te1F917
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Metrovias Sociedad Anénima
Balance General al 31 de diciembre de 2010 y 2009
Activos y Pasivos en Moneda Extranjera

Anexo G
Clase y monto de moneda Tipo de cambio Importe contabilizado
Rubros .
extranjera $
ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE
CAJA Y BANCOS
Bancos Uss 1.646.168 3,9360 6.479.317
BIENES DE CAMBIO
Anticipos materiales y repuestos Uss 195.161 3,9360 768.154
Eurc 75.287 52191 392.930
OTROS CREDITOS
Obras en ejecucion par cuenta y arden
del Concedente Real 7.498.212 2,3200 17.395.852
Uss 58.295 3,9360 229.449
Diversos Uss 15.106 3,9360 59.457
Total del activo corriente 25.325.159
ACTIVO NO CORRIENTE
BIENES DE USO
Anticipos a proveedores Us$s 16.926 3,9360 66.621
Total del activo no corriente 66.621
Total del activo al 31.12.10 25.391.780
Total del activo al 31.12.09 239.369
PASIVO
PASIVO CORRIENTE
CUENTAS POR PAGAR
Proveedores uss 1.010.931 3,9760 4.019.462
Euro 64.699 5,2726 341,132
Provisién para gastos uss$ 231120 3,9760 918.933
Euro 34.305 5,2726 180.877
Total del pasivo corriente 5.460.404
PASIVO NO CORRIENTE
ANTICIPOS DE CLIENTES
Anticipos de clientes Real 7.498.212 2,4200 18.145.673
Total del pasivo no corriente 18.145.673
Total del pasivo al 31.12.10 23.606.077
Total del pasivo at 31.12.09 7.023.064

US§: Dolares estadounidenses

e nuestro informe .
10 de maj 2011 .

PR

SE & CO.S.R.L.

{Socio)

-_/

CPCECABA T21F17

ORI

Carlos F. Tarsitano
Por Comisidn Fiscalizadora
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Metrovias Sociedad Anonima

Informacidn solicitada por el Articulo 68 del reglamento
de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires

Balance General al 31 de diciembre de 2010

01. No existen.

02. Ver Nota Nro. 1 a los Estados Contables.

03. Ver Nota Nro. 5 a los Estados Contables.

04. Ver Nota Nro. 5y Anexo G a los Estados Contables.

05. Ver Nota 16 y 17 a los Estados Contables.

Al 31 de diciembre de 2010 la composicién de los créditos y las deudas con Partes
relacionadas, segln su plazo estimado de cobro y pago es la siguiente:
Total AVENCER
Rubre Gy Sin plazo Vencido Hasta 3ab 6a9 9a12 1a2 2a3 Masde3d
4 3 meses meses meses meses anos Anos anos

ACTIVO CORRIENTE
Cuentas por cobrar
Partes relacionadas 36.424 002 -1y 224817861 13.942.216 - - -
Otros créditos
Partes relacionadas 216.100.859 | 211.535.240 - 847.452 | 12393891 1.239.380| 1.239.389 -
ACTIVO NO CORRIENTE
Otros créditos
Partes relacionadas 40 754.248 - - - 4957 657 | 4.957.557 | 30.839.134
PASIVO CORRIENTE
Cuentas por pagar
Partes relacionadas 1.720,238 2) 1.638.823 81.415 - - -

(1) Vencido hasta 3 meses § 29.844, entre 3 y 6 meses § 18.626, entre 6y 9 meses § 22.685, entre 9y 12 meses $ 409, endre 1 y 2 afios § 22.268,208, enire
2y3afos $31.011ymasde 3 afos $ 11.003.

(2) Vencido hasla 3 meses $ 16.972, entre 3y 6 meses

2y 3ahos$1.936y mas de 3afios $ 22.325.

{3) Todos los saldos corresponden a valores en pesos.

(4) La apertura por Sociedad de los tolales per rubro consignados en el cuadro se detalla en la Nota 10 alos Estados Contables.

$ 1.482.694, entre 6 y 9 meses $ 54.692, entre 9y 12 meses § 54.182, entre 1y 2 anos $ 6.022, entre

La clasificacion de los créditos y las deudas en funcién de la tasa de interés que devengan es la
siguiente:

Véase stro informe de fecha

Rubro Tipo de interés H '1$2’10
Cuentas por cobrar No devengan interés 36.424.002
Qtros créditos Devengan interés a tasa fija 39.019.632
Devengan interés a tasa variable 211.535.240
No devengan interés 6.300.235
Cuentas por pagar Na devengan interés 1.720.238

de marzo dejﬂ.ﬁ—"—\)
. S.R.I=

{Socio)
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Carlos F. Tarsitano
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08.

09.

10.

11.

12.

13.

Metrovias Sociedad Anonima

Informacion solicitada por el Articulo 68 del reglamento
de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires (Continuacién)

No existen.

El inventario fisico se realizan una vez por afio, al 31 de diciembre. El dltimo inventario

fue realizado el 31 de diciembre de 2010 con un alcance del 55,04%, no existiendo
bienes significativos inmovilizados en el tiempo.

No existen.
No existen.

No existen.

Detalle de los seguros:
l. Riesgo:

Vigencia:
Cobertura:

Limite:

Suma Asegurada:

il Riesgo:
Vigencia:
Cobertura:

Franquicia:

Limite:

Suma Asegurada:

Valor Contable
Residual;

Ver Notas Nros. 2.5.h. y 2.5,j. a los Estados Contables.

Ver Notas Nros. 2.5.h. y 2.5,). a los Estados Contables.

RESPONSABILIDAD CIVIL

17/12/2010 al 17/12/2011

La presente pdliza alcanza en forma conjunta e indistinta al
Concesionario, al Concedente, FEMESA o SBASE segun el
caso, contra cualquier dafo, pérdida o lesién que pueda
sobrevenir a propiedades o personas, a causa de la
ejecucion del contrato de concesién para la explotacién del
Grupo de Servicio Nro. 3 {SBASE - URQUIZA), suscripto el
25/11/93 entre el Estado Nacional y Metrovias S.A.
Responsabilidad Civil Operaciones por danos materiales y
lesiones corporales a terceros emergente de la actividad del
asegurado.

US$ 700.000.-

TODO RIESGO OPERATIVO

17/12/2010 al 17/11/2012

Dafios materiales a los bienes propiedad de Metrovias S.A. o
por los cuales fuera legalmente responsable o que se
encuentre bajo su cuidado, control y custodia.

Chogue, vuelco y descarritamiento US$ 1.500.000; otras
causas Uss 1.500.000.-;  oficinas administrativas
US$ 100.000.-.

US$ 38.000.000.-

USS$ 1.514.104.444 -

$ 26.996.169.-

Este valor corresponde a los bienes de propiedad de
Metrovias S.A. Los bienes recibidos del concedente no estan
incorporados al activo de la Sociedad, tal como se explica en
Nota 9.b. a los Estados Contables.

(Socio)

-

GP.CECABA T®1F217

Carlos F. Tarsitano berto E fVerra
Por Comisién Fiscalizadora Presidgfite
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Metrovias Sociedad Anonima

Informacion solicitada por el Articulo 68 del reglamento
de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires (Continuacién)

Il Riesgo:
Vigencia:
Cobertura:

Suma Asegurada:

Valor Contable
Residual:
Franquicia:

V. Riesgo:
Vigencia:
Caobertura:

V. Riesgo:
Vigencia:
Cobertura:

Suma Asegurada
Total:
Cant. de Vidas:

Vi, Riesgo:
Vigencia:
Cobertura:
Limite:

Valor Contable
Residual:

VL. Riesgo:
Vigencia:
Cobertura:
Limite:

SEGURO TECNICO

30/04/2010 al 30/04/2011

Todo Riesgo s/ equipos fijos y/o mdviles de procesamiento
de datos y sus compenentes.

US$ 1.195.485.-

$5.872.944 -
10% del siniestro, minimo US$ 250.-

ROBO DE VALORES

31/12/2010 al 31/12/2011

Robo valores en caja fuerte, caja chica, maquinas
expendedoras, boleterias, molinetes de acceso, cajon
mostrador o caja registradora, a primer riesgo absoluto en
todas las ubicaciones del asegurado hasta la suma de
$ 60.000.- .Robo contenido tickets $ 700.000.-

Robo valores en transito, inherentes a cualquier actividad del
asegurado, excluyendo los destinados al pago de sueldos y/o
jornales e incluyendo los valores de los funcionarios del
asegurado, a primer riesgo absoluto dentro del territorio de la
Replblica Argentina, hasta la suma de $ 180.000.-

SEGURO VIDA OBLIGATORIO

01/10/2010 al 01/10/2011

Cubre el riesgo de muerte e incluye el suicidio como riesgo
indemnizable, sin limitaciones de ninguna especie, de todo
trabajador en relacion de dependencia.

$ 30.489.750.-
4.517 vidas.-

RESPONSABILIDAD CIVIL AUTOS - FLOTA METROVIAS
30/11/2010 al 30/11/2011

Resp. Civil y Pérdidas totales por accidente, incendic y robo.
Dafios corporales y/o muerte de personas transportadas y no
transportadas, incendio y robo. Autos: $ 3.000.000.-,
camiones $ 10.000.000.-, magquinas $ 10.000.000.-

$144.736.-

ACCIDENTES DE TRABAJO

01/08/2010 AL 31/07/2011

Accidentes de Trabajos y/o Enfermedades Profesionales.
S/ franquicia.

{Socia}

—

‘;.P.C.E.C.A.B.A. Te1F17
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Metrovias Sociedad Anonima

Informacion solicitada por el Articulo 68 del reglamento
de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires (Continuacion)

VIII. Riesgo: CAUCION GARANTIA DE LA CONCESION
Vigencia: 25/10/2010 al 25/10/2011
Cobertura: Gtia. de la explotacion de los servicios ferroviarios de

pasajeros - de superficie y de subterrdneos - de! Area

Metropolitana de Buenos Aires - Grupc 3 Servicios de

Subterraneos de Buenos Aires, conjuntamente con los

servicios urbanos y suburbanos de la linea Gral. Urquiza.
Suma Asegurada; $ 30.000.000.-

X, Riesgo: TRANSPORTE
Vigencia: 10/10/2010 a! 10/10/2011
Cobertura: Bienes transportados, materiales, maquinarias y demas

bienes inherentes a la actividad del asegurado o por los
cuales sea responsable.

Limite: $ 150.000.-

Ubicacion: Transporte realizado en el ambito de la Repulblica Argentina
gque se realicen por vehiculos automotores y/o remolcados,
propios y/o de terceros.

X. Riesgo: INTEGRAL DE COMERCIO
Vigencia: 02/03/2011 al 02/03/2012
Cobertura: Incendio edificio — Incendio contenido gral. - Equipos
electrénicos. Cristales. Dafos por agua e inundaciones.
Ubicacién: Locales permisionarios lineas subterraneas.

Suma asegurada: $11.724.000.-

Xl. Riesgo: INCENDIO
Vigencia: 20/05/2010 al 20/05/2011
Cobertura: Incendio Edificio.
Ubicacién: Estacién Terminal Federico Lacroze. - Concesién ENABIEF.

Suma Asegurada; $ 4.500.000.-

X, Riesgo: RESPONSARBILIDAD CIVIL
Vigencia: 19/05/2010 al 19/05/2011
Cobertura: Responsabilidad civil emergente de cualquier dafo, pérdida o

lesion que pueda sobrevenir a terceras personas, bienes y/o
propiedades de terceros como consecuencia de su actividad
dedicada a la explotacién comercial del hall central de la
Estacion Federico Lacroze.

Limite: Hasta $ 350.000.-

Ubicacién: Estacién Terminal Federico Lacroze. - Concesion ENABIEF.
XI. Riesgo: SEGURG TECNICO

Vigencia: 05/10/2010 al 05/10/2011

Cobertura: Todo riesgo. Incluyendo el riesgo de montaje de los 420

molinetes electromagnéticos y 75 maquinas expendedoras.
Suma Asegurada: US$ 3.000.000.-

Ubicacién: Reptblica Argentina.
Valor Contable
Residual: $1.578.359.-

Véase nuestra informe de fecha
10-Ge marzo de 2011 __——

PRICEWATERHOUS 0. SR.L
Carlos F. Tarsitano Ibertc E{Verra

{Socio) Por Comisién Fiscalizadora Presidgnte
O\P.C.E.C.A.B.A. Te1F217
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Metrovias Sociedad Anonima

Informacién solicitada por el Articulo 68 del reglamento

de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires (Continuacién)

XlV.  Riesgo: MALA PRAXIS MEDICA
Vigencia: 23/02/2011 al 23/02/2012
Cobertura: Responsabilidad Civil profesional para médicos vy
odantdlogos.
Suma Asegurada: $ 150.000 por cada evento.
Ubicacién Riesgo: Replblica Argentina.
XV. Riesgo: SEGURQO TECNICO
Vigencia: 17/10/2010 al 17/10/2011
Cobertura: Plus coverage, excluye hurto y/o extravio sobre equipos de
procesamiento de datos y sus componentes.
Suma Asegurada: US$ 118.541 -
Deducible: US$ 1.000 por evento.
XVi.  Riesgo: SEGURO TECNICO
Vigencia: 31/12/2010 al 31/12/2011
Cobertura: Seguro de equipo contratista. Danos al equipo: todo riesgo.
Responsabilidad civil, lesiones y/o muerte y danos
materiales.
Suma Asegurada: EUR 230.000.-

Deducible:

10% del siniestro.

14, Ver Nota Nro. 2.5.n. a los Estados Contables y Anexo E.
15. Ver Nota Nro. 12. a los Estados Contables.

