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FONDO FIDUCIARIO FEDERAL DE INFRAESTRUCTURA REGIONAL

Av. Leandro N. Alem 1074 - Piso 6° - Ciudad Auténoma de Buenos Aires

Actividad principal:

Asistencia financiera a las Provincias y al Estado
Nacional para la realizacién de obras publicas de
infraestructura econémica y social

Fecha de finalizacion de la duracién del Fideicomiso:

25 de julio de 2027

Denominacién del Fiduciario:

Banco de la Nacion Argentina

Domicilio del Fiduciario:

Bartolomé Mitre 326
Ciudad Auténoma de Buenos Aires

Actividad principal del Fiduciario:

Bancaria

Fiduciante y Fideicomisario:

Estado Nacional

Beneficiarios: Las Provincias, el Estado Nacional y la Ciudad
Auténoma de Buenos Aires
CUIT: 30-69633591-1
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FONDO FIDUCIARIO FEDERAL DE INFRAESTRUCTURA REGIONAL
ESTADO DE RESULTADOS

(Correspondiente al ejercicio iniciado el 01/01/2007 y finalizado el 31/12/2007, presentado en forma comparativa
con el ejercicio anterior). (Notas 3 y 4)

31/12/2007 31/12/2006
$ $
INGRESOS FINANCIEROS
Ingresos derivados de operaciones de financiacién
Intereses ganados 47.883.893 43.627.077
Redeterminacién de saldos deudores 102.018.139 89.523.120
menos:
Prevision por incobrabilidad [AnexollI] -33.835.599 -45.738.473
Cargo Art. 36 Ley 24.855 [Nota 5.] -4.781.849 . -4.359.429
Descuentos otorgados 0 -792.017
i o AR RS T 111.284.584 ... 82.260.278
Ingresos por colocaciones y otras tenencias
Resultado por tenencia de derechos sobre acciones [Nota 4.8.] 0 0
Resultados por colocaciones de excedentes 15.080.512 9.894.947
menos:
Cargo Art. 36 Ley 24.855 [Nota 5.] -1.505.991 -988.750
Sub Total 13.574.521 8.906.197
Total Ingresos Netos _______ 124.859.105 ___..... 91:166.475,
EGRESOS FINANCIEROS
Intereses perdidos:
Intereses deuda Banco Central de la Rep. Argentina -32.359.002 -29.870.691
RESULTADOS FINANCIEROS NETOS 92500103 - 61.295.784
GASTOS DE FUNCIONAMIENTO — [AnexolV] -4.258.860 -3.515.985
OTROS INGRESOS Y EGRESOS [Nota 4.9.] -528.469 -325.665
RESULTADO NETO DEL EJERCICIO - Ganancia 87.712.774 57.454.134

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

Firmado a efectos de su identificacion con nuestro
infor¢ de fecha 10 de febrero de 2008
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FONDO FIDUCIARIO FEDERAL DE INFRAESTRUCTURA REGIONAL
ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO

(Correspondiente al ejercicio iniciado el 01/01/2007 y finalizado el 31/ 12/2007, presentado en forma comparativa
con el ejercicio anterior). (Nota 3)

31/12/2007 31/12/2006
$ $

Variaciones del efectivo
Efectivo al inicio del ejercicio 9.270.416 2.737.764
Efectivo al cierre del periodo 7.693.237 9.270.416
Aumento / (Disminucién) neto/a del efectivo (1.577.179) 6.532.652
Causas de las variaciones del efectivo
Actividades operativas
Ganancia del ejercicio 87.712.774 57.454.134
Conceptos que ajustan la utilidad
Mas:
Cargo por prevision deudores incobrables 33.835.599 45.738.473
Depreciacion de bienes de uso ¢ intangibles 124.140 136.686
Deuda devengada s/ intereses no percibidos art. 36 Ley 24.855 3.983.336 3.482.668
Devengado de deudas sociales y fiscales 151.531 167.448
Honorarios devengados impagos al fiduciario 11.000 11.000
Gastos no erogados 161.330 131.652
Menos:
Actualizaciones e intereses devengados no cobrados -111.797.285 -96.807.133
Honorarios de evaluacion, auditoria y administracion proyectos 2.345.491 525,212

........... 16527916 . | .10340200
Cambios en activos y pasivos operativos
(Colocaciones) /Liquidacion neta de inversiones -46.532.254 -82.777.500
Devengado impago de deuda por Capitalizacion art. 35. Ley 24 .855 1.877.845 1.741.334
Cancelacion de Honorarios al fiduciario existentes al inicio -11.000 -99.000
Intereses pagados al B.C.R.A. correspondientes al ejercicio anterior 0 -2.057.582
Desembolsos y Amortizaciones (neto)- Créditos a las Jurisdicciones 37.318.526 25.373.859
Cancelacion del saldo de inicio con proveedores -131.652 -90.557
Cancelacién del saldo de inicio de deudas sociales y fiscales -167.448 -133.314
Disminucion neta de otros pasivos -1.689.535 -312
(Aplicacién)/Anticipos por refinanciacién Provincia de Santa Cruz -466.117 723.853
Cancelacién de deuda pendiente por intereses art 35. y art. 36 al inicio -5.082.542 -3.613.533

.......... -14.884.177 ... .60.932.752
Actividades de inversion
Capitalizacién FFFIR s/ acuerdo Provincia de Santa Cruz 0 792.017
Capitalizacién FFFIR por opciones ejercidas s/acciones BH SA 0 58.700.000
Pago por compras de Bienes de uso y licencias de software. -76.997 -194.779
Capitalizacién art. 35. Ley 24 .855 / Aumento de otros activos -3.143.921 -2.672.034

........... -3220918 36:623.204
Aumento / (Disminucién) neta del efectivo -1.577.179 6.532.652

Las notas y anexos que se adjuntan son parte integr; estados contables

Firmado a efectos de su identificacién con nuestro 7
inforige de fecha 10 de febrero de 2008 /
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FONDO FIDUCIARIO FEDERAL DE INFRAESTRUCTURA REGIONAL
NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES

(Correspondientes al ejercicio iniciado el 01/01/2007 y finalizado el 31/12/2007, presentadas en forma
comparativa con las del ejercicio anterior).

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 Generacion de Empleo N° 24.855 del 25 de julio de 1997, con el objeto
de asistir al Estado Nacional, a las Provincias y a la Ciudad Auténoma de Buenos Aires en la
financiacion de obras publicas de infraestructura econémica y social.

Patrimonio del Fondo:

El articulo N° 7 de la mencionada Ley establece que el patrimonio del Fondo Fiduciario
Federal de Infraestructura Regional estara integrado por:

(i) las acciones del Banco Hipotecario S.A. (BH SA) 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);

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

(iii) larentay los frutos de sus activos.

Oportunamente, el Fondo Fiduciario Federal de Infraestructura Regional recibié la propiedad
fiduciaria de 1.423.500.000 (*) acciones del Banco Hipotecario S.A. (BH S.A.), que representaban
el 94.90% del Capital Social de aquella Institucion. Dicha transferencia, conlleva a su vez,
conforme a lo dictado en el art. 26 de la mencionada norma legal, la asuncién por parte del
Fondo de las deudas que el Banco Hipotecario mantenia con el Banco Central de la Republica
Argentina (ver Nota 6). A la fecha de estos estados contables, permanecen sin realizarse
824.405.000 (*) acciones.

Fideicomiso de Asistencia:

El Decreto 924/97 dispuso la constituciéon de un Fideicomiso de Asistencia, cuyo tnico objeto
es proceder a la capitalizacién del Fondo Fiduciario Federal de Infraestructura Regional
mediante el aporte del producido neto de la venta de las acciones del Banco Hipotecario S.A. El
Decreto mencionado establecié también la obligacion, a cargo del Fondo Fiduciario Federal de
Infraestructura Regional, de transferir al fiduciario del Fideicomiso de Asistencia la propiedad de
las acciones del Banco Hipotecario Sociedad Andnima. Desde ese momento, en el patrimonio del
Fondo Fiduciario Federal de Infraestructura Regional se refleja el derecho a percibir el producido
neto de la venta de estas acciones, valuado de conformidad a lo explicado en la Nota 3.4 d. ii).

El fideicomiso establecido tiene un plazo de duracion de 30 afios a contar desde la fecha de
inicio de sus actividades.

