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1. Descripcion del negocio.

1.1. Actividad Principal.

Belgrano Cargas y Logistica Sociedad Anénima {la “Sociedad” o “BCyL"} tiene por objeto la prestacion y
explotacién comercial del servicio, la operacion y logistica de trenes, por si, por intermedio de terceros o
asociada a terceros, la atencidn de estaciones, el mantenimiento del material rodante, equipos, terminales
de carga, servicios de telecomunicaciones, el mantenimiento de la infraestructura ferroviaria y la gestion
de los sistemas de control de circulacién de trenes -estas dos ultimas funciones en caso de que le sean
asignadas por la Administracién de Estructuras Ferroviarias Sociedad del Estado (“ADIFSE”)- pudiendo
asimismo realizar todas las demds actividades complementarias y subsidiarias de la red nacional ferroviaria
de cargas, entre las que se incluye la actividad comercial de depositario fiscal.

2. Estructura y organizacion de la Sociedad.

2.1. Constitucion e inscripcion de la Sociedad.

Mediante el dictado del Decreto de Necesidad y Urgencia N° 566/2013 se dispuso la constitucién de la
Sociedad en la 6rbita del por aque! entonces Ministerio del Interior y Transporte (“Ex MiyT"), bajo el
régimen de la Ley N2 19.550 de Scciedades Comerciales -T.0. 1984-,

Mediante [a Resolucidén N° 471/2013 del Ex MIyT se aprobé el modelo de Acta Constitutiva y del Estatuto
Societario, al tiempo que se instruyé a ADIFSE, a la Sociedad Operadora Ferroviaria Sociedad del Estado
{“SOFSE”) y a la Administracién General de Puertos Sociedad del Estado (“AGPSE”) para que, en caracter de
integrantes de la Sociedad concurran al acto constitutivo de la misma.

Con fecha 4 de Junio de 2013 se llevd a cabo el acto constitutivo, procediéndose a su inscripcion ante la
Inspeccién General de Justicia el 17 de junio de 2013 bajo el nimero 10192 del Libro 64 de Sociedades por
Acciones -Tramite N° 7046401, niimero correlativo |GJ1869217.

El 15 de abril de 2015 se sanciond la Ley N° 27.132 que dispuso la constitucidn de 1a Sociedad Ferrocarriles
Argentinos Sociedad del Estado (“FASE”), en |a drbita del Ex MIyT, con sujecion al régimen establecido por
la Ley N° 20.705, disposiciones pertinentes de la Ley de Sociedades Comerciales 19.550 (t.0. 1984) y sus
modificatorias que le fueren aplicables y a las normas de su estatuto, la que tiene por objeto integrar y
articular las distintas funciones y competencias que tienen asignadas las sociedades creadas por fa Ley N°
26.352 y por el decreto 566 del 21 de mayo de 2013, asi como [a articulacién de todo el sector ferroviario
nacional e instruyo que le sean transferidas a FASE el 100% del capital social de ADIFSE y SOFSE,

En febrero de 2016, ADIFSE y SOFSE transfirieron sus tenencias accionarias de la Sociedad a FASE. Las
acciones de la ADIFSE representaban el 40% del Capital Social de la Sociedad y las acciones de SOFSE
representaban el 35% del Capital Social de la Sociedad. En consecuencia, las tenencias accionarias actuales
son: FASE 75% y AGPSE 25% del Capi-al Social de la Sociedad.
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2.2. Bienes recibidos para su administracién y mantenimiento.

El Decreto N° 566/13 instruyd a la Secretaria de Transporte {“ST “) ... para que, con la debida intervencién
de ADIFSE y de la Comision Nacional de Regulacién del Transporte (“CNRT”), ..reglice un inventario
detallado de los bienes que componen la concesién aprobada por el Decreto N° 1037 de fechu 20 de
septiembre de 1999, estableciendo su estado de situacién ... tomando intervencién la Sindicatura General de
la Nacién (“SIGEN”) dependiente de la Presidencia de La Nacion”. (art. 11°).

Asimismo, la Resolucion del Ex MIyT N° 469/13 -en su art. 4°- extendié la instruccion, dada la ST, de la
realizacion del inventario a los bienes que componian las Concesiones de América Latina Logistica Central
S.A. (“ALLC”) y de América Latina Logistica Mesopotdmica S.A. ("ALLM”). Corresponde aclarar que en el
marco de los dispuesto por el Decreto N° 566/13 y fa Resolucién del ex MIyT N° 469/13 en materia de
inventarios, la ST conformo un grupo de trabajo y encomendd la realizacidén del inventario a una
universidad publica, a partir de la firma de un convenio de asistencia técnica. E| 29 de octubre de 2014, se
celebrd un Convenio de Asistencia Técnica entre el Ex MiyT y la Universidad Nacional de La Plata por el cual
se le encomendd la realizacidon del inventario patrimonial de los bienes muebles e inmuebles cuya
administracion le fuera asignada a BCyl, que involucra las tres lineas bajo su gestién: Urquiza, San Martin y
Belgrano.

Es de destacar que a [a fecha de los presentes estados contables la ST no realizé aun el inventario.

Por lo demas, el referido Decreto N” 566/13 instruye desafectar de la concesién aprobada por el Decreto N2
1037/99 los bienes destinados a la misma, disponiendo su reversidn al Estado Nacional y la asignacion
automatica de su administracion a BCyL, otorgandole la administracién de los bienes muebles e inmuebles
pertenecientes al sector del sistema ferroviario nacional integrado por el Ferrocarril General Belgrano, que
resulten necesarios para la explotacién eficiente de la misma, que estuviesen, por cualquier tftulo, en
tenencia o posesion de la empresa Ferrocarril General Belgrano Sociedad Andnima, de ADIFSE o SOFSE,

Por lo demds, el mencionado Decreto instruyé al Ex MIyT para que transfiera, a los fines de su
administracion, a la Sociedad el material redante, equipamiento, rezagos y toda clase de bienes vinculados
a la actividad ferroviaria sin destino especifico asignado, incluyendo los talleres ferroviarios de Tafi Viejo
entre los activos a ser transferidos.

Finalmente cabe re'é.altar, que dado que los bienes muebles e inmuebles a que hace referencia este
apartado son de propiedad del Estado Nacional, no fueron incorporados al activo de BCyL, porgue esta
Sociedad los ha recibido para su administracién y mantenimiento, a los fines de la prestacién y explotacion
comercial de los servicios ferroviarios constitutivos de su Objeto Social.

La Sociedad durante el presente ejercicio realizo mejoras sobre los bienes muebles e inmuebles recibidos
para su administracién por un importe de $ 809.583.322.

2.3. Bienes de cambios de terceros en poder de la Sociedad.

En almacenes, sub-almacenes y estaciones de servicios administrados por BCyL ubicados en localidades de
fas provincias de Buenos Aires, Corrientes, Entre Rios, Mendoza, Misiones, Santa Fe, San Juan ¥ San Luis, a
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la fecha de constitucidn de ia Sociedad existian ciertos bienes que quedaron en su poder -propiedad de
terceros-, y que provenian de ALLC y ALLM,

Si bien la Sociedad no efectud un recuento fisico de ese inventario de inicio, de acuerdo con la informacion
extraida del submdédulo de inventario del sistema (“SAP”) de ALLC y ALLM las cantidades en existencia a la
fecha de asignacion a la Sociedad eran las siguientes:

Unidad Cantidad
' de medida
Combustibles Litros 1.022.708
Lubricantes Litros 93.866
Materiales y repuestos ftems 6.202

Durante el transcurso de los ejercicios econémicos finalizados el 31 de diciembre de 2017 y 2016 se
realizaron consumos de parte de dichos bienes, cuya valorizacién a costo de reposicion a la fecha de cierre
de cada ejercicio es la siguiente:

_ 2017 2016
Combustibles 15.032.914 12.343.850
Materiales y repuestos 25.011.985 23.406.475
Total 44,044.899 35.750.325

Ef valor de lo consumido tiene contrapartida en una provision para reposicion de bienes de cambio.

