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FONDO FIDUCIARIO FEDERAL DE INFRAESTRUCTURA REGIONAL

ESTADO DE RESULTADOS

iiiii

(Correspondiente al ejercicio iniciado el 01/01/2008 y finalizado el 31/12/2008, presentado en forma comparativa

con el ejercicio anterior). (Notas 3 y 4)

INGRESOS FINANCIEROS
Ingresos derivados de operaciones de financiacion
Intereses ganados
Redeterminacién de saldos deudores
menos:
Prevision por incobrabilidad [Anexolll]
Cargo Art. 36 Ley 24.855 [Nota 3.4.d) i) |
Honorartos al Fiduciario
Honorarios Asesoramiento legal
Sub Total
Ingresos por colocaciones y otras tenencias
Resultados por inversiones transitorias

menos:
Cargo Art. 36 Ley 24.855 {Nota 3.4.d} i) ]
Sub Total
Total Ingresos Netos
EGRESOS FINANCIEROS

Intereses perdidos:
Intereses deuda Banco Central de la Rep. Argentina
RESULTADOS FINANCIEROS NETOS

GASTOS DE FUNCIONAMIENTO — [Anexo IV]
OTROS INGRESOS Y EGRESOS [Nota4.8.]

RESULTADO NETQO DEL EJERCICIO - Ganancia

Las notas y anexos que se adjuntan son parte integrante de estos cstados contables

Firmads a efeciag e su idedificarin con mess
informe de fechy 10 de Febrero de 2009

i, Iyso& Asociados
. : }’ Fo.l&7
Ruh+ valdo'M osi
Contador Poblico LU B A.
CPrPCECADBA: Yo 58-Fo. 134

Jost Artoro Estabillo
Presidente
Consgo de Admnisras n

31/12/2008 31/12/2007
b $
46.144.903 47.883.893
94.008.916 102.018.139
-46.722.943 -33.835.599
-4,376.861 4.,781.849
-132.000 -132.000
-64.340 0
.......... 88.857.675 _.....111.152.584
23.856.081 15.080.512
-2.624.169 -1.505.991
21.231.912 13.574.521
......... 110.089.087 __......124.727.105
-21.030.424 -32.359.002
.......... 82.039.163 __.....92.368,103
-5.005.925 -4.258.860
-172.7725 -396.469
83.880.51 e 87.712.774
de Infraestructura Regional
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FONDO FIDUCIARIO FEDERAL DE INFRAESTRUCTURA REGIONAL

ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVQ

(Correspondiente al ejercicio iniciado el 01/01/2008 y finalizado el 31/12/2008, presentado en forma comparativa
con el gjercicio anterior). (Nota 3)

31/12/2008 31/12/2007

$ $
Yarigciones del efectivo
Efectivo al inicio del ejercicio 7.693.237 9.270.416
Efectivo al cierre del periodo 1.820.101 7.693.237
Disminucién neta del efectivo o '5'8& -1.577.179
Causas de las variaciones del efectivo
Actividades operativas
Ganancia del cjercicio 83.880.513 87.712.774
Conceptos que ajustan la utilidad
Mas:
Cargo por prevision deudores incobrables {Anexo IIT) 46,722,943 33.835.599
Depreciacion de bienes de uso e intangibles (Anexos I y 1) 125.928 124.140
Deuda devengada s/ intereses por art. 36 Ley 24.855 4.467.138 3.983.336
Devengado de deudas sociales y fiscales 325118 151.531
Honorarios devengados impagos al fiduciario 11.000 11.000
Resultado por baja de bienes de uso
(astos no erogados 208.918 161.330
Mengs:
Actualizaciones ¢ intereses devengados y no cobrados -97.664.292 -111.797.285
Honorarios de evaluacién, auditoria y administracién proyectos -2.006,700 2.345.491

36.070.566 16.527.916
Cambios en actives y pasives operativos
(Colocaciones) /Liquidacion neta de inversiones -32.650.811 -46.532.254
Devengado impago de deuda por Capitalizacién art. 35. Ley 24 .855 2.233,569 1.877.845
Cancelacién de Honorarios al fiduciario existentes al inicio -11.000 -11.000
Desembolsos y Amortizaciones (neto)- Créditos a las Jurisdicciones -5.285.445 37.318.526
Cancelacion del saldo de inicio con proveedores -161.330 -131.652
Cancelacion del saldo de inicio de deudas sociales y fiscales -151.531 -167.448
Incremento /(Disminucidn) neto/a de otros pasivos 4.115.676 -1.689.535
(Aplicacién)/Anticipos por refinanciacién Provincia de Santa Cruz -257.737 -466,117
Cancelacion de deuda pendiente por intereses art 35. y art, 36 al inicio -5.975.003 -5.082.542
(Garantias otorgadas -58.640

-38.202,252 -14.884.177

Actividades de inversidn
Pago por compras de Bienes de uso y licencias de software. -240.935 -76.997
Capitalizacién art. 35. Ley 24 .855 / Aumento de otros activos -3.500.515 -3.143.92]

-3.741.450 -3.220918
Aumento / (Disminucidn) neta del efectivo -3.573.136 -1.577.179

Las notas y anexos que se adjuntan son parte i

Firmado 4 efectos de su idetificacion con muestro
" de fechpli{ de Febrerp de 2009

Fondo Fiduciario I

MantadasNARLAATIT & Presrdente

Rubey mv\u M os José Arturo Estabillo

ggrante de estos estados contables

2 Maria Kepfian

Gerente Adminmtracidn v Finanms




FONDO FIDUCIARIO FEDERAL DE INFRAESTRUCTURA REGIONAL

NOTAS A L.OS ESTADOS CONTABLES

(Correspondiente al ejercicio iniciado el 01/01/2008 y finalizado el 31/12/2008, presentadas en forma
comparativa con el ejercicio anterior). (Nota 3)

1, CONSTITUCION DEL FONDO FIDUCIARIO FEDERAL DE INFRAESTRUCTURA
REGIONAL

El Fondo Fiduciario Federal de Infraestructura Regional (FFFIR), fue creado por la Ley de
Desarrollo Regional y Generacién de Empleo N° 24.855 del 25 de julio de 1997, con el objeto
de asistir al Estado Nacional, 2 las Provincias y a la Ciudad Auténoma de Buenos Aires en la
financiacion de obras publicas de infraestructura econémica y social. Contemporaneamente y por
medio de esa Ley se decidié la transformacion del Banco Hipotecario Nacional en una sociedad
Anonima — Banco Hipotecario SA { BH SA) y la posterior privatizacién de esta. El FFFIR
funciona bajo la 6rbita del Ministerio de Planificacién Federal Inversién Publica y Servicios,
siendo administrado por un Consejo de Administracion y el fiduciario el Banco de la Nacidn
Argentina.

Patrimonio del Fondo:

Por medio de la Ley 2.855 se establecio que el patrimonio del FFFIR estaria integrado por:

(1} las acciones del Banco Hipotecario S.A. (BH SA), continuador del Banco Hipotecario
Nacional - y el producido de su venta, con excepcion de aquellas acciones que conserve
el Estado Nacional y las acciones destinadas al Programa de Propiedad Participada;

(i) los recursos que le asignen el Estado Nacional, las provincias y/o organismos
internacionales; y

(i) la renta y los frutos de sus activos.

Asi, el FFFIR recibio como aporte patrimonial la propiedad fiduciaria de 142.350.000 acciones
del Banco Hipotecario S.A. (BH SA), que representaron ¢l 94,90 % del Capital Social del BH
SA que estaba conformado por un total de 150.000.000 de acciones de valor nominal $ 10 cada
una. En la actualidad, segin Io dispuesto por la Asamblea General Extraordinaria de
Accionistas de BH SA celebrada el 21 de junio de 2006 se efectud un cambio en el valor
nominal de las acciones de VIN 10 a VSN 1 cada una, y consecuentemente, el Capital Social
del BH SA quedé representado desde entonces por 1.500.000.000 acciones ordinarias
escriturales de valor nominal §1

Conforme a lo estipulado en la ley de creacion el FFFIR debié asumir como contrapartida de
¢stos aportes:

a) las deudas que el Banco Hipotecario Nacional, antecesor del BH SA mantenia con el
Banco Central de la Repiiblica Argentina, tal como s¢ describe y cuantifica en laNota 6 a
los presentes estados contables, deuda que disminuye el patrimonio fiduciario aportado;

b) la transferencia $100.000.000 del producido de la venta de las acciones del Banco
Hipotecario S.A. que debe ser efectuada en cuatro cuotas anuales y consecutivas, a partir
de los treinta dias de producida la venta total de las acciones del BH SA. y ademds sumas
provenicntes de la renta neta de los bienes que integran el FFFIR, hasta alcanzar en total
la suma de $200.000.000, como aporte de capital al Banco de la Nacién Argentina,

——

Rubek Oyvaldo Mosi o8¢ Arture Estabillo

Contador Piblico UBA. c E:“m N
CPORCARAYN AR—Fni1ld M350 EnRIRTaC



FONDO FIDUCIARIO FEDERAL DE INFRAESTRUCTURA REGIONAL

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES

(Correspondiente al ejercicio iniciado el 01/01/2008 y finalizado el 31/12/2008, presentadas en forma
comparativa con el ¢jercicio anterior). {Nota 3)

a fin de generar en éste una cartera de créditos para la construccion y refaccidon de
viviendas. Esta suma restante es integrada semestralmente, con el equivalente al 5% de
los intereses percibidos por los créditos otorgados a las Jurisdicciones y de los intereses
percibidos por las inversiones temporarias de fondos no asignados a los fines previstos
por la Ley;

¢) por su parte, ¢l articulo 36 de la Ley N® 24.855 establece que de los rendimientos, que
generen los recursos del Fondo Fiduciario Federal de Infraestructura Regional, una
proporcidén se destinara al fondeo de una cuenta especial en el Banco de la Nacidén
Argentina para la atencién de un fondo de garantia de créditos para viviendas tnicas,
permanentes y no suntuarias, destinadas a personas de ingresos bajos y medios bajos,
pudiendo aplicarse también como subsidios a las tasas de interés de créditos para las
viviendas populares destinadas a los sectores de bajos ingresos.

Consecuentemente, el aporte original del Estado al patrimonio del FFFIR es el valor neto
resultante de las acciones asignadas del BH SA y otros fondos que puedan aportar el Estado
Nacional, las Provincias u Organismos Internacionales, neto de la deuda que debe afrontar con
el Banco Central de 1a Republica Argentina.