(*)El BANCO HIPOTECARIO S.A.,por disposicion de la Asamblea General Extraordinaria de Accionistas celebrada el
21 de junio de 2006 decidié la modificacion al articulo 6 to. de su Estatuto Social y habiéndose obtenido la conformidad
correspondiente de la Comision Nacional de Valores y de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires, a partir del dia 15 de
febrero de 2007 se efectud el cambio del valor nominal de las acciones del Banco de VSN 10 a VSN 1. En consecuencia
el capital social del Banco de pesos un mil quinientos millones ($1.500.000.000) estard representado por un mil
quinientos millones (1.500.000.000) de acciones iturales de valor nominal pesos uno ($1) cada una.

//
Firmado a efectos de su identificacion con nuestro
' Fondo Fiduciario F ede;al/de/lnfraestruct  Regional
o |
¥ \/
(Soeio)..— - e
Ruben Os¥valdo Mosi José Arturo Estabillo
Contador Publico U.B.A. Presidente

CPCECABA. TR68-F 134 Coneggo de Asminiatracidn




FONDO FIDUCIARIO FEDERAL DE INFRAESTRUCTURA REGIONAL
NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES

(Correspondientes al ejercicio iniciado el 01/01/2007 y finalizado el 31/12/2007, presentadas en forma
comparativa con las del ejercicio anterior).

Es responsabilidad del érgano directivo del Fideicomiso de Asistencia disponer e instruir las
medidas necesarias que aseguren al Fondo Fiduciario Federal de Infraestructura Regional las
disponibilidades financieras requeridas para el cumplimiento de sus fines

Fideicomiso de Opciones BH:

El Fideicomiso de Opciones BH fue constituido en el marco de la Ley N° 24.441, la
Resolucién General N° 290/97 de la Comisién Nacional de Valores, el Decreto del Poder
Ejecutivo de la Republica Argentina N° 1394/98 y su modificatorio el Decreto N° 1527/98,
que autorizé al Ministerio de Economia y Obras y Servicios Publicos a ordenar al Banco
Hipotecario S.A. la creacion de un fideicomiso para:

(1) 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 Representaciéon 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 caracter
de Fiduciario del Fondo Fiduciario Federal de Infraestructura Regional (“Beneficiario
Residual™).

A la mencionada fecha el Fiduciario realizé simultaneamente las siguientes operaciones:

(i) Adquiri6 ADS representativas del 18 % del capital social del Banco Hipotecario
S.A. pagando las mismas con un Certificado de Participacién, (270.000.000 de
acciones)

(ii) emitié Opciones nacionales e internacionales sobre las ADS mencionadas, y recibi
por parte del Banco en fideicomiso el depdsito inicial equivalente a U$S 1.000.000.

Este Fideicomiso tendria una duracién de 8 afios a partir del 2 de febrero de 1999. Si al término de
dicho plazo existieran ain ADS para Opciénes 0 Acciones Clase D en la propiedad fiduciaria, el plazo
se extenderia autométicamente por 1 afio y asi sucesivamente hasta que dichos activos fueran

fa_cumplido el plazo de 8 afios, y conforme a lo

4 (Socio) -
Ruben/Osvaldo Mosi José Arturo Estabillo

et Presidente
tador Publico U.B.A. s .
C.P.(?IOE?C./:;B.AU.: l-?%és _F° 134 Consejo de Administracion




FONDO FIDUCIARIO FEDERAL DE INFRAESTRUCTURA REGIONAL
NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES

(Correspondientes al ejercicio iniciado el 01/01/2007 y finalizado el 31/12/2007, presentadas en forma
comparativa con las del ejercicio anterior).

referido en el parrafo anterior, el plazo de duracién se entiende automaticamente extendido
por el término de 1 afio.

El 2 de febrero de 2004 a través del ejercicio de opciones de compra vigentes se colocaron
179.095.000 acciones de este Fideicomiso, quedando desde entonces un remanente de
opciones por 90.905.000 de acciones.

Con fecha 23 de mayo de 2007, U.S. Bank Trust National Association (casa matriz del First
Trust of New York National Asociation) recibi6 ciertas notificaciones provenientes de un
Tribunal del Distrito de Nueva York (United States District Court Southern Disctrict of New
York), a cargo del Juez Thomas P. Griesa, sobre procesos judiciales en los cuales se demanda
a la Repiiblica Argentina, y en virtud de los cuales, basicamente, se prohibe a ciertas entidades
bancarias mencionadas en las notificaciones judiciales, la transferencia, venta, cancelacién o
cualquier otro modo de disposicién de ciertos bienes relacionados con fideicomisos en los
cuales participa el Banco de la Nacién 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
limitacién, (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 limitacion, cualquier
cuenta abierta por o en 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, y

b) cualquier derecho o interés en el Fideicomiso de Opciones BH, incluido, sin limitacion,
cualquier derecho del (i) Banco de la Nacién Argentina, como fiduciario del Fideicomiso de
Asistencia al Fondo Fiduciario Federal de Infraestructura Regional y/o como tenedor del
certificado bajo el Contrato de Fideicomiso de Opciones BH, y (ii) Banco de la Nacion
Argentina, como fiduciario del Fondo Fiduciario Federal de Infraestructura Regional 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 colaboracién en la defensa, entiende que no es su
responsabilidad proveer a la misma. Asi, a efectos de resguardar el 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 informacion:

a) sobre 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 Republica
Argentina; y

b) frente a la consumacién de la medida cautelar, si se cuenta con instrucciones para una
adecuada defensa que preserve el interés del FFFIR, atento haber firmado el Banco de la
Nagién Argentina el contrato como Fiduciario de éste

Ruben Osvaldo Mosi José Arturo Estabillo
Contador Publico U.B.A. ~— — Presidente

CP.CECABA. T:68—F 134 Consejo de Administracién
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FONDO FIDUCIARIO FEDERAL DE INFRAESTRUCTURA REGIONAL
NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES

(Correspondientes al ejercicio iniciado el 01/01/2007 y finalizado el 31/12/2007, presentadas en forma
comparativa con las del ejercicio anterior).

Este requerimiento fue reiterado en varias oportunidades, dandose trasladé de la cuestién al
Fideicomiso de Asistencia con fecha 6 de diciembre de 2007.

Capacidad financiera y cupos de participacion de las Jurisdicciones:

La Ley 24.855 establece en su art. 8 la metodologia de asignacién de la capacidad financiera
del Fondo:

i) Por una parte establece que del total del patrimonio del Fondo, se destinaran
$ 100.000.000 a la constitucién 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
y Santiago del Estero, conforme a lo establecido por el Consejo de Administracién en el
“Reglamento para el calculo periddico de disponibilidades”.

ii) por la otra, de los fondos remanentes de la venta final de acciones del Banco Hipotecario
S.A., se debe destinar un 50 % a la financiacion de proyectos de obras de infraestructura
econdémica y social propuestos por la Nacién y el resto se distribuird a las Provincias
conforme a los lineamientos de los art. 3 inc. b) y c) y art. 4 de la Ley 23.548 (de
Coparticipacién Federal de Impuestos) con la inclusién de los porcentajes posteriormente
agregados para la provincia de Tierra del Fuego y la Ciudad Auténoma de Buenos Aires.

Cabe destacar que el “Reglamento para el célculo periédico de disponibilidades financieras”
aprobado oportunamente por el Consejo de Administracién del Organismo, con el objeto de
maximizar el uso de los fondos, establece que el Consejo de Administracién podra, bajo
determinadas condiciones especiales, aprobar solicitudes de préstamos por encima de los
cupos determinados como disponibles para una jurisdiccién.

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

Etapa I: Hasta la capitalizacién total.

La etapa abarca el periodo comprendido entre la fecha en que se inici6 el proceso
de capitalizacion, hasta la fecha en la que se produzca la capitalizacion final con el
producido por la venta de la iltima accién 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

c. 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 la capitalizacion total

El célculo se limitara al computo de los items a) y b) mencionados en la Etapa anterior.
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FONDO FIDUCIARIO FEDERAL DE INFRAESTRUCTURA REGIONAL
NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES

(Correspondientes al ejercicio iniciado el 01/01/2007 y finalizado el 31/12/2007, presentadas en forma
comparativa con las del ejercicio anterior).