Del resultado de las negociaciones entre el Estado Nacional y ALLC y ALLM surgird si los bienes en existencia
a la fecha de constitucién de BCyl provenientes de esas sociedades deberan ser, o no, devueltos.

2.4. Fuentes de financiamiento.

Durante los ejercicios econdémicos finalizados el 31 de diciembre de 2017 y 2016, la Sociedad ha recibido
transferencias -por parte del Estado Nacional y a través de |a ST- de acuerdo con el siguiente detalle:

«2017... ..2016...
Transferencias acreditadas en Banco Nacion 705.000.000 928.498.999
Transferencias pendientes de acreditacion 212.898.000 217.499.988
Sociedad relacionada SOFSE 4,175.331 7.379.139
Total 922.073.331 1.153.378.136

De acuerdo al Presupuesto General de la Administracion Nacional para el ejercicio 2017 aprobado por la
Ley N° 27.341 por 1.020.000.000, y a través de la Resolucién del Secretario de Hacienda N° 83/2017 y el
Decreto de Necesidad de Urgencia N° 1013/2017 que disminuyen el total asignado por 102.000.000 y
102.000, respectivamente, durante el ejercicio 2017 la Sociedad debia recibir un total de fondos de
917.898.000. Las transferencias pendientes de acreditacion del ejercicio 2016 por 217.499.998 fueron
recibidas durante el primer trimestre del ejercicio 2017.

De acuerdo al Presupuesto General de la Administracién Nacional para el ejercicio 2016, aprobado por Ia
Ley N° 27.198 y la Decisién Administrativa N° 10/16 y DNU N° 975/16, Resoluciones del Ministerio de
Hacienda Nos. 263/16 y 272/16 y Decisién Administrativa N° 1568/16 que incrementan dicho Presupuesto,
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durante el presente ejercicio la Sociedad debia recibir 1.113.000.000, mas 33.000.000 aprobados para el
ejercicio 2015 los cuales fueron recibidos en enero 2016.

2.5. Exenciones impositivas.

El 30 de octubre de 2014, mediante Ley 27.008, se aprobé el Presupuesto General de ia Administracién
Publica Nacional, para el ejercicio 2015, que establece en su Articuio 56 lo siguiente “Eximese del impuesto
establecido por la Ley de Impuesto a las Ganancias (t.0. 1997) y sus modificaciones y del impuesto a la
ganancia minima presunta establecido por la ley 25.063 y sus modificaciones a la ADIFSE {C.U.L.T.: 30-
71069599-3), a la SOFSE (C.U.1.T.: 30-71068177-1) y a BCyL (C.U.L.T.: 30-71410144-3), siempre que el ciento
por ciento (100%) de! capital accionario de dichas empresas fuere propiedad del Estado Nacional.”
Asimismo en el articulo 72 del capitulo X, incorpora a la Ley 11.672, Complementaria Permanente de
Presupuesto (t.o. 2014) los articulos 54 y 56, por tal motivo, desde el 31 de diciembre de 2014 la Sociedad
se encuentra exenta del impuesto a las ganancias y a la ganancia minima presunta.

2.6. Personal.

En materia de recursos humanos (“RRHH”) el Decreto N° 566/13 facultd a la ST “...a realizar |a transferencia
de la némina de personal de (..Belgrano Cargas S.A. (“BCSA”)..) que se encuentren afectados a la
explotacion del Ferrocarril General Belgrano a BCylL suscribiendo los acuerdos respectivos y
reconociéndoles la antigliedad, categoria y remuneracion actuai, como su estabilidad laboral. Dicha némina
de personal se integrard en las mismas condiciones con el personal de los talleres de Tafi Viejo. Con Fecha
27 de noviembre de 2017 BCyl, se suscribié entre la Secretaria de Gestién de Transporte, BCyL y BCSA el
acta sobre el personal linea de cargas General Belgrano para la transferencia de la némina de personal de
BCSA a BCyL, de conformidad con lo dispuesto en el Art. 7 del decreto N° 566/13, efectiva a partir del 1° de
enero de 2018.

La Sociedad rige las relaciones con su personal por la Ley de Contrato de Trabajo N2 20.744 (T.O. 1976) y
sus modificatorias, y los Convenios Colectivos de Trabajo que hubieren sido celebrados o se celebren en el
futuro con las asociaciones gremiales representativas de su personal.

El 26 de junio de 2013, se suscribié un acta de traspaso de personal en cuya. firma toman parte el
Interventor, el Representante del ex MIyT y ALLC y ALLM por imperio de la cual se acordd la formalizacion
de la transferencia del personal de las invocadas empresas -a excepcién de los Gerentes-, a la empresa
Ferrocarril General Belgrano Sociedad Andnima (actualmente Administradora de Recursos Humanos
Ferroviarios Sociedad Andénima(“ARHF)”}, con efectos a partir del 1° de julio de 2013, corolario de lo cual
dicha némina pasé a integrar la ARHF, reconociéndoles entonces -y con efectos retroactivos a partir del 5
de junio de 2013- las respectivas remuneraciones, antigiiedad y categorias.

En razén de lo expuesto precedentemente con relacién a los RRHH, a la fecha de los presentes Estados
Contables ia Sociedad administra una dotacién tota! de 4.452 personas distribuidas entre las tres Lineas
administradas.

Mensualmente, la Direccidn de RRHH de la Sociedad prepara la liquidacion de los haberes correspondientes
a la totalidad de la dotacidn.

En el caso del personal perteneciente a la némina de BCSA y de ARHF dichas liquidaciones son enviadas a
las respectivas empresas, las que gestionan la asignacién de los fondos pertinentes.

En los ejercicios econdmicos finalizados el 31 de diciembre de 2017 el costo laboral del personal propio de
la Sociedad, 172 empleados, ascendid a la suma de $194.638.130, que se exponen en los rubros "Sueldos,
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jornales y otros gastos de personal” y “Contribuciones sociales”, del anexo IV a los presentes estados
contables.

Las liquidaciones de haberes preparadas por fa Direccién de RRHH y Comunicacién de la Sociedad en el
ejercicio econdmico finalizado el 31 de diciembre de 2017 correspondiente a la nomina de personal de
BCSA, 1.103 empleados, y de la ARHF, 3.177 empleados, que desempefian tareas en BCyl, arrojaron un
- costo laboral total de $ 3.194.981.401.

De haberse efectuado la transferencia de la ndmina de personal de BCSA y de la ARHF a BCyL, el costo
laboral mencionado en el parrafo anterior hubiera tenido incidencia directa sobre el resuitado bruto y
operativo del Estado de resultados.

2.7. Organigrama de la Sociedad.

Presidencia

Direccidn General

Direccion Legales y Resguardo Patrimonial
Direccién Recursos Humanos y Comunicacién
Direccién de Estrategia y Marketing

Gerencia de Auditoria Interna

Gerencia Unidad de Negocios Trocha Angosta y Media
Gerencia Unidad de Negocios Trocha Ancha
Gerencia Unidad de Negocios Industrial
Gerencia Obras

Gerencia Abastecimiento

Gerencia Administracién y Finanzas

Gerencia Sistemas

¥ V V V V ¥V V¥V V VYV V ¥ VYV V VY

Gerencia Comercial

2.8. El Programa CMEC.

Durante el Ejercicio 2014 el Ex MIyT gestiono el acuerdo comercial con la Empresa CMEC. Dicho convenio
fue efectivizado el dia 19 de septiembre de 2014. El contrato comprende un acuerdo de inversidn por 2.470
millones de ddlares.
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2.8.1. Contrato de Provision de Bienes.