Fideicomiso de Asistencia - Su constituciéon y finalidad.

El Poder Ejecutivo, para facilitar la realizacion de las operaciones de colocacion de las
acciones del BH SA asi como una eventual prefinanciacién de las operaciones del FFFIR, a
través del Decreto 924/97, reglamentario de la Ley 24.8535, decidié Ia constitucién del
denominado Fideicomiso de Asistencia, cuyo Fiduciario también es el Banco de la Nacion
Argentina, vy al cual decidié transferir las acciones de! BH SA asignadas por la Ley al FFFIR.
El tnico objeto del fideicomiso de Asistencia es proceder a la capitalizacion del FFFIR
mediante el aporte del producido neto de la venta de las acciones del BH SA y/o los
empréstitos que este contraiga con garantia sobre tales acciones, constituyéndose ¢l FFFIR en
el Beneficiario Residual del mismo.

El Fideicomiso de Asistencia tiene un plazo de duracion de 30 afios a contar desde la fecha
de inicio de sus actividades, y su Comité Ejecutivo, compuesto por 4 funcionarios, designados
2 por el Ministerio de Planificacion Federal, Inversion Publica y Servicios y 2 por el
Ministerio de Economia y Produccion, estableciendo como Presidente del mismo al
Secretario de Finanzas dependiente del Ministerio de Economia y Finanzas Publicas.

Es responsabilidad del Comité Ejecutivo del Fideicomiso de Asistencia disponer e instruir las
medidas necesarias que aseguren al FFFIR las disponibilidades financieras requeridas para el
cumplimiento de sus fines.

Fideicomiso de Opciones BH

En el marco de la venta inicial de acciones del BH, el Poder Ejecutivoe mediante Decreto N°
1394/98 autorizé al entonces Mmlsterm de Economia, Obras y Servicios Piblicos a
estructurar y ofrecer en forma sim a primer oferta de venta de acciones, opciones de
compra de acciones del BH.

Fondo Fiduciario de Infraestructura Regional

José Arturg Estabille
BA. Presidente
Consejo de Ad minisraciin

Contador PObY
CPCECABA: Th 68 -Fo.134



FONDO FIDUCIARIO FEDERAL DE INFRAESTRUCTURA REGIONAL

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES

(Correspondiente al ejercicio iniciade el 01/01/2008 y finalizado el 31/12/2008, presentadas en forma
comparativa con el ejercicio anterior). (Nota 3)

A fin de garantizar estas opciones, se autorizé al Ministerio a impartir las instrucciones
necesarias para que el BH SA constituya un Fideicomiso cuyo objeto Gnico fuera adquirir en
la oferta publica inicial acciones del BH SA representativas de hasta el 18 % del capital social
(Dec. 1527/98) a fin de garantizar la cobertura de las opciones de compra a ofrecer. Asi, el
Fideicomiso de Opciones BH fue constituido en el marco de la Ley N° 24.441 y la Resolucién
General N° 290/97 de la Comision Nacional de Valores para:

(i) adquirir en la “oferta combinada™ acciones Clase D y ADS (acciones depositadas en
Custodia) de Acciones Clase D representativas de hasta un dieciocho por ciento, u otro
porcentaje que pueda determinar el mencionado Ministerio, del capital social del
Banco Hipotecario S.A. en aquella oferta combinada para asegurar la cobertura de las
opciones que se emitirian para la compra de acciones ordinarias del Banco,

(ii) mantener en fideicomiso y como garantia por las obligaciones establecidas en el
“Contrato de Opcion” dichas acciones Clase D y ADS para el beneficio de los

beneficiarios del Fideicomiso en conformidad con las disposiciones del Contrato de
Fideicomiso.

Con fecha 2 de febrero de 1999 se celebré el contrato de Fideicomiso entre First Trust of New
York National Association Representacién Permanente en Argentina ("Fiduciario"), Banco
Hipotecario S.A. (“Fiduciante™), Banco de la Nacién Argentina, exclusivamente en su
cardcter de fiduciario del Fideicomiso de Asistencia (“Accionista Vendedor™) y en su cardcter
de fiduciario del Fondo Fiduciaric Federal de Infraestructura Regional (“Beneficiario

Residual”). A la mencionada fecha el Fiduciario realizé simultdneamente las siguientes
operaciones:

(1) adquirié ADS representativas del 18 % del capital social del Banco Hipotecario S.A.

por 27.000.000 de acciones V3N 10 ( hoy 270.000.000 de acciones V$N 1), contra la
entrega de un Certificado de Participacion;

(11) emitid Opciones nacionales e internacionales sobre las ADS mencionadas, y recibié
por parte del BH SA el depésito inicial equivalente a U$S 1.000.000.

Este Fideicomiso tiene una duracién de 8 afios a partir del 2 de febrero de 1999, Si al término
de dicho plazo existieran aiin ADS para Opciones o Acciones Clase D en propiedad
fiduciaria, el plazo se extiende automaticamente por | aflo y asi sucesivamente hasta que
dichos activos fueran dispuestos.

El 2 de febrero de 2004 a través del ejercicio de opciones de compra vigentes, fueron
suscriptas 17.909.500 V§N 10 ( hoy 179.095.000 acciones VIN 1) en poder de este
Fideicomiso, quedando desde entonces un remanente de opciones sin ejercer de 9.090.500

VEN 10 ( hoy 90.905.000 de acciones VSN 1), y que en la actualidad se encuentran sujetas a
la resolucién final de la controversia legal que se describe en la Nota 10

eciados Fondo Fiduciarkq Fed Infraestructura Regional

) .
Ruh:nP ido B osi 3¢ Arturo Estabillo
Presidente
Contadol Piblko U B A, . N
CP.CECA.BA: To6s —Po.134 Consajo de Administracidn
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FONDO FIDUCIARIO FEDERAL DE INFRAESTRUCTURA REGIONAL

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES

(Correspondiente al ejercicio iniciado el 01/01/2008 y finalizado el 31/12/2008, presentadas en forma
comparativa con el ejercicio anterior). (Nota 3)

Capacidad financiera

La Ley 24.855 establece en su art. 8 1a metodologia de asignacion de la capacidad financiera
del FFFIR:

1) Por una parte establece que del total del patrimonio del Fondo, se destinaran
$ 100.000.000 a la constifucién de una cartera de crédito adicional reservada a la
demanda de las provincias de menor densidad poblacional y menor desarrollo relativo. A
la fecha de los presentes Estados Contables, las Provincias beneficiarias de esta cartera de
crédito adicional son; Catamarca, Chaco, Chubut, Formosa, Rio Negro, La Rioja, Salta vy
Santiago del Estero, conforme a lo establecido por el Consejo de Administracién en el
“Reglamento para el cdlculo periddico de disponibilidades™.

i1) por la otra, de los fondos remanentes de la venta final de acciones del Banco Hipotecario
S.A., se debera destinar un 50 % a Ia financiacidén de proyectos de obras de infraestructura
econdmica y social propuestos por la Nacién y el resto se distribuira a las Provincias
conforme a los lineamientos de los art. 3 inc. b) y ¢) y art. 4 de la Ley 23.548 (de
Coparticipacion Federal de Impuestos) con la inclusidn de los porcentajes posteriormente
agregados para la provincia de Tierra del Fuego y la Ciudad Auténoma de Buenos Aires,
que fueron deducidos de la participacidn otorgada a la Nacion.

Cabe destacar que €l “Reglamento para el calculo periddico de disponibilidades financieras”
aprobado oportunamente por el Consejo de Administracidén del Organismo, con el objeto de
maximizar el uso de los fondos, establece que el Consejo de Administracion podra, bajo
determinadas condiciones especiales, aprobar solicitudes de préstamos por encima de los
cupos determinados como disponibles para una jurisdiceion.

Para la determinacién de la “Capacidad Financiera Total” y consecuentemente la asignacion
derivada de cupos méximos a cada jurisdiccion, este “Reglamento” distingue dos etapas, a
saber:

Etapa 1: Hasta la capitalizacidén total.

La etapa abarca el gjercicio comprendido entre la fecha en que se inicid el proceso de
capitalizacidn del FFFIR, hasta aquella fecha en la que se produzca su capitalizacion final con
el producido por la venta de la Gltima accion del Banco Hipotecario S.A.. Durante esta etapa
se considerara “Capacidad financiera™ a la suma de:

a. La liquidez temporaria de acuerdo a la definicion del art, 10 de la Ley 24,855
b. Los saldos deudores de créditos desembolsados

¢. El valor de las acciones del Banco Hipotecario S.A. propiedad del Fideicomiso de
Asistencia, (Capitulo III del Dec. 924/97).

Etapa 2: Después de Ia capitalizacion total

El cdlculo se limitara al computo los items™a v b) mencionados en la Etapa anterior.

de Infraestructura Regional

osé Arturo Estabillo mﬁf
Presidente Gerente Adminigtrac nanras
Consejo de Adminisreciin




11
FONDO FIDUCIARIO FEDERAL DE INFRAESTRUCTURA REGIONAL

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES

(Correspondiente al ejercicio iniciado el 01/01/2008 y finalizado el 31/12/2008, presentadas en forma
comparativa con el ejercicio anterior). (Nota 3)

Cilculo de la Capacidad financiera

J1/1272008 J1/12/2007
$ 3
Liguidez Temporaria
Caja y bancos [Nota 4. 1] 1.820.104 7.693.237
Inversiones [Nota 4. 2] I89.060.515 199.147.745
-no.. 300880616 206.840582
Saldos de capital- Prestamos otorgados (*) [Nota 4.3]
Créditos con garantia de fordtos participados 611.955.798 513.112522
Cré&ditos sin parantia de Fondos participados 207810474 263.5174135
cmeaea 00100272 766829337
Vaor de las acciones remanenies del BHSA
Valor presente de realizacion [Nota 4.4) 562.656.413 562.656413
1.863.303.301 1.536.127.332

(*} No inchuye previsién por créditos presumtanente incobrables ni intereses devengados

T
—

El Organismo revisa la asignacién de cupos en forma mensual. Esta revision se hace
considerando 1a evolucién proyectada de la “Capacidad Financiera Total” para un periodo de
12 meses, tomando como base de adjudicacion el menor de los valores entre ambas puntas del
periodo de proyeccién. Para el mes de Diciembre de 2008, calculado sobre los datos
preliminares al cierre del ejercicio, el valor estimado a distribuir conforme a esta metodologia

erade $ 1.695.362.552, asignando cupos conforme al signiente cuadro:

Cémputo del cupo financiero total de cada jurisdiccion (expresado en miles §)

Jutlsdicciones "% Cupos Asignsios Cupo utilizado
Geaeral Especial Totzl Total Comprometido Adeudado

1. Nacién 47,100% 751.424 751.424 317.980 0 317.980
2. Ciudad de Buenos Aires 2.640% 42,121 42.121 0 0 0
3. Bucnos Aires 10,925% 174.296 174.296 195.603 104.576 91,027
4. Catamarca 1370% 21.859 12.500 34.359 0 o 0
5. Cérdoba 4,415% 70.438 70433 185.368 36.242 150.126
6. Carrientes 1,850% 29.517 29.517 0 0 0
7. Chaco 2 480% 39.563 12.500 52.008 606 0 606
8. Chubnt 0,78%% 12527 12.500 25.027 0 D 0
9, Entre Rlos 2 430% 3R.710 38.770 193.439 95 518 97921
10, Formosa 1,810% 28 879 12.500 41.379 17.827 551 17.276
1. Jujuy 1,415% 22 577 22 577 56.815 4325 52.490
12. La Pampa 0,975% 14.920 14.920 4411 o 4411
13. La Rioja 1,030% 16435 12,500 28.935 398 0 308
14. Mendoza 2,075% 33,107 33,107 72 825 0 22.825
15. Misioncs 1,645% 26.247 26.247 2.584 0 2584
16. Newquén 0,865% 13,803 13,803 0 0 0
17. REo Negro 1,255% 20.025 12.500 32,525 76.912 19.933 56970
18. Salta 1.905% 30,395 12.500 42 895 25 466 0 25.466
19, San Juan 1,680% 26.80% 26.805 11.240 0 11.240
20, San Luis 1,135% 18.110 18116 0 0 0
21, Santa Cnz 0,785% 12.527 12.527 136,594 94.815 41.7719
22. Santa Fe 4445% 0.9 70917 20.224 0 20,224
23. Santiago del Estero 2.050% 37,708 12.500 435.208 0 0 0
24. Tucumdn 2 365% 37.733 37.733 69 875 54 652 15.223
25. Tierra del Fuegn 0,605% 9,655 ) 655 1,381 0 1.381
Total 595383 100000 BH5NE 038~ 4106120 G99%

“.; T o o A e
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FONDO FIDUCIARIO FEDERAL DE INFRAESTRUCTURA REGIONAL

NOTAS A 1L.OS ESTADOS CONTABLES

(Correspondiente al ejercicio iniciado el 01/01/2008 y finalizado el 31/12/2008, presentadas en forma
comparativa con el ejercicio anterior), (Nota 3)

2. CONTEXTO ECONOMICO ARGENTINO Y SU IMPACTO SOBRE LAS

OPERACIONES DEL FONDO FIDUCIARIO FEDERAL DE INFRAESTRUCTURA
REGIONAL.

Con motivo de la crisis de fines de 2001, el Poder Ejecutivo Nacional dictd una serie de medidas
que derivaron en el final del régimen de convertibilidad vigente durante los diez afios anteriores.

La metodologia adoptada, conocida como “Pesificacion asimétrica”, generd un proceso de
redeterminacion y acomodamiento relativo de los precios quedando pendientes de resolver una

serie de relaciones contractuales tanto en el sector privado como en el piblico, sujetas hoy a las
negociaciones entre partes.

En lo referente al Fondo Fiduciario Federal de Infraestructura Regional, surgié el problema de

mantener la integridad del patrimonio y la equidad en las condiciones de endeudamiento de cada
jurisdiccion, respetando el marco legal de creacién.

Asi, de la evolucidn y solucién futura de los siguientes temas depende la consecucidn de los
objetivos de creacion del Fondo y su continuidad en el tiempo.

Redeterminacidn de saldos deudores con las distintas Jurisdicciones

Atento a la normativa vigente en materia de Emergencia Pliblica y Reordenamiento del Sistema
Financiero [Ley N° 25,561, Decreto N° 214/02, reglamentarios y complementarios, y Decreto N°
1.295/02] y los principios generales del derecho contenidos en el articulo 1.198 del Cédigo Civil,
el Consejo de Administracién resolvid la aplicacion del articulo 4to. del Decreto N° 214/02 en lo
pertinente a la utilizacion del CER a partir del dia 3 de febrero de 2002, sobre los préstamos
originariamente otorgados en "pesos convertibles" con tasa LIBO, en la comprensién que el
abandono de la convertibilidad es incompatible con la tasa de referencia establecida en el art, 11
de la Ley de creacién, al no incluir ésta un componente relativo a la evolucién de los precios
internos, componente necesario para preservar el capital prestado.

Consistente con esta determinacion del Consejo de Administracién, se han generado las
siguientes alternativas:

» Jurisdicciones que han aceptado el CER con acuerdo firmado: Chaco, San Juan, Cérdoba,
Catamarca, Chubut y Entre Rios,

" Jurisdicciones que han rechazado la aplicacion de la redeterminacion de saldos: La Pampa y
Neuquen. Estas Jurisdicciones han iniciado acciones legales tendientes a la definitiva solucién
de las controversias derivadas de la aplicacién de esta metodologia de ajuste. A la fecha de
emisién de estos Estados Contables en la cansa con la provincia de La Pampa se ha solicitado
la suspensién de los plazos para la presentacién de alegatos a fin de permitir alcanzar un
acuerdo resolutorio, Por su parte en la causa iniciada por la Provincia de Neuquén se
encuentra produciéndose la prueba.

» Jurisdicciones sin acuerdo firmado a la fecha: Jujuy, Buenos Aires, La Rioja, Salta y
Tucuman, Estas Jurisdicciones, a pesar de la inexistencia de un acuerdo especifico, han
abonado hasta el momento sus compromisos redeterminados conforme a la pauta de
aplicacion del CER establecida por el ejo de Administracidn.

nfrasstrictura Regional

Arturc Estahbillo
Presidente
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FONDO FIDUCIARIO FEDERAL DE INFRAESTRUCTURA REGIONAL

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES

(Correspondiente al ejercicio iniciado el 01/01/2008 y finalizado el 31/12/2008, presentadas en forma
comparativa con el ejercicio anterior). (Nota 3)

* Respecto del Gobierno Nacional, éste no se ha expedido al respecto, efectuando pagos a
cuenta, generandose una importante deuda vencida que a la fecha de cierre de este periodo
contable ascendia a $ 240.943.817 Nota 4.3], incluyendo desembolsos originales y
actualizaciones por CER. Sobre este particular, merece mencionarse la accién del Consejo de
Administracién que, obteniendo una audiencia con el Sr. Secretario de Finanzas el dia 12 de
noviembre de 2008, donde se planted la necesidad de conciliar y normalizar la deuda de la
Jurisdiccion Nacién con el FFFIR. El Sr. Secretario se comprometié a analizar la parte de
deuda relativa a los préstamos otorgados con fondos provenientes de operaciones de pase
realizada con ¢l BNA, con el objeto de procurar su pago.

+ El resto de las Jurisdicciones o han cancelado sus saldos adeudados o no mantienen créditos
susceptibles de redeterminacidn por este mecanismo.

El Consgjo de Administracién del FFFIR ha constituido previsiones que consideran de manera
prudente los efectos de la incobrabilidad potencial de los casos no resueltos [Nota 7] y [Anexo II1].

Actualmente, los nuevos préstamos consideran, de comin acuerdo entre las partes, la
redeterminacion de saldos aplicando el Indice de Costo de la Construccion (ICC), dicho indice
responde a las caracteristicas de los contratos y al dictado de normativas relativas al ajuste de
precios en las contrataciones de las distintas Jurisdicciones.

Crisis Internacional 2008

El Consejo de Administracién del FFFIR, consciente de las dificultades inherentes a la situacidn
internacional sobre la actividad econdmica, ha iniciado una serie de acciones a fin de acompafiar
al Estado Nacional con financiamiento y medidas que, enmarcadas en la Ley de creacion,
ayudarian a sobrellevar la coyuntura:

a) Accedi6 a la solicitud del Sr. Secretario de Finanzas decidiendo la colocacidon de excedentes
temporarios de fondos en Letras de Tesoreria a 90 dias, hecho plasmado en las Resoluciones
N®315/08 y 64/08 de las Secretarias de Hacienda y de Finanzas respectivamente, publicadas
en el B.O. N° 31539 de fecha 25/11/08.

b} Se han iniciado negociaciones con el Banco de la Nacién Argentina tendientes a centralizar en
esa institucién los fondos de excedentes transitorios, para permitir a la Entidad facilitar
préstamos a la pequefia y mediana Empresa en el marco de las medidas pensadas por el
Gobierno Nacional como paliativo a la crisis.

c) Se ha encargado a los cuerpos técnicos del FFFIR la evaluacion y disefio de un procedimiento
que, dentro del marco regulatorio vigente, permita a los municipios el acceso a los
Préstamos de esta Institucion en forma independiente de la jurisdiccion de dependencia.

Finalmente, entiende este Consejo de Administracion que en el marco de la crisis, v por las
particulares caracteristicas asignadas por la Ley 24855 a los préstamos de la Institucién, existen
condiciones inmejorables para aumentar la participacién de la Entidad en el mercado de préstamos a
gobiernos provinciales, o

& Asociados
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FONDO FIDUCIARIO FEDERAL DE INFRAESTRUCTURA REGIONAL

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES

(Correspondiente al ejercicio iniciado el 01/01/2008 y finalizado el 31/12/2008, presentadas en forma
comparativa con el ejercicio anterior). (Nota 3)

3. BASES PARA LA PREPARACION DE LOS ESTADOS CONTABLES

3.1. Normas contables aplicadas

Los Estados Contables fueron preparados por el FFFIR con base en las normas contables de
exposicion y valuacion contenidas en las Resoluciones Técnicas (RT) emitidas por la Federacion
Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econémicas (FACPCE) adoptadas, con ciertas
modificaciones, por el Consejo Profesional de Ciencias Econdémicas de la Ciudad Auténoma de
Buenes Aires (CPCECABA).