Cdlculo de la Capacidad financiera

31/12/2007 31/12/2006
miles $ miles $
1. Liquidez Temporaria
Caja y bancos [Nota 4.1.] 7.693 9.270
Inversiones [Nota 4.2.] 199.148 149.483
............ r., ko S =

2. Saldos de Capital préstamos otorgados [Nota 4.3.]
Total de créditos con garantia en Fondos coparticipados 503.113 426.745
Total de créditos sin garantia en Fondos coparticipados 323.651 333.851
(*) No incluye quita por posibles incobrables [NGHEAL3. ] e TOIn By S26. 708 .00, e 760.596
3. Valor de las acciones remanentes del BH S.A.
Valor presunto de realizaciéon [Nota 44.] 562.656 562.656

Total 1.596.261 1.482.005
Valor proyectado de la Capacidad Financiera al 31/12/2007 1.561.715

El Organismo revisa la asignacion de cupos en forma mensual. Esta revision se hace sobre la base
de la evolucion proyectada de la “Capacidad Financiera Total” para un periodo de 12 meses,
considerando como base de adjudicacion el menor de los valores entre ambas puntas del periodo
de proyeccion. Para el mes de Diciembre de 2007, calculado sobre los datos preliminares al cierre
del corriente ejercicio, el valor distribuido por esta metodologia fue de $ 1.561.715.000,
asignando cupos conforme al siguiente cuadro:

Computo del cupo financiero total de cada jurisdiccién (expresado en miles $)

| i A 5 I T Cupos Asignad B Cupo utilizado !
SR l & | General I | Especial l | Total I l Total | IComgrometidol I Adeudado |
1. Nacion 47,10% 688.468 0 688.468 323.651 0 323651
2. Ciudad de Buenos . 2,64% 38.589 0 38.589 0 0 0
3. Buenos Aires 10,93% 159.692 0 159.692 136.176 50.011 86.165
4. Catamarca 1,37% 20.025 12.500 32.525 0 0 0
5. Cordoba 4,42% 64.535 0 64.535 173.772 22.175 151.597
6. Corrientes 1,85% 27.042 0 27.042 0 0 0
7. Chaco 2,48% 36.251 12.500 48.751 3.398 0 3.398
8. Chubut 0,79% 11.474 12.500 23.974 0 0 0
9. Entre Rios 2,43% 35.520 0 35.520 80.967 50.800 30.167
10. Formosa 1,81% 26.457 12.500 38.957 18.083 14.000 4.083
11. Jujuy 1,42% 20.683 0 20.683 50.719 2.605 48.114
12. La Pampa 0,94% 13.667 0 13.667 6.216 0 6.216
13. La Rioja 1,03% 15.056 12.500 27.556 1.537 0 1.537
14. Mendoza 2,08% 30.331 0 30.331 27.797 0 27.797
15. Misiones 1,65% 24.045 0 24,045 3.816 0 3.816
16. Neuquén 0,87% 12.644 0 12.644 0 0 0
17. Rio Negro 1,26% 18.345 12.500 30.845 26.616 4.007 22.609
18. Salta 1,91% 27.846 12.500 40.346 27.936 214 27.722
19. San Juan 1,68% 24.557 0 24.557 18.345 421 17.924
20. San Luis 1,14% 16.590 0 16.590 0 0 0
21. Santa Cruz 0,79% 11.474 0 11.474 40.065 12.527 27.538
22. Santa Fe 4,45% 64.973 0 64.973 21.502 0 21.502
23. Santiago del Ester 2,06% 30.038 12.500 42.538 0 0 0
24. Tucuman 2,37% 34.570 0 34.570 41.574 21.437 20.137
25. Tierra del Fuego 0,61% 8.843 0 8.843 2.789 0 2.789
Total 1.461.715 100.000 1.561.715 1.004.959 178.197 826.762
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FONDO FIDUCIARIO FEDERAL DE INFRAESTRUCTURA REGIONAL
NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES

(Correspondientes al ejercicio iniciado el 01/01/2007 y finalizado el 31/12/2007, presentadas en forma
comparativa con las del ejercicio anterior).

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 dict6 una serie de medidas
que derivaron en el final del régimen de convertibilidad vigente durante los diez afios anteriores.

La metodologia adoptada, conocidad como “Pesificacion asimétrica”, generé un proceso de
redeterminacién y acomodamiento relativo de los precios quedando pendientes de resolver una
serie de relaciones contractuales tanto en el sector privado como en el publico, sujetas hoy a las
negociaciones entre partes.

En lo referente al Fondo Fiduciario Federal de Infraestructura Regional, surgio el problema de
mantener la integridad del patrimonio y la equidad en las condiciones de endeudamiento de cada
jurisdiccién, respetando el marco legal de creacion.

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

Redeterminacion de saldos deudores con las distintas Jurisdicciones

Atento a la normativa vigente en materia de Emergencia Piblica 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 Administracion resolvié la aplicacion del articulo 4to. del Decreto N° 214/02 en lo
pertinente a la utilizacién del CER a partir del dia 3 de febrero de 2002, sobre los préstamos
originariamente otorgados en "pesos convertibles" con tasa LIBO, en la comprension que el
abandono de la convertibilidad es incompatible con la tasa de referencia establecida en el art. 11
de la Ley de creacion, al no incluir ésta un componente relativo a la evolucion de los precios
internos, componente necesario para preservar el capital prestado.

Consistente con esta determinaciéon del Consejo de Administracion, se han generado las
siguientes alternativas:

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

» Jurisdicciones que han rechazado la aplicacién de la redeterminacion de saldos: La Pampa,
Neuquén y Santa Cruz. Las dos primeras Jurisdicciones han iniciado acciones legales
tendientes a la definitiva solucién de las controversias derivadas de la aplicacion de esta
metodologia de ajuste.

Por su parte, la provincia de Santa Cruz, acordd en un proceso de mediacién, la capitalizacion
del 50 % del saldo derivado de las actualizaciones aplicadas a sus créditos, acordando aplicar

el 50 % restante como pagos anticipados a ser utilizados en la cancelacion de las futuras
cuotas de endeudamiento.

« Jurisdicciones sin acuerdo firmado a la fecha: Jujuy, Buenos Aires, La Rioja, Salta y
Tucumén. Estas Jurisdicciones, ar de la inexistencia de un acuerdo especifico, han
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FONDO FIDUCIARIO FEDERAL DE INFRAESTRUCTURA REGIONAL
NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES

(Correspondientes al ejercicio iniciado el 01/01/2007 y finalizado el 31/12/2007, presentadas en forma
comparativa con las del ejercicio anterior).

abonado hasta el momento sus compromisos redeterminados conforme a la pauta de
aplicacién del CER establecida por el Consejo de Administracion.

»  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 los estados
contables ascendia a $ 154.632.412 [Nota 4.3.], incluyendo desembolsos originales y
actualizaciones por CER.

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

En todos los casos, el Consejo de Administracion del FFFIR ha constituido previsiones que consideran
de manera prudente los efectos de la incobrabilidad potencial de los casos no resueltos [Nota 7].

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

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
exposicién y valuacion contenidas en las Resoluciones Técnicas (RT) emitidas por la
Federacion Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econdmicas (FACPCE) adoptadas,
con ciertas modificaciones, por el Consejo Profesional de Ciencias Econdmicas de la Ciudad
Auténoma de Buenos Aires (CPCECABA).

32. Consideracion de los efectos de la inflacion

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 reexpresion de los Estados Contables,
debido a la existencia de un periodo de estabilidad monetaria, reiniciandose la reexpresion a
partir del 1ro. de enero de 2002 y hasta el 1ro. 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 la FACPCE.

La metodologia de reexpresién se discontinua por aplicacién del Decreto del Poder Ejecutivo N°
664/03 y la Resolucién N° 4/2003 de la Inspeccién General de Justicia, decreto que
discontinué la aplicacién de dicho método y, por lo tanto, el FFFIR. no reconocio
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 aplicacién de este método hasta el
30 de septiembre de 2003, cuando por aplicacién de la Resolucion CD N° 190/2003 del
CPCECABA, se discontinué esta reexpresion. No se han generado variaciones significativas en
los indicadores de precio entre ambas fechas, no siendo por ello materiales las diferencias que
pudieran existir.