Trenes Argentinos

Cargas y Logistica

En este contexto se recibieron los siguientes bienes:

2017 ) 2016 2015
Cantidad Montoen $ Cantidad Montoen $ Cantidad Montoen$
Locomotoras 48 1569369948 2 64.593.20 - -
Vagones 1139 2216308463 . 1.861 3.438.3561.083 500 595.373.065
Maquinarias - - 86 401.696.078 - -
Repuestos - - 2,000 164.263.012 42.000 476.561.902
Total 3.785.678.411 4.068.913.377 1,071.934.967

Estos bienes de uso fueron incorporados al patrimonio de la Sociedad con contrapartida a un pasivo que se
expone en el rubro “otras deudas” del pasivo no corriente, hasta que, el Ministerio de Transporte decida el
destino de estas acreencias.

2.8.2. Contrato de Obras.

En el marco del contrato de Obras con CMEC, durante el Ejercicio 2017, se recibieron $136.622.365 para
obras de mejoramiento de via a lo largo de toda ia red.

Las acciones principales llevadas a cabo por la Sociedad durante 2017 tuvieron como objetivo realizar el
mejoramiento de vias afectando los fondos CMEC a la ejecucidn de obras en el trazado férreo.
3. Breve Resefia de la Gestion.

La Sociedad opera desde agosto de 2013 tres de las seis Lineas de trenes de carga del pais. La red, que
atraviesa 17 provincias, esta integrada por la Linea General Belgrang, que alcanza el norte de la republica;
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la Linea General San Martin, que cubre la zona central y cuyo; y la Linea General Urquiza, que se extiende
por la Mesopotamia.

Durante 2017 hubo factores exdgenos que influyeron en el desarrollo del plan operativo:

Retraso en el ingreso de nuevas locomotoras: Estaba previsto el ingreso de la totalidad de las
locomotoras provenientes del contrato CMEC, pero solo de recibieron 48 quedando pendiente de
recepcién 57 para el afio 2018. '

Demora en la ejecucién de obras ADIF: Impactando en las condiciones operatlvas previstas, como
ventanas de trabajo, capacidad portante, rotacién.

La mayor utilizacién del silo bo!sa para el acopio de la cosecha genero cambios en la demanda del
transporte.

Excesivas fluvias e inundaciones: produciendo cortes de vias e interrupciones de accesos a los
campos.

Desborde de la laguna Picasa: Esto trae como consecuencia realizar un desvié en el recorrido de
330 Km. adicionales lo gue incrementa los tiempos de rotacién, el consumo de combustible y el
personal de conduccion. : '

A pesar de lo inconvenientes mencionados se realizaron los siguientes logros:

En e} 2017 la facturacién fue de 1.481 millones de pesos., lo que representa un incremento del
39% can respecto al 2016. En dos afios de gestién casi se logré duplicar la facturacion.

Se despacharon 3,005 millones de toneladas, un 18% mas que en el 2016. En el ultimo trlmestre
del afio se superaron el millén de toneladas, que anualizadas suman 4 millones de toneladas.

En la Linea General Belgrano se despacharon 1.250 millones de toneladas lo que representa su
mejor afio desde el 2000 y un incremento del 23% con respecto al 2016.

La Linea General San Martin con 1.565 millones de toneladas despachadas, crecio un 10% con
respecto al 2016 y el segundo semestre de 2017 fue el mejor desde el 2013,

La Linea General Urguiza crecié un 75% con respecto al 2016, alcanzando 190.305 toneladas
despachadas, mientras el segundo semestre 2017 fue el mejor desde el 2013.

La participacién en el mercado ferroviario de cargas (medida en TN.-Km.) fue del 23%, un 17%
mayor que en 2016 y los gue nas ubica en segundo lugar desde junio 2017.

Hay un 36% mas de locomotoras y el indice KMED mejoro 35% con respecto a diciembre 2016.

Ei tiempo promedio de normalizacion de descarrilamientos contindio-disminuyendo y fue un 21%
menor que en el 2016.

Se redujo un 20% el ausentismo respecto al afio anterior (6,41% vs. 7,97%).

Ademas, |a Sociedad realizo toma de inventario de los almacenes lo que permitid la regularizacién del

stock, ya que la informacién sobre el stock de repuestos y materiales existentes en los sistemas no era

confiable y no tenia una constatacién fisica. Varias veces, por ejemplo, la empresa compré materiales que
ya tenfa y dejé de comprar otros que si le faitaban. Conjuntamente se implementé MRP {planificacién de
requerimientos de materiales) lo que permite que no halla faltante de materiales y que no se realicen
compras de materiales con stock existente.



BELGRANO CARGAS y LOGISTICA SOCIEDAD ANONIMA
MEMORIA EJERCICIO 2017
(Informacién no examinada y no cubierta por el informe del auditor)

3.1. Mejoramiento de la infraestructura

Los responsables del area de Obras efectuaron un relevamiento general, lo que permitid la
planificacién de las obras con el principal objetivo de levantar las precauciones existentes que condicionan
significativamente los rendimientos de transporte y sus beneficios por linea. Aunque ambicioso solo
satisface necesidades muy acotadas, dado que las mismas son numerosas y derivada de muchos afios de
falta de recursos que permitan un mantenimiento preventivo sostenido.,

Mejoramiento de la infraestructura de vias:

. Mejoramiento de via en sector Km. 381 - Km. 394 en Villaguay Este, Provincia de Entre Rios, Linea
General Urquiza.

° Mejoramiento de via en sector Km. 1.158,000 - Km. 1.168,718, Guanacache y Cafiada Honda,
Provincia de San Juan, Linea General San Martin.

. Mejoramiento de via en sector Km. 1.005 - Km. 1.038 {Via 2 - Descendente), Alto Verde, Provincia
de Mendoza, Linea General San Martin.

. Mejoramiento de via sector 1: Km. 658 - Km. 66, Altillo del Medio y Cortadera, y sector 2: Km. 757
- Km. 768, Mascasin y Las Salinas, Provincias de la Rioja y San juan, Linea General Belgrano.

. Mejoramiento de via Km. 485,349 - Km. 536,400, Laboulaye y Gral. Lavalle, Provincia de Cérdoba,
Linea General San Martin.

. Mejoramiento de via Km. 290 - Km. 295 y reforzamiento de los pies de fundaciones del puente
sobre el Arroyo Saladillo, Provincia de Santa Fe, Linea General Belgrano.

. Mejoramiento de via Km. 25,2 - Km. 28,3, pan calle Alvarez Condarco y Empaime Tropero Sosa;
Km. 1.071,5 - Km. 1.073,0, Empalme Tropero Sosa; Km. 0,0 - Km. 1,5, estacion Espejo y Empalme
Resguardo y el Km. 1.068,3 Panquehua, Provincia de Mendoza, Linea General San Martin.

. Mejoramiento liviano de via en sector comprendido entre estacion la Salada Km. 329,663 - Km.
366,000, Provincia de Santa Fe, Linea General Belgrano.

. Mejoramiento de via en sector 1: Km. 60,715 - Km. 65,500, estacién Soldini y Cabin.
Mejoramiento de via en sector 2: estacion Soldini Km, 0,285, Provincia de Santa Fe, Linea General
San Martin. ,

° Mejoramiento liviano de via en sector Km. 60,425 - Km. 26,358, comprendido desde estacién
Soldini a estacién Pavon Arriba, Provincia de Santa Fe, Linea General San Martin.

. Mejoramien'to liviano de via en sector Km. 29,586 - Km. 77,005 comprendido entre Cafiada Seca a
Charlone, Provincia de Buenos Aires, Linea General San Martin.

L) Mejoramiento de via liviano en sector Km. 62,094 - Km. 83,600 comprendido entre Cayastacito a
estacion Nare, Provincia de Santa Fe, Linea General Belgrano.

. Mejoramiento de via en Km. 35,8914 - Km. 54,326, estacién Casuarina y estacién Caucete,
Provincia de San Juan, Linea General San Martin.

. Mejoramiento de via San Genaro - las Bandurrias, Provincia de Santa Fe, Linea General Belgrano.