16. No aplicable.

17. No existen.

18. No aplicable.

Carlos F. Tarsitano
Por Comisidn Fiscalizadora

(Socio)
G\P.C.E.C.A.B.A. T2 1 F° 17
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Metrovias Sociedad Anénima

Reseiia informativa
Por el ejercicio econdmico iniciado el 1° de enero de 2010 y finalizado
el 31 de diciembre de 2010, presentada en forma comparativa

1) COMENTARIOS SOBRE LAS ACTIVIDADES DE LA SOCIEDAD

El ejercicio iniciado el 1°de enero de 2010 y finalizado el 31 de diciembre de 2010 arroj6
una ganancia neta de $ 35.890.443, en comparacion a la ganancia neta de $ 103.229.214
registrada en el ejercicio anterior.

El principal factor de la disminucion experimentada en el resultado de la Sociedad
obedece al reconocimiento, en el ejercicio anterior, de los efectos retroactivos de las
Resoluciones que habian sido aprobadas por el MPFIPyS en lo referente al articulo 7.4.1.
del Contrato de Concesion, gue prevé la redeterminacion de la tarifa bésica, el subsidio o
el canon, como mecanismo de ajuste de la ecuacidon econdmica financiera del mismo.
Dicho reconocimiento, neto del impuesto a las ganancias correspondiente, fue expuesto
en las lineas “Otros ingresos y egresos netos” y “Resultados financieros generados por
activos” del Estado de Resultados.

El resultado operativo de la Sociedad se incrementéd en $ 3,1 millones en el presente
gjercicio respecto del afo anterior, principalmente debido a: (i) un incremento en los
ingresos operativos de $ 13,7 millones equivalente al 5,88% y (i} un aumento en los
costos operativos de $ 10,6 millones equivalentes al 5,53%; dicho aumento fue motivado
principalmente por los incrementos en los rubros mano de obra, alquileres, gastos de
mantenimiento de activos, juicios, siniestros y sanciones y seguros, parcialmente
compensados por una disminucién en el rubro seguridad y vigilancia (producto de que el
Estado Nacional asumié directamente el costo de la Policia Federal) y por el
reconocimiento de mayores costos de explotacion.

Durante el presente ejercicio y en pos de dar reconocimiento a los mayores costos
laboraies, atento a los Acuerdos suscriptos con la Union Tranviaria Automotor, la
Asociacién de Sefaleros Ferroviarios Argentina, la Unién Ferroviaria y el Sindicato de la
Fraternidad celebrados el 8 de abril de 2010, la Secretaria de Transporte emitié las
Providencias Resolutivas N° 1749 del 4 de mayo de 2010, N° 1876 del 12 de mayo de
2010, N° 2199 del 1 de junio de 2010, N° 2714 del 5 de julio de 2010 y N° 3180 del 2 de
agosto de 2010, en las cuales instruy6 al pago del 80% del reclamo efectuado por la
Sociedad referido a tal incremento del rubro Personal. Los montos percibidos por la
Sociedad ascendieron a $ 5,5 millones por marzo 2010 y $ 6,2 millones mensuales
correspondientes a abril, mayo, junio y julio 2010. En el mismo sentido, la Providencia
Resolutiva N° 3553 de fecha 3 de septiembre de 2010 instruyé el pago por $ 6,9 millones
del 100% del reclamo efectuado por la Sociedad mencionado precedentemente
correspondiente al mes de agosto de 2010. Con fecha 1 de octubre de 2010, Ia
Providencia Resolutiva N° 4077 instruyé el pago de $ 25,5 millones correspondientes a la
compensacion del rubro personal por el mes de septiembre de 2010 gue incluia los
incrementos mencionados precedentemente sumado a las alteraciones salariales habidas
en los Acuerdos Gremiales suscriptos con fecha 26 de agosto de 2010 y al 50% de las
diferencias salariales relativas al periodo marzao-agosto 2010. Con fecha 2 de noviembre
de 2010, la Providencia Resolutiva N° 4578 instruyd el pago de $ 12,5 millones
correspondientes a la compensacién del rubro personal correspondientes al mes de
octubre de 2010.

Véasenuestro informe de fecha \1) ()}JR
10 de marzo dejm-’r-—-\
ICE WATEFt E & CO. 8.

- -

Carlos F. Tarsitano berto E.Nerra
(Socio) Por Comisidn Fiscalizadora Presignte
.PCECABA T21F217
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Metrovias Sociedad Anonima
Reseiia informativa (Continuacién)

Finalmente, las Resoluciones N° 253 y N° 254 de |la Secretaria de Transporte de fecha 3
de diciembre de 2010 aprobaron las variaciones resultantes en el rubro personal a partir
del 1° de marzo por los montos reconocidos en las Providencias Resolutivas antes
mencionadas, y el monto de $ 11,8 millones correspondientes al mes de noviembre de
2010. Asimismo, dichas Resoluciones instruyeron el pago de la segunda y ultima cuota
establecida en los Acuerdos del 26 de octubre de 2010 por $ 13,9 millones suscriptos con
las distintas asociaciones gremiales.

Por otra parte, la normativa citada incorporé a la Cuenta de Explotacion de la Sociedad
las variaciones resultantes en el rubro Personal a partir del 1° de diciembre de 2010, y
consideré ademas, la inclusién en dicha cuenta del monto correspondiente a la
compensacién por la no modernizacién de la Linea A comprometida en el Contrato de
Concesion, resolviendo elevar el monto del subsidio a percibir por la Sociedad en $ 13.6
millones y cubrir el resto de los Costos de Explotacion mencionados anteriormente a
través de la totalidad de los ingresos derivados de la tarifa, segun se desprende del
expediente que motivd la citada Resolucion N° 253/10.

A la fecha de emision de los presentes Estados Contables el monto del subsidioc mensual
asciende a $ 48.2 millones, con derecho a percibirlos hasta la finalizacion del proceso de
renegociaciéon contractual. Dicho monto incluye $ 5,0 millones recibidos en compensacion
de los costos de explotacion referidos a la Linea H (ver nota 18).

La Sociedad ha realizado presentaciones referidas a la determinacion de los mayores
costos de explotacidn producidos en los afos 2008 a 2010 que a la fecha de cierre de los
presentes Estados Contables no han sido resueltas.

Todos los pagos que realice el Estado Nacional se consideran provisorios y a cuenta
hasta tanto concluya el proceso de renegociacién contractual.

La Sociedad continda la renegociacion del Contrato con el Gobierno Nacional, con el
objeto de contrarrestar los impactos negativos generados por los cambios en las
condiciones econémicas del pais, que han afectado su ecuacién econémica y financiera.

La Sociedad mantiene su participacion {33,33%) en la Unidad de Gestién Operativa
Ferroviaria de Emergencia S.A., sociedad operadora por cuenta y orden del Estado
Nacional de los ferrocarriles ex Linea Roca, San Martin y Belgrano Sur.

UGQFE ha transportado en el afio 2010 mas de 193,5 millones de pasajeros (Linea Roca
130,8 millones, Linea San Martin 49,9 millones y Linea Belgranc Sur 12,8 millones).
Merece destacarse que en el Ultimo afio las lineas San Martin y Belgrano Sur han
incrementado en un 4% y 8% respectivamente la cantidad de pasajeros transportados
mientras que en la Linea Roca se han mantenido estables respecto del afio anterior.
También ha crecido en las tres lineas el ingreso por abonos, lo que refleja la alta
fidelizacién de los pasajeros que confian en la prestacion del servicio en tiempo y forma.

En cuanto al aspecto operativo UGOFE ha logrado valores de cumplimiento de
programacién de trenes superiores al 95% y ha crecido significativamente en los
porcentajes de puntualidad. También merece destacarse las reducciones en la cantidad

- —~-de.fallas de locomotoras y rotura de rieles como consecuencia del avance de las tareas

tenimiento y mejoras de material rodante y vias realizadas en las tres lineas.

estro informe de fecha
0 de marzo

MUTT_—\ -
CE WWSE & CO.SRL. <

m
Carlos F. Tarsitano

(Socig) Par Comisidn Fiscalizadora

-

C\F’.C.E.C.A.B.A. TE1F217

68




Metrovias Sociedad Andénima
Reseiia informativa (Continuacién)

Asimismo, la Sociedad sigue formando parte de Ferrometro S.A. que explota el proyecto
“Tren Liviano del Este”, donde cuenta con el 50% del paquete accionario.

En relacion a las obras previstas por la Resoclucion N° 115/02 y por el Decreto 1683/05
que son financiadas con fondos del Tesoro Nacional y que se ejecutan en la medida que
existe disponibilidad de los mismos, la Resolucién Conjunta 19/09 del MPFIPyS y 5/09 del
Ministerio de Economia y Finanzas Publicas aprobd la nueva tipologia para la
redeterminacion de precios.

Los pasajeros pagos transportados durante el ejercicio ascendieron a 318,58 millones, un
2.20% mas que en el gjercicio anterior y los pasajeros totales transportados (incluyendo
combinaciones y franquicias) ascendieron a 414,61 millones, lo que representa un
incremento del 1,02% respecto del ejercicio anterior.

Los coches kildbmetros recorridos se mantuvieron en niveles similares a los del afio
anterior, en el orden de los 43 millones.

Por su parte, los coches en servicio en la hora pico ascendieron en promedioc a 496
unidades y los trenes puestos en servicio en la hora pico fueron en promedio 97 unidades.
Ambos promedios no registraron diferencias significativas respecto del arno anterior.

Cabe mencionar que en el transcurso del presente ejercicio la Sociedad ha transportado
en caracter de franquiciados a 13.038.435 pasajeros, permitiendo el transporte sin costo
alguno de jubilados, discapacitados, escolares, policias y personal de seguridad.
Asimismo, se transportaron 774.336 pasajeros beneficiados con franquicia parcial por su
caracter de docentes, estudiantes secundarios y terciarios.

Con fecha 6 de diciembre de 2010 la Sociedad comenzé a operar la Estacién Corrientes
producto de la extensién de la Linea H.

En relacién con las actividades habituales, durante el presente ejercicio la Sociedad ha
continuado la ejecucion de las obras comprometidas, como asi también ha llevado a cabo
otras obras con recursos propios. Todas ellas permitiran mejorar la calidad, confiabilidad y
seguridad del servicio para los pasajeros actuales y la captacion de nuevos pasajeros.

Se presenta a continuacion un detalle de estas obras y acciones desarroliadas durante el
presente ejercicio:

Ejecucion del Plan de Inversiones comprometido con el Estado Nacional y avance
de otras inversiones por cuenta de Metrovias

a. Principales obras comprometidas con el Estado Nacional que han sido concluidas en
el presente ejercicio:

» Concluyeron las obras de adecuacion de estaciones del subterraneo para
personas con movilidad reducida — 1¢ Etapa. Esta obra contemplaba la cbra civil
y la provisién, con su correspondiente montaje y puesta en servicio, de 8
ascensores de accionamiento hidraulico para pasajeros en las estaciones Caliao
y Catedral de la Linea D y Callao y Uruguay de la Linea B.

Finalizaron los trabajos correspondientes a la “Remodelacién de tramos faltantes
—Linea D (5.545 m. de via-simple)”. La ejecucion de esta obra permiti6 correr los

e

ro informe de fecha
e marzo de 2011 ——

KVATEHHOU CO.SR.L

Carlps F. Tarsitano erto E. Yerra
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trenes a las velocidades previstas en el plan de transporte y la utilizacion
correcta del sistema automatico de control (ATP) instalado como parte integrante
del nuevo sistema de senales.

b. Principales obras comprometidas con el Estado Nacional que se encuentran en curso:

Véase fluestro informe de fecha

Obras de “Renovacion de Vias — Etapa Ill km 17+000 a 25+500 Linea Urquiza”,
que comprenden la renovacién de vias, desagles, pasos a nivel y pasos
peatonales. Se alcanzé un grado de avance del 87,10%. El tramo faltante esta
paralizado por falta de aprobacién de las redeterminaciones de precios.

Trabajos correspondientes a la obra “Tunel de Acceso al Nuevo Taller Central —
Etapa Obra Civil’. El grado de avance es del 99,08%. La obra tiene pendiente
subsanar algunas terminaciones menores y verificaciones dimensionales, previas
a su recepcidon provisoria. Se espera para ello acordar con el Estado la
redeterminacion de precios.

Obras de “Adecuacién de las instalaciones para personas con movilidad reducida
en el Ferrocarrit General Urquiza”. El grado de avance es del 92,02%. Todas las
rampas tienen ya recepcion definitiva, salvo la del andén descendente de la
Estacion El Libertador, demorada por falta del permiso municipal.

Obras de “Locales para cubrir las necesidades de Seguridad e Higiene”. Se han
concluido las Etapas | y Il. Se esta confeccionando la ingenieria correspondiente
a la Etapa lll.

Obra de “Renovacion de Vias Etapa Il Ferrocarrii General Urquiza — Obra
faltante — complemento”. El grado de avance es del 46,15%. El tramo faltante
esta paralizado por falta de aprobacion de las redeterminaciones de precios.

Tareas correspondientes al programa de “Reemplazo de escaleras mecanicas
(29)", las que consisten en la provisién, montaje y mantenimiento preventivo
durante el gjercicio de garantia de escaleras mecanicas nuevas en reemplazo de
escaleras mecanicas existentes. El grado de avance es del 42,65%. La obra se
encuentra paralizada por falta de aprobacion de las redeterminaciones de
precios.

Obra de Alumbrado de emergencia en estaciones de la Linea “C”, D", y "E"
excepto estaciones del nudo 9 de Julio. El alcance consiste en la implantacion de
un sistema de iluminacién de emergencia centralizado, no permanente en las
Lineas “C", "D", y “E”. No se han podido iniciar los trabajos por falta de
reconocimiento por parte del Estado de la redeterminacion de precios del
Contrato.

Obra “"Remodelacién de 64 coches General Electric Espafoles”. El grado de
avance es de! 6,03%. El ritmo de avance esta afectado por falta de aprobacion
de las redeterminaciones de precios.