3.2. Consideracién de los efectos de Ia inflacién

Los Estados Contables han sido preparados en moneda constante, reconociendo en forma integral
los efectos de la inflacion hasta el 31 de agosto de 1995. A partir de esa fecha y hasta el 31 de
diciembre de 2001 se ha discontinuado la reexpresién de los Estados Contables, debido a la
existencia de un perfodo de estabilidad monetaria, reinicidndose la reexpresién a partir del 1ro. de
enero de 2002 y hasta el Iro. de marzo de 2003. La metodologia utilizada es la prevista por la
Resolucién Técnica N° 6 (RT 6) (modificada por la RT N° 19) de 1a FACPCE.

La metodologia de reexpresién se dejo de aplicar por imperio del Decreto del Poder Ejecutivo N©
664/03 y la Resolucién N° 4/2003 de la Inspeccién General de Justicia, normas que
discontinuaron la aplicacién de dicho método y, por lo tanto, el FFFIR no reconocid contablemente

los efectos de las variaciones en el poder adquisitivo de la moneda originados a partir del 1° de
marzo de 2003.

Las normas contables profesionales mantuvieron vigente la aplicacion de este método hasta el 30 de
septiembre de 2003, cuando por aplicacién de la Resolucién CD N° 190/2003 del CPCECABA, se
discontinué esta reexpresién. No se han generado variaciones importantes en los indicadores
oficiales de precio entre ambas fechas, no siendo las diferencias de montos significativos.

3.3, Presentacion de los Estados Contables

Los estados contables adjuntos han sido presentados con sus cifras expresadas en pesos sin centavos,
y en forma comparativa con el ejercicio anterior.

3.4. Criterios de valuacién

Los principales criterios de valuacion empleados en 1a preparacién de los Estados Contables son Ios
siguientes:

a) Rubros monetarios

Caja y bancos, inversiones, créditos, otros activos y pasivos monetarios, se mantuvieron a sus
valores nominales, en su caso con mas los ajustes por intereses devengados hasta el cierre del
gjercicio. En el caso de los saldos correspondientes a otros activos y otros pasivos a largo plazo
que no fuvieran asociada una tasa de interés o para los cuales no existiera una forma de
compensacion financiera contemplada, no se determinaron los valores actuales en razon de
tratarse en su mayor parte de operaciones sin plazo establecido.
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FONDO FIDUCIARIO FEDERAL DE INFRAESTRUCTURA REGIONAL

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES

(Correspondiente al ejercicio iniciado el 01/01/2008 y finalizado el 31/12/2008, presentadas en forma
comparativa con el ejercicio anterior). (Nota 3)

b) Inversiones

Los depositos a plazo fijo y las inversiones en Letras de Tesoreria (Letes) han sido valuados a
su capital impuesto mas los intereses devengados hasta el cierre del ejercicio.

c) Bienes de usoy Activos_intangibles

Han sido valuados a su costo de incorporacién, re-expresado en moneda homogénea segiin se
explica en Nota 3.2., menos la correspondiente depreciacidn acurmulada. Dichos bienes se
amortizan siguiendo el método de [a linea recta en funcidn de la vida util asignada a cada bien
[Ver Anexos Iy 11}, sobre la base de los valores re-expresados en moneda homogénea

El valor actualizado de los bienes en su conjunto no excede su valor de utilizacién econdmica.

d) Otros Activos No Corrientes v Otros Pasivos Corrientes y No Corrientes

1) Activos y Deudas relacionados con los Art. 35y 36 de la Ley 24855

El articulo 35 de la Ley N° 24.855 establece que el Fondo Fiduciario Federal de
Infraestructura Regional deberi transferir $100.000.000 del producido de 1a venta de las
acciones del Banco Hipotecario S.A. y sumas provenientes de la renta neta de los bienes
que integran el Fondo Fiduciario Federal de Infraestructura Regional, hasta alcanzar en total
la suma de $200.000.000, como aporte de capital al Banco de la Nacién Argentina, a fin de
generar en éste una cartera de créditos para la construccién y refaccion de viviendas.

En los articulos 9 y 10 del Decreto N° 1.284/99 se establece la forma y plazo de pago del
compromiso, estipulando lo siguiente:

El aporte de $ 100.000.000 serd efectuado en cuatro cuotas anuales y consecutivas, a
partir de los treinta dias de producida la venta total de las acciones del Banco
Hipntecariu S.A. El FFFIR registra en la linea "Otros Pasivos No Corrientes" el

compromiso de aporte aun no exigible por un valor nominal de $§ 100.000.000 con
contrapartida en "Otros Activos No Corrientes”

La suma restante hasta alcanzar los § 200.000.000, es integrada semestralmente, con el
equivalente al 5% de los intereses percibidos por los créditos otorgados a las
Jurisdicciones y de los intereses percibidos por las inversiones temporarias de fondos
no asignados a los fines previstos por la Ley. Incluido en el rubro de "Otros Pasivos
Corrientes” se presenta la porcion este compromiso devengada y afin no vencida. En el
rubro "Otros Activos No Corrientes”, se registran los aportes realizados al Banco de la
Naci6n Argentina por este concepto acumulados desde el inicio de las operaciones del
FFFIR y hasta el cierre del gjercicio, tanto los ya desembolsados como los devengados
pendientes de pago, ya que representan la capitalizacién dispuesta por ley.

Por su parte, el articulo 36 de la Ley N° 24.855 establece que de los rendimientos, que
generen los recursos del FFFIR una proporcion se destinard al fondeo de una cuenta

especial en el Banco de la

gentina para la atencién de un fondo de garantia de
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NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES

(Correspondiente al ejercicio iniciado el 01/01/2008 y finalizado el 31/12/2008, presentadas en forma
comparativa con el ejercicio anterior). (Nota 3)

créditos para viviendas Unicas, permanentes y no suntuarias, destinadas a perscnas de
ingresos bajos y medios bajos, pudiendo aplicarse también como subsidios a las tasas de
interés de créditos para las viviendas populares destinadas a los sectores de bajos ingresos.

Segun lo establecido por el articulo 11 del Decreto N° 1.284/99, el 10% de los intereses
percibidos en virtud de los créditos otorgados a las Jurisdicciones y las inversiones de
fondos temporarios no asignados a los fines previstos en la Ley, serdn capitalizados,
sernestralmente con este propésito en el Banco de 1a Nacidn Argentina.

A la fecha de emision de estos Estados Contables el FFFIR ha cancelado los compromisos
devengados hasta el décimo-octavo semestre. El préximo vencimiento de este
compromiso ocurrird el 10/06/2009 y corresponderd a los intereses que se percibieron
durante el periodo 01/08/2008 al 31/01/2009. La deuda devengada por los intereses

percibidos y las previsiones por aquellos intereses devengados y no percibidos se exponen
en Nota 4.7 (Otros Pasivos - Corriente).

i1} Derecho a percibir el producide por la venta futura de acciones del Banco Hipotecario
$.4.- BH SA (Otros Activos No Corrientes),

El FFFIR mantiene contabilizado como Otros Activos No Corrientes el derecho a percibir
del Fideicomiso de Asistencia, el producido de la venta futura de las acciones remanentes
del Banco Hipotecario SA (BH SA) oportunamente transferidas por el FFFIR en
propiedad fiduciaria a ese Fideicomiso y del cual el FFFIR es el Beneficiario Residual y
que alcanzan a 82,440,500 acciones de VN 10 ( hoy 824.405.000 acciones VEN 1) [ver
Nota 1],

La valuacion de este derecho, por no existir un valor de costo o adquisicion va que
corresponde a un aporte en especic del gobiermo, se registré al valor corriente
considerando como tal el determinado al momento de la primer y Gnica oferta pablica de
acciones del BH SA realizada en el afio 1999 y que alcanzb a $ 7 ( hoy $ 0,70 por accién
por cambio del valor nominal de las acciones) y que neto de los gastos estimados de
realizacion, alcanza a la suma de $ 562.656.413.-

El FFFIR no mantiene control, control conjunto o influencia significativa en el BH SA por
lo cual mantiene registrado la valuacion de sus derechos al valor de su incorporacion y no
registra las variaciones patrimoniales del BH SA. El producido de los dividendos del BH
SA son registrados en el momento de su cobro y transferencia al FFFIR por parte del
Fideicomiso de Asistencia.

La efectiva realizacion del derecho sobre el producido de la venta de las acciones
remanentes del BH SA, estd sujeta 2 que efectivamente se realice la venta de dichas
acciones y no existe resolucion alguna que disponga la venta de las acciones remanentes
en poder del Fideicomiso de Asistencia y del cual el FFFIR es el Gnico beneficiario

El valor de cotizacién de las acciones del BH SA, al cierre del presente gjercicio
econémico, alcanzaba a $ 0,53 por accion VEN 1, es decir que es inferior al valor
contabilizado para el derecho a recibir_el producido de la venta de las mismas, No
obstante cabe aclarar:

Fondo Fiduciario Infraestructura Regional

Rubén Okvaldd Mosi José Arturo Estabillo
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NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES

(Correspondiente al ejercicio iniciado el 01/01/2008 y finalizado el 31/12/2008, presentadas en forma
comparativa con el ejercicio anterior). (Nota 3)

- que el volumen de acciones negociadas en el mercado es minimo en relacién al de
las acciones remanentes del BH SA en poder del Fideicomiso de Asistencia.

- ¥, por otra parte ¢l valor patrimonial proporcional de las acciones del BH SA es
sustancialmente superior al valor contabilizado por el FFFIR.

Si bien en ejercicios pasados cuando la cotizacion de las acciones del BH SA en el
mercado se redujo y cotizé por debajo del valor contabilizado, el FFFIR reconocid y
disminuyo la valuacién del activo correspondiente, en esos ejercicios. En el presente
gjercicio, por las particulares condiciones del mercado de publico conocimiento, ha optado
por no disminuir el valor asignado a este activo. De haberse registrado el impacto de la
disminucion del valor accionario, el valor del activo registrado por ¢l FFFIR hubiese

disminuido en aprox. $ 136.645.000, disminuyendo en igual importe el patrimonio del
FFFIR.

e) Deuda con el Banco Central de la Repiblica Argentina (BCRA)

La deuda con el BCRA se valué a su valor nominal mas los intereses devengados al cierre del
gjercicio. En la Nota 6 se describe 1a situacion de esta deuda.

f) Patrimonio Neto — Ajustes de Reclasificaciones

Los saldos de las partidas contables que integran este rubro se encuentran re-expresados en
moneda homogénea, conforme la metodologia explicada en Nota 3.2, excepto los rubros
componentes del "Capital Fiduciario" que se mantuvieron por su valor de origen; incluyéndose
el ajuste derivado de la re-expresidn como "Ajuste al Capital Fiduciario™.