. Mejoramiento de via en Huinca - Renanco Provincia de Santa Fe, Linea General San Martin.

Mejoramiento de obras de arte:

e Reconstruccion de puente sobre Rio Colorado en Km. 1.293,281, Provincia de Salta, Linea General
Belgrano.

¢ Construccion de puente Km. 1.260,540, Provincia de Salta, Linea General Belgrano.
8
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e Reconstruccién pila colapsada del puente Rio San Lorenzo Km. 1137,260 Provincia de Saita, Linea
General Belgrano.

e Reparacidn integral desvio de vagones Retiro, C.A.B.A. y reacondicionamiento del establecimiento
de Retiro, C.A.B.A,, Linea Genera! Belgrano

e Reconstruccién de las fundaciones de! puente sobre arroyo Zanja Honda y trabajos de proteccion
del cauce en el Km. 1.255,396 entre estaciones Yuto y Urundel ramal C15, Provincia de Salta, Linea
General Belgrano.

e Reconstruccion de puente sobre el Rio Carnero en Km. 765,894, Provincia de Cordoba, Linea
General Belgrano.

s Reparacién del puente sobre Rio la Antena, Provincia de Jujuy, Linea General Belgrano.

e Reparacién de puente en Km. 1.230,041, ramal C15, Provincia de Jujuy, Linea General Belgrano.

e Reconstruccién de pila, estribo, mejoramiento de estructura de via y limpieza de cauce del puente
sobre el Rio Balderrama Km. 1.225,290, Provincia de Tucuman, Linea General Belgrano.

Ejecucion de obras civiles

e Obras en el Patio Fiscal Zarate, Linea General Urquiza.

e Remodelacién campamento de cuadrilla en Federacién, Provincia de Entre Rios, Linea General
Urquiza.

s Ampliacién oficinas almacén, Retiro, C.A.B.A,, Linea General Belgrano.

e Ampliacién edificio estacién Caucete, Provincia de San Juan, Linea General San Martin

e Puesta en valor de las estaciones Sorrento y Timbies, Provincia de Santa Fe, Linea General
Belgrano.

» Puesta en valor de campamento de via y obras en San Francisco, Provincia de Cérdoba, Linea
General Belgrano.

¢ Pernoctes para el personal de transporte realizados en el edificio de estacién Alto Pelado, Provincia
de San Luis y en el edificio de estacién La Paz, Provincia de Mendoza, Linea General San Martin.

s Realizacién de trabajos para recuperacién de galpén para almacén Cérdoba, Linea General
Belgrano. '

e Reparacion cubierta taller Monte Caseros, Provincia de Corrientes, Linea General Urguiza.

e Reparacion de la terraza del edificio de Santa Fe 4636, C.A.B.A.

e Cerramiento de la estacidn Sorrento, Provincia de Santa Fe, Linea General Belgrano.

» Construccién de vestuario cuadrilla Ciudad de Cordoba y realizacién de trabajos para recuperacion
de galpén para almacén Cordoba, Provincia de Cordoba, Linea General Belgrano.

s Pernoctes para personal de conduccidn en Carreras y Santa Teresa, Provincia de Santa Fe, Linea
General San Martin.

s Remodelacidn de oficinas en 3° del edificio de Santa Fe 4636, C.A.B.A.

e Tendido eléctrico en Santos Lugares, Alianza, Provincia de Buenos Aires, Linea General San Martin.

e Construccion de torre de comunicaciones en estacién Timbues, Provincia de Santa Fe, Linea
General Belgrano.

3.2 Mejoramiento material Rodante.

Con el fin de lograr el objetivo del plan de transporte se puso en marcha la recuperacin del material
Rodante:
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Vagones:

* Recuperacién de 4 vagones por Cooperativa de Trabajo Talleres Junin, correspondientes a Linea
General San Martin.

¢ Recuperacidn de 25 vagones por MJ Comercial, correspondientes a Linea General San Martin.

* Recuperacién de 20 vagones por Pinat Edo S.R.L., correspondientes a Linea General San Martin.

» Recuperacion de 5 vagones Tersoglio Enrigue Horacio., correspondientes a Linea General San
Martin.

» Recuperacidn de 10 vagones por El Chalero S.A., correspondientes a Linea General Urquiza.
Recuperacién de 5 vagones por Imbal S.A., correspondientes a Linea General San Martin.
Recuperacidn de 11 vagones por Direccidn General de Fabricaciones Militares, correspondientes a
Linea General Belgrano.

Ademas durante el ejercicio se recibieron 1.139 vagones en el marco del acuerdo CMEC y para asi
completar los 3.500 establecides en el acuerdo.

Locomotoras;

Durante el presente ejercicio se realizd la adquisicion e instalacidén de! “registrados de eventos” en 95
locomotoras, 40 de la Linea General Belgrano, 42 de la Linea General San Martin, 13 de la Linea General
Urquiza.

Se realizd la licitacion pablica nacional 32/2016 para la reparacién de 4 locomotoras las que fue adjudicada
a Benito Roggio Ferroindustrial 5.A. y Material Ferroviario S.A., los trabajos se empezaron a realizar durante
2017.

Durante 2017 se recibieron 48 locomotoras en el marco del acuerdo CMEC, se estima que durante el 2017
ingresaran la 57 locomotoras restantes para dar cumplimiento a lo establecido en el acuerdo.

4, Sistema informatico.

La Sociedad durante el ejercicio 2017 realizé las siguientes acciones:

» Sedesarrollo e implementé una nueva intranet sobre Sharepoint {producto de Office 365) que
permite a los empleados de BCYL contar con un portal de contenido y obtener informacién de los
avances de la Sociedad de manera agil e inmediata

» Logramos actualizar nuestra plataforma logistica “Translogic” permitiendo entregar nuevas
funcionalidades tales como Demanda mensual, Programa mensual, ficha de trer, ficha de
locomotora. Asi mismo hemos renovado por completo la capa grafica logrando una aplicacién
moderna y con mayor estilo, accesible y funcional para cualquier usuario

e Seinstald Translogic como Gnico sistermna de gestion logistico para todas las lineas de la Sociedad.

e Se desplego una herramienta de mensajeria instantdnea (Skype for Business) para 652 empleados
de la Sociedad.

e Seinstald un sistema de carteleria digital para la difusion de informacién de RRHH a los empleados,
el sistema incorpora 6, 1 sitio en C.A.B.A. y 5 en el interior.

* Se realizaron mejoras en el Datacenter de Palermo, incluyendo cambios de cableado eléctrico y de
datos, equipamiento y control de acceso.

e Serealiz0 la instalacién dei sistema control de tréfico v la readecuacion del Centro de Control
incorporando todas las ventajas tecnoldgicas del STC y un nuevo sistema de visualizacién de la
traza. El sistema se desplego en 70% de la flota actual.
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e Seincorpord equipamiento de seguridad informatica en el Datacenter central, en respuesta al
proyecto de mejoras y adecuaciones de seguridad Informatica. El objetivo fue cubrir las
vulnerabilidades encontradas en el dltimo Test de intrusion.

e Se finalizo la renovacién tecnoldgica de 25 unidades de produccién distribuidas en las tres trochas,
el alcance de la renovacién fue: Mejora en enlaces MPLS, nuevo equipamiento de redes en los
armarios principales, implementacién de telefonia IP para reduccién de costos, implementacion de
equipamiento de seguridad informatico.

e Seinstalé un sistema de control de presentismo con tecnologia biométrica por huella dactilar, el
sistema alcanza todos los puntos donde se concentran mas de 25 empleados o pedidos puntuales
de RRHH cuando no se alcanza este nivel.

» Se llevaron adelante constantes actualizaciones sobre la plataforma de Siga Su Carga, incorporando
nueva funcionalidad para lograr mayor relacionamiento con los clientes. Se incorpord informacién
asociada a la carga, cumplimiento de la demanda, y hasta una versién Mobile.