Obra “Remodelacién de 86 coches Siemens Schuckert”. El grado de avance es
del 22,01%. Su avance esta siendo afectado por falta de aprobacion de las
redeterminaciones de precios.

Obra Remodelacidn del Vestibulo Narte de 1a Estacidon Catedral. El avance de la
certificacion es del 19,03%.

CHOAL TG

Carlos F. Tarsitanc lberto E Ferra

{Socio) Por Comision Fiscalizadora Presigente

Y.P.C.E.G.A.B.A‘ Te1F¢17
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Metrovias Sociedad Anénima
Reseiia informativa (Continuacién)

Otras acciones llevadas a cabo por la empresa en el presente ejercicio

* Como parte del Programa de Accién Cultural “"Subte Vive”, se llevaron a cabo las
siguientes actividades:

e Ciclo de esculturas: muestra rotativa mensual en la que se presentaron
obras de diferentes artistas.

= (Ciclo de lectura de poemas en el subte

* Restauracion y preservacion de murales en estaciones Juramento y Los
Incas, asi como relevamiento de todos los murales, a fin de poder realizar
un plan integral de recuperacion de ceramicas y mayélicas para el 2011.

¢ Apoyo al Buenos Aires Festival Internacional de Cine |ndependiente
(BAFICI).

* Auspicio del evento “Mascaradas de Mayo”, proyecto teatral popular que
sintetiza los acontecimientos histéricos de la semana de mayo.

» Donacidn de libros a organizaciones tales como Conviven, Mensajeros de
la Paz, Hogar Santa Ana y Tupe Rape.

» Construccion del mural del artista Carlos Nine en la estacion Congreso de
la Linea A.

» Décima edicion del tradicional Festival de Jazz.
s Concurso de Relatos de Inmigrantes en el Bicentenario.
» Concurso de fotografia “El imaginario de la Ciudad en el Bicentenario”.

* Realizacion de diferentes performances artisticas en el subte como parte
del proyecto “Cuerpo y Ciudad”.

¢ Colaboracién en el produccidon multimedia “Combinaciones” que consisti
en 10 historias de 5 a 7 minutos, de diferentes géneros, que fueron
exhibidas en La Nacion digital.

» Diariamente los pasajeros del Subte pueden disfrutar de una variedad de
eventos culturales en distintos horarios y estaciones con espectaculos de
danza, teatro, titeres y musica entre otros.

* Por su parte, se llevaron a cabo las siguientes camparnas y acciones:

* Bicentenario: se realizd una campana para conmemorar los 200 afios de
nuestra patria, que incluyé el concurso literario “Relatos de Inmigrantes”, la
Muestra de coches historicos los dias 25 y 26 de mayo y Grafica con
disefo alusivo en subtepass y medios de comunicacion con el pasajero.

* Campana de prevencion del dengue: se informé las acciones que realizé la
compania para prevenir el dengue.

» Campaiia de difusion sobre los trabajos de renovacién de vias de la Linea
D.

e Campanas “Todos elegimos el subte” y “Dia del subte”.

AL

Carlos F. Tarsitano berto EJWerra
(Sacio) Por Comision Fiscalizadora Presidghte
C\.%C.E.C.A.B.A. T*1F217

uestro informe de fecha
10 de marzo de
EWATER/O&JSE & CO. SR,

7

/



Metrovias Sociedad Anénima
Reseiia informativa (Continuacién)

¢ Programa Educativo Subite: el cual toma el formato de una obra de titeres,
y busca generar conciencia entre los nifios sobre los aspectos positivos del
Subte como medio de transporte social.

* Programa de reciclado de llaves: en junio se incorporé al Programa de
reciclado de papel y tapitas a beneficio de la Fundacion Garrahan.

+ Programa de Becas Escolares para alumnos de primer y segundo afo del
polimodal de la Escuela Nuestra Sefiora de Fatima.

¢ Entre el 22 de febrero y el 3 de marzo se llevd a cabo la tradicional
campafa “Todos podemos ser Utiles”, que consistié en el canje por parte
de los pasajeros de Utiles escolares a cambio de dos viajes en Subte. Los
mismos fueron entregados en escuelas rurales apadrinadas por APAER.

» Campaia de recoleccion de alimentos: con motivo del dia del nifio y de las
fiestas de fin de afio se llevaron a cabo la 17°y 18° edicién de la campana
“2 viajes por un alimento” a beneficio de la Fundacién Banco de Alimentos.

* Se colaboré mediante la donacion de alimentos no perecederos con la 25°
edicion del programa Tren Solidario con destino a Concordia (Entre Rios).

¢ Se colabord con la organizacién CILSA en la difusion de su campana
“Cuando dejar de ver la silla de ruedas”. Del mismo modo se colaboré con
la Red Médicos del Mundo en la difusion de la campana “Haiti nos
necesita’.

* Donacién de espacio institucional en SubTV: en favor de Céritas, Fundacion
Nosotros, el Centro de Implementacion de Politicas Publicas para la Equidad y el
Crecimiento (CIPPEC), la Organizaciéon Panamericana de la Salud, ASDRA
(Asociacién de Sindorme de Down de la Republica Argentina), Fundacion Discar,
Fundacidn Par y Mensajeros de la Paz.

e Disefio y produccién de todos los soportes (mapas, sefales, carteles,
informacién de horarios, etc.) en los que se incorporé la nueva estacion
Corrientes de la Linea H.

e Encuesta Permanente de Satisfaccion de Clientes de Metrovias. Se concluy6 el
procesamiento correspondiente a los meses de octubre de 2009 a septiembre de
2010 y se realizd el relevamiento de los meses de octubre a diciembre de 2010.

2) ESTRUCTURA PATRIMONIAL COMPARATIVA

al 31.12.10 al 31.12.09 al 31.12.08 al 31.12.07 al 31.12.06
$ $ § b $
Activo corriente 627.628.652 641.609.908 454 .435 465 308.754.963 282.750.507
Activoe no corriente 133.668.038 150.967.977 151.352.874 83.919.339 77.490.476
Total activo 761.296.690 792.577.885 605,788,339 392.674.302 360.240.983
Pasivo corriente 458.308.828 499.935.726 451.021.745 260.678.951 209.394.355
Pasivo no corriente 114.214.277 139.759.017 105.112.666 87.849.257 108.125.549
Total pasivo 572.523.105 639.694.743 556.134.411 348.528.208 317.519.904
Total patrimonio neto 188.773.585 152.883.142 49.653.928 44.146.094 42.721.079
otal delpasivp y del patrimonio neto 761.296.690 792.577.885 605.788.339 392.674.302 360.240.983
\ e
Véase nugstro informe de fecha
19-de marzo de 2011 _—"" >
ATERHOUSE &-€O. S.R L

Carlos F. Tarsitano Alferto E. Vprra
{Socio) Por Comisidn Fiscalizadora Presidepfe
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3) ESTRUCTURA DE RESULTADOS COMPARATIVA

al 31.12.10 al 31.12.09 al 31.12.08 al 31.12.07 al 31.12.06
$ $ $
Resultado aperativo ordinario 45.396.968 42.258.645 23.659.917 (3.935.168} 801.332
Resultados financieros netos 440.266 51.512.872 (11.281.477) (7.269.202} 14.021.543
Ctros ingresos y egresos netos 10.696.815 120.762.804 {1.712.070) 14.950.855 (7.212.361)
Rdo. antes de impuesto a las ganancias 56.534.049 214.534.321 10.666.370 3.786.525 7.610.514
Impuesto a las ganancias (20.643.606) (111.305.107) (5.158.536) (2.361.510) (4.833.258)
Ganancia del perioda 35.890.443 103.229.214 5.507.834 1.425.015 2.777.256
4) DATOS ESTADISTICOS
al 31.12.10 al 31.12.09 o al 31.12.08 o, al 31.12.07 % al 31.12.06 %
en millones en millones ° en millones ° en millones en millones
Pasale”’;;;“é‘gp"“adc’s 318,58 311,71 2,20 310,89 2,47 290,04 9,50 294,73 8,09
Pasa’emfo:g’l‘;‘gp"”ad"s 414,61 410,44 1,02 409,80 1,17 381,55 8,66 386,95 7,15
Coches Km. recoriidos 43,35 43,40 (0.12) 41,56 431 40,00 B.38 40,28 7,62
al 31.12.10 al 31.12.09 o al 31.12.08 o al 31.12.07 %o al 31.12.06 %
en unidades en unidades ° en unidades ° en unidades en unidades
Promedio de trenes en
servicio hora pico 97 98 (1,02) 97 0,00 g2 5,43 91 6,59
Promedio de coches en
servicio hora pico 496 503 (1,39) 497 (0,20) 466 6,44 468 5,98
5) PRINCIPALES INDICES
Al 31.12.10 al 31.12.09 al 31.12.08 al 31.12.07 al 31.12.06
5 $ $ $ $
Liquidez 1,37 1,28 1.01 1,18 1,35
Soivencia 0,33 0,24 0,09 0,13 0,13
Inmovilizacion del capital 0,18 0,19 0,25 0,21 0,22
Rentabilidad 0,19 0,68 0,11 0.03 0,07

6) BREVE COMENTARIO SOBRE PERSPECTIVAS FUTURAS

Para el proximo ejercicio la Sociedad prevé continuar con la adecuacion de su contrato
con el Gobiernoe y llevar a cabo acciones que le permitan lograr un mejor posicionamiento.

La Sociedad continuaré las obras y acciones que se detallan a continuacion:

* Obra de “Renovacion de Vias Etapa Il

Complemento”.

* QObras del programa de “Renovacién de Vias — Etapa Ill km 17+000 a 25+620

Linea Urquiza”. \
\
estro informe de fecha
de marzo de 2011 ——.

WATERH & CO. SR
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Ingenieria correspondiente a la Etapa Ill de la obra “Locales para cubrir las
necesidades de Seguridad e Higiene”.

Obras de “Adecuacién de las Instalaciones para personas con movilidad
reducida en el Ferrocarril General Urquiza™

Obra del programa “Reemplazo de escaleras mecéanicas (29)".
“Remaodelacion de 64 coches General Electric Espanoles”.
“Remcdelacion de 86 coches Siemens Schuckert”.

Obra de Alumbrado de emergencia en estaciones de las lineas “C”, “D" y “E”
excepto estaciones del nudo “9 de julio”.

Obra “Tunel de Acceso al Nuevo Taller Central — Etapa Obra Civil”.
Obra de remodelacion (ampliacién) del vestibulo norte de la Estacién Catedral.

Realizacién de encuestas permanentes de “Satisfaccion at Cliente” por periodos
trimestrales.

Desarrollo del Programa de Accién Cultural “Subte Vive®.
Campana "Todos elegimos el Subte”.

Se continuard trabajando en un nuevo disefioc de comunicacion al pasajero, a
través de la nueva diagramacion de los frentes de las boleterias, renovacion de
imagen de interior de coches y del agregado de carteleras de informacion al
pasajero.

La Sociedad prevé iniciar las siguientes obras y acciones:

Obras de adecuacion de estaciones para personas con movilidad reducida en la
Red de Subterraneos — Qbra civil y provision y montaje de ascensores en las
estaciones Lima de la linea A, Florida y Lacroze de la linea B y Catedral y Plaza
ltalia de la linea D.

Reconstruccion de 2 trenes (12 coches) de la Linea Urquiza.

Tareas para llevar adelante ia obra de “Renovacion de vias Etapa Il Bis Km 17
a Km 25.6 — complementario”.

“Programa Integral de Renovacion de Estaciones Ferroviarias de Servicios
Metropolitanos”, a iniciativa del Gobierno Nacional. En el caso de la Sociedad,
incluye las siguientes estaciones del F.C. Urquiza: Lacroze, Artigas, Arata,
Beird, El Libertador, Devoto, Lynch, Ferndandez Moreno y Lourdes.

5° Edicién de la campana “Todos pedemos ser utiles”.
2° ano del Programa de Becas Escolares

Programa Educativo “Subite” y Programa de Visitas al PCO con escuelas
aledanas a la red del subte, el premetro y el FFCC Urquiza.

WATERHO

b
Véase nyestro informe de fech m
de marzo de goaﬂ/aj
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Carlos F. Tarsitano berto E.Werra
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7) Avance en el cumplimiento del plan de implementacion de las NIIF

Como resultado del monitoreo del plan de implementacién especifico de las NIIF, el
Directorio no ha tomado conocimiento de circunstancia alguna que requiera

modificaciones al referido plan o que indique un eventual desvio de los objetivos y
fechas establecidos.

Véase Aliestro informe de f
10 de marzo

Carlos F. Tarsitano Alerto ElVerra

(Socio) Por Comision Fiscalizadora Presidinte
C.P.Q‘\.E.C.A.B.A. T°1F217
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INFORME DE LA COMISION FISCALIZADORA

A los sefiores Accionistas de
Metrovias Sociedad Andnima
CUIT N°: 33-66350121-2
Bartolomé Mitre 3342

Ciudad Autdnoma de Buenos Aires

1. De acuerdo con lo dispuesto en el inciso 5° del articulo 294 de la Ley N° 19.550,
hemos examinado el inventario, el balance general de Metrovias Sociedad Andnima
al 31 de diciembre de 2010, el correspondiente estado de resultados, de evolucion del
patrimonio neto y de flujo de efectivo por el ejercicio terminado en esa fecha y las
notas 1 a 20 y anexos A, C, E, G y H que los complementan, e informacion solicitada
por ¢l Art. 68 del Reglamento de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires al 31 de
diciembre de 2010 y Resefia Informativa por el ejercicio terminado en dicha fecha,
los que han sido presentados por la Sociedad para nuestra consideracion. Ademas,
hemos cxaminado los estados contables consolidados de Metrovias Sociedad
Anénima con la Unidad de Gestién Operativa Ferroviaria de Emergencia S.A.,
sociedad sobre la cual se ejerce control conjunto, por el gjercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2010, los que se presentan como informacion complementaria, y
revisado la Memoria del Directorio correspondiente a dicho ejercicio. La preparacion
y emisi6n de los mencionados estados contables es responsabilidad de la Sociedad.