-
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FONDO FIDUCIARIO FEDERAL DE INFRAESTRUCTURA REGIONAL
NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES

(Correspondientes al ejercicio iniciado el 01/01/2007 y finalizado el 31/12/2007, presentadas en forma
comparativa con las del ejercicio anterior).

33. 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 valuacion

Los principales criterios de valuacién empleados en la preparacion de los Estados Contables son
los 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 e intereses devengados hasta el cierre del
periodo. En el caso de los saldos correspondientes a otros activos y pasivos a largo plazo que no
tuvieran asociada una tasa de interés o para los cuales no existiera una forma de compensacién
financiera contemplada, no se determinaron los valores actuales en razon de tratarse en su mayor
parte de operaciones sin plazo establecido.

b) Inversiones

Los depésitos a plazo fijo han sido valuados a su capital impuesto mas los intereses
devengados hasta el cierre del ejercicio

¢) Bienes de usoy Activos_intangibles

Han sido valuados a su valor de incorporacién, re-expresado en moneda homogénea segun se
explica en Nota 3.2., menos la correspondiente depreciacion acumulada. Dichos bienes se
amortizan siguiendo el método de la linea recta en funcién de la vida util asignada a cada bien
[Ver Anexos I y II], 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 econémica.

d) Otros activos v pasivos no corrientes

i) Activos y deudas relacionadas con el Art. 35 de la Ley 24855

El articulo 35 de la Ley N° 24.855 establece que el Fondo Fiduciario Federal de
Infraestructura Regional debera transferir $100.000.000 del producido de la 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 Nacion Argentina, a fin de
generar en éste una cartera de créditos para la construccion 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 sera efectuado en cuatro cuotas anuales y consecutivas, a
partir de los treinta dias de producida la venta total de las acciones del Banco
Hipotecario S.A.
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FONDO FIDUCIARIO FEDERAL DE INFRAESTRUCTURA REGIONAL
NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES

(Correspondientes al ejercicio iniciado el 01/01/2007 y finalizado el 31/12/2007, presentadas en forma
comparativa con las del ejercicio anterior).

= La suma restante hasta alcanzar los $ 200.000.000, sera 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.

Al 31 de diciembre de 2007 y 2006, el Fondo Fiduciario Federal de Infraestructura
Regional registra en la linea "Otros Pasivos No Corrientes" el devengamiento del
compromiso de aporte no exigible por un valor nominal de $ 100.000.000 con contrapartida
en "Otros activos no corrientes". En el activo también se exponen:

a) el valor nominal de los importes devengados correspondientes a los aportes establecidos
por el art. 35 de la Ley, determinado en un 5 % sobre los intereses percibidos desde el
inicio de la actividad del Organismo.

b) Adicionalmente se ha considerado y se presentan por separado, con contrapartida en el
pasivo, la proporcién correspondiente a los intereses devengados y no percibidos por la
Entidad, que si bien derivaran en capitalizaciones futuras, constituyen una restriccion a
la disponibilidad de estos ingresos.

ii) Derecho a percibir el producido por la venta futura de acciones del Banco Hipotecario
S.A.-BH SA (Otros Activos No Corrientes)

El FFFIR mantiene contabilizado como Otros Activos No Corrientes el derecho a percibir el
producido de la venta futura de las acciones remanentes del Banco Hipotecario SA (BH SA)
oportunamente transferidas en propiedad fiduciaria al Fideicomiso de Asistencia [ver Nota 1].
La efectiva realizacion de este derecho esté sujeta a:

» que efectivamente se realice la venta de las acciones remanentes del BH S.A., y

> que el resultado definitivo que resulte de la venta futura de las acciones remanentes, sea
similar al estimado y contabilizado por un valor neto de realizacion de § 562.656.413.
Esta estimacion esta basada en el valor de cotizacién de las acciones del B.H.SA. en la
Bolsa de Comercio de Buenos Aires al cierre del periodo, neto de gastos estimados de
venta y regularizado con una previsién por desvalorizacion para determinar su valor neto
de realizacion. Dicha previsién considera la magnitud de la tenencia en relacion con los
volimenes operados en el mercado y criterios de prudencia.

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

La deuda con el BCRA se valu6 a su valor nominal mas los intereses devengados al cierre del
ejercicio [Nota 6].

f) Patrimonio Neto

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 el rubro "Capital
Fiduciario" que se mantuvo por su valor de origen; incluyéndose el ajuste derivado de la re-
expresion de este rubro como "Ajuste al Capital Fiduciario". :
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FONDO FIDUCIARIO FEDERAL DE INFRAESTRUCTURA REGIONAL
NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES

(Correspondientes al ejercicio iniciado el 01/01/2007 y finalizado el 31/12/2007, presentadas en forma
comparativa con las del ejercicio anterior).

g) Cuentas de Resultados

Las cuentas de resultados del ejercicio presentadas en forma comparativa con el ejercicio
anterior 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.

El Organismo expone sus gastos principales categorizandolos como de funcionamiento
(Anexo IV) o de auditoria y administracion de instrumentos financieros [Nota 4.9], esta
distribucién se realiza considerando premisas de distribucién de gastos definidas por el Acta
319, aprobada por el Consejo de Administracion 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
mencionado Decreto, se le han aplicado los mismos indices de ajuste utilizados por el Estado
Nacional en la formulacién de los sucesivos Presupuestos Generales de la Administracion
Nacional. Adicionalmente, 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 presente ejercicio, el presupuesto se ejecutdé en un 75%, el saldo no ejecutado pasé a
formar parte de la capacidad prestable del ejercicio 2008.

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

La preparacion de Estados Contables en conformidad con las normas contables vigentes,
requiere que los miembros del Consejo de Administracion del FFFIR efectiien estimaciones
que afectan la determinacion, valuacién y formas de exposicion de los activos y pasivos a la
fecha de presentacion 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

31/12/2007 31/12/2006
$ $
Caja Chica 2.143 1.818
Banco Nacion Argentina cuenta corriente 327.037 135.999
Banco Nacion Argentina cuenta especial 7.345.110 4.995.651
Banco Ciudad cuenta corriente 16.924 10.254
Depositos en transito 0 4.123.678
Intereses devengados a cobrar en cuenta especial 2.023 3.016
Total 7.693.237 9.270.416

Fondo Fiduciario F ederanctu ‘a Regional
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FONDO FIDUCIARIO FEDERAL DE INFRAESTRUCTURA REGIONAL

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES

(Correspondientes al ejercicio iniciado el 01/01/2007 y finalizado el 31/12/2007, presentadas en forma

comparativa con las del ejercicio anterior).

4. COMPOSICION DE LOS PRINCIPALES RUBROS DE LOS ESTADOS CONTABLES

(Cont.)
4.2. Inversiones

Plazos fijos Banco Nacién Argentina
Plazos fijos Banco Ciudad
Plazos fijos Banco Provincia de Buenos Aires
Depdsitos a plazo fijo
Intereses devengados
Total

4.3. Créditos con las Jurisdicciones

Corriente
Con garantia en Fondos de coparticipacion

Buenos Aires

Chaco

Cérdoba

Entre Rios

Formosa

Jujuy

La Pampa

La Rioja

Mendoza

Misiones

Rio Negro

Salta

San Juan

Santa Fé

Santa Cruz

Tierra del Fuego

Tucuman

Sub — total

Intereses devengados a cobrar
Anticipos no aplicados

Prevision por incobrabilidad (Anexo III)

Total de créditos con garantia

Sin garantia en Fondos de coparticipacién

Estado Nacional - Financiacién - Vencida - Operacién de pase

Estado Nacional - Financiacion vencida
Estado Nacional - Financiacion a vencer
Sub — total
Intereses devengados a cobrar
Previsién por incobrabilidad (Anexo III)
Total de créditos sin garantia

Total

/ (Socio) B

31/12/2007 31/12/2006
$ $
14.975.723 4.361.428
104.475.415 74.549.700
76.564.209 68.722.906
196.015.347 147.634.034
3.132.398 1.849.059
199.147.745 149.483.093
31/12/2007 31/12/2006
$ $
14.360.790 10.466.687
2.837.742 3.285.915
28.938.130 22.159.046
5.019.796 3.401.964
1.616.914 3.291.608
7.725.366 2.725.263
2.487.326 2.103.196
1.311.557 1.137.554
8.036.271 5.575.501
1.579.208 1.195.007
6.659.154 3.526.555
5.545.211 3.837.132
8.501.114 6.256.926
3.993.334 2.776.697
3.046.516 1.366.985
1.858.756 1.322.149
9.640.412 7.238.949
113.157.597 81.667.134
2.047.833 681.956
0 24
-24.526.273 -5.245.418
90.679.157 77.103.648
34.015.441 27.034.646
154.632.412 88.873.122
63.057.911 47.250.976
251.705.764 163.158.744
9.027.840 6.331.637
-142.577.084 -86.561.248
118.156.520 82.929.133
208.835.677 160.032.781

Rubel{ dsvaldo Mosi
Contador Publico U.B.A.
C.P.C.E.C.A.B.A.:\\T°:68 -F° 134
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FONDO FIDUCIARIO FEDERAL DE INFRAESTRUCTURA REGIONAL

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES

(Correspondientes al ejercicio iniciado el 01/01/2007 y finalizado el 31/12/2007, presentadas en forma

comparativa con las del ejercicio anterior).