En el presente ejercicio, el FFFIR ha procedido a reclasificar dentro del Patrimonio Fiduciario,
partidas de ejercicios anteriores que habian sido consideradas como resultados y las ha
imputado como parte de los aportes fiduciarios recibidos. Este ajuste de reclasificacion y
exposicion, que se muestra en el Estado de Evolucién del Patrimonio Neto, no modifica el

monto total del Patrimonio fiduciario del FFFIR, reportado al inicio y al final de los gjercicios
2007 y 2008.

g) Cuentas de Resultados

Las cuentas de resultados se expresaron a sus valores nominales devengados, excepto los
cargos por activos consumidos (depreciaciones de bienes de uso e intangibles) que han sido
determinados con base en los valores re-expresados de acuerdo con la metodologia descripta
en Nota 3.2,

EI FFFIR expone sus gastos principales categorizados como de funcionamiento {Anexo IV) o
de auditoria y administracién de instrumentos financieros [Nota 4.9], esta categorizaci6n se
realiza considerando premisas de distribucién de gastos definidas por el Acta 319, aprobada
por ¢l Consejo de Administracidn con fecha 19/04/2006.

Con respecto a los fondos aplicados a Gastos de funcionamiento, el FFFIR, aplica los
lineamientos del Decreto 237/99, de fecha 17/03/1999. Al importe determinado conforme al
ismos indices de ajuste utilizados por el Estado

Fondo Fiduciar.
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(Correspondiente al egjercicio iniciado el 01/01/2008 y finalizado ¢l 31/12/2008, presentadas en forma
comparativa con el gjercicio anterior). (Nota 3)

Nacional en la formulacién de los sucesivos Presupuestos Generales de la Administracion
Nacional. Adicionalmente, destacamos que el presupuesto del FFFIR se encuentra incorporado
anualmente en aquel presupuesto, a través de una planilla Anexa, que contiene los Flujos
Financieros y el Uso de los Fondos Fiduciarios integrados total o mayoritariamente por bienes
y/o fondos del Estado Nacional, en cumplimiento a lo establecido en el articulo 2. inc.a) Ley N°
25.152.

En el ejercicio 2008, el presupuesto de gastos de funcionamiento, auditoria y administracion de
instrumentos financieros se ejecutd en un 83.2%. El saldo no ejecutado de gastos de
funcionamiento, pasard a formar parte de la capacidad prestable del nuevo ejercicio.

h) Uso de estimaciones en la preparacidn de los Estados Contables

La preparacion de Estados Contables en conformidad con las normas contables vigentes,
requiere que los miembros del Consejo de Administracion y las Gerencias del FFFIR efectien
estimaciones que afectan la determinacion, valuacion y formas de exposicion de los activos y
pasivos a la fecha de presentacién de los Estados Contables, como asi también los ingresos y
egresos registrados en cada ejercicio. Para interpretar y analizar adecuadamente los presentes
estados contables, debe tenerse en cuenta que los acontecimientos futuros pueden diferir de
las estimaciones efectuadas para la preparacion de éstos estados.

4. COMPOSICION DE LOS PRINCIPALES RUBROS DE LOS ESTADOS CONTABLES

4.1, Cajay Bancos

31/12/2008 31/12/2007
$ $
Caja Chica 4.266 2.143
Banco Nacién Argentina cuenta corriente 93.882 327.037
Banco Nacidn Argentina cuenta especial 1.689.362 7.345.110
Banco Ciudad cuenta corriente 30.491 16.924
Banco Rio cuenta corriente 4 0
Intereses devengados a cobrar en cuenta especial 2.096 2.023
Total 1.820.101 7.603.237
4,2, Inversiones
31/12/2008 31122007
$ $
Plazos fijos Banco Nacidn Arpentina 6.819.292 14975723
Plams fijos Banco Ciudad 20.000.000 104.475415
Plazos fijos Banco Provincia de Buenos Aires 107.818.007 76.564.2(9
Depositos a plaze fijo eee. 134637299 ] 196.013.347
Colocacion en letes 93.500.000 0
Monto toral de imposicion 228.137.299% 196.015,347
Intereses devengados colocaciones a plazo 762.702 3.132.398
Intereses devengados colocaciones en Letes 2.898.555 0
Tortal __ 231.798.556 ____ 199.147.745

José Arturo Estabillo
Presicendis (erenie Adininstocion y Finanzas
Consejo de Ad ministracidn :
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4. COMPOSICION DE LOS PRINCIPALES RUBROS DE LOS ESTADOS CONTABLES

(Cont.)

4.3, Créditos con las Jurisdicciones

Corriente
Con garantia en Fondos de coparticipacién
Buenos Aires
Chaco
Cdérdoba
Entre Rios
Formosa
Tujuy
La Pampa
La Rioja
Mendoza
Misiones
Rio Negro
Saita
San Juan
Santa Fé
Santa Cruz
Tierra del Fuego
Tucurnan
Sub — total

Pagos no imputados
[ntereses devengados a cobrar
Prevision por incobrabilidad (Anexo I[11)

Total de créditos con garantia

Sin garantia en Fondos de coparticipacién

Estado Nacional - Financiacién - Vencida - Operacidén de pase
Estado Nacional - Financiacidn vencida

Estado Nacional - Operacidn de pase

Estado Nacional

Sub — total
[ntereses devengados a cobrar
Previsién por incobrabilidad (Anexo 11}

Total de créditos sin garantia
1otaf

31/122008 ‘ I 31/12/2007
s $
16.977.472 14.360.790
605.595 2.837.742
32.731.284 28.938.130
9.774 251 5.019.796
2.887.721 1.616.914
9.441 661 7.725.366
2.685.137 2.487.326
197.806 1.311.557
6.663.348 8.036.271
1.824.0%4 1.579.208
0.493.073 6.659.154
7.306.154 5,545.211
4.140.804 8.501.114
4.257.660 3.993.334
7.091.383 3.046.516
1.380.960 1.858,756
6.474.488 9.640.412
124.132.891 113.157.597
(726) 0
1.257.156 2.047.833
-37.845.690 24.526.273
......... 87543631  ____ 90.679.137
40996.237 34.015.441
199.947.580 154.632.412
6.980.219 6.961.416
41.565.063 56.096.495
289.489.099 251.705.764
9.595.833 9.027.840
-218.964 488 -142.577.084
80.120.444 118.156.520
167 664.075 208.835.677

Rubeh O

CPCECABA: T 62 -Fo.134
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{Correspondiente al ejercicio iniciado el 01/01/2008 y finalizado el 31/12/2008, presentadas en forma

comparativa con ¢l ejercicio anterior). (Nota 3)

4. COMPOSICION DE LOS PRINCIPALES RUBROS DE LOS ESTADOS CONTABLES

(Cont.)

4.3. Creditos con las Jurisdicciones (Cont.)

4.4.

No Corriente

Con garantia en Fondos de copartidpacién

Buenos Alres
Chaco
Cérdoba
Entre Rios
Formosa
Jujuy

La Pampa

La Rioja
Mendoza
Misiones

Rio Negro
Salta

San Juan
Santa Fé
Santa Cruz
Tierra del Fuego
Tucumén

Previsidn por incobrabilidad (Anexo ITI)
Total de créditos con garantia

Sin garantia en Fondos de coparticipacifn

Sub — total

Estado Nacional - Operacidn de pase

Estado Nacional

Prevision por incobrabilidad (Anexo IIT)
Yotal de créditos sin garantia

1otal
Otros Créditos
Corriente
Alquileres pagados por adelantado
Créditos Diversos
Toital

No Corriente

Créditcs Diversos — Garantia

olal

CF.CECABATo. 68— Fo.114

uiler innnebles

31/12/2008 l- 311272007
‘ $ | $ ‘

José Arturo Estabillo
Presidente
Consejo de Ad mimistracm

de Infraestructurg R egional

74.049 297 71.804.383
0 560.626
117.395.076 122.659.237
88.146.546 25.147.433
14.387.969 2.465.736
43.048.742 40.388.663
1.725.567 3.728.940
0 225431
16.161.619 19.760.702
760.037 2.237.208
47.486.068 15.950.223
18.160.135 22.177.206
7.099.038 9.422.722
15.966.223 17.508.814
34.687.762 24,491.573
0 029.219
8.748.828 10.496.809
487.822 907 389.954.925
-1.171.593 -24,953.231
T S 35.001694
8321375 11.811.651
20.170.349 60.133.539
-21.550.642 40.752.882
6.941.082 31.192308
493.592.396 396.194.002
3111272008 31212007
e | [
56400
2240 0
58.640 0
15000 15.000
15.000 15.000
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4.5, Otros Activos s' 3 \ !:i!s:“ I

No Corricnte
Capitalizacién Banco Nacién Argentina

Art. 35 Ley 24.855 ~ (Nota 3.4.d.i)) 100.000.000 100.000.000
Capitalizacidn devengada s/ Intereses percibidos
Ar.35 Ley 24.855 ~ (Nota 3.4.d.i.) 2(1.844.960 17.359.752
Capitalizacién a realizar sobre intereses devengados y no 725.712 710.403
Sub — Total 121.570.672 118.070.155
Derecho a percibir el producido por la venta futura de las acciones 562.656.413 1.808.538.469
Provisin por posible desvalorizacién en la realizacién de las
acciones remanentes del BH §.A. 0 -1.245.882.056
Sub — Total 562.656.413 562.656.413
Total 684.227.085 680.726.568

%%

4.6. Deuda con el Banco Central de la Repiiblica Argentina

3122008 31/12/2007
$ 3

Corriente
Deuda por capital (Vencido)(Nota 3.4.¢ y 6.) 327.629.907 266.199.300
Cuotas de capital a vencer (Nota 3.4.¢ y 6.) 61.430.608 61.430.607

Total 389.060.515 327.629.907
No Corriente
Cuotas de Capial a venoer (Nota 3.4.¢ y6.) 225.245.561 286.676.169

Total 225.245.58] 286.676.169

4.7. Otros Pasivos
31/12/2008 J1/12/2007
: s

Corriente
Deuda Banco Nacidn-Art.35 Ley 24,855 (Nota 3.4.d.i.) 1.507.857 1.281.264
Deuda Banco Nacidn-Art.36 Ley 24.855 (Nota 3.4.d.i ) 3.015.714 2.562.529
Provisién Art 35 - No percibido (Nota 3.4.d4.1.) 725.712 710.403
Provisién Art 36 - No percibido (Nota 3.4.d.i ) 1.451.425 1.420.807
Gastos fiduciarios Banco Nacidn 11.000 11.000
Honorarios de evaluacién, auditoria Y administracidn de
instrumentos financieros cobrados por adelantado 4.454.466 2.345.491
Provisiones varias 095 995
Anticipos acuerdo Provincia de Santa Cruz _0 257,737

1otat 11.167.169 8.590.226

———u_____——._..u====m

No Corriente
Deuda Banco Nacidn-Art, 35

100.000.000

100.000.000

>

Rubd mhu M oai José Arturo Estbillo

Contador Publico UB A , Prosidente _
CPCECABATo. 68 —Fo 134 Conscyo de Admimistracion
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4. COMPOSICION DE LOS PRINCIPALES RUBROS DE LOS ESTADOS CONTABLES
(Cont.)