2. Nuestro examen fue practicado respecto del trabajo efectuado por los auditores externos
de Metrovias S.A., Price Waterhouse & Co. S.R.L., quienes emitieron su informe de
anditoria con fecha 10 de marzo de 2011 con salvedad indeterminada y de acuerdo con
normas de sindicatura vigentes. Dichas normas requieren que los examenes de los
estados contables se efectien de acuerdo con las normas de auditoria vigentes, e
incluyan la verificacién de la razonabilidad de la informacion significativa de los
documentos examinados y su congruencia con la restante informacion sobre las
decisiones societarias de las que hemos tomado conocimiento, expuestas en actas de
Directorio y Asamblea, asi como la adecuacion de dichas decisiones a la ley y los
estatutos, en lo relativo a sus aspectos formales y documentales. Una auditoria requiere
que el auditor planifique y desarrolle su tarca con el objetivo de obtener un grado
razonable de seguridad acerca de la inexistencia de manifestaciones no veraces o errores
significativos en los estados contables. Una auditoria incluye examinar, sobre bases
selectivas, los elementos de juicio que respaldan la informacion expuesta en los estados
contables, asi como evaluar las normas contables utilizadas, las estimaciones
significativas efectuadas por la Sociedad y la presentacién de los estados contables
tomados en su conjunto. No hemos evaluado los criterios empresarios de
administracién, comercializaciéon ni operativos, dado que ellos son de incumbencia
exclusiva de la Sociedad.



3. Asimismo, en relacién con la Memoria del Directorio correspondiente al ejercicio
finalizado el 31 de diciembre de 2010, hemos verificado que contiene la informacion
requerida por el articulo 66 de la Ley de Sociedades Comerciales y, en lo que es materia
de nuestra competencia, que sus datos numéricos concuerdan con los registros contables
de 1a Sociedad y otra documentacion pertinente.

4. Los saldos al 31 de diciembre de 2009 que se exponen en los estados contables se
presentan a efectos comparativos y fueron examinados por nosotros sobre los cuales

expresamos una opinién con salvedades en nuestro informe de fecha 8 de marzo de
2010.

5. En Nota I se detallan las circunstancias vigentes al cierre del gjercicio relacionadas con
la renegociacién del contrato de concesion que constituye el marco regulatorio bajo el
cual se desarrolla el negocio principal de la Sociedad y las situaciones que afectan su
ecuacion econdmica y financiera. La direccion de la Sociedad prevé continuar las
negociaciones con el Gobierno Nacional, respecto de la adecuacion de su contrato de
concesion y el reconocimiento de los reclamos presentados. Los impactos generados por
el conjunto de medidas adoptadas hasta la fecha por el Gobierno Nacional sobre los
estados contables de la Sociedad al 31 de diciembre de 2010, se reconocieron de acuerdo
a las evaluaciones y estimaciones realizadas por la gerencia a la fecha de preparacion de
los mismos y no incluyen los efectos de eventuales ajustes y reclasificaciones, si los
hubiere, que pudieran requerirse de resolverse la situacion descripta en forma diferente a
las evaluaciones y estimaciones realizadas por la Sociedad.

6. Basado en el trabajo realizado, con el alcance descripto en los parrafos anteriores,
informamos que:

a) en nuestra opinidn, sujeto al efecto que sobre los estados contables podrian tener los
eventuales ajustes y reclasificaciones, si los hubiere, que pudieran requerirse de la
resolucién de las incertidumbres descriptas en el punto 5:

(1) los estados contables de Metrovias Sociedad Anonima reflejan
razonablemente, en todos sus aspectos significativos, su situacion
patrimonial al 31 de diciembre de 2010 y los resultados de sus operaciones,
las variaciones en su patrimonio neto y el flujo de efectivo por el ejercicio
terminado en esa fecha, de acuerdo con normas contables profesionales
vigentes en la Ciudad Auténoma de Buenos Aires.

(i)  los estados contables consolidados de Metrovias Sociedad Anénima con la
Unidad de Gestion Operativa Ferroviaria de Emergencia S.A. reflejan
razonablemente, en todos sus aspectos significativos, su situacion
patrimonial consolidada al 31 de diciembre de 2010 y los resultados
consolidados de sus operaciones y ¢l flujo de efectivo consolidado por el
gjercicio terminado en esa fecha, de acuerdo con normas contables
profesionales vigentes en la Ciudad Auténoma de Buenos Aires.



b) No tenemos observaciones que formular, en materia de nuestra competencia, en
relacién con la Memoria del Directorio, siendo las afirmaciones sobre hechos futuros
responsabilidad exclusiva del Directorio.

¢) En relacién a lo determinado por la Resolucion N° 368 de la Comision Nacional de
Valores, informamos que hemos leido el informe del auditor externo, del que se
desprende lo siguiente:

i) las normas de auditoria aplicadas son las aprobadas por el Consejo
Profesional de Ciencias Econdmicas de la Ciudad Auténoma de Buenos
Aires, las que contemplan los requisitos de independencia, y

it) los estados contables han sido preparados teniendo en cuenta las normas
contables aprobadas por el Consejo Profesional de Ciencias Economicas
de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires y las disposiciones de la
Comision Nacional de Valores.

7. Se ha dado cumplimiento a lo dispuesto por el articulo 294 de la Ley de Sociedades
Comerciales, incluyendo su inciso 4° sobre el control de constitucion y subsistencia de
la garantia a directores; garantia que a la fecha de emisién de los Estados Contables se
encuentra vigente

Ciudad Auténoma de Buenos Aires, 10 de marzo de 2011

<—Dr. Carlos F. Tarsitano N
Contador Publico (U.B.A.)

CPCECABA.T°1F°58
Por Comisién Fiscalizadora




INFORME DE LOS AUDITORES

Alos sefiores Accionistas, Presidente y Directores de
Metrovias Sociedad Andnima

Domicilio legal: Bartolomé Mitre 3342

Ciudad Auténoma de Buenos Aires

CUIT N°: 30-66350121-2

Hemos efectuado un examen de auditoria de los balances generales de Metrovias Sociedad Andnima al 31 de
diciembre de 2010 y 2009, de los correspondientes estados de resultados, de evolucion del patrimonio neto y de
flujo de efectivo por los ejercicios terminados en esas fechas y de las notas 1 a 20 y anexos A, C, E, Gy H que los
complementan. Ademas, hemos examinado los estados contables consolidados de Metrovias Sociedad
Antdnima con la Unidad de Gestion Operativa Ferroviaria de Emergencia S.A., sociedad sobre la cual se
ejerce control conjunto, por los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2010 y 2009, los que se
presentan como informacidn complementaria. La preparacién y emisién de los mencionados estados
contables es responsabilidad de la Sociedad. Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinién sobre
los estados contables, en base a la auditoria que efectuamos.

Nuestros examenes fueron practicados de acuerde con normas de auditoria vigentes en la Repiblica
Argentina. Tales nermas requieren que planifiquemos y realicemos nuestro trabajo con el objeto de obtener
un razonable grado de seguridad de que los estados contables estén exentos de errores significativos y
formarnos una opinién acerca de la razonabilidad de la informacién relevante que contienen los estades
contables. Una auditoria comprende el examen, en base a pruebas selectivas, de evidencias que respaldan
los importes y las informaciones expuestas en los estados contables. Una auditorfa también comprende una
evaluacion de las normas contables aplicadas y de las estimaciones significativas hechas por la Sociedad, asi
como una evaluacién de la presentacién general de los estados contables. Consideramos que las auditorias
efectuadas constituyen una base razonable para fundamentar nuestra opinién.

En Nota 1 se detallan las circunstancias vigentes al cierre del ejercicio relacionadas con la renegociacion del
contrato de concesidn que constituye el marce regulatorio bajo el cual se desarrolla el negocio principal de
la Sociedad y las situaciones que afectan su ecuacién econdémica y financiera. La direccidn de la Seciedad
prevé continuar las negociaciones con el Gobierno Nacional, respecto de la adecuacion de su contrato de
concesion y el reconocimiento de los reclamos presentados. Los impactos generados por el conjunto de
medidas adoptadas hasta la fecha por el Gobierno Nacional sobre los estados contables de la Sociedad al 31
de diciembre de 2010 ¥ 2009, se reconocieron de acuerdo a las evaluaciones y estimaciones realizadas por la
gerencia a la fecha de preparacién de los mismos y no incluyen los efectos de eventuales ajustes y
reclasificaciones, si los hubiere, que pudieran requerirse de resolverse la situacion descripta en forma
diferente a las evaluaciones y estimaciones realizadas por la Sociedad.

En nuestra opinién, sujeto al efecto que sobre los estados contables podrian tener los eventuales ajustes y
reclasificaciones, si los hubiere, que pudieran requerirse de la resolucion de las incertidumbres descriptas en el
punto 3:

a) los estados contables de Metrovias Sociedad Andnima reflejan razonablemente, en todos sus aspectos
significatives, su situacién patrimonial al 31 de diciembre de 2010 ¥ 2009 y los resultados de sus
operaciones, las variaciones en su patrimonio neto y el flujo de efectivo por los ejercicios terminados en
esas fechas, de acuerde con normas contables profesionales vigentes en la Ciudad Auténema de Buenos
Aires.

Price Waterhouse & Co. S.R.L., Bouchard 557, piso 8°, C1106ABG - Ciudad de Buenos Aires
T: +(54.11) 4850.0000, F: +{54.11) 4850.1800, www.pwc.com/ar

Price Waterhouse & Co. 5.R.L. es una firma miambra de la rad global de PricewaterhouseCoopers International Limited (PwCIL). Cada una de las firmas es una

entidad tegal separada que no achia como mandataria de PwCIL ni de cualquier otra firma miembro de la red.
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b)

los estados contables consolidados de Metrovias Sociedad Anénima con la Unidad de Gestién Operativa
Ferroviaria de Emergencia S.A. reflejan razonablemente, en todos sus aspectos significativos, su
situacién patrimonial consolidada at 31 de diciembre de 2010 ¥ 2009 y los resultados consolidados de sus
operaciones y el flujo de efectivo consolidado por los ejercicios terminados en esas fechas, de acuerdo con
normas contables profesionales vigentes en la Ciudad Auténoma de Buenos Aires.

5. En cumplimiento de disposiciones vigentes informamos que:

los estados de Metrovias Sociedad Andnima y sus estados consolidados se encuentran asentados en el
libro "Inventarios y Balances” y cumplen, en lo que es materia de nuestra competencia, con lo dispuesto
en la Ley de Sociedades Comerciales y en las resoluciones pertinentes de la Comision Nacional de Valores;

los estados de Metrovias Sociedad Anénima surgen de registros contables llevados en sus aspectos
formales de conformidad con normas legales que mantienen las condiciones de seguridad e integridad en
base a las cuales fueron autorizados por la Comision Nacional de Valores;

hemos leido la resefia informativa y la informacién adicional a las notas a los estados contables requerida
por el articulo 68 del Reglamento de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires, sobre las cuales, en lo que es
materia de nuestra competencia, no tenemos ninguna observacién que formular.

al 31 de diciembre de 2010, la deuda devengada a favor del Sistema Integrado Previsional Argentino que
surge de los registros contables de Metrovias Sociedad Andnima ascendia a $ 87.439.053,40, no siendo
exigible a dicha fecha.

Hemos aplicado los procedimientos sobre prevencién de lavado de activos y financiacién del terrorismo

revistos en las correspondientes normas profesionales emitidas por el Consejo Profesional de Ciencias
némicas de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires.”

a de Buenos Aires, 10 de marzo de 2011

(Socio)

‘%.P.C.E.C.A.B.A. T%1F017
Dr. Gabriel M. Pertonc
Cantador Piiblico (UCA)
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Metrovias S.A,
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De nuestra consideracién:

En nuestro caracter de auditores externos de Metrovias 5.A. {en adelante “la Sociedad™), a efectos de
su presentacién ante la Comisién Nacional de Valores (v la Bolsa de Comercio de Buenos Aires) v de
acuerdo con lo requerido por el articulo 4 de la Resolucién General N° 400 emitida por la Comisién
Nacional de Valores, que modifica el art. 18 inciso e) del acipite IIL.g.1. de las Normas de dicha
Comisién, informamos que el total de honorarios en concepto de servicios de auditoria y relacionados
facturados por Price Waterhouse & Co. S.R.L. a la Sociedad en el gjercicio finalizado el 31 de diciembre
de 2010 representan:

1. el 8,03 % sobre el total de honorarios por servicios de auditoria y relacionados facturados por
Price Waterhouse & Co. S.R.L, a la Sociedad, sus sociedades controlantes, controladas y
vinculadas en dicho ejercicio.

2. el 8,80 % sobre el total de honorarios por servicios facturados por Price Waterhouse & Co.
S.R.L. ala Sociedad, sus sociedades controlantes, controladas y vinculadas en dicho ejercicio.

El presente informe especial se emite para uso exclusivo de la Sociedad, para su presentacion a la
Comisién Nacional de Valores, (v la Bolsa de Comercio de Buenos Aires} y no debe ser utilizado
para ningin otro propésito.

Cindad Auténoma de Buenos Aires, 10 de marzo de 2011

.L.