4. COMPOSICION DE LOS PRINCIPALES RUBROS DE LOS ESTADOS CONTABLES

(Cont.)

4.3. Créditos con las Jurisdicciones (Cont.)

No Corriente
Con garantia en Fondos de coparticipacion
Buenos Aires
Chaco
Coérdoba
Entre Rios
Formosa
Jujuy
La Pampa
La Rioja
Mendoza
Misiones
Rio Negro
Salta
San Juan
Santa Fé
Santa Cruz
Tierra del Fuego
Tucumén
Sub - total
Prevision por incobrabilidad (Anexo III)
Total de créditos con garantia

Sin garantia en Fondos de coparticipacion
Estado Nacional
Previsién por incobrabilidad (Anexo III)

Total de créditos sin garantia

Total

4.4, Otros Créditos

No Corriente
Créditos Diversos — Garantia alquiler inmuebles
Total

31/12/2007 31/12/2006
$ $
71.804.383 66.894.328
560.626 3.428.549
122.659.237 126.156.281
25.147.433 16.546.171
2.465.736 3.637.220
40.388.663 14.717.361
3.728.940 5.564.511
225.431 1.326.175
19.760.702 22.241.585
2.237.208 3.259.098
15.950.223 13.084.059
22.177.206 15.401.420
9.422.722 9.889.646
17.508.814 17.922.337
24.491.573 10.998.520
929.219 2.191.632
10.496.809 15.585.717
389.954.925 348.844.610
-24.953.231 -16.130.464
365.001.694 332.714.146
71.945.190 125.289.995
-40.752.882 -50.518.006
31.192.308 74.771.989
396.194.002 407.486.135
3171272007 31/12/2006
$ $
15.000 15.000
15.000 15.000

<

4

\
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Contador Publico U.B.A.
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FONDO FIDUCIARIO FEDERAL DE INFRAESTRUCTURA REGIONAL

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES

(Correspondientes al ejercicio iniciado el 01/01/2007 y finalizado el 31/12/2007, presentadas en forma

comparativa con las del ejercicio anterior).

4. COMPOSICION DE LOS PRINCIPALES RUBROS DE LOS ESTADOS CONTABLES

(Cont.)

4.5. Otros Activos

No Corriente
Capitalizacién Banco Nacion Argentina

Art. 35 Ley 24.855 — (Nota 3.4.d.i.)
Capitalizacion devengada s/ Intereses percibidos

Art.35 Ley 24.855 — (Nota 3.4.d.i.)
Capitalizacion a realizar sobre ingresos por intereses devengados
y no percibidos— (Nota 3.4.d.i.)

Sub — Total

Derecho a percibir el producido por la venta futura de las
acciones remanentes del BH S.A. (Nota 1 y Nota 3.4.e.ii)
Provision por posible desvalorizacion en la realizacion de las
acciones remanentes del BH S.A. (Anexo III)
Sub — Total
Total

31/12/2007 31/12/2006
$ $
100.000.000 100.000.000
17:359.752 14.402.633
710.403 523.602
118.070.155 114.926.235

1.808.538.469

-1.245.882.056

1.808.538.469

-1.245.882.056

4.6. Deuda con el Banco Central de la Republica Argentina

Corriente

Deuda por capital (Vencido) (Nota 3.4.e y 6.)

Cuotas de capital a vencer (Nota 3.4.ey 6.)
Total

No Corriente

Cuotas de Capital a vencer (Nota 3.4.e y 6.)
Total

4.7. Otros Pasivos

Corriente

Deuda Banco Nacién-Art.35 Ley 24.855 (Nota 3.4.d.i.)
Deuda Banco Nacién-Art.36 Ley 24.855 (Nota 5)
Provisién Art 35 - No percibido (Nota 3.4.d.i.)
Provisién Art 36 - No percibido (Nota 5)

Gastos fiduciarios Banco Nacion

Honorarios de evaluacion, auditoria y administracion de
instrumentos financieros cobrados por adelantado
Provisiones varias

Anticipos acuerdo Santa Cruz
Total

562.656.413 562.656.413
680.726.568 677.582.648
31/12/2007 31/12/2006
$ $
266.199.300 204.768.692
61.430.607 61.430.608
327.629.907 266.199.300
286.676.169 348.106.776
286.676.169 348.106.776
31/12/2007 31/12/2006
$ $
1.281.264 1.217.732
2.562.529 2.435.463
710.403 523.602
1.420.807 1.047.204
11.000 11.000
2.345.491 1.660.403
995 2.490
257.737 723.854
8.590.226 7.621.748

(Socioy v —
Rubfn valdo lgosi o
Congador iblico U.B.A. residente

CP.CECABA\ T68-F 134

“José Arturo Estabillo

Consejo de Administracion

Fondo Fiduciario Federal de Infraestructura Regional

Nt

‘Administraefon y Finanzas




20

FONDO FIDUCIARIO FEDERAL DE INFRAESTRUCTURA REGIONAL
NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES

(Correspondientes al ejercicio iniciado el 01/01/2007 y finalizado el 31/12/2007, presentadas en forma
comparativa con las del ejercicio anterior).

4. COMPOSICION DE LOS PRINCIPALES RUBROS DE LOS ESTADOS CONTABLES
(Cont.)

4.7. Otros Pasivos (Cont.)

31/12/2007 31/12/2006
No Corriente $ $
Deuda Banco Nacién-Art.35 Ley 24.855 (Nota 3.4.d.i.) 100.000.000 100.000.000
Total 100.000.000 100.000.000

4.8. Resultado por tenencia de derechos sobre acciones del Banco Hipotecario S.A.

31/12/2007 31/12/2006
$ $
Incremento del valor de realizacion de las 82.440.500 Acciones
del BH S.A.(Nota 1) 0 868.098.465
Incremento de la prev. por desvalorizacién (Anexo III) 0 -868.098.465
Total 0 0
4.9. Otros ingresos y egresos
31/12/2007 31/12/2006
(Perdida) Ganancia $ $
Honorarios de auditoria y administracion de instrumentos
financieros 1.387.956 1.434.050
Costos de auditoria y adm. de instrumentos financieros -1.629.983 -1.710.521
Diversos -286.442 -49.194
Total -528.469 -325.665

5. DEUDA CON EL BANCO DE LA NACION ARGENTINA
ARTICULOS 35y 36 DE LA LEY N° 24.855

Las obligaciones derivadas de la aplicacion del articulo 35 del mencionado cuerpo legal,
reglamentado en lo pertinente por el Dec. 1284/99 ya ha sido comentada en Nota 3.4.d.i).

Por su parte, el 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
proporci6n se destinaran al fondeo de una cuenta especial en el Banco de la Nacién Argentina
para la atencién de un fondo de garantia de créditos para viviendas Ginicas, 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.

Segiin lo establecido por el articulo 11 del Decreto N° 1.284/99, el 10% de los intereses
percibidos en virtud de los créditos otor ados a las Jurisdicciones y las inversiones de fondos

dos S.C.
:< —F°. 187
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FONDO FIDUCIARIO FEDERAL DE INFRAESTRUCTURA REGIONAL
NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES

(Correspondientes al ejercicio iniciado el 01/01/2007 y finalizado el 31/12/2007, presentadas en forma
comparativa con las del ejercicio anterior).

temporariamente no asignados a los fines previstos en la Ley, seran capitalizados,
semestralmente con este proposito en el Banco de la Nacion Argentina.