¢ Se desplego tecnologia RFID en la unidad de negocio de trocha ancha con un alcance de 3.100
vagones y 14 puntos de lectura, el objetivo de esta plataforma base es soportar sistema de control
y gestién de forma automatizada y con informacion en linea.

s Se desarrollé nueva tecnologia para la medicién de temperatura de via, se mstalo la plataforma e
integrada con sistema Translogic. Se desplegaron tres puntos de medicién en la unidad de negocio
trocha ancha.

e Seimplementd un sistema de control de combustible en 19 estaciones de servicio. Esto permite
obtener trazabilidad sobre uno de los mayores costos que tiene BCyL.

e Selogro la implementacién de métricas de gestion sobre una plataforma de Bl (Power B, producto
de Office 365) Esto incluye, parte diario, semanal y mensual. Tableros para gestion presupuestaria,
tableros financieros, de conductores, disponibilidad de material rodante, plan de transporte real vs.
planificado y métricas de gestién de abastecimiento.

s Se afianzd SAP como sistema de gestidon (ERP) extiendo sus funcionalidades hacia la Gestion del
presupuesto (Modulo FM), gestion del mantenimiento (MM y PM). Adicionalmente se instald el
médulo de controlling (CO) asi como todo el mantenimiento de rodados {autos).

e Se logrd unificar 1a liguidacion de némina sobre SAP permitiendo la centralizacién del sistema y la
cancelacién del sistema anterior (Tango Gestién) utilizado por un 15% de la estructura total.

5. Recursos humanos.

Durante el presente ejercicio se llevaron adelante las siguientes iniciativas:

e Setrabaj6 en la optimizacién de los costos ART con PROVINCIA ART, en linea con las reducciones
del ejercicio anterior, logrando una reduccién adicional de 7,00% a 6,22% en los empleadores BCSA
y ARHF. En lo que respecta a BCyL, se redujo de 2,55% a 2,25%.-

e Ahorro de $ 68.000.000 por sueldos y cargas sociales segtin presupuesto.

e Adopci6n de los médulos SAP: Empleos y desarrollo, Capacitacién, Medicina Laboral, Seguridad e
Higiene y Sanciones.

* Migracién de la liquidacidn de sueldos del Sistema TANGO a SAP.-

e Mejora de los indicadores de ausentismo, madificando la base de calculo de 30 dias a 24 dfas,
seglin mejores practicas de recursos humanos:

o Ene.2017:8,53%
o Dic.2017:6,41%

e Se continud desarrollando la ESCUELA DE LIDERAZGO, tendiente a mejorar las habilidades
existentes de nuestros colaboradores y desarrollar nuevas competencias, con el objetivo de
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mejorar el desempeiio. Este segundo afio la escuela tuvo un alcance de 25 nuevos participantes.
Ademas se brindo capacitacion a mandos medios dentro del Programa Escuela de Liderazgo,
brindada por el Instituto Madero. Esta (iltima escuela apunto a desarrollar a lideres actuales con
herramientas de gestién de personas, resolucién de conflictos y negociacion.-

» Se realizé el lanzamiento del Programa de Jévenes profesionales y Talentos (TALENTOS A LA
CARGA): El objetivo del programa tiene como finalidad identificar e incorporar profesionales con
alto potencial, que demuestren talento y pasion, para formarlo como lideres futuros y sean los
principales impulsores del cambio.-

» Se puso en marcha el programa On bording — Induccidn al personal con el objetivo de:

Orientar y acompafiar al nuevo ingresante dentro de la organizacidn.-

Dar a conocer la Misidn, Visién y Valores de la Empresa.-

Brindar informacién relevante que lo ayude a situarse dentro de la Empresa.-
Integrarlo dentro de su equipo de trabajo.-

c 0 0 0

» Hs, de capacitacién al personat:

* Total horas: 249.417 hs.
»  Alcance: 2.259 personas.

e Segundo afio consecutivo del Plan Jubilables y planes puentes para el personal en condiciones
préximas de jubilacion (Hombres 59 a 65 afios y Mujeres de 55 a 60 afios):
o Jubilables: 35 acuerdos
o Puentes: 34 acuerdos
* Revision de todos los procesos de recursos humanos, documentos con flujograma e impacto.-
* Unificacion del servicio de drea protegida para toda empresa, y ampliacién de la cobertura.-

6. Abastecimiento.

Durante el presente ejercicio se llevaron adelante las siguientes iniciativas:

s Seimplementd el médulo de planificacion de requerimientos de materiales

¢ Implementamos la Nueva Norma de Gestion de Compras

» Actualizamos el Maestro de Proveedores

e Profundizamos en la utilizacién de SAP como nuestro sistema de gestién integral

* Implementamos el Sistema de Control de Terceros '

¢ Tomamos inventario de nuestros Almacenes (primera vez en 14 afios)

e Contrato con YPF / combustibles y lubricantes y construccién de 8 estaciones de servicios
o Implementamos estructura de organizacién de Compras por grupo de articulos

Definimnos la organizacién de Almacenes
* Capacitamos el equipo en diferentes especializaciones
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7. Gestién operativa y comercial.

Durante el 2017 se logré incrementar la carga transportada en un 18 % en toneladas y un 39 % en pesos
con respecto al afio 2016.
El volumen total de carga transportada en las tres lineas que opera la Sociedad fue de 3.005 Millones de
toneladas, segln el siguiente detalle:

e 52,08 % correspondid a la Linea General San Martin, con 1.565 Mitlones de toneladas.

e 41,56 % correspondid a la Linea General Belgrano, con 1.249 Millones de toneladas.

s 6,36 % correspondid a la Linea General Urquiza, con 191 Millones de toneladas.

Los principales hitos alcanzados por la gerencia de comercial durante el ejercicio:

General:
e Convenio con Ferronor, Chile, explotacién del Ramal C14.
» Alquiler de Estacién Positos, vinculacion con Bolivia.
s Alquiler de Trenes de Trabajo para las obras de ADIFSE
s Incorporacion de Inmuebles vinculados a producir carga ferroviaria.
* Proyecto “Siga su Carga”.
Consumo:

¢ Desarrollo de nueves Clientes:
v RPB (Linea General Belgrano).
v Aguas Misioneras (Linea General Urquiza).
v" Desvio Pefiaflor en San Juan.
v Recupero de Cliente Tabacal

Contenedores:

e Desarrollo zona de transferencia Gliemes.
Contenedores: Se iniciaron cargas con nuevos clientes: Bérax, Nutribras y CrestonGrais.
e Se generaron nuevos contactos comerciales con tabacaleras y poroteras quienes estan
desarrollando sus flujos para comenzar a cargar con BCyL.
s Recupero del trafico de autopartes de Renault hacia Alta Cordoba.

Aridos:

e Volumen en Linea General Urquiza luego de 17 afios (Promin). 17.000 toneladas premedio desde
julio.

s Siderar: Acuerdo comercial con crecimiento trimestral realizado minimo 35.000 toneladas, objetivo
50.000 toneladas segundo semestre 2018. .

e Clinker, retomando la carga luego de 2 afios, a firmar acuerdo comercial por mas de 10.000
toneladas por mes.

¢ Retomando transporte de piedra a Caseros luego de 2 afios, acuerdos con hormigoneras {Linea
General San Martin).
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Agricola:

¢ Firma de acuerdo Campafia con AGD 300.000 toneladas Linea General San Martin y Linea General
Belgrano.

* En el segundo semestre {temporada de baja), fueren los meses de mayor volumen transportado,
rompiendo el paradigma del mercado.

® Nuevo Punto de carga AGD Santa Regina Linea General San Martin.