(Socio)

V' CPCECABATO1F017
Dr, Gabriel M. Perrene
Contador Piblico (UCA)
C.P.C.ECA.B.A. Tomo 182 - Folio 10
—

Price Waterhouse & Co. S.R.L., Bouchard 557, piso 8° C1106ABG - Ciudad de Buenos Aires
T: +(54.11) 4850.0000, F: +(54.11) 4850.1800, www.pwc.com/ar

Price Waterhouse & Co. 5.R.L. es una firma miembro de la red global de PricewaterhouseCoopers Intarnational Limited (PwCIL). Cada una de las firmas es una
entidad legal separada que no actia como mandataria de PwCIL ni de cualguier otra firma miembro de la red.
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ACTA Nro.353

En la ciudad de Buenos Aires, a los 10 dias del mes de marzo de dos mil once en el
domicilioc de Bartolomé Mitre 3342 de esta Capital, una vez constituido el quorum
necesario para deliberar, se reunen los Sres. Directores de Metrovias S.A. que
firman al pie con la asistencia de los integrantes de la Comisidn Fiscalizadora que
firman al pie. Reunido el quérum necesario, y presididos por el Cr. Alberto E. Verra
se inicia la sesién a las once horas, a fin de tratar el siguiente Orden del Dia:

PUNTO 1) CONSIDERACION DE LA MEMORIA, INFORME DEL CODIGO DE
GOBIERNO SOCIETARIO, INVENTARIO, BALANCE GENERAL, ESTADO DE
RESULTADOS, ESTADO DE EVOLUCION DEL PATRIMONIO NETO, ESTADO
DE FLUJO DE EFECTIVO, NOTAS, ANEXOS Y ESTADOS CONTABLES
CONSOLIDADOS LOS QUE SE PRESENTAN COMO INFORMACION
COMPLEMENTARIA, INFORMACION SOLICITADA POR EL ART. 68 DEL
REGLAMENTO DE LA BOLSA DE COMERCIO Y RESENA INFORMATIVA
CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO INICIADO EL 1RO. DE ENERO DE 2010 Y
FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2010.

El Sr. Presidente expresa que la reunidén tiene por finalidad someter a la
consideracion de los Sres. Directores la Memoria, Informe del Cédigo de Gobierno
Societario, Inventario, Balance General, Estado de Resultados, Estado de Evolucion
del Patrimonio Neto, Estado de Flujo de Efectivo, las Notas aclaratorias (1 a 20) y
Anexos A, C, E, G y H, que los complementan, y los Estados Contables
Consolidados con la Unidad de Gestidn Operativa Ferroviaria de Emergencia S.A.
sobre la cual se ejerce control conjunto los que se presentan como informacién
complementaria, informacién solicitada por el art. 68 de Reglamento de la Bolsa de
Comercio de Buenos Aires y la resefia informativa, por el ejercicio econémico
iniciado el 1 de enero de 2010 y finalizado el 31 de diciembre de 2010 presentado
en forma comparativa con el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2009,
documentacién que fue entregada a los presentes con la debida anticipacion,
juntamente con el informe del Contador Certificante. Luego de un breve debate el
Directorio por unanimidad aprueba la documentacién antes mencionada. A
continuacién se transcribe la Memoria aprobada:

Senores Accionistas:

De conformidad con las disposiciones legales y estatutarias vigentes el Directorio
somete a vuestra voluntad la Memoria, el Balance General y los Estados de
Resultados, de Evolucion del Patrimonio Neto, de Flujo de Efectivo, notas, anexos,
Estados Contables Consolidados presentados como informacion complementaria,
Resena Informativa e informacion Adicional solicitada por el Art. 68 del Reglamento
de la Bolsa de Comercioc de Buenos Aires correspondientes al décimo octavo
gjercicio econdmico iniciado el 1° de enero de 2010 y finalizado el 31 de diciembre
de 2010.
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1. ACTIVIDADES DE LA SOCIEDAD DURANTE EL PRESENTE EJERCICIO

El ejercicio iniciado el 1° de enero de 2010 y finalizado el 31 de diciembre de 2010
arrojé una ganancia neta de $ 35.890.443, en comparacion a la ganancia neta de
$ 103.229.214 registrada en el ejercicio anterior.

E! principal factor de la disminucién experimentada en el resultado de la Sociedad
obedece al reconocimiento, en el ejercicio anterior, de los efectos retroactivos de las
Resoluciones que habian sido aprobadas por el MPFIPyS en lo referente al articulo
7.4.1. del Contrato de Concesién, que prevé la redeterminacion de |a tarifa basica, el
subsidio o el canon, como mecanismo de ajuste de la ecuaciéon econdémica
financiera del mismo. Dicho reconocimiento, neto del impuesto a las ganancias
- correspondiente, fue expuesto en las lineas “Otros ingresos y egresos netos” y
“Resultados financieros generados por activos” del Estado de Resultados.

El resultado operativo de la Sociedad se incrementd en $ 3,1 millones en el presente
ejercicio respecto del afo anterior, principalmente debido a: (i) un incremento en los
ingresos operativos de $ 13,7 millones equivalente al 5,88% vy (ii) un aumento en los
costos operativos de $ 10,6 millones equivalentes al 553%; dicho aumento fue
motivado principalimente por los incrementos en los rubros mano de obra, alquileres,
gastos de mantenimiento de activos, juicios, siniestros y sanciones y seguros,
parcialmente compensados por una disminucion en el rubro seguridad y vigilancia
(producto de que el Estado Nacional asumié directamente el costo de la Policia
Federal) y por el reconocimiento de mayores costos de explotacion.

En lo referente a los reconocimientos de los mayores costos de explotacién, el
Estado Nacional ha compensado a través de subsidios los incrementos del rubro
Personal acaecidos durante el presente afio, con excepcion de un 10% no
reconocido por los meses de marzo a julio, a través de sendas Providencias
Resolutivas aprobadas por las Resoluciones N° 253 y N° 254 hasta el mes de
octubre de 2010.

La citada normativa incorpord a la Cuenta de Explotacion de la Sociedad las
variaciones resultantes en el rubro Personal a partir del 1° de diciembre de 2010, y
consider6 ademas, la inclusion en dicha cuenta del monto correspondiente a la
compensacion por la no modernizacién de la Linea A comprometida en el Contrato
de Concesion, resolviendo elevar el monto del subsidio a percibir por la Sociedad en
$ 13,6 millones y cubrir el resto de los Costos de Explotacién mencionados
anteriormente a través de la totalidad de los ingresos derivados de la tarifa, segun
se desprende del expediente que motivd la citada Resolucion N° 253/10.

A la fecha de emision de los presentes Estados Contables el monto del subsidio
mensual asciende a $ 48,2 millones, con derecho a percibirlos hasta la finalizacién
del proceso de renegociacién contractual. Dicho monto incluye $ 50 millones
recibidos en compensacion de los costos de explotaciéon referidos a la Linea H (ver
nota 18).

Y
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La Sociedad ha realizado presentaciones referidas a la determinacion de los
mayores costos de explotacién producidos en los afios 2008 a 2010 que a la fecha
de cierre de los presentes Estados Contables no han sido resueltas.

Todos los pagos que realice el Estado Nacional se consideran provisorios y a
cuenta hasta tanto concluya el proceso de renegociacion contractual.

La Sociedad continta la renegociacion del Contrato con el Gobierno Nacional, con
el objeto de contrarrestar los impactos negativos generados por los cambios en las
condiciones econdémicas del pais, que han afectado su ecuacidon econdmica vy
financiera.

La Sociedad mantiene su participacion (33,33%) en la Unidad de Gestioén Operativa
Ferroviaria de Emergencia S.A. (en adelante UGOFE), sociedad operadora por
cuenta y orden del Estado Nacional de los ferrocarriles ex Linea Roca, San Martin y
Belgrano Sur.

UGOFE ha transportado en el ano 2010 mas de 193,5 millones de pasajeros (Linea
Roca 130,8 millones, Linea San Martin 49,9 millones y Linea Belgrano Sur 12,8
millones). Merece destacarse que en el Ultimo afio las lineas San Martin y Belgrano
Sur han incrementado en un 4% y 8% respectivamente la cantidad de pasajeros
transportados mientras que en la Linea Roca se han mantenido estables respecto
del afio anterior. También ha crecide en las tres lineas el ingreso por abonos, lo que
refleja la alta fidelizacion de los pasajeros que confian en la prestacion del servicio
en tiempo y forma.

En cuanto al aspecto operativo UGOFE ha logrado valores de cumplimiento de
programacion de trenes superiores al 95% y ha crecido significativamente en los
porcentajes de puntualidad. También merece destacarse las reducciones en la
cantidad de fallas de locomotoras y rotura de rieles como consecuencia del avance
de las tareas de mantenimiento y mejoras de material rodante y vias realizadas en
las tres lineas.

Asimismo, la Sociedad sigue formando parte de Ferrometro S.A. que explota el
proyecto “Tren Liviano del Este”, donde cuenta con el 50% del paquete accionario.

En relacién a las obras de la Concesion previstas por la Resolucion N° 115/02 y por
el Decreto 1683/05 que son financiadas con fondos del Tesoro Nacional y que se
ejecutan en la medida que existe disponibilidad de los mismos, la Resolucion
Conjunta 19/09 del MPFIPYS y 5/09 del Ministerio de Economia y Finanzas Publicas
aprobo la nueva tipologia para la redeterminacién de precios. '

Los pasajeros pagos transportados por la Sociedad durante el ejercicio ascendieron
a 318,58 millones, un 2,20% mas que en el gjercicio anterior y los pasajeros totales
transportados (incluyendo combinaciones y franquicias) ascendieron a 414,61
millones, lo que representa un incremento del 1,02% respecto del ejercicio anterior.
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Los coches kildmetros recorridos se mantuvieron en niveles similares a los del afio
anterior, en el orden de los 43 millones.

Por su parte, los coches en servicio en la hora pico ascendieron en promedio a 496
unidades y los trenes puestos en servicio en la hora pico fueron en promedio 97
unidades. Ambos promedios no registraron diferencias significativas respecto del
afio anterior.

Cabe mencionar que en el transcurso del presente ejercicio la Sociedad ha
transportado en caracter de franquiciados a 13.038.435 pasajeros, permitiendo el
transporte sin costo alguno de jubilados, discapacitados, escolares, policias y
personal de seguridad. Asimismo, se transportaron 774.336 pasajeros beneficiados
con franquicia parcial por su caracter de docentes, estudiantes secundarios vy
terciarios.

Tal lo manifestado en otras oportunidades, es de destacar que la Sociedad cuenta
con medios tecnolégicos y de gestién que le permiten conocer la evolucion de la
demanda con abscluta precision, de forma tal que se ha ajustado |a oferta a las
reales necesidades de la demanda sin afectar la calidad del servicio.

Con fecha 6 de diciembre de 2010 la Sociedad comenzé a operar la Estaciéon
Corrientes producto de la extensién de la Linea H.

En relacidn con las actividades habituales, durante este ejercicio la Sociedad ha
continuado la ejecucién de las obras comprometidas, como asi también ha llevado a
cabo otras obras con recursos propios. Todas ellas permitirdn mejorar la calidad,
confiabilidad y seguridad del servicio para los pasajeros actuales y la captacion de
nuUevos pasajeros.

Se presenta a continuacion un detalle de estas obras y acciones desarrolladas
durante el presente ejercicio:

Ejecucion del Plan de Inversiohes comprometido con el Estado Nacional v avance de
olras inversiones por cuenta de Melrovias

a. Principales obras comprometidas con el Estado Nacional que han sido concluidas
en el presente gjercicio:

s Concluyeron las obras de adecuacién de estaciones del subterraneo
para personas con movilidad reducida — 1° Etapa. Esta obra
contemplaba la obra civil y la provision, con su correspondiente
montaje y puesta en servicio, de 8 ascensores de accionamiento
hidraulico para pasajeros en las estaciones Callao y Catedral de la
Linea D y Callao y Uruguay de la Linea B.
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+ Finalizaron los trabajos correspondientes a la "Remodelacion de
tramos faltantes — Linea D (5.545 m. de via simple)". La ejecucion de
esta obra permitid correr los trenes a las velocidades previstas en el
plan de transporte y la utilizacién correcta del sistema automatico de
control {ATP) instalado como parte integrante del nuevo sistema de
sefales.

b. Principales obras comprometidas con el Estado Nacional que se encuentran en
CuUrso;

» QObras de “Renovacién de Vias — Etapa Il km 17+000 a 25+500 Linea
Urquiza”, que comprenden |la renovacion de vias, desagles, pasos a
nivel y pasos peatonales. Se alcanzé un grado de avance del 87,10%.
El tramo faltante esta paralizado por falta de aprobacién de las
redeterminaciones de precios.

e Trabajos correspondientes a la obra “Tunel de Acceso al Nuevo Taller
Central — Etapa Obra Civil". El grado de avance es del 99,08%. La obra
tiene pendiente subsanar algunas terminaciones menores y
verificaciones dimensionales, previas a su recepcién provisoria. Se
espera para ello acordar con el Estado la redeterminacién de precios.

e Obras de “Adecuacion de las instalaciones para personas con
movilidad reducida en el Ferrocarrii General Urquiza® El grado de
avance es del 92,02%. Todas las rampas tienen ya recepcion
definitiva, salvo la del andén descendente de la Estacion El Libertador,
demorada por falta del permiso municipal.

e Obras de “Locales para cubrir las necesidades de Seguridad e
Higiene”. Se han concluido las Etapas | y Il. Se esta confeccionando la
ingenieria correspondiente a la Etapa Ill.

o Obra de “Rencvacion de Vias Etapa Il Ferrocarril General Urquiza —
Obra faltante — complemento”. El grado de avance es del 46,15%. El
tramo faltante estd paralizado por falta de aprobacién de las
redeterminaciones de precios.

o Tareas correspondientes al programa de “Reemplazo de escaleras
mecanicas (29)°, las que consisten en la provisién, montaje y
mantenimiento preventivo durante el ejercicic de garantia de escaleras
mecanicas nuevas en reemplazo de escaleras mecanicas existentes.
El grado de avance es del 42,65%. La obra se encuentra paralizada
por falta de aprobacién de las redeterminaciones de precios.