A la fecha de emision de estos Estados Contables el Fondo Fiduciario Federal de Infraestructura
Regional ha cancelado el compromiso por ambos conceptos correspondientes al décimo-
septimo semestre. El proximo vencimiento de este compromiso ocurrird el 10/06/2008 y
correspondera a los intereses que se percibieron durante el periodo 01/08/2007 al 31/01/2008. 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).

6. DEUDA CON EL BANCO CENTRAL DE LA REPUBLICA ARGENTINA

El articulo 26 de la Ley N° 24.855, dispone que el Fondo Fiduciario Federal de Infraestructura
Regional, asuma 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 estableci6 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.

El Fondo Fiduciario Federal de Infraestructura Regional no ha podido cumplir con los pagos
mensuales de capital correspondientes a los vencimientos operados entre los meses de septiembre
del 2003 y diciembre de 2007, ambos inclusive.

De haberse cumplimentado con las disposiciones del Decreto N° 1.284/99 para la cancelacion 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 generacion de empleo (objetivos
principales de la Ley 24.855).

Sobre este tema, merece destacarse que ya con fecha 9 de enero de 2003, el Fondo Fiduciario Federal
de Infraestructura Regional remitié al Secretario General de la Presidencia de la Nacioén un informe
sobre la capacidad financiera del Fondo Fiduciario Federal de Infraestructura Regional 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 Planificacion Federal, Inversion
Piiblica 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.

Asimismo, 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 Lic. Herndn Martin Pérez
Redrado, informando que ante la necesidad de encontrar una solucién para la regularizacion de la
deuda devengada exigible que el Organismo mantiene con el Banco Central de la Repiblica
Argentina, adjuntandosele un proyecto de acuerdo de consolidacién de la deuda en el que se
establecia la oportunidad en que la misma seria cancelada, proponiendo un aplazamiento de los
pagos. A fin de facilitar el acuerdo propuesto, el Consejo de Administracion estaria dispuesto a que
en el Convenio a suscribirse se analice la posibilidad de la ampliacién de la prenda flotante de los
créditos otorgados a la Jurisdiccion Estado Nacional, lo que daria por concluido el diferendo que

(Socio)
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FONDO FIDUCIARIO FEDERAL DE INFRAESTRUCTURA REGIONAL
NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES

(Correspondientes al ejercicio iniciado el 01/01/2007 y finalizado el 31/12/2007, presentadas en forma
comparativa con las del ejercicio anterior).

motivara, en su oportunidad, la solicitud de intervenci6n de la Procuracién del Tesoro de la Nacion
(Ver acapite siguiente), Organo que aun no ha emitido una resolucién sobre este tema.

Garantias a favor del BCRA

El articulo 6° del Decreto N° 1.284/99, aclara 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 y/o
los titulos o valores publicos nacionales o provinciales que cuentan con garantia de recursos
provenientes del Régimen de Coparticipacion Federal de Impuestos, de los que sea titular el Fondo
Fiduciario Federal de Infraestructura Regional. Dicha afectacién sera por un valor nominal global
equivalente en todo momento al 120% del saldo de la deuda, debiendo el Fondo Fiduciario Federal de
Infraestructura Regional mantener un patrimonio por ese valor compuesto por Activos de ese tipo,
netos de Pasivos actuales o contingentes.

Ante la imposibilidad del Fondo Fiduciario Federal de Infraestructura Regional de cumplir con la
garantia establecida en el mencionado Decreto y el patrimonio exigido, éste suscribid, con fecha 17
de Diciembre de 2002, un Contrato de Prenda Flotante sobre Saldos Acreedores de Créditos.

Mediante este contrato se constituyo 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 Coparticipacion Federal de Impuestos por un monto de
$ 315.627.405,70, constituyéndose en garantia de la deuda que el ex Banco Hipotecario Nacional
mantenia con el BCRA y que fuera transferida al Fondo Fiduciario Federal de Infraestructura
Regional mediante el articulo 26 de la Ley N° 24.855.

No obstante, el BCRA dej6 expresa constancia que el alcance del articulo 6° mencionado
anteriormente, comprende a todos los créditos otorgados y los que el Fondo Fiduciario Federal de
Infraestructura Regional otorgue en el futuro, con prescindencia de que resultaran o no garantizados
con los recursos de la Coparticipacion 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 Administracion, las partes resolvieron someter de
inmediato el tema a la consideracion del Procurador del Tesoro de la Nacion, en el marco de lo
dispuesto por la Ley N° 19.983. Siendo la decision de tal instancia definitiva e irrecurrible segin lo
establece la Ley N° 19.983 articulo 1°, en el caso que se dictaminara que el articulo 6° incluye a
aquellos créditos que no cuenten con garantia de Coparticipacién Federal de Impuestos, estos,
como asi los que en el futuro se otorgaran en similares condiciones, quedaran automaticamente
prendados en idénticos términos a los establecidos en el Contrato para el resto de los créditos
prendados.

A pesar de las gestiones sefialadas, la permanencia sin resolucion de las situaciones descriptas en
esta Nota como aquellas ya comentadas en Nota 2, ambas relacionadas con la necesidad de un
nuevo marco legal que regule los aspectos pendientes y normalice las situaciones presentadas,
podrian afectar las estimaciones del Consejo de Administracion referidas a la ecuacién econdmico-
financiera futura del Fondo Fiduciario Federal de Infraestructura Regional, comprometiendo el
desarrollo futuro de la actividad objeto de su creacion.

Los presentes Estados Contables han sido preparados por el Consejo de Administracién de acuerdo
con normas contables profesionales, siguiendo el criterio de empresa en marcha en virtud de
entender que Ados planes y acciones
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(Correspondientes al ejercicio iniciado el 01/01/2007 y finalizado el 31/12/2007, presentadas en forma
comparativa con las del ejercicio anterior).

adecuadamente las situaciones detalladas y, por lo tanto, le permitiran continuar con la marcha
normal de su actividad, a la espera de las soluciones definitivas.

7. PREVISION POR INCOBRABILIDAD

Para el calculo de las previsiones por riesgo de incobrabilidad se evalu6 la situacién que presentan
las distintas Jurisdicciones en relacién al posible reclamo de diferencias derivadas del proceso de
redeterminacién de créditos mencionado en Nota 2, el grado de cumplimiento de sus obligaciones y
la efectividad de la politica de ejecucién de garantias.

8. EXENCIONES IMPOSITIVAS

De acuerdo con el articulo 12 de la Ley N° 24855, el Fondo Fiduciario Federal de Infraestructura
Regional se encuentra exento de todos los impuestos, tasas y contribuciones nacionales existentes y
futuros. Adicionalmente, las leyes de impuestos disponen la exenci6n del Estado Nacional, en cuyo
4mbito opera el Fondo Fiduciario Federal de Infraestructura Regional.

Por su parte, las Jurisdicciones adheridas al régimen creado por la Ley N° 24855, eximen al Estado
Nacional de los impuestos provinciales, alcanzando esta dispensa al Fondo Fiduciario Federal de
Infraestructura Regional como organismo del Estado Nacional.

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

Activos Pasivos
2 Deudas
Inversiones Cr.edu.tos"con Otros Créditos BNA BCRA Sociales y O‘TOS
Jurisdicciiones = Pasivos
Fiscales
De plazo Vencido 203.478.410 266.199.300
Sin plazo determinado 102.131.210 2.604.221
A vencer
ler. Trimestre 2008 168.524.716 38.201.849 11.000 15.357.652 151.531 161.330
2do. Trimestre 2008 30.623.029 48.891.668 3.843.793 15.357.652
3er. Trimestre 2008 38.562.142 15.357.652
4to. Trtimestre 2008 46.804.964 15.357.652
Ejercicio 2009 141.498.388 61.430.608
A mas de 2 afios 320.401.725 15.000 225.245.560
199.147.745 837.839.146 15.000 105.986.003 614.306.076 151.531 2.765.551
Activos Pasivos
ae Deudas
Inversiones Cr.ed'.‘o’..con Otros Créditos BNA BCRA Sociales y Ot!-os
Jurisdicciiones Fiscal Pasivos
No devengan intereses 3.132.398 11.075.673 15.000 105.986.003 2.765.551
Devengan intereses
A tasa fija 196.015.347 151.531
A tasa variable 826.763.473 614.306.076
199.147.745 837.839.146 15.000 105.986.003 614.306.076 151.531 2.765.551
1) @) 3

(1) Corresponde a colocaciones a plazo fijo a tasas promedio del orden del 8,00 % anual.