¢ Nuevo Punto de carga AGD Pampa del Infierno — Desvio para 100 vagones Linea General Belgrano.

e Consolidacion flujo de pasta mercado interno 6.000 toneladas por mes con potencial de 8.000
toneladas por mes, Linea Genera! Urquiza — Cliente Arauco.

e inicio del flujo de Pasta de exportacidn con potencial de 6.000 toneladas/mes Linea General
Urquiza — Cliente Arauco. : _

* Inicio del flujo de harina de trigo de exportacién (Brasil) con potencial de 10.000 toneladas por mes
Linea General Urquiza — Cliente Molino Cafiuelas.

o Contrato con Asociacion de Cooperativas Argentinas por Plantas Villaguay y Basavilbaso, Linea

General Urquiza.

* Firma de convenio de compromiso con Bunge proyectando 400.000 toneladas para el 2018, Linea .

General Belgrano.

* Enciclado de modulos de 45 vagones para los clientes AGD y Bunge para el aprovechamiento del
remolque y mejora de la rotacion. Esto se traduce en baja de costos y crecimiento de volumen.

* Presentacion dei proyecto de construccion de desvio particular en Planta Rufino de la firma
Asociacion de Cooperativas Argentinas. Nuevo punto de carga para el 2018.

8. Estructura Patrimonial de la sociedad.

31-12-2017

31-12-2016

Activo Corriente

1.804.883.211

1.913.958.440

Activo no Corriente

11.459.600.604

6.615.609.911

Total del Activo

13.264.483.815

8.529.568.351

Pasivo Corriente

588.976.975

403.907.700

Pasivo No Cotriente

10.054.743.888

6.110.238.291

Total de] Pasivo

10.643.720.863

6.514.145.991

Patrimonio neto

2.620.762.952

2.015.422.360

Total

8.529.568.35]

9. Estructura de resultados de la sociedad.

13.264.483.815

31-12-2017 31-12-2016
Resultado operativo ordinario (403.151,510) | (457.089.942)
Otros ingresos y egresos {26.913.020) {(40.656.791)
Resultados financieros y por tenencia 113.750.471 213.615.267

Resultado neto ordinario

{(316.320.459)

(284.131.466)

Impuesto a las ganancias

Resultado neto (Perdida)

(316.320.459)

(284.131.466)
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10. Estructura de la generacion o aplicacion de fondos de la sociedad.

. 31-12-2017 31-12-2016
Fondos generados / aplicados por las actividades operativas 41.772.669 | (495.892.996)
Fondos aplicados a las actividades de inversidn (1.020.606.598) | (719.165.251)
Fondos generados por las actividades de financiacion 1.059.122.363 | 1.304.342.507
Total de fondos generados o aplicados durante el ejercicio 80.288.434 89.284.260
11. Indicadores o indices de la sociedad.
31-12-2017 31-12-2016
12.1. Liquidez Corriente (activo corriente/pasivo corriente) 3.06 4.74
12.2. Solvencia {patrimonio neto/pasivo total) 0.25 0.31
12.3. Inmovilizacién de capital {(activo no corriente/activo total) 0.86 0.78
12.4. Rentabilidad {resultado del ejercicio/patrimonio neto) (0.12) (0.14)

12. Principales variaciones de la estructura patrimonial, de resultados y generacion o aplicacién
de fondos de [a Sociedad.

El activo corriente disminuyo en $ -109.075.229, las principales variaciones se dieron en “Bienes
de Cambio” en $ -257.499.743, “Caja y banco” en $ -117.044.477, “Inversiones” en $ 197.332.911
por las colaciones en los fondos Pellegrini Renta Publica General Clase By FIMA Premium Clase By
en el rubro “Créditos por servicios” en $ 127.363.062 por un incremento en el saldo de deudores
por venta.

El Activo no corriente se incrementd en $ 4.843.990.693, el rubro con mayor variacion fue
“Bienes de uso” por $ 4.457.399.610 principalmente por la incorporacién de las 48 locomotoras y
1.139 vagones recibidos por el contrato CMEC y los “Bienes de cambios” aumentaron en S
317.211.652.

El pasivo se incrementé en $ 4.129.574.872, siendo la causa mds significativa el contrato CMEC ya
que los activos, y fondos para obras recibidos han sido incorporados en la Sociedad con
contrapartida en un pasivo que se expone en “otras deudas” y cuyo incremento fue de S
3.922.638.351.

El Patrimonio neto se incrementd en un 30% debido a los fondos transferidos por el Estado
Nacional $ 922.073.331y por el resultado del ejercicio que arrojo una pérdida de $-316.320.459.

Los ingresos por ventas se incrementaron en 39% por incremento en las toneladas transportadas y
en ias tarifas.

Los costos vériaron en $ 345.067.825, los principales incrementos se realizaron en los rubros
“Depreciaciones de Bienes de Uso” $ 223.793.018, “Sueldos y jornales e Indemnizaciones” S
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54.076.429, “Combustibles y lubricantes” $ 39.084.231 y hubo una diminucién de “mantenimiento
ferroviario y otros” $ -61.662.433.

Los fondos generados por las actividades operativas se incrementaron en $ 537.665.665 los
fondos aplicados a las actividades de inversién aumentaron en $ 301.441.347 y los fondos
generados por las actividades de financiacion disminuyeron $ -245.220.144.

13. Objetivos y Perspectivas para el siguiente ejercicio.
13.1 Proyeccion de toneladas a trasportar.

El objetivo para el 2018 es transportar entre las 3 lineas 4.759 millones de toneladas lo gue implica un
incremento del 58% con respecto al 2017:

Linea General San Martin: se proyecta transportar 2.402 millones de toneladas, un 53% mas que el 2017.
Linea General Belgrano: se proyecta transportar 2.069 millones de toneladas, un 66% mas que el 2017.
Linea General Urquiza: se proyecta transportar 288 millones de toneladas, un 51% mds que el 2017.

13.2 Personal.

Al 31 de diciembre de 2017 la Sociedad administra la siguiente dotacién de personal:

B 11 Iy SO
Unidades de Negocios Dotacion
Belgrano Cargas y Logistica S.A. 172
Belgrano Cargas S.A. 1,103
Administradora de Recursos Humanos 3.177

Ferroviarios S.A.C.P.E.M.

Linea General San Martin 1.766
Linea General Urquiza 564
Linea General Belgrano 777
Taller Tafi Viejo 70

Total 2017 4.452

El 27 de noviembre de 2017 BCyl, Belgrano Cargas S.A. y la Secretaria de Gestién de Transporte del
Ministerio de Transporte de la Nacién suscribieron el acta para la transferencia de la némina de personal
de BCSA de acuerdo a lo establecido en el Art. 7 del decreto N° 566/13.

BCyL toma a su cargo en los términos del Art, 26 de la Ley de Contrato de Trabajo N° 20.744, con efectos a
partir del 1° de enero de 2018, al personal de BCSA reconociéndoles la antigliedad, categoria y
remuneracion actual, como su estabilidad laboral.

la Secretaria de Gestion de Transporte se compromete a arbitrar los medios necesarios para la
transferencia a favor de BCyL de la totalidad de los fondos necesarios para afrontar erogaciones
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exclusivamente vinculadas y/o derivadas de la relacion laboral que pudieran suscitarse en virtud del
traspaso en cuestién, teniendo especialmente en consideracién al art. 17 del mencionado decreto 566/13.

14. Hechos u operaciones acaecidos entre fecha de cierre y la presente Memoria.

El factor climético es un elemento relevante para nuestras lineas ferroviarias, cuya carga esta compuesta en
mas de un 50% por granos y otros productos agricolas. En relacién a ello, el final de 2017 y principio de
2018 se caracterzd por un bajo nivel de precipitaciones, provocando una extensa sequia que afecta a las
principales zonas productivas de nuestro pais.

Segun estimaciones de la Bolsa de cereales de Buenos Aires, en la campafia 2017/2018 podria haber caidas
superiores al 30% respecto de |la campafia anterior en la produccion de soja y maiz (equivalente a mas de
30 millones de zoneladas), dos de los principales cultivos transportados por las lineas Belgrano y San
Martin. Como consecuencia, se espera una menor demanda de transporte y condiciones adversas para el
incremento de tarifas, dada la competencia de! transporte automotor, un sector caracterizado por la

atomizacion y la elevada sensibilidad en las tarifas ofrecidas frente a las condiciones de oferta y demanda
de corto plazo.