4.8. Otros ingresos y egresos

31/12/2008 31/122007
(Perdida) Ganancia 5 | b
Honorarios de auditoria y administracion de instrumentos
financieros 2.006.700 1,387,956
Costos de auditoria y administracion de instrumentos financieros -2.179.270 -1.497.983
Diversos -155 -286.442
fotal -172.725 -396.469

El FFFIR en gjercicios anteriores in¢luia en este rubro los honorarios devengados a favor del Banco
de la Nacién Argentina en su caracter de Fiduciario por el ejercicio de sus funciones. En este
gjercicio, dichos honorarios fueron expuestos dentro del Resultado operativo por considerarse que
existe una vinculacion directa entre el gasto y estos resultados.

5. CAPITALIZACION DEL FFFIR. SU COMPOSICION

La composicion de los aportes fiduciarios recibidos por el FFFIR desde su creacidn hasta el cierre
del ejercicio, es la siguiente

Composicion del Capital Fiduciario

Aportes no reintegrabies del Gobierno Nacional 1.354.792
Aportes de las Jurisdicciones
Capitalizacién de Acuerdo con la Provincia de Santa Cruz 792.016

Aportes directos del Fideicomiso de Asistencia (FAFFFIR)
Producido por la venta de 599.095.000 acciones de VEN=1 del

BH SA. 370.679.156
Producido neto de dividendos percibidos sobre la cartera de

acciones del BH SA. 106.438.938
Aporte por intereses derivados de colocaciones temporarias de

fondos provenientes de la venta de acciones del BH SA. 2.015.439

............. 479.133.533

Sub toral - Aportes 481.280.341

Remanente del Aporte de creacion

Valor contable del remanente (824.405.000 acciones de
VIN=1 del BH SA ) representativo del derecho a percibir el

producido de su venta (Nota 4.5.) 562.656.413
Deuda asumida con el BCRA (Nota 6)

Deuda asumida en origen capitalizada por intereses hasta la
primera venta publica de acciones del BH S.A. -610.949.085

Capiital Fiduciario al cierre del ejercicio 432.987.669

José Arturo Estabillo
Presudente
Conseyo de Admnigeaidn

CPUECABA Yo 68-Foljd
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6. DEUDA CON EL BANCO CENTRAL DE LA REPUBLICA ARGENTINA

El articulo 26 de la Ley N° 24.855, dispuso que el FFFIR, asumiera como propio el pasivo residual
que el Banco Hipotecario mantenia con el Banco Central de la Republica Argentina.

Las condiciones de pago fueron reglamentadas por el Decreto N° 1.284/99, que establecié un plazo
para la cancelacion del capital de 120 cuotas iguales mensuales y consecutivas a partir del 1° de
septiembre del 2003 e intereses determinados sobre saldos adeudados en base a la tasa LIBO a 180
dias, variable semestralmente.

Dada la no realizacion de las acciones remanentes del BH SA, el FFFIR no ha podide cumplir con
los pagos mensuales de capital correspondientes a los vencimientos operados entre los meses de
septiembre del 2003 y diciembre de 2008, ambos inclusive.

De haberse cumplimentado con las disposiciones del Decreto N° 1.284/99 para la cancelacién de
esta deuda, se habria generado en el Fondo Fiduciario Federal de Infraestructura Regional un
impacto financiero significativo, que hubiera reducido y/o imposibilitado la capacidad de
otorgamiento de préstamos a las Jurisdicciones y, consecuentemente, la generacién de empleo;
objetivos principales de la Ley 24.855.

Sobre este tema, merece destacarse que ya con fecha 9 de enero de 2003, el FFFIR remitio al
Secretario General de la Presidencia de la Nacién un informe sobre la capacidad financiera del
FFFIR contrastando los efectos de aplicar el Decreto N° 1.284/99 con un proyecto alternativo
promovido por el propio Fondo.

Adicionalmente, en la presentacion efectuada al Ministro de Planificacién Federal, Inversion
Piblica y Servicios del 24 de noviembre de 2004, el Consejo de Administracion se refiri6 a la
necesidad de reestructuracion de esta deuda con el Banco Central de la Repiiblica Argentina.

Con fecha 29 de noviembre de 2005, el Presidente del FFFIR y por expresas indicaciones del
Consejo de Administracion, envié nota al Presidente del BCRA, informéndole la necesidad de
encontrar una solucién para la regularizacién de la deuda devengada exigible que el Organismo
mantiene con el Banco Central de la Republica Argentina, adjuntindosele un proyecto de acuerdo
de consolidacidn de la deuda en el que se establecia la oportunidad en que la misma seria cancelada.
No se ha obtenido respuesta por parte del BCRA.

Adicionalmente, con fecha 12 de noviembre de 2008 el Consejo de Administracién en reunion
mantenida con el Sr. Secretario de Finanzas del Ministerio de Economia de la Nacion, ya
comentada en estas Notas, traté el tema, recalcandose la desproporcién entre dicha deuda total y la
efectiva capitalizacién del FFFIR. Sobre el particular se aclaré que este Fondo, en cumplimiento al
Decreto N° 1284/99, constituyé una prenda flotante a favor del BCRA, sobre créditos a cobrar, que
alcanza a los activos liquidos. Se le hizo conocer, que los fondos liquidos estin previsionados para
atender fos desembolsos, correspondientes a las obras en curso de ejecucion y mutuos
comprometidos, requiriéndosele, en su caricter de presidente del Fideicomiso de Asistencia-
FAFFIR, negociar la morigeraci6n de la obligacién y/u obtener una postergacion de las obligaciones
emergentes de la mencionada deuda

José Arturo Estubille

Rllﬂ'tn svaldo Mosl rluro &
Contador Pblico UBA. _ Presidente
CPCECABANTo 68 Fo.134 Conscjo de Ad ninistracitm
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Finalmente se destaca que oportunamente se solicité ia intervencién de la Procuracién del Tesoro de
la Nacidn (ver acapite siguiente), érgano que ain no ha emitido una resolucién sobre este tema.

Garantias a favor del BCRA

El articulo 6° del Decreto N° 1.284/99, establece que quedan afectados a la cancelacion de la deuda
con el BCRA, los créditos con sus garantias contempladas en los articulos 9° y 11° de la Ley N°
24.855 yio los titulos o valores piiblicos nacionales o provinciales que cuentan con garantia de
recursos provenientes del Régimen de Coparticipacién Federal de Impuestos, de los que sea titular el
FFFIR. Dicha afectacion sera por un valor nominal global equivalente en todo momento al 120% del
saldo de la deuda, debiendo el FFFIR mantener un patrimonio por ese valor compuesto por Activos de
ese tipo, netos de Pasivos actuales o contingentes.

Ante la imposibilidad del FFFIR de cumplir con la garantia establecida en el mencionado Decreto y
el patrimonio exigido, éste suscribio, con fecha 17 de Diciembre de 2002, un Contrato de Prenda
Flotante sobre Saldos Acreedores de Créditos.

Mediante este contrato se constituy6 a favor del BCRA un derecho real de Prenda Flotante en primer
grado, sobre los saldos.pendientes de los Créditos otorgados a Jurisdicciones con garantia de recursos
provinciales del Régimen de Coparticipacién Federal de Impuestos por un monto de § 373.287.477,
constituyéndose en garantfa de la deuda que el ex Banco Hipotecario Nacional mantenia con el
BCRA vy que fuera transferida al FFFIR mediante el articulo 26 de la Ley N°® 24.855.

No obstante, el BCRA dejé expresa constancia que €l alcance del articulo 6° mencionado
anteriormente, comprende a todos los créditos otorgados y los que el FFFIR otorgue en el futuro, con
prescindencia de que resultaran o no garantizados con los recursos de la Coparticipacién Federal de
Impuestos. Esta interpretacién extiende el alcance de la garantia a todos los créditos otorgados y a
otorgarse.

No siendo esta la interpretacion del Consejo de Administracién, las partes resolvieron someter de
inmediato el tema a la consideracién del Procurador del Tesoro de la Nacion, en el marco de lo
dispuesto por la Ley N° 19.983, siendo la decisidn de tal instancia definitiva e irrecurrible segin lo
establece esta Ley en su articulo 1°. En el caso que se dictaminara que el articulo 6° incluye a
aquellos créditos que no cuenten con garantia de Coparticipacion Federal de Impuestos, estos,
como asi los que en el futuro se otorgaran en similares condiciones, quedarin automaticamente
prendados en idénticos términos a los establecidos en el Contrato para el resto de los créditos
prendados.

Los presentes Estados Contables han sido preparados por el Consejo de Administracion de acuerdo
con normas contables profesionales, siguiendo el criterio de empresa en marcha en virtud de
entender que los planes y acciones encarados hasta el presente le han permitido gestionar
adecuadamente las situaciones detalladas y, por lo tanto, ie permitiran continuar con la marcha
normal de su actividad, a 1a espera de las soluciones definitivas.

7 PREVISION POR INCOBRABILIDAD

s”'; José Arturv Estabillo
- Presidente
Comisejo de Ad minisymeién
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redeterminacion de créditos mencionado en Nota 2, el grado de cumplimiento de sus obligaciones y
la efectividad de la politica de ejecucidn de garantias.

8. EXENCIONES IMPOSITIVAS

De acuerdo con el articulo 12 de la Ley N° 24855, el FFFIR se encuentra exento de todos los
impuestos, tasas y contribuciones nacionales existentes y futuros. Adicionalmente, las leyes de
impuestos disponen la exencion del Estado Nacional, en cuyo ambito opera el FFFIR.