Obra de Alumbrado de emergencia en estaciones de la Linea “C", "D’,
y “E” excepto estaciones del nudo 9 de Julio. El alcance consiste en la
implantacion de un sistema de iluminacion de emergencia centralizado,
no permanente en las Lineas “C", “D", y “E". No se han podido iniciar
los trabajos por falta de reconocimiento por parte del Estado de la
redeterminacidn de precios del Contrato.
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+« Obra “Remodelacién de 64 coches General Electric Espafoles”. El
grado de avance es del 6,03%. El ritmo de avance esta afectado por
falta de aprobacion de las redeterminaciones de precios.

¢ Obra "Remodelacién de 86 coches Siemens Schuckert”. El grado de
avance es del 22,01%. Su avance esta siendo afectado por falta de
aprobacion de las redeterminaciones de precios.

+ Obra Remodelacion del Vestibulo Norte de la Estacion Catedral. El
avance de la certificacion es del 19,03%.

Otras acciones llevadas a cabo por la empresa en el presente ejercicio

o Como parte del Programa de Accion Cultural “Subte Vive”, se llevaron
a cabo las siguientes actividades:

o Ciclo de esculturas: muestra rotativa mensual en la que se
presentaron obras de diferentes artistas.

+ Ciclo de lectura de poemas en el subte

» Restauracién y preservacién de murales en estaciones
Juramento y Los Incas, asi como relevamiento de todos los
murales, a fin de poder realizar un plan integral de recuperacion
de ceramicas y maydlicas para el 2011.

e Apoyo al Buenos Aires Festival Internacional de Cine
Independiente (BAFICI).

e Auspicio del evento “Mascaradas de Mayo”, proyecto teatral
popular que sintetiza los acontecimientos histéricos de la semana
de mayo.

» Donacién de libros a organizaciones tales como Conviven,
Mensajeros de la Paz, Hogar Santa Ana y Tupe Rape.

¢ Construccion del mural del artista Carlos Nine en la estacién
Congreso de la Linea A.

+ Décima edicion del tradicional Festival de Jazz.
« Concurso de Relatos de Inmigrantes en el Bicentenario.

¢ Concurso de fotografia “El imaginaric de la Ciudad en el
Bicentenario”.

» Realizacion de diferentes performances artisticas en el subte
como parte del proyecto "Cuerpo y Ciudad”.

e Colaboracién en el produccion multimedia “Combinaciones” que
consistio en 10 historias de 5 a 7 minutos, de diferentes géneros,
que fueron exhibidas en La Nacion digital.
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« Diariamente los pasajeros del Subte pueden disfrutar de una
variedad de eventos culturales en distintos horarios y estaciones
con espectaculos de danza, teatro, titeres y musica entre otros.

o Por su parte, se llevaron a cabo las siguientes campanas y acciones:

* Bicentenario: se realizé una campafa para conmemorar los 200
afnos de nuestra patria, que incluyé el concurso literario “Relatos
de Inmigrantes”, la Muestra de coches historicos los dias 25 y 26
de mayo y Grafica con disefio alusivo en subtepass y medios de
comunicacion con el pasajero.

o Campana de prevencion del dengue: se inform¢ las acciones que
realizé la comparia para prevenir el dengue.

o Campana de difusién sobre los trabajos de renovacion de vias de
la Linea D.

« Camparias "Todos elegimos el subte” y “Dia del subte”.

» Programa Educativo Subite: el cual toma el formato de una obra
de titeres, y busca generar conciencia entre los nifios sobre los
aspectos positivos del Subte como medio de transporte social.

 Programa de reciclado de llaves: en junio se incorporé al
Programa de reciclado de papel y tapitas a beneficio de la
Fundacion Garrahan.

+ Programa de Becas Escolares para alumnos de primer y segundo
ano del polimodal de |a Escuela Nuestra Seficra de Fatima.

o Entre el 22 de febrero y el 3 de marzo se llevé a cabo la
tradicional campana “Todos podemos ser Utiles”, que consistié en
el canje por parte de los pasajeros de Utiles escolares a cambio
de dos viajes en Subte. Los mismos fueron entregados en
escuelas rurales apadrinadas por APAER.

o Campaia de recoleccion de alimentos: con motivo del dia del
nifio y de las fiestas de fin de afio se llevaron a cabo la 17° y 18°
edicion de la campaiia “2 viajes por un alimento” a beneficio de la
Fundacion Banco de Alimentos.

¢ Se colaboré mediante la donacion de alimentos no perecederos
con la 25° ediciéon del programa Tren Sclidario con destino a
Concordia (Entre Rios).

e Se colabord con la organizacién CILSA en la difusién de su
campana "Cuando dejar de ver la silla de ruedas”. Del mismo
modo se colabord con la Red Médicos del Mundo en la difusién
de la campafia “Haiti nos necesita”.



« Donacién de espacio institucional en SubTV: en favor de Caritas,
Fundacion Nosotros, el Centro de Implementacion de Politicas
Plblicas para la Equidad y el Crecimientc (CIPPEC), la
Organizacion Panamericana de la Salud, ASDRA (Asociacion de
Sindorme de Down de la Republica Argentina), Fundacion
Discar, Fundacion Par y Mensajeros de la Paz.

« Disefio y produccion de todos los soportes (mapas, sefiales,
carteles, informacidn de horarios, etc.) en los que se incorporé la
nueva estacién Corrientes de la Linea H.

e Encuesta Permanente de Satisfaccion de Clientes de Metrovias.
Se concluyd el procesamiento correspondienie a los meses de
octubre de 2009 a septiembre de 2010 y se realizé el
relevamiento de los meses de octubre a diciembre de 2010.

2. BREVE COMENTARIO SOBRE PERSPECTIVAS FUTURAS

Para el préximo ejercicio la Scociedad prevé continuar con la adecuacion de su
contrato con el Gobierno y llevar a cabo acciones que le permitan lograr un mejor
posicionamiento.

La Sociedad continuara las obras y acciones que se detallan a continuacion:

» Obra de "Renovacién de Vias Etapa It Linea Urquiza — Obra Faltante
— Complemento”.

e Obras del programa de “Renovacion de Vias — Etapa Il km 17+000 a
25+620 Linea Urquiza".

» Ingenieria correspondiente a la Etapa |l de la obra “Locales para
cubrir las necesidades de Seguridad e Higiene”.

o Obras de “Adecuacién de las Instalaciones para personas con
movilidad reducida en el Ferrocarril General Urquiza®.

e Obra del programa "Reemplazo de escaleras mecanicas (29)".
» “Remodelacion de 64 coches General Electric Espafioles”™
» “Remodelacion de 86 coches Siemens Schuckert”.

» Obra de Alumbrado de emergencia en estaciones de las lineas “C",
‘D" y “E” excepto estaciones del nudo "9 de julic”.

e Obra “Tunel de Acceso al Nuevo Taller Central — Etapa Obra Civil”.

» (Obra de remodelacion {ampliacién) del vestibulo norte de la Estacién
Catedral.

» Realizacion de encuestas permanentes de "Satisfaccion al Cliente” por
periodos trimestrales.
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¢ Desarrollo del Programa de Accién Cultural “Subte Vive'.
+ Campana “Todos elegimos el Subte”.

+ Se continuara trabajando en un nuevo disefio de comunicacién al
pasajero, a través de la nueva diagramacién de los frentes de las
boleterias, renovacion de imagen de interior de coches y del agregado
de carteleras de informacion al pasajero.

La Sociedad prevé iniciar las siguientes obras y acciones:

» Obras de adecuacién de estaciones para personas con movilidad
reducida en fa Red de Subterraneos — Obra civil y provision y montaje
de ascensores en las estaciones Lima de la linea A, Florida y Lacroze
de la linea B y Catedral y Plaza Italia de la linea D.

» Reconstruccion de 2 trenes (12 coches) de la Linea Urquiza.

« Tareas para llevar adelante la obra de “Renovacién de vias Etapa IlI
Bis Km 17 a Km 25.6 — complementario”.

¢ ‘Programa Integral de Renovacién de Estaciones Ferroviarias de
Servicios Metropolitancs”, a iniciativa del Gobierno Nacional. En el
caso de la Sociedad, incluye las siguientes estaciones del F.C.
Urquiza: Lacroze, Artigas, Arata, Beird, El Libertador, Devoto, Lynch,
Fernandez Moreno y Lourdes.

e 5° Edicién de la campafia “Todos podemos ser (tiles”.

s 2° afo del Programa de Becas Escolares

» Programa Educativo "Subite” y Programa de Visitas al PCO con
escuelas aledafas a la red del subte, el premetro y el FFCC Urquiza

3. ASPECTOS VINCULADOS A LA ORGANIZACION DE LA TOMA DE
DECISIONES Y AL SISTEMA DE CONTROL INTERNO DE LA SOCIEDAD

El Directorio asume la administracién de la Sociedad, a cuyo efecto adopta, aprueba
y hace implementar las politicas y estrategias generales para llevar a cabo en forma
diligente y eficiente la gestion del negocio. Los directores son designados por la
Asamblea de Accionistas, segln lo dispuesto por el estatuto social. EI nimero de
integrantes es de ocho titulares y ocho suplentes, seis titulares y sus reemplazantes
elegidos por la clase A y dos titulares y sus reemplazantes por la clase B.
Actualmente, los directores de la clase B y dos de los directores de la clase A
revisten la condicion de independientes por no encontrarse incluidos en los criterios
establecidos en el articulo 11 del capitulo 111.6 del Libro | de la Resolucién General
368/01 de la Comisién Nacional de Valores y sus modificatorias.

Asimismo, la Sociedad cuenta con un Comité de Auditoria integrado por mayoria de
directores independientes, quienes son elegidos por el Directorio en su conjunto. El
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Comité de Auditoria ejerce sus funciones legales conforme a su Reglamento
Interno, en total arreglo a las disposiciones legales y estatutarias vigentes.

El Directorio verifica la implementacion de las estrategias y politicas. Asimismo
controla el desempefio de las gerencias de la sociedad, de la estructura organizativa
y de los procedimientos significativos referidos al sistema de control interno, como
asi también analiza los contratos relevantes y otorga poderes, todo ello en
coherencia con las normas y disposiciones regulatorias referidas a la actividad, en el
marco del respeto por el interés social de la misma.

Respecto al control interno, la Sociedad cuenta con sistemas de informacion que
permiten lograr una adecuada registracion de todos los hechos econémicos en que
interviene la Compaifia, con un sistema de control interno acorde a la operatoria y
estructura de la misma. En el afio 2003 Metrovias obtuvo la certificacion de su
Sistema de Gestidn de la Calidad con la norma SO 9001:2008, para las cinco
Lineas del Subte, el Premetro y la Linea Ferroviaria Urquiza y en el afio 2010 obtuvo
la misma certificacion para la Linea H.

4. POLITICA DE REMUNERACIONES

Las remuneraciones de la compafia se establecen en base a remuneraciones de
mercado comparando para todas las escalas tareas y responsabilidades similares.
En lo que respecta a la remuneracién de los directores, las mismas se determinan
considerando las funciones técnico-administrativas ejercidas por los mismos, y son
aprobadas por la asamblea de accionistas

5. PROPUESTA DE ASIGNACION DE RESULTADOS

El resultado del ejercicio al 31 de diciembre de 2010 arrojé una ganancia de
$ 35.890.443 y los resultados acumulados ascienden a $ 35.890.443.

El Directorio estima procedente efectuar la siguiente propuesta de asignacion de
resultados para ser tratada en la Asamblea General de Accionistas, a saber:

1) Distribuir dividendos por la suma de $ 149.492.010, destinando para tal
fin la totalidad de los resultados acumulados de $ 35.890.443 y la
reserva facultativa de $ 113.601.567.

2) El Directorio no efectua propuesta de capitalizacidn del Ajuste Integral
del Capital Social, atento a que se considera que el capital actual es
suficiente para el giro de la Sociedad.

3) No se constituye reserva legal por haber alcanzado el limite del 20% del
Capital social establecido en el Art. 70 de la Ley de Sociedades.
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6. OPERACIONES CON SOCIEDADES ART. 33 LEY 19.550 Y SOCIEDADES
RELACIONADAS

Durante el presente ejercicio, la Sociedad ha desarrollado operaciones con partes
relacionadas, las cuales se exponen detalladas en la Nota 10 a los presentes
Estados Contables.

Agradecimientos

El Directorio agradece muy especialmente a los proveedores y clientes de la
Sociedad como asi también a las instituciones bancarias por su colaboracién con la
gestion de la empresa. Reciba también el personal de la Sociedad el sincero
reconocimiento de este Directorio por los importantes esfuerzos realizados durante
el presente ejercicio.

Ciudad Auténoma de Buenos Aires, 10 de marzo 2011 .El Directorio.

Asimismo se transcribe el informe sobre el Cédigo de Gobierno Societario:
METROVIAS S.A.

Anexo a la Memoria correspondiente al ejercicio econémico finalizado el 31 de
diciembre de 2010.

Informe sobre el Cédigo de Gobierno Societario
(Resoluciéon General N° 516/2007 de la Comision Nacional de Valores)

AMBITO DE APLICACION

1) Relacién Emisora- Grupo Econdmico:

La Sociedad cuenta con adecuadas politicas respecto a la relacion de la emisora
con el grupo econdmico y con sus integrantes. El estatuto de la sociedad contiene
normas relacionadas con los requisitos necesarios para las contrataciones con
partes relacionadas, a fin de que las mismas se realicen como entre paries
independientes. Asimismo, en los balances anuales y trimestrales de la sociedad se
informan las operaciones con partes relacionadas y se confecciona una nota al
respecto.
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2} Inclusidn en estatuto societario de las previsiones del Cédigo Societario:

Este Directorio entiende que las normas y preceptos de la Ley de Sociedades y del
Decreto 677/01 de Transparencia han sido adecuadamente cristalizados en las
previsiones de los estatutos sociales donde se reflejan las obligaciones vy
responsabilidades de los dérganos societarios, y se brinda el marco apropiado de
actuacion suficiente al respecto. Por tal motivo, el Directorio no considera necesario
-en esta instancia- recomendar |a introduccién de otras normas estatutarias.