En lo que respecta a la gestién interna, a partir del 2 de enero se implementd un nuevo médulo de control
presupuestario y de gestién en SAP {(Modulo Controliing - CO)

El mismo se complementa con el sistema existente, permitiendo un seguimiento presupuestario basado en
la contabilidad por centro de costos, se realizd la capacitacion de los colaboradores en el manejo del
sistema y se cuenta con el soporte constante desde el area de Presupuesto.

El médulo CO ayuda a controlar, coordinar y optimizar todos y cada uno de los procesos de calculo de
costos en la organizacion, a la vez que determina las posibles desviaciones a través de la comparacion de
los datos del plan propuesto con los datos reales.

Junto con el Modulo FM, permiten obtener un seguimiento financierc-econémico de los costos por cada
una de las dreas de la Empresa.

15. Asamblea General Ordinaria.

El Resultado de! Ejercicio arroja un quebranto de $-316.320.459 v las transferencias de Fondos del Estado
nacional Ascienden a $ 922.073.331.

Este Directorio sugiere que los resultados no asignados se absorban con la Reserva Facultativa existente y
que las Transferencias de fondos del Estado Nacional se destinen a una Reserva Especial para cobertura de
futuros quebrantos. - :

16. Agradecimiento.

El Directorio de Belgrano Cargas y Logistica Sociedad Anonima ggragecd a los sefigfes
permanente confianza dispensada puesta en nuestra gestion; a nuggtros clientes

Accionistas por la
/ proveedores y a todo

Buenos Aires 25 de abril de 2018 )(
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& C100SAAF

Cludad Auténoma
de Buencs Aires
Argentira

Tel.: (+54-11) 4320-2700
Fax: (+54-11) 4325-8B081/
4326-7340
www.deloitte.com/ar

INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A los sefiores Presidente y Directores de
Belgrano Cargas y Logistica S.A.

C.U.LT. N°: 30-71410144-3

Domicilio legal: Avda. Santa Fe N° 4636 piso 2°
Ciudad Auténoma de Buenos Aires

Informe sobre los estados contables

1.

Identificacion de los estados contables objeto de Ia auditoria

Hemos auditado los estados contables adjuntos de Belgrano Cargas y Logistica S.A. (en
adelante, mencionada indistintamente como “Belgrano Cargas y Logistica S.A.”" o0 la
“Sociedad”), que comprenden el estado de situacién patrimonial al 31 de diciembre de
2017, el estado de resultados, el estado de evolucion del patrimonio neto y el estado de
flujo de efectivo correspondientes al ejercicio econdmico finalizado en dicha fecha, asi
como un resumen de las politicas contables significativas y otra informacion explicativa
incluidas en las notas 1 a 13 y los anexos I, II, III y IV.

Las cifras y otra informacion correspondientes al ejercicio economico finalizado el 31 de
diciembre de 2016 son parte integrante de los estados contables mencionados
precedentemente vy se las presenta con el proposito de que se interpreten exclusivamente
en relacion con las cifras y otra informacion del ejercicio econdmico actual.

Responsabilidad del Directorio_de la Sociedad en_relacién _con los estados
contables

El Directorio de la Sociedad es responsable de la preparacion y presentacioén razonable de
los estados contables adjuntos de conformidad con las normas contables profesionales
argentinas, como asi también del control interno que considere necesario para permitir a
preparacion de estados contables libres de incorrecciones significativas.

Responsabilidad de los auditores

Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinién sobre los estados contables
adjuntos basada en nuestra auditorfa. Hemos llevado a cabo nuestro examen de
conformidad con las normas de auditorfa establecidas en la Resolucion Técnica N° 37 de
la Federacidén Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econdmicas. Dichas normas
exigen que cumplamos los requerimientos de ética, asi como gue planifiquemos vy
ejecutemos la auditorfa con el fin de obtener una seguridad razonable de que los estados
contables estan libres de incorrecciones significativas.

Deloitte & Co. 5.A, - Reglstro de Soc. Com. CPCECABA - T° 1 Folla 3
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Una auditoria involucra la aplicacion de procedimientos, sustancialmente sobre bases
selectivas, para obtener elementos de juicio sobre las cifras y otra informacion presentadas
en los estados contables. Los procedimientos seleccionados, asi como la valoracién de los
riesgos de incorrecciones significativas en los estados contables, dependen del juicio
profesional del auditor. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo, el auditor tiene en
cuenta el control interno pertinente para la preparacién y presentacién razonable por parte
de la Sociedad de los estados contables, con el fin de disefiar los procedimientos de
auditoria que sean adecuados en funcidn de las circunstancias y no con la finalidad de
expresar una opinidén sobre la eficacia del control interno de la Sociedad. Una auditoria
también incluye la evaluacion de la adecuacion de las politicas contables aplicadas y de la
razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por el Directorio y la Gerencia de la

Sociedad, asi como la evaluacién de la presentacion de los estados contables en su
conjunto.

Consideramos que los elementos de juicio que hemos obtenido proporcionan una base
suficiente y adecuada para nuestra opinion de auditorfa con salvedades.

Fundamento de la opinién con salvedades

En el caso de los bienes de cambio -propiedad de terceros- provenientes de América Latina
Logistica Central S.A. ("ALLC") y América Latina Logistica Mesopotamica S.A. ("ALLM"),
que quedaron en poder de Belgrano Cargas y Logistica S.A., no hemos podido formarnos
una opinién sobre la razonabilidad de las cantidades fisicas de dichos bienes a la fecha de
asignacion a la Sociedad (junio de 2013), como consecuencia de: (i) la Sociedad no efectud
un recuento fisico de ese inventario inicial ni a la fecha de asignacién ni a una fecha
cercana; (ii) haber sido designados auditores de la Sociedad muy posteriormente a la fecha
de asignacién de los bienes; y (ili) no haber podido satisfacernos mediante otros
procedimientos alternativos de auditoria sobre la razonabilidad de dichas cantidades,

Tal limitacién nos impidié comprobar si podrian requerirse ajustes en los consumos de los
bienes de cambio -propiedad de terceros- provenientes de América Latina Logistica Central
S.A. ("ALLC") y América Latina Logistica Mesopotdmica S.A. ("ALLM") imputados en el
Estado de resuitados por el ejercicio econdmico irregular de seis meses y catorce dias
finalizade el 31 de diciembre de 2013, determinados por diferencia de inventario.
Consecuentemente, tal limitacidén nos impide comprobar si podrian requerirse ajustes en
la provisién para reposicion de bienes al 31 de diciembre de 2017 y 2016, ya que los
referidos consumos forman parte de su saldo.

Tal como se indica en la nota 10 a los presentes estados contables, la provisién para
reposicién de bienes se expone en el rubro “Otras deudas” del pasivo corriente con un

saldo de $ 44.044.899 y $ 35.750.325 al 31 de diciembre de 2017 y de 2016,
respectivamente.

Opinioén con salvedades

En nuestra opinién, excepto por los posibles efectos que podrian derivarse de la limitacion
descripta en el capitulo 4 precedente, los estados contabies mencionados en el capitulo 1
de este informe presentan razonablemente, en todos sus aspectos significativos, la
situacién patrimonial de Belgrano Cargas y Logistica S.A. al 31 de diciembre de 2017, asi
como sus resultados, la evolucién de su patrimonio neto y el flujo de su efectivo
correspondientes al ejercicio econdmico finalizado en esa fecha, de conformidad con las
normas —ontables profesionales argentinas.