Por su parte, las Jurisdicciones adheridas al régimen creado por la Ley N° 24855, que han concertado
operaciones con el FFFIR, han eximido contractualmente al mismo de todos los impuestos locales
aplicables a los Convenios de Mutuo de Asistencia Financiera firmados.

9, PLAZOS ESTIMADOS DE COBRO Y PAGO DE CREDITOS Y DEUDAS Y
EFECTO FINANCIERO

Actives Pasiven
i Crédites ¢ BCRA Deeadas Saciplen y Otros
In = Jurksdicciones Otros Criditon BNA Flacales Pativos
.
D¢ plaxa Vencado 283 442 125 127600907 4 525 481
Sin plazro determinado 10852 243 102 77137
A voncas
1er, Trimeatra 2009 216,725, 00 42, 742 5% 58,680 11,000 15357 552 325118 135,706
2da. Trimestre 2009 1507335 4552947 4 523.5M) 15.357.652
ow. Trimnestra 2009 41 555113 15357551
dto Tronatre 2009 A0.152 681 £5.35T 632
A mayor plazo 518,114,631 15.000 225 245.561
231,198 558 940 TAX 534 T3_640 106711707 £14 3056076 12511% 4 664, 168
Actives Faalves
Criditos con Donidas Socialss ¥ Diros
Imversiones Furisdiceii Otre Criditos BNA BCRA i -
Nao dovangan intorosss 36651 287 10.852.263 T3.640 106.731. 707 4664, | 6B
Evangan iniertbe
A taxa fjs 228 13T7.299 325118
A s varisble &2 56,4621 614306076
FI]. 708556 4O TBESM T 640 106.711.707 614.306.076 32X118 4,664, )68

m
m (2) (3

(1) Comesponde 2 colocaciones a plazo fijo a tasas promedio del orden del 14.5 % anual.

(2) Son préstamas desembotsados a las distintas Jurisdicciones, ajustabics por CER o Indice de Costo de Construccion segin el
 ¢aso y con tasas del orden del 6,6 % promedio.

(3) La condicién establecida en la normativa de traspaso de cste préstamo ¢s tasa LIBO ajustada semestralmenie.

10. RESTRICCIONES A LA DISPOSICION DE ACCIONES DEL BH SA QUE
INTEGRAN EL PATRIMONIO DEL FIDEICOMISO DE ASISTENCIA Y CUYAS
OPCIONES DE VENTA FUERON TRANSFERIDAS AL FIDEICOMISO DE
OPCIONES BH, SIENDO EL BENEFICIARIO FINAL EL FFFIR

Con fecha 23 de mayo de 2007, U.S. Bank Trust National Association, casa matriz del Fiduciario
(First Trust of New York National Asoetation), recibid ciertas notificaciones provenientes de un
Tribunal del Distrito de Nueva Yo nited States\District Court Southern Disctrict of New York), a

ublicoUBA, 7
* T, 68 — Fo 414
|
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cargo del Juez Thomas P. Griesa, sobre procesos judiciales en los cuales se demanda a la Repiblica
Argentina, y en virtud de los cuales, basicamente, se prohibe a ciertas entidades bancarias
mencionadas en las notificaciones judiciales, la transferencia, venta, cancelacion o cualquier otro
modo de disposicion de ciertos bienes relacionados con fideicomisos en los cuales participa e! Banco
de 1a Nacidn Argentina, entre los que figuran los bienes relacionados con el Fideicomiso de Opciones
BH. En este sentido, los activos afectados por la restriccion son:

a. los activos de y/o mantenidos en el Fideicomiso de Opciones BH incluidos sin limitacion:
(i) American Deposit Shares ("ADSs") o American Depository Receipts ("ADRs"™) cuya
tenencia se mantiene como bonos ("securities") o acciones escriturales, que representan
una o mas acciones del Banco Hipotecario S.A.;:

(ii) toda cuenta creada por o para, o de otro modo relacionada con el Fideicomiso de Opciones
BH, incluida, sin limitacién, cualquier cuenta abierta por o ¢n nombre de US Bank Trust
National Association, en calidad de fiduciario del Fideicomiso de Opciones BH y cualquier
cuenta fiduciaria, cuenta de restriccion, cuenta de gastos, y/o Primera Cuenta de
Adquisicién conforme se describe en el contrato de Fideicomiso de Opciones BH, ¥

b. cualquier derecho o interés en el Fideicomiso de Opciones BH, incluido, sin limitacién, cualquier
derecho del:
(i) Banco de la Nacion Argentina, como fiduciario del Fideicomiso de Asistencia al FFFIR
y/o como tenedor del certificado bajo ¢l Contrato de Fideicomiso de Opciones BH, y

(ii) Banco de la Nacién Argentina, como fiduciario del FFFIR y/o como Beneficiario Residual
bajo el Fideicomiso de Opciones BH.

El Consejo de Administracién del FFFIR tomé conocimiento tardio de dichos hechos, por ello, sin
perjuicio de brindar toda la colaboracion en la defensa, entiende que no es su responsabilidad proveer
a la misma. Asi, a efectos de resguardar e! Patrimonio del FFFIR, se presentd con fecha 2 de junio de
2007, nota a la Gerencia Departamental de Fideicomisos y Fondos Fiduciarios del Banco de la
Nacién Argentina solicitando informacién sobre:

a. los motivos por los cuales habiendo vencido el plazo del Fideicomiso de Opciones el 2 de
Febrero de 2007, el mismo no fue rescatado y transferido a la Repuiblica Argentina. Sobre este
particular se menciona que el 1° de febrero de 2007 se cumplid el plazo de 8 afios previstos como
duracion para este Fideicomiso y conforme a las normas de creacién. este se entiende
antomaticamente extendido desde entonces por plazos de un afio. Con el dictado de la Resolucion
Judicial arriba mencionada, el Organismo quedé inhabilitado para solicitar la disolucion de este
Fideicomiso, encontrindose a la fecha de emisién de estos Estados Contables prorrogado de
pleno derecho; ¥

b. frente a la consumacion de la medida cautelar, conocer si se cuenta con instrucciones para una
adecuada defensa que preserve el interés del FFFIR, atento haber firmado el Banco de la Nacion
Argentina el contrato como Fiduciario de este

Este requerimiento fue reiterado en varias oportunidades, déndose traslado de la cuestion al
Fideicomiso de Asistencia con fecha 6 de diciembre de 2007. Desde entonges no se han recibido en el
FFFIR novedades sobre la evolucion det’conflicto.

=" JoséArturo Estabillo
Presidimte
Consejo de Ad pobnisiracion

Cnnt:i
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FONDO FIDUCIARIO FEDERAL DE INFRAESTRUCTURA REGIONAL

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES

(Comrespondiente al ejercicio iniciado el 01/01/2008 y finalizado el 31/12/2008, presentadas en forma
comparativa con el ¢jercicio anterior). (Nota 3)

i1, CONSEJO DE ADMINISTRACION.

El Consejo de Administracién es el érgano previsto por la Ley 24.855 para ejercer la administracién
del FFFIR, donde se establece que ¢l mismo debe estar integrado por 7 miembros desighados por el
Poder Ejecutivo Nacional a propuesta de la Jefatura de Gabinete de Ministros, dos de los cuales deben
ser nominados por la Asamblea de Gobernadores del Consejo Federal de Inversiones.

El Decreto 924/97, en su art. 12 establece la duracidn del cargo en dos (2) afios a partir de su
nombramiento, aplicindose supletoriamente la Ley 19550 y 24441,

José Arturo Estabillo
Presicente
Consejo de Ad mimsteacidn

A
Rnﬁ svaldo Mosé \__,,.f"/
Contador Pblico UL.B A.
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FONDO FIDUCIARIO FEDERAL DE INFRAESTRUCTURA REGIONAL

ESTADOS CONTABLES AL 31/12/2008

PREVISIONES

30

ANEXO 111

(Por el ejercicio finalizado el 31/12/2008 presentadas en forma comparativa con ¢l ejercicio anterior})

Rubro Saldos al inicia del Aumentos del Reafectacién del | Saldos al cierre del
ejercicio periodo periado periodo
Deducidas del Activo
Créditos con Jurisdicciones
Por incobrabilidad (Nota 4.3) 232.809.470 46.722.943 279.532.413
Totales al 31/12/2008 232.809.470 46722943 0 ~ 279.532.413
s Totales al 31/12/2007 158.455.136 3 5.599 40.518.735 232.809.470
ANEXO 1V

INFORMACION SOBRE GASTOS OPERATIVOS

anterior).

T 31/12/2008 ~ 31/1272007
Rubros Gfstns (.le Totales Totales
_ Funcionamiento |
5

Remuneraciones y cargas sociales 4.054.800 4.054.800 T 3.098.977
Honorarios profesionales 304.266 304.266 479.673
Comunicaciones 46,951 46.951 56,532
Derechos y Tasas 10.770 10.770 54.526
Reparacicnes y mantenimiento 115.479 119.479 132.123
Depreciacién bienes de uso e intangibles 94.24] 94241 83.531
Papeleria tiles ¢ insumos 40.627 40.627 41.839
Gastos de oficina 3.660 3.660 35.710
Alquileres 76.976 76.976 54.943
Pasajes, vidticos y movilidad 103.817 103.817 96.103
Gastos de limpieza 95,648 05.648 70.133
Servicios publicos 32.512 32.512 26.919
Publicidad y propaganda 11.249 11.249 25.810
Diversos 10.923 _ 10.928 2.041

Totales al 31/12/2008 5,005,923 5.005.925 Y

Totales al 31/12/2007

>/

Fondo Fiduciario

4.258.860

Rub{n dfﬁldﬂlh'[ osl

Arturo Estabilo

Presidenie

Contador F'ﬂ{“’ UBA, Conscjo de Adminisracion

CPCECABA Yo 68 —-Fol34

de Infraesructura

| 4.258.860




& “
Consultores

e —

INFORME DE LOS AUDITORES

Al Consejo de Administracion del

Fondo Fiduciario Federal de Infraestructura Regional -FFFIR
Domicilio Legal:

Avda, Leandro N. Alem 1074 — Piso 6to.