(2) Son préstamos desembolsados a las distintas Jurisdicciones, ajustables por CER o indice de Costo de
Construccién segan el caso y con tasas del orden del 4.2 %.

(3) La condicion establecida en la normativa de traspaso de este préstamo es tasa LIBO aj ustada semestralmente.

(e

José Arturo Estabillo : Ana/Maria
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FONDO FIDUCIARIO FEDERAL DE INFRAESTRUCTURA REGIONAL
NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES

(Correspondientes al ejercicio iniciado el 01/01/2007 y finalizado el 31/12/2007, presentadas en forma
comparativa con las del ejercicio anterior).

10. CONSEJO DE ADMINISTRACION.

El Consejo de Administracién es el organo previsto por el art. 5to. de la Ley 24.855 para ejercer la
administracion del Organismo. Los Sres. Consejeros, desempefian ese cargo, asumiendo
supletoriamente las responsabilidades inherentes a un Director de una Sociedad Anénima conforme lo
establece la Ley de Sociedades Comerciales.

El Decreto 924/97, en su art. 12 establece la duracién del cargo en dos (2) afios a partir de su
nombramiento. A la fecha de estos Estados Contables, los mandatos de los Sres. Consejeros, se
encuentran prorrogados por aplicacion del Régimen de Directores de Sociedades anénimas s/ lo dipone
la Ley 19.550 en su art. 257 dltimo parrafo que dice: “..... el Director permanecera en su cargo hasta
ser reemplazado”.

ados S.C.
7\ A 187
/ (Socio) :
Ruben bsvaldo Mosi K\__._//JOMP u::: g
Contador Publica UB.A. st

CP.CECAB.A.: T*68—F 134 Consejo de Administracién




sezueur |
ue

/
[PUOISIY DANIONLSIVLJU] oD [DI2P2,] OLIDIONPL] OpUO]

/

uoIoRISIUIWPY 3p ofasuo)
2JuapIsald
o[[Iqe)sH 0ImyIy 9sof

—(or0g)

PET ‘od —89%l

"V OTIdD
"V €1 091[qPd 10pEIu0)

\
\

ISOJA] OP[BASO =IA3¢

SOJSTOURUIJ SOJUSWINLSUL S UQIOBISTUIWIPE
A eLONpNE 9p SO1SO) 0IqNI [9p OXUSP $0SAITH A SOSAITU] SOLIQ OWOD SOPEISPISUOD UOIINY -$69'6£$ ‘oued ns log ‘soanerado
sojsen e epeudise ugrosodoid e e uspuodsairod anb A oxaUY 9 Ud -L9L'V9 § ueloya1 as ordrosafd [op souoroerdaidsp seq (1)

P€9°€8T iy . 0£9'1S8 STPr'06 S0T'TI9L POT'SET'T T11°Z8I £ST°ES6 900Z/TT/I€ I8 SABIOL
i L LYT6YT 160°956 19%°#01 0€9°1S8 8€E°S0T'1 PLOOL PIT'SET'T LOOT/TY/IE 18 SIAEIOL
8 8 8 S012019) 9p saualg
0LS €ST €1v'0TI £58°0¥C 766'S¢ 01 106'#0C 99T°19¢ S6LT 1Ly'8S€E sa[u() A SAAGINIA
€L1'CC 0€8'ty £78°¢Tl 088 0T evesil £59°L91 LET'OE 9ISLET sodmbg sonQ
168°L01 96618 SIY'16S 620709 13 98€°1€S 11¥°9L9 PET'LE LLT 6£9 ugroendwoo op sodmby
$
JoLjue GIEIRIEIE) o
. oI ¥ m % g oI pPp oI Pp
S EEXRETR] s 19p O 1IN [B SIIOE SORUNY | ororu pe Jope
[9P 21130 |V PP RV [B SEpE[RWN)Y [JETEXEIENEN NV | e sepenundy Rl 1A PIUL I8 J0[EA 0ydasuo)
JJUB)[NSAI 0JIN [JUBINSII 0PN | sauonedadoq ud3LI0 AP SAIO[BA
900Z/T1/1€ LOOT/TI/IE
(zousyue 01019195 [3 U0D BATRIRdWOD BULIO) UD opejussaxd £00Z/Z1/1€ 12 opezijeuy 011213[3 [2 J0d)
OSN dd SANJAIL
I OXANYV

4

LO0Z/TI/IE TV SATAVINOD SOAV.LSA

AVNOIDTY VANLOMALSAVIANI Hd 'TVIIdIA ORIVIONAIA OUNOA



y uoroRnSIUIWpY ap ofasuo) Y€1 'od — 895l WVEVIOHOdO
sezueul,] A UQIDBHSIUTWPY 2%/ SyuapIsald 'V d'N 091[a0d 1QpEIUeD
Euswhs_..a?ﬂ% ) O[[IqE)sH oAmpry Isof SO OPIFASO 2_?
T o P—— M (e \, =

SOJAIOUERUL} SOJUSWINISUI 3P UQIORNSIUIWPE A RLIONPNE OP $0JSO) 01qNI [9p 01U 5052187 A s0s2I13U] SO1}Q OWOD SOPLIIPISUOD UOCIAINY G16 § ‘o1red
ns 104 ‘soanerado sojsen e epeuSise ugrosodoid ef © uopuodsa110d anb A] oxauy [d Ud -'p9L'8IS uefopya1 as ororo1afe [op ssuoroeroardep seq (1)

601'€SS  19T9¥ 8¥8°90S SLS'T8S 899°C1 L06°69S 9002Z/T1/1€ 1€ SA[EI0L

99¥°67

e i 88L'TILS 6L9°61 601°€SS 86V°68S €76'9 SLS'T8S LOOT/TI/IE 1€ SAEIOL
991°6T 01,91 88L'TLS © 6L961 €€ 601°EsS 867°68S £76'9 SLST8S ugroeindwiod ap 21emyos
$
JoLRjuE [TRIEXEIE) [TRIERE] E) oI oI
) oI (0] % B il
oI R 9P 211310 & [°p oMUl [B | 3P 1IN SOjUAWNY [op onul
[9P 113 [V PP RV sepe[nundy 00133 [P | VNV | sepenundy | [€ SAIO[BA e J0[BA 0jdaouo)
2)uB)[NSAI 0J3N | 9JuEBINSAI 0JAN . sauordendadaq UISLIO AP SAIO[BA
9007/T1/1¢€ $
(Jou1a3ue O101013(5 [9 UOD eArjeIedWod BUIO) Ud opeyuasaxd £00Z/Z1/1¢€ [° opezijeuy o1o1019(5 19 104)
SHTAIONV.LNI SANAILI
II OXANV

L00TZ/TI/IE TV SA'TAV.INOD SOAV.LSH

-

AVNOIOTY VANLONILSAVIANI Ad TVIAddd OR-VIONdIA OUNOA

9T
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ANEXO III

(Por el ejercicio iniciado 01/01/2007 y finalizado el 31/12/2007 presentado en forma comparativa con el ejercicio anterior)

Rubro

Saldos al inicio| Aumentos del
del ejercicio periodo

Reafectacion del | Saldos al cierre
periodo del periodo

Deducidas del Activo

Créditos con Jurisdicciones
Por incobrabilidad (Nota 4.3)

Otros créditos

158.455.136 33.835.599

Por desvalorizacién de derechos sobre el resultado de la venta

de acciones del BHSA

1.245.882.056

40.518.735 232.809.470

1.245.882.056

Totales al 31/12/2007__1.404.337.192 33.835.599

Totales al 31/12/2006 531.811.006 913.836.938

40.518.735  1.478.691.526

(41.310.752)  1.404.337.192

INFORMACION SOBRE GASTOS OPERATIVOS

ANEXO IV

31/12/2007 31/12/2006
. Ga.lstos (.ie Totales Totales
Funcionamiento
$

Remuneraciones y cargas sociales 3.098.977 3.098.977 2.693.545
Honorarios profesionales 479.673 479.673 224817
Comunicaciones 56.532 56.532 62.481
Derechos y Tasas 54.526 54.526
Reparaciones y mantenimiento 132:123 132.123 165.565
Depreciacion bienes de uso e intangibles 83.531 83.531 82.186
Papeleria ttiles e insumos 41.839 41.839 33.008
Gastos de oficina 35.710 35.710 72153
Alquileres 54.943 54.943
Pasajes, viaticos y movilidad 96.103 96.103 90.716
Gastos de limpieza 70.133 70.133 58.774
Servicios publicos 26.919 26.919 19.029
Publicidad y propaganda 25.810 25.810
Diversos 2.041 2.041 13.711

Totales al 31/12/2007 4.258.860 N A SRS i

Totales al 31/12/2006 3.515.985| 3.515.985

Firmado a efectos de su identificacion con nuestro

\x B < i".