DEL DIRECTORIO EN GENERAL
3) Responsable por Estrategia de la Compaiiia

El Directorio asume la administracién de la Sociedad, a cuyo efecto adopta, aprueba
y hace implementar las politicas y estrategias generales para llevar a cabo en forma
diligente y eficiente la gestion del negocio.

4) Control de la gestion

El Directorio verifica la implementacidn de las estrategias y politicas. Asimismo
controla el desemperio de las gerencias de la sociedad, de la estructura organizativa
y de los procedimientos significativos referidos al sistema de control interno, como
asi tambien analiza los contratos relevantes y otorga poderes, todo ello en
coherencia con las normas y disposiciones regulatorias referidas a la actividad, en el
marco del respeto por el interés social de la misma.

En cumplimiento de io establecido en la Ley Sociedades Comerciales y en ias
normas de la Comisién Nacional de Valores, ia exposicion de resultados econémico
financieros y sus explicaciones, el marco regulatorio aplicable y sus consecuencias
o posibles efectos, y las perspectivas del negocio, entre otros aspectos, son tratados
regularmente y dados a conocer en oportunidad de la emision de cada balance de
publicacién trimestral de la Sociedad, en el documento denominadoc Resena
Informativa, y anualmente, en la Memoria del Directorio dirigida a los accionistas.

5) Informacidn y control interno. Gestion de Riesgos

Respecto al control interno, la Sociedad cuenta con sistemas de informacién que
permiten lograr una adecuada registraciéon de todos los hechos economicos en que
interviene la Compaiiia, con un sistema de control interno acorde a la operatoria y
estructura de la misma. '

En el afo 2003 Metrovias obtuvo la certificaciéon de su Sistema de Gestion de la
Calidad con la norma ISO 9001:2008, para las cinco Lineas del Subte, el Premetro y
la Linea Ferroviaria Urquiza, y en al afio 2010 obtuvo la misma certificacion para la
Linea H.
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6) Comité de Auditoria

El Comitée de Auditoria de la Sociedad esta integrado por mayoria de directores
independientes y son elegidos por el Directorio en su conjunto. EI Comité de
Auditoria ejerce sus funciones legales conforme a su Reglamento Interno, en total
arreglo a las disposiciones legales y estatutarias vigentes.

7) Cantidad de integrantes del Directorio

El Directorio de Metrovias S.A. esta compuesto por los directores designados por la
Asamblea de Accionistas, segun lo dispuesto por el estatuto social. El nimero de
integrantes es de ocho titulares y ocho suplentes, seis titulares y sus reemplazantes
elegidos por la clase A y dos titulares y sus reemplazantes por la clase B, resultando
adecuado su namero en funcidén de las circunstancias actuales y la envergadura de
la Sociedad.

8) Integracién del Directorio

Este Directorio no tiene establecida como politica una recomendacion a los
accionistas de la Sociedad, acerca de la eventual eleccion de ex ejecutivos de la
Sociedad como nuevos miembros del Directorio. Actualmente, el Directorio esta
conformado por personas capacitadas en los temas que les toca intervenir. El
tratamiento de esta cuestion podra hacerse en la ocasion que resultare oportuno, en
cuyo caso se formularan las recomendaciones pertinentes.

9) Pertenencia a diversas sociedades

El Directorio entiende que no resulta inconveniente que sus directores y/o sindicos
desempefien funcicnes en diversas sociedades, toda vez que aquellos cumplen con
sus actividades de forma completa y responsable, sin que ello afecte ia situacion de
la Sociedad. Los directores aceptan y conservan sus cargos cuando consideran
poder dedicar al desarrollo diligente de sus tareas el tiempo necesario, no
habiéndose presentado inconvenientes por este tema a lo largo de la vida de la
Sociedad.

10) Evaluacién del desemperio del Directorio
El Directorio entiende que corresponde a la asamblea de accionistas evaluar su

desempefio, para lo cual y segun lo establecido por las disposiciones legales
vigentes, prepara anualmente la memoria dirigida a los accionistas de la Sociedad.
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11) Capacitacidn y desarrollo de Directores

Los directores designados han sido elegidos en funciébn a su alto grado de
especializacidn y conocimiento, hecho por el cual la Sociedad no tiene fijada una
politica de capacitacién permanente.

INDEPENDENCIA DE LOS DIRECTORES

12} Directores Independientes. 14) Proporcién de Directores Independientes.
15) Reuniones de Directores Independientes

La Sociedad da cumplimiento a lo dispuesto en el Decreto 677/01 en materia de
directores independientes. Todos los directores son designados por la asamblea de
accionistas y sus antecedentes, como asi también su condicién de independencia,
son informadas a los accionistas en la asamblea y a la Comisién Nacional de
Valores mediante la presentacion de las declaraciones juradas requeridas. Por ello,
la Scciedad considera que no es necesaria publicacién adicional de su designacion
0 de las razones que la motivaron. Asimismo el numero de directores
independientes esta de acuerdo con las disposiciones del estatuto, cumpliéndose
ademas con las normas vigentes que requieren la mayoria de directores
independientes en la composicién del Comité de Auditoria.

El Directorio entiende que la cantidad y periodicidad de las reuniones que celebra
son adecuadas para el cumplimiento de sus obligaciones y el normal desarrollo de
la Sociedad.

13) Designacion de Ejecutivos Gerenciales
La designacion de los ejecutivos gerenciales es facultad del directorio. Estos son
elegidos en funcion de sus antecedentes profesionales y técnicos.

-

RELACION CON LOS ACCIONISTAS

16) Informacion a los accionistas 17} Atencion a inquietudes y consultas de
los accionistas

El Directorio considera que el medio idoneo para asegurar que todos los accionistas
reciban informacién simétrica en calidad, cantidad y frecuencia es el estricto
cumplimientc de las normas de informacién exigidas por las autoridades
regulatorias, el que se satisface por medio de la Autopista de la Informacion
Financiera y del Boletin de |a Bolsa de Comercio, asi como a través de medios de
amplia circulacion cuando ello es necesario. La Sociedad brinda ademas
informacion acerca de sus actividades y gestion comercial a través de su pagina
web www.metrovias.com.ar.
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Asimismo, cuenta con un Responsable de Relaciones con el Mercado, quien recibe
las consultas e inquietudes de fos mismos y cuyo nombre y direcciones de contacto
se encuentran publicados en la Autepista de la Informacién Financiera.

18) Participacién de accionistas minoritarios en Asamblea

Las normas legales y reglamentarias protegen y facilitan la participacion de todos
los accionistas en |a vida societaria, en particular en las Asambleas. El Directorio
ademas se asegura, a traves de los distintos medio obligatorios de difusién tales
como la Autopista de la Informacion Financiera, el Boletin de la Bolsa de Comercio
de Buenos Aires y el Boletin Oficial, de que toda la informacion relevante de la
Sociedad sea adecuadamente diseminada, en el animo de alentar el interés de
accionistas minoritarios a concurrir y participar en las asambleas de la Sociedad. .

19) Mercado de Control

Los accionistas de la sociedad votaron la no adhesién al régimen de la Oferta
Publica de Adquisicidon Obligatoria y participaciéon significativa establecido en el
articulo 23 del Decreto Nro. 677/01 Régimen de Transparencia de la Oferta Publica,
tal como quedo estipulado en el articulo XXl del estatuto de la Sociedad.

20) Politica de Dividendos

En el estatuto de Metrovias S.A. se prevén normas especificamente relacionadas
con la materia de politica de dividendos.

RELACION CON LA COMUNIDAD
21) Comunicacion via Internet 22) Requisitos del sitio

Metrovias S.A. cuenta con un sitio web www.metrovias.com.ar, de libre acceso, que
suministra informacion acerca de los servicios de la compafhia y recoge inquietudes
de los usuarios. También cuenta este sitio con informacién contable actualizada y
posee un link a la pagina de la Comisién Nacional de Valcres, Autopista de la
Informacién Financiera. Por otra parte, la empresa cuenta con una linea de atencién
del tipo 0800.

En todos los casos, la informacién trasmitida por medios electrénicos responde a los
mas altos estandares de confidencialidad e integridad, conservando y registrando
adecuadamente la misma.
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COMITES
23) Presidencia del Comité por un Director Independiente

El Comité de Auditoria debe estar compuesto en su mayoria por directores
independientes, tal lo requerido por las normas de la Comision Nacional de Valores
y el propio reglamento del mismo. El comité reunido con sus integrantes resuelve a
quien le corresponde ocupar el lugar de presidente del mismo.

24) Rotacion de sindicos y/o Auditores Externos

La sociedad cuenta con la auditoria externa de PriceWaterhouse & Co. S.R.L,, firma
miembro de PriceWaterhouseCoopers, que cuenta con prestigio a nivel mundial y
que rota periédicamente sus equipos de profesionales de acuerde con la normativa
vigente.

En cuanto a los miembros de la Comisién Fiscalizadora, 1os mismos poseen amplia
trayectoria y avezada experiencia en sus funciones; por este motivo, ha sido politica
de la compafiia la estabilidad en la composicién de la Comision Fiscalizadora, no
considerando a la rotacién como garantia de un mejor desemperio de sus funciones.

25) Doble caracter de Sindico y Auditor

La sindicatura y la auditoria externa son desempefiadas por personas diferentes.

26) Sistemas de compensacion

Las remuneraciones de la compania se establecen en base a remuneraciones de
mercado comparando para todas las escalas tareas y responsabilidades similares.
En lo que respecta a la remuneracién de los directores, las mismas se determinan
considerando las funciones técnico-administrativas ejercidas por los mismos, y son
aprobadas por la asamblea de accionistas

27) Comité de nombramientos y Gobierno Societario

La Sociedad, si bien no tiene constituido un Comité de Nombramientos y Gobierno
Societario, desarrolla su actividad con apoyo en la experiencia acumulada de los
miembros del Directorioc y contando con la asistencia y asesoramiento de
renombrados asesores externos, en los casos en que ello lo demande.

28) Politica de no discriminacion en la integracion del Directorio

Corresponde a la asamblea de accionistas la eleccion de los miembros del
Directorio. Se basan para ello en la competencia, habilidades, conocimiento del
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manejo del negocio de la empresa y por ende no existe discriminaciéon alguna en
dicha eleccién.

A continuacién, el Cr. Tarsitano, por la Comisidn Fiscalizadora, manifiesta que la
Comisién ha revisado la documentacion tratada en |la presente reunién por lo que
hace entrega del informe de la Comisién Fiscalizadora, que dice asi:

INFORME DE LA COMISION FISCALIZADORA

A los sefores Accionistas de
Metrovias Sociedad Andénima
CUIT N°: 33-66350121-2
Bartolomé Mitre 3342

Ciudad Autonoma de Buenos Aires

1. De acuerdo con lo dispuesto en el inciso 5° del articulo 294 de la Ley N° 19.550,
hemos examinado el inventario, el balance general de Metrovias Sociedad
Anonima al 31 de diciembre de 2010, el correspondiente estado de resultados,
de evolucién del patrimonio neto y de flujo de efectivo por el gjercicio terminado
en esa fecha y las notas 1 a 20 y anexos A, C, E, G y H que los complementan,
e informacion solicitada por el Art. 68 del Reglamento de la Bolsa de Comercio
de Buenos Aires al 31 de diciembre de 2010 y Resefia Informativa por el
gjercicio terminado en dicha fecha, los que han sido presentados por la Sociedad
para nuestra consideraciéon. Ademas, hemos examinado los estados contables
consolidados de Metrovias Sociedad Anénima con la Unidad de Gestion
Operativa Ferroviaria de Emergencia S.A., sociedad sobre la cual se ejerce
control conjunto, por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2010, los que se
presentan como informacién complementaria, y revisado la Memorna del
Directorio correspondiente a dicho ejercicio. La preparacién y emision de los
mencionados estados contables es responsabilidad de la Sociedad.

2. Nuestro examen fue practicado respecto del trabajo efectuado por los auditores
externos de Metrovias S.A., Price Waterhouse & Co. S.R L., quienes emitieron su
informe de auditoria con fecha 10 de marzo de 2011 con salvedad indeterminada y
de acuerdo con normas de sindicatura vigentes. Dichas normas requieren que los
examenes de los estados contables se efectien de acuerdo con las normas de
auditoria vigentes, e incluyan la verificacién de la razonabilidad de la informacion
significativa de los documentos examinados y su congruencia con la restante
informacién sobre las decisiones societarias de las que hemos tomado
conocimiento, expuestas en actas de Directoric y Asamblea, asi como la
adecuacion de dichas decisiones a la ley y los estatutos, en lo relativo a sus
aspectos formales y documentales. Una auditoria requiere que el auditor planifique
y desarrofle su tarea con el objetivo de obtener un grado razonable de seguridad
acerca de la inexistencia de manifestaciones no veraces o errores significativos en
los estados contables. Una auditoria incluye examinar, sobre bases selectivas, los
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elementos de juicio que respaldan la informacién expuesta en los estados
contables, asi como evaluar las normas contables utilizadas, las estimaciones
significativas efectuadas por la Sociedad y la presentacion de los estados
contables tomados en su conjunto. No hemos evaluado los criterios empresarios
de administracion, comercializacién ni operativos, dado que ellos son de
incumbencia exclusiva de la Sociedad.

3. Asimismo, en relacién con la Memoria del Directorio correspondiente al ejercicio
finalizado el 31 de diciembre de 2010, hemos verificado que contiene la
informacién requerida por el articulo 66 de la Ley de Sociedades Comerciales y, en
lo que es materia de nuestra competencia, que sus datos numeéricos concuerdan
con los registros contables de la Sociedad y otra documentacion pertinente.