Ciudad Auténoma de Buenos Aires

Republica Argentina

CUIT: 30-69633591-1

En nuestro caracter de Contadores Piblicos independientes, informamos el resultado de la auditoria del Fondo
Fiduciario Federal de Infraestructura Regional (FFFIR), que hemos realizado de los Estados Contables
individualizados en el Apartado 1. Los mismos han sido preparados por el Consejo de Administracién del Fondo
Fiduciario Federal de Infraestructura Regional, en ejercicio de sus funciones. Nuestra tarea profesional consistié en
emitir una opinion sobre los mismos.

1. ESTADOS CONTABLES AUDITADOS DEL FFFIR

1.1 Estados de situacion patrimonial al 31/12/2008 y 31/12/2007

1.2 Estados de resultados por los gjercicios finalizados el 31/12/2008 y 31/12/2007.

1.3 Estado de evolucién del patrimonio neto por los ejercicios finalizados el 31/12/2008 y 31/12/2007.
1.4 Estados de flujo de efectivo por los ejercicios finalizados el 31/12/2008 y 31/12/2007.

1.5 Informacién complementaria, Anexos I a IV y Notas 1 a 11 a los citados Estados Contables.

2. ALCANCE DE LA AUDITORIA

Para poder emitir una opinidn sobre los Estados Contables mencionados, hemos realizado el examen de acuerdo con
las normas de auditoria vigentes - incluidas en la Resolucién Técnica N°® 7 de la Federacitn Argentina de Consejos
Profesionales de Ciencias Econoémicas - aprobadas por Res. CD 93/2005 del Consejo Profesional de Ciencias
Economicas de la Ciudad Autdénoma de Buenos Aires.

Estas normas exigen la adecuada planificacidn y ejecucién de la auditoria para poder establecer con un nivel de
razonable seguridad, que la informacién proporcionada por los Estados Contables, considerados en su conjunto,
carece de errores o distorsiones significativos.

Una auditoria comprende basicamente, la aplicacién de pruebas selectivas para obtener evidencias que respalden
los montos y afirmaciones relevantes; la evaluacién de aquellas estimaciones importantes realizadas por la
direccion del ente y la revisién del cumplimiento de las normas contables profesionales de valuacion y
exposicidn vigentes.

3. ACLARACIONES PREVIAS AL DICTAMEN

Los Estados Contables del FFFIR han sido preparados por el Consejo de Administracién siguiendo el criterio de
“Empresa en marcha”. Tal como se menciona en las Notas a los Estados Contables, existen una serie de aspectos
sin resolver cuyo impacto sobre estos Estados Contables y sobre la actividad futura del FFFIR podrian ser
significativos. Estos aspectos, estin referidos principalmente a la necesidad de reestructurar los vencimientos y
condiciones de la deuda que el FFFIR mantiene con el Banco Central de Ja Repiiblica Argentina (BCRA, a la
eventual capitalizacién o asistencia financiera que el Fideicomiso de Asistencia pueda realizar al FFFIR y ala
resolucion favorable al FFFIR de los reclamos de algunas Jurisdicciones provinciales sobre determinados ajustes
realizados a préstamos otorgados, aspectos €stos que se comentan a continuacién:

Maost, 1550 & AS0CIADOS §C - Cerrito 836 — Piso 3 — (C10104AR) Buenos Aires, Argenting
TellFax: (54-11) 4815-9779 // mia@miaconsultores.com.ar



32

3.1. Tal como se menciona en la Nota 6, el FFFIR mantiene saldos de deuda vencidos impagos con el BCRA
por mas de $ 327 Millones, no habiendo cumplido con los vencimientos mensuales operados desde septiembre
de 2003 hasta la fecha de emisién del presente informe. El FFFIR ha solicitado una reestructuracién de las
condiciones del préstamo para adaptarlas a sus posibilidades de pago, en ¢l marco del cumplimiento del objetivo
para el cual fue creado y de sus posibilidades financieras. Hasta el presente no ha llegado a un acuerdo con el
BCRA en relacién a tal reestructuracién ni al alcance de las garantias que corresponde otorgar. La cancelacidn de
esta deuda depende de tal reestructuracién o de los aportes relacionados que pueda realizar el Fondo de
Asistencia en cumplimiento de su objeto y/o el Estado Nacional.

32.  El Consejo de Administracién del FFFIR en orden a preservar la capacidad prestable del Organismo
procedio, en ejercicios anteriores, a redeterminar los saldos de deuda de la cartera de préstamos a las distintas
Jurisdicciones, aplicando a tal efecto un ajuste en funcién de la evolucién de! Coeficiente de Estabilizacién de
Referencia (CER} a partir de febrero de 2002, iniciando desde entonces una serie de negociaciones con las
autoridades competentes de las distintas Provincias, con distinto grado de éxito, debido a que existen
Jurisdicciones que han aceptado el procedimiento de ajuste, otras lo han aceptado pero con determinadas quitas o
bien solicitando su capitalizacién en el FEFIR y otras con las que aiin no se ha logrado acuerdo alguno. El FFFIR
ha constituido previsiones que considera suficientes, sobre los cargos realizados a sus deudores por
redeterminacién de saldos de préstamos, correspondientes a aquellas Jurisdicciones, Provinciales o Nacionales,
que aun no han aceptado tal metodologia. La metodologia de calculo de los intereses cobrados o devengados de
la cartera de préstamos del FFFIR, se ha realizado sobre saldos de capital redeterminados.

En la actualidad existen dos causas judiciales por reclamos iniciados por las Provincias de La Pampa y Neuquén
‘{esta tltima con su deuda pagada), en reclamo por la aplicacién del CER a sus préstamos y exigiendo la
devolucion de los saldos presuntamente pagados en exceso, por tal concepto. La suficiencia de las previsiones
constituidas por ¢l FFFIR sobre su cartera de préstamos, dependera de la evolucién final de estos reclamos Y su
posible efecto sobre la eventual accién futura del resto de las Jurisdicciones que han sido sujeto de crédito.

3.3.  En la Nota 3.4.d.1) se menciona el tratamiento contable dado por el FFFIR a los aportes realizados al
Banco de la Nacién Argentina (BNA) segiin lo establecido por el art. 35 de la Ley de creacién, reglamentado por
el Decreto 1284/99. Las normas mencionadas impusieron al FFFIR la obligacién de aportar como capital al BNA
la suma de $ 100 Millones del resultante de la venta de las acciones del Banco Hipotecario Nacional una vez
vendidas la totalidad de las mismas, y por otro lado, impuso un aporte adicional hasta alcanzar la suma de $ 200
Millones equivalente al 5% de los intereses percibidos por préstamos a jurisdicciones y/o por colocaciones
temporarias de fondos, de los cuales ya se han aportado $ 19.337.103.- Si bien el texto de la norma se refiere a
“aporte de capital”, existen evidencias que esta consideracidn no es la asumida por el BNA en sus estados e
mformacién contable, entidad que ha considerado a los aportes ya realizados por el FFFIR como resultados a su
favor, no habiéndolos capitalizado. La diferente interpretacion asignada por las partes a estos aportes, derechos y
obligaciones, no ha sido atn resuelta.

34 Segin lo sefialado en la Nota 3.4.d.ii) a los Estados Contables, el FFFIR mantiene contabilizado en ¢l
rubro Otros Actives No Corrientes, con contrapartida en el Patrimonio Neto, la suma que representa el valor
asignado al derecho que mantiene a percibir el producido de la venta futura de las 824.405 000 acciones de V3N
1, remanentes del Banco Hipotecario SA (BH SA), que oporturamente se le otorgd en propiedad a través de la
‘Ley 24.855 de creacion del FFFIR y que éste transfirié posteriormente en propiedad fiduciaria, al Fideicomiso de
Asistencia creado por disposicién del Decreto 924/97, siendo el FFFIR el Gnico beneficiario residual del mismo.
El valor contable de $ 562.656.413.- asignado a este activo, corresponde al valor corriente de aporte al
patrimonio que alcanzaba a § 0,70 por acciéon VEN | menos los gastos estimados de realizacién. Al cierre del
ejercicio, la cotizacién en la bolsa de valores de las acciones del BH SA, es de $ 0,53 por accién VN 1. La
reduccion de valor de este activo, tomando como referencia tal cotizacidn, alcanzaria a aproximadamente la
suma de $136 millones de pesos, cifra que no ha sido computada en los Estados Contables por las
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consideraciones expuestas en la citada Nota a los Estados Contables. De haberse computado tal diferencia, el
Activo y el Patrimonio fiduciario del FFFIR hubiesen disminuido en ese monto. Segiin se describe en la Nota 10
a los Estados Contables, parte de estas acciones tienen restricciones para su disposicion.

4. DICTAMEN

En nuestra opinion sujeto a los efectos que pudieran derivarse de la resolucién final de las incertidumbres
descriptas en el acapite 3.1 a 3.3 y excepto por lo descripto en el acépite 3.4 del presente, los Estados Contables
identificados en el acépite]l de este Informe, presentan razonablemente en todos sus aspectos significativos la
situacion patrimonial y financiera del Fondo Fiduciario Federal de Infraestructura Regional al 31 de Diciembre
de 2008 y al 31 de Diciembre de 2007 respectivamente, los resultados de sus operaciones, las vartaciones en su
Patrimonio Neto y su flujo de efectivo, por los ejercicios econémicos finalizados a esas fechas, de conformidad
con normas contables profesionales vigentes en la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, las que excepto por el
cambio descripto en la Nota 3.4.f) a los Estados Contables y con el cual estamos de acuerdo, fueron aplicadas en
forma uniforme con respecto al ejercicio anterior a los presentados.

5. INFORMACION ESPECIAL REQUERIDA POR DISPOSCIONES VIGENTES
En cumplimiento de lo requerido por disposiciones legales vigentes informamos que:

a) El Drgafnismu no se encuentra obligado a llevar libros de comercio, no obstante ha rubricado
libros ante el Escribano General del Gobierno de la Nacién, llevando los mismos en legal forma y
conforme a los requisitos normativos aplicables a los libros de comercio, encontrandose a la fecha de
emision de este Informe pendiente la transcripcion de estos Estados Contables a los registros rubricados
pertinentes.

b) Segun surge de los registros contables auxiliares, el pasivo devengado al 31 de Diciembre de
2008 con la Administracion Nacional de Seguridad Social en concepto de aportes y contribuciones
ascendia a § 189.543, no siendo exigible a esa fecha.

Ciudad Auténoma de Buenos Aires, 10 de febrero de 2009
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