Rubkn Osvaldo Mosi
Contador Pblico U.B.A
CP.CECABA} T:68-F 134

(Socioj\\ ——

José Arturo Estabillo
Presidente
Consejo de Administracion

io Federal de Infraestructura Regional
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5. .. Consultores

INFORME DE LOS AUDITORES

Al Consejo de Administracién 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 caricter de Contadores Publicos 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 opinién sobre los mismos.

1. ESTADOS CONTABLES AUDITADOS DEL FFFIR

1.1 Estados de situacién patrimonial al 31/12/2007 y 31/12/2006

1.2 Estados de resultados por los ejercicios terminados el 31/12/2007 y 31/12/2006.

1.3 Estado de evolucién del patrimonio neto por los ejercicios finalizados el 31/12/2007 y 31/12/2006.
1.4 Estados de flujo de efectivo por los ejercicios concluidos el 31/12/2007 y 31/12/2006.

1.5 Informacién complementaria, Anexos Ia IV y Notas 1 a 10

2. ALCANCE DE LA AUDITORIA

Para poder emitir una opinion 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 Federacién
Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econémicas - aprobadas por Res. CD 93/2005 del
Consejo Profesional de Ciencias Econémicas de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires.

Estas normas exigen la adecuada planificacion y ejecucion 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
respaldatorias de montos y afirmaciones relevantes; la evaluacién de aquellas estimaciones importantes
realizadas por la direccién del ente y la revisién del cumplimiento de las normas contables profesionales
de valuacién y exposicion vigentes.

3. ACLARACIONES PREVIAS AL DICTAMEN

3.1. 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 Nota 2 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, estan referidos
principalmente a la necesidad de reestructurar los vencimientos de la deuda que el FFFIR mantiene
con el Banco Central de la Republica Argentina (BCRA) y las garantias afectadas a esta deuda,
segun se describe en la Nota 6, a la eventual capitalizacién o asistencia financiera que el
Fideicomiso de Asistencia pueda realizar al FFFIR y a la resolucién final de los aspectos que se
comentan en los puntos siguientes.

' Most, Isso & Asoci4pos SC - Cerrito 836 — Piso 3 — (C101 0AAR) Buenos Aires, Argentina
( ' Tel/Fax: (54-11) 4815-9779 // mia@miaconsultores.com.ar
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3.2. Tal como se menciona en la Nota 6 y 9 el FFFIR mantiene saldos vencidos impagos con el BCRA
por més de $ 266 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 el
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.

3.3. EI FFFIR mantiene contabilizado en el rubro Otros Activos 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 remanentes del Banco Hipotecario SA,
(que oportunamente se le otorgd en propiedad a través de la Ley 24.855/97 de creacién del FFFIR
y que luego fueran transferidas en propiedad fiduciaria al Fideicomiso de Asistencia creado por
disposicién del Decreto 924/97, reglamentario de esa Ley).

Esta registracion, entre otros aspectos, tiene su fundamento en el hecho que el unico objeto de la
creacién del Fideicomiso de Asistencia es el de proceder a la capitalizacion del FFFIR mediante el
aporte del producido de la venta de las acciones del Banco Hipotecario SA y/o a asistirlo
financieramente a través de los empréstitos que éste contraiga con garantia de tales acciones. Este
Fideicomiso actia en funcién a las instrucciones que imparte su Comité Ejecutivo, siendo
responsabilidad de éste 6rgano directivo disponer e instruir las medidas necesarias que aseguren al
FFFIR las disponibilidades financieras requeridas para el cumplimiento de sus fines.

Adicionalmente, como se menciona en Nota 1 (Fideicomiso de Opciones BH) de las acciones
remanentes, 90.905.000 se encuentran restringidas en su disponibilidad como consecuencia de las
resoluciones emitidas por el Tribunal de Distrito de Nueva York (United States District Court
Southern Disctrict of New York), a cargo del Juez Thomas P. Griesa, sobre procesos judiciales
en los cuales se demanda a la Republica Argentina.

Consecuentemente, la capacidad financiera del FFFIR para cumplir con sus objetivos de creacion,
dependeran fundamentalmente de las decisiones que adopten los el Comités Ejecutivos de los
Fideicomisos de Asistencia y Opciones BH en cumplimiento de sus funciones.

3.4. El Consejo de Administracién del FFFIR en orden a preservar la capacidad prestable del
Organismo, procedi6 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 del 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 tal procedimiento con distintas
variantes; aceptacion total, aceptacion con quitas, capitalizacion en el FFFIR y Jurisdicciones con
las que aun no se ha logrado acuerdo alguno. El FFFIR ha constituido previsiones que considera
suficientes, sobre los cargos realizados a sus deudores por redeterminacion de saldos de préstamos,
correspondientes a aquellas Jurisdicciones, Provinciales o Nacionales, que aiin 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 presentados iniciados por las
Provincias de La Pampa y Neuquén (esta ultima con su deuda cancelada) en reclamo por la
aplicacion del CER a sus préstamos y exigiendo la devoluciéon de los saldos presuntamente
pagados en exceso por tal concepto. La suficiencia de las previsiones constituidas dependera de la
evolucion final de estos reclamos y su posible efecto sobre la accién futura del resto de las
Jurisdicciones que han sido sujeto de crédito.

(
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En la Nota 3.4.d.i) se menciona el tratamiento contable dado por el FFFIR a los aportes realizados
al Banco de la Nacién Argentina (BNA) por los montos descriptos en la Nota 4.5 y segun lo
establecido por el art. 35 de la Ley de creacion, 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,
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 no comprometidos en la actividad objeto de su creacion (estos altimos ya integrados).

Si bien el texto de la norma se refiere a “aporte de capital”, existen evidencias que esta
consideracion no es la asumida por el BNA en sus estados e informacién contable, entidad que ha
considerado a estos aportes como resultados a su favor, no habiéndolos capitalizado. La diferente
interpretacion asignada por las partes intervinientes a estos aportes, derechos y obligaciones, no ha
sido aln resuelta.

4. Dictamen

En nuestra opinién sujeto a los efectos que pudieran derivarse de la resolucién final de las
incertidumbres descriptas en el Acapite 3 del presente, los Estados Contables identificados en el
Acépitel de este Informe, presentan razonablemente en todos sus aspectos significativos la situacién
patrimonial y financiera del Fondo Fiduciario Federal de Infraestructura Regional al 31 de Diciembre de
2007 y al 31 de Diciembre de 2006 respectivamente, los resultados de sus operaciones, las variaciones 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.

S Informacién especial requerida por disposiciones vigentes

En cumplimiento de lo requerido por disposiciones legales vigentes informamos que:

a)

b)

El Organismo 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 emisién de este Informe pendiente la transcripcién de estos Estados Contables a los
registros rubricados pertinentes.

Segun surge de los registros contables auxiliares, el pasivo devengado al 31 de Diciembre de
2007 con el Régimen Nacional de Seguridad Social en concepto de aportes y contribuciones
ascendia a $ 98.464 siendo esta deuda no exigible a esa fecha.

Ciudad Auténoma de Buenos Aires, 10 de febrero de 2008

0. & Asociados
A/ T7 F°:187)

Ruben nés‘valdJMosi (Socio)
Cortador Piblico (UBA)
CPCECABA T*: 68 F* 134

Most, Iss0 & ASOCIADOS SC - Cerrito 836 — Piso 3 — (C10104AR) Buenos Aires, Argentina
Tel/Fax: (54-11) 4815-9779 // mia@miaconsultores.com.ar



MARIA CBISTINA PERICHON
CONTADORA PuBLICA (U.BA))
SECRETARJA DE LEGALIZACIONES