4. Los saldos al 31 de diciembre de 2009 que se exponen en los estados contables
se presentan a efectos comparativos y fueron examinados por nosotros sobre los
cuales expresamos una opinién con salvedades en nuestro informe de fecha 8 de
marzo de 2010.

5. En Nota 1 se detallan las circunstancias vigentes al cierre del ejercicio relacionadas
con la renegociacion del contrato de concesion que constituye el marco regulatorio
bajo el cual se desarrolla el negocio principal de la Sociedad y las situaciones que
afectan su ecuacidon econémica y financiera. La direccién de la Sociedad prevé
continuar las negociaciones con el Gobierno Nacional, respecto de la adecuacién
de su contrato de concesion y el reconocimiento de los reclamos presentados. Los
impactos generados por el conjunto de medidas adoptadas hasta la fecha por el
Gobierno Nacional sobre los estados contables de la Sociedad al 31 de diciembre
de 2010, se reconocieron de acuerdo a las evaluaciones y estimaciones realizadas
por la gerencia a la fecha de preparacidén de los mismos y no incluyen los efectos
de eventuales ajustes y reclasificaciones, si los hubiere, que pudieran requerirse de
resolverse la situacion descripta en forma diferente a las evaluaciones y
estimaciones realizadas por la Sociedad.

6. Basado en el trabajo realizado, con el alcance descripto en los parrafos anteriores,
informamos que:

a) en nuestra opinidn, sujeto al efecto que sobre los estados contables podrian
tener los eventuales ajustes y reclasificaciones, si los hubiere, que pudieran
requerirse de la resolucién de las incertidumbres descriptas en el punto 5:

(1) los estados contables de Metrovias Sociedad Anénima reflejan
razonablemente, en todos sus aspectos significativos, su situacion
patrimonial al 31 de diciembre de 2010 y los resultados de sus
operaciones, las variaciones en su patrimonio neto y el flujo de efectivo
por el ejercicio terminado en esa fecha, de acuerdo con normas
contables profesionales vigentes en la Ciudad Auténoma de Buenos
Aires.
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(i) los estados contables consolidados de Metrovias Sociedad Anénima con
la Unidad de Gestién Operativa Ferroviaria de Emergencia S.A.
reflejan razonablemente, en todos sus aspectos significativos, su
situacién patrimonial consolidada al 31 de diciembre de 2010 y los
resultados consolidados de sus operaciones y el flujo de efectivo
consolidado por el ejercicio terminado en esa fecha, de acuerdo con
normas contables profesionales vigentes en ia Ciudad Auténoma de
Buenos Aires.

b) No tenemos observaciones que formular, en materia de nuestra competencia,
en relacion con la Memoria del Directorio, siendo las afirmaciones sobre hechos
futuros responsabilidad exclusiva del Directorio.

¢) En relacion a lo determinado por la Resolucion N° 368 de la Comisién Nacional
de Valores, informamos que hemos leido el informe del auditor externo, del que
se desprende lo siguiente:

i} las normas de auditoria aplicadas son las aprobadas por el Consejo
Profesional de Ciencias Econdémicas de la Ciudad Autonoma de
Buenos Aires, las que contemplan los requisitcs de independencia, y

i) los estados contables han sido preparados teniendo en cuenta las
normas contables aprobadas por el Consejo Profesional de Ciencias
Econémicas de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires y las
disposiciones de la Comision Nacional de Valores.

7. Se ha dado cumplimiento a lo dispuesto por el articulo 284 de la Ley de
Sociedades Comerciales, incluyendo su inciso 4° sobre el control de constitucion y
subsistencia de |a garantia a directores; garantia que a la fecha de emision de los
Estados Contables se encuentra vigente

Ciudad Auténoma de Buenos Aires, 10 de marzo de 2011. Comisidn Fiscalizadora.

PUNTO 2): Avance en el cumplimiento del plan de implementacién de las
Normas Internacionales de Informacién Financiera (“NIIF")

El coordinador/responsable del proceso de adopcion de las NIIF Cr. Adalberto
Campana, informé al Directorio que como resultado del monitoreo del plan aprobado
por acta de fecha 30 de abril de 2010, no se ha tomado conocimiento de ninguna
circunstancia que requiera modificaciones al mismo o indique un eventual desvio de
los objetivos y fechas establecidas.

Puesto a consideracion se aprueba por unanimidad lo informado anteriormente.
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No habiendo mas asuntos que tratar se declara levantada la sesidn siendo las 12:30
horas.-

Firmado: Alberto Esteban Verra, José Gabellieri Ferrer, Adalberto Omar Campana,
Joaquin Arturo Acufia, Héctor Armando Domeniconi, Gustave Stafforini, Hernan
Federico Garcia Vilas, Maria Liliana Ferré, Carlos Francisco Tarsitano, Pablo Buey
Fernandez.----

METROVIAS S.A.

ALBERTQO ExVERRA
PRESIDEN
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Acta N° 57

En la ciudad de Buenos Aires, a los 10 dias del mep de marzo de 201 I, una vez
constituido el quérum necesario para deliberar, en la séde social de Bartolomé Mitre
3342 se retinen los sefiores miembros de la Comisioh Fiscalizadora de Metrovias
Sociedad Andénima, que firman al pie, iniciandose la sesi6n siendo las 9:00 horas para
tratar lo siguiente:

Toma la palabra el Dr. Pablo Buey Fernandez quien expresa que el objeto de la
presente reunion es emitir un informe sobre los estados contables de la sociedad por el
gjercicio terminado el 31 de diciembre de 2010. Luego de un cambio de ideas se
resuelve aprobar el siguiente informe:

INFORME DE LA COMISION FISCALIZADORA

A los sefiores Accionistas de
Metrovias Sociedad Andnima
CUIT N°: 33-66350121-2
Bartolomé Mitre 3342

Ciudad Auténoma de Buenos Aires

1. De acuerdo con lo dispuesto en el inciso 5° del articulo 294 de la Ley N° 19.550,
hemos examinado el inventario, el balance general de Metrovias Sociedad
Anémima al 31 de diciembre de 2010, el correspondiente estado de resultados, de
evolucién del patrimonio neto y de flujo de efectivo por el ejercicio terminado en
esa fecha y las notas 1 a 20 y anexos A, C, E, G y H que los complementan, e
informacion solicitada por el Art. 68 del Reglamento de la Bolsa de Comercio de
Buenos Atres al 31 de diciembre de 2010 y Resefia Informativa por el ejercicio
terminado en dicha fecha, los que han sido presentados por la Sociedad para
nuestra consideracion. Ademds, hemos examinado los estados contables
consolidados de Metrovias Sociedad Andnima con la Unidad de Gestion
Operativa Ferroviaria de Emergencia S.A., sociedad sobre la cual se ejerce control
conjunto, por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2010, los que se
presentan como informacién complementaria, y revisado la Memoria del
Directorio correspondiente a dicho ejercicio. La preparacién y emision de los
mencionados estados contables es responsabilidad de la Sociedad.

2. Nuestro examen fue practicado respecto del trabajo efectuado por los auditores
externos de Metrovias S.A., Price Waterhouse & Co. S.R.L., quienes emitieron su
informe de auditoria con fecha 10 de marzo de 2011 con salvedad indeterminada y
de acuerdo con normas de sindicatura vigentes. Dichas normas requieren que los
examenes de los estados contables se efectien de acuerdo con las normas de
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auditoria vigentes, ¢ incluyan la verificacion de 14 razonabilidad de la informacién
significativa de los documentos examinados y lsu congruencia con la restante
informacion sobre las decisiones societarias de las que hemos tomado conocimiento,
expuestas en actas de Directorio y Asamblea, asf como la adecuacion de dichas
decisiones a la ley y los estatutos, en lo relativo a sus aspectos formales y
documentales. Una auditoria requiere que el auditor planifique y desarrolle su tarea
con ¢l objetivo de obtener un grado razonable de seguridad acerca de la inexistencia
de manifestaciones no veraces o errores significativos en los estados contables. Una
auditoria incluye examinar, sobre bases selectivas, los elementos de juicio que
respaldan la informacién expuesta en los estados contables, asi como evaluar las
normas contables utilizadas, las estimaciones significativas efectuadas por la
Sociedad y la presentacion de los estados contables tomados en su conjunto. No
hemos evaluado los criterios empresarios de administracién, comercializacién ni
operativos, dado que ellos son de incumbencia exclusiva de la Sociedad.

Asimismo, en relacion con la Memoria del Directorio correspondiente al ejercicio
finalizado el 31 de diciembre de 2010, hemos verificado que contiene la informacion
requerida por el articulo 66 de la Ley de Sociedades Comerciales y, en lo que es
materia de nuestra competencia, que sus datos numéricos concuerdan con los
registros contables de la Sociedad y otra documentacién pertinente.

Los saldos al 31 de diciembre de 2009 que se exponen en los estados contables se
presentan a efectos comparativos y fueron examinados por nosotros sobre los cuales
expresamos una opinién con salvedades en nuestro informe de fecha 8 de marzo de
2010.

En Nota 1 se detallan las circunstancias vigentes al cierre del ejercicio relacionadas
con la renegociacion del contrato de concesién que constituye el marco regulatorio
bajo el cual se desarrolla el negocio principal de la Sociedad y las situaciones que
afectan su ecuacién econémica y financiera. La direccién de la Sociedad prevé
continuar las negociaciones con el Gobiemo Nacional, respecto de la adecuacion de
su contrato de concesion y el reconocimiento de los reclamos presentados. Los
impactos generados por el conjunto de medidas adoptadas hasta la fecha por el
Gobierno Nacional sobre los estados contables de la Sociedad al 31 de diciembre de
2010, se reconocieron de acuerdo a las evaluaciones y estimaciones realizadas por la
gerencia a la fecha de preparacién de los mismos y no incluyen los efectos de
eventuales ajustes y reclasificaciones, si los hubiere, que pudieran requerirse de
resolverse la situacién descripta en forma diferente a las evaluaciones y estimaciones
realizadas por la Sociedad.

Basado en el trabajo realizado, con el alcance descripto en los péarrafos anteriores,
informamos que:

a) en nuestra opinién, sujeto al efecto que sobre los estados contables podrian tener
los eventuales ajustes y reclasificaciones, si los hubiere, que pudieran requerirse
de la resolucion de las incertidumbres descriptas en el punto 5:
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(1) los estados contables de Metrovias| Sociedad Anonima reflejan
razonablemente, en todos sus aspectgs significativos, su situacién
patrimonial al 31 de diciembre de 2010 y los resultados de sus
operaciones, las variaciones en su patrimonio neto y el flujo de efectivo
por el gjercicio terminado en esa fecha, de acuerdo con normas contables
profesionales vigentes en la Ciudad Auténoma de Buenos Aires.

(i)  los estados contables consolidados de Metrovias Sociedad Andénima con
la Unidad de Gestion Operativa Ferroviaria de Emergencia S.A.
reflejan razonablemente, en todos sus aspectos significativos, su situacién
patrimonial consolidada al 31 de diciembre de 2010 y los resultados
consolidados de sus operaciones y el flujo de efectivo consolidado por el
ejercicio terminado en esa fecha, de acuerdo con normas contables
profesionales vigentes en la Ciudad Auténoma de Buenos Aires.
b) No tenemos observaciones que formular, en materia de nuestra competencia, en
relacién con la Memoria del Directorio, siendo las afirmaciones sobre hechos
futuros responsabilidad exclusiva del Directorio.

¢} Enrelacion a lo determinado por la Resolucion N° 368 de la Comisiéon Nacional
de Valores, informamos que hemos leido el informe del auditor externo, del que
se desprende lo siguiente:

i) las normas de auditoria aplicadas son las aprobadas por el Consejo
Profesional de Ciencias Econdmicas de la Ciudad Auténoma de
Buenos Aires, las que contemplan los requisitos de independencia, y

i1} los estados contables han sido preparados teniendo en cuenta las
normas contables aprobadas por el Consejo Profesional de Ciencias
Econdmicas de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires y las
disposiciones de la Comision Nacional de Valores.

7. Se ha dado cumplimiento a lo dispuesto por el articulo 294 de la Ley de Sociedades
Comerciales, incluyendo su inciso 4° sobre el control de constitucién v subsistencia
de la garantia a directores; garantia que a la fecha de emision de los Estados
Contables se encuentra vigente

No habiendo mas asuntos que tratar, se levanta la sesion siendo las 9:30 horas.

Fdo: Jorge Alberto Mencarini, Carlos Francisco Tarsitano, Pablo Buey Fernandez.-------

COPIA CERTIFICADA
EN SELLO DE AGTUACION
NOTARIAL N°V Q0032 4/5 2.

VEGA OLMOS
ESCRIBANO
Mat. 2760
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Buenos Aires, 11 de Marzo de 2011

Sefiores
Bolsa de Comercio de Buenos Aires
) / D

Ref.: Balance de Metrovias S.A. al 31/12/10

De mi mayor consideracion:

Me dirijo a Uds. a efectos de adjuntarles en original certificado y
legalizado y tres copias la documentacion en relacion al tema de referencia que seguidamente

detallo:

a) Balance General al 31 de Diciembre de 2010.

b) Balance General de la Unidad de Gestién Operativa de Emergencias S.A. al 31
de Diciembre de 2010, sociedad sobre la cual Metrovias S.A. ejerce control
conjunto.

¢} Resefia Informativa.

d) Informe del Auditor.

e) Acta de Comisién Fiscalizadora.

fi Informe de Comisién Fiscalizadora.

g) Acta de Directorio que aprueba la documentacion presentada e incluye Memaoria
de Metrovias S.A. al 31 de Diciembre de 2010.

h} Acta de Comité de Auditoria.
i) Informe Especial de los Auditores.

Sin otro particular, salude a Uds. muy atentamente.

. Verra
Presiflente