6. Parrafo de énfasis

Sin modificar nuestra opinién, queremos enfatizar sobre las siguientes cuestiones:

a)

b)

c)

Los bienes muebles e inmuebles a gue hace referencia la nota 2.4.1 a los estados
contables adjuntos son de propiedad del Estado Nacional, no habiendo sido
incorporados al activo de Belgrano Cargas y Logistica S.A. dado que esta Sociedad los

“ha recibido para su administracién y mantenimiento, a los fines de la prestacién y

explotacién comercial de los servicios ferroviarios constitutivos de su Objeto Social.

En el punto b) de la nota 2.4.3 a los estados contables adjuntos, la Sociedad manifiesta
que: "..al 31 de diciembre de 2017 y 2016, la Sociedad administra la siguiente
dotacion de personal:

2017: 172 personas de Belgrano Cargas y Logistica S.A., 1.103 de Belgrano Cargas
S.A. y 3.177 de Administradora de Recursos Humanos Ferroviarios S.A.C.P.E.M.

2016: 151 personas de Belgrano Cargas y Logistica S.A., 1.243 de Belgrano Cargas
S.A. y 3.082 de Administradora de Recursos Humanos Ferroviarios S.A.C.P.E. M.

En el caso del personal perteneciente a la némina de Belgrano Cargas S.A. ("BCSA”) y
de Administradora de Recursos Humanos Ferroviarios S.A. (“ARRHHF”) dichas
liquidaciones son enviadas a las respectivas empresas, las que gestionan la asignacién
de los fondos pertinentes. '

En los ejercicios econémicos finalizados el 31 de diciembre de 2017 y 2016, el costo
laboral del personal propio de la Sociedad ascendié a la suma de $ 194.638.130 y
$128.726.650, respectivamente, que se exponen en los rubros “Sueldos, jornales y
otros gastos de personal” y “"Contribuciones sociales”, del anexo IV a los presentes
estados contables.

Las liquidaciones de haberes preparadas por la Gerencia de Recursos Humanos de Ia
Sociedad en los ejercicios econémicos finalizados el 31 de diciembre de 2017 y 2016
correspondientes a la némina de personal de BCSA y de la Administradora de Recursos
Humanos Ferroviarios S.A., que desempefian tareas en Belgrano Cargas y Logistica
S.A., arrojaron un costo laboral total de $ 3.194.981.401 y $ 2.566.622.110,
respectivamente. Fueron enviadas a las respectivas empresas, las que gestionan la
asignacion de los fondos pertinentes.”

La nota 11 a los estados contables adjuntos expresa: "Afl 31 de diciembre de 2017 y
2016, la Sociedad recibié de. parte del Ministerio de Transporte ("MT”) fondos
provenientes del convenio con la empresa China Maginering Engineering Corporation
("CMEC”) por un total de $ 136.622.365 y $ 375.843.508, respectivamente, los que
fueron aplicados a mejoras y obras en curso sobre vias. Las mismas fueron
incorporadas al Activo No Corriente de Belgrano Cargas v Logistica S.A. en el rubro
"Bienes de Uso” (Anexo I),

Asimismo, en los ejercicios 2017 y 2016, el MT envié a la Sociedad locomotoras,
maquinarias, acoples, vagones y repuestos nuevos adquiridos en virtud del convenio
con la empresa CMEC, por un total de $ 3.785.678.411 y $ 4.068.913.377,
respectivamente.

Las locomotoras, vagones y maquinarias se exponen en el rubro "Bienes de uso” def
Activo No Corriente valuados a su costo de adquisicion de acuerdo con la
documentacién de compra provista por el MT.
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Los repuestos se exponen en ef rubro “Bienes de cambio” del Activo Corriente valuados
a su costo de reposicién al cierre del ejercicio; en ambos casos con més sus

correspondientes gastos de nacionalizacion, que fueron solventados con fondos propios
de BCyL,

Tanto los vagones como los repuestos cormenzaron a ser usados por la Sociedad a partir
del ejercicio 2016. .

Los bienes y los fondos transferidos por el Ministerio de Transporte han sido
Incorporados al patrimonio de la Sociedad con contrapartida en un pasivo que se

expone en el rubro “Otras Deudas” del Pasivo No Corriente, hasta que dicho Ministerio
decida el destino de estas acreencias.

El pasivo acumulado por bienes y fondos provenientes del convenio entre el MT y fa
empresa CMEC al 31 de diciembre de 2017 asciende a $ 10.010.710.710, compuesto
por $ 8.926.526.755 correspondientes a bienes recibidos y $ 1.084.183.955
correspondientes a fondos recibidos.

La nota 13 a los estados contables adjuntos expresa: "Con fecha 1° de enero de 201 8,
se hizo efectiva la transferencia del personal linea de carga General Belgrano de la
Sociedad Belgrano Cargas S.A, a la Sociedad Belgrano Cargas y Logistica S.A., segiin

acta suscripta entre la Secretaria de Gestién de Transporte, BCSA y BCyL el 27 de
noviembre de 2017.

Con motivo de la transferencia anteriormente mencionada, BCyL reconocié el 1° de
enero de 2018 un pasivo por $ 75.377.865 en concepto de provisién para vacaciones
y un crédito por $816.608 en concepto de anticipos al persondl,

Durante el afio 201 7, BCSA ofrecié a sus empleados de 60 afios y més, mujeres y
hombres, un programa de retiro voluntario basado en 2 propuestas:

1. Jubilables (destinado a los trabajadores que tengan 64,6 afios o mas,
indistinto los afios de aportes)

Existen 2 propuestas en relacion a los aportes y la edad:

a. Alos trabajadorés que tengan 65 afios 0o mas, con 30 afios de aportes se les
ofrecera un Pago dnico de 6 salarios brutos que se pagardn en forma neta mas
salud incluida hasta la obtencién de Ia Jubilacién.

b. A los trabajadores con 64,6 afios con 30 afios de aportes / 65 afios 0 més con
menos de 30 afios de aportes se les ofrecerd un Pago Unico de 8 salarios brutos
gue se pagaran en forma neta més salud incluida hasta la obtencidén de Ia
Jubilacién.

Incluye el beneficio de pago de moratorias si el trabajador no tuviera los afios
de aportes correspondientes.

2, Plan Puente (elegibles serdn los trabajadores que tengan desde 60 afios
hasta los 64,6 afios)

A los trabajadores que entren en estas condiciones se les pagard mensualmente un
monto def 80% del salario neto més salud hasta los 65 afios (de edad Jubilatoria ).



5.

El monto se ajustara en relacion a la movilidad paritaria de cada categoria en cada

afio y no contempla sueldo anual complementario.

En caso de fallecimiento del beneficiario, sus familiares continuaran percibiendo las

cuotas correspondientes hasta cumplir la fecha de terminacion del plan.

Al 1° de enero de 2018, el Directorio y la Gerencia de BCyL han estimado un pasivo

actuafizado de 30.922.797 por dicho programa.”

Informacién especial requerida por disposiciones vigentes

a) Las cifras de los estados contables mencionados en el primer parrafo del capitulo 1 de este
informe surgen de los registros contables de la Sociedad que, en sus aspectos formales,
han sido llevados de conformidad con las disposiciones legales vigentes.

b) Segqun surge de los mencionados registros contables de la Sociedad, el pasivo devengado
al 31 de diciembre de 2017 a favor del Sistema Integrado Previsional Argentino en
- concepto de aportes y contribuciones previsionales ascendia a $ 6.071.576, y no era

exigible a esa fecha.

c) Hemos aplicado los procedimientos sobre prevencidon de lavado de activos de origen
delictivo y financiacion del terrorismo previstos en la Resolucién CD N° 77/11 del Consejo
Profesional de Ciencias Econdémicas de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires.

Ciudad Aufénoma de Buenos Aires, 25 de abril de 2018

DELOITTE & Co. S.A

(Registro de Soc, Com. - C.P.C.E.

C.A.B.A. - Tomo 1°, Folio 3°)

CARLOS A. LLOVERAS (Socio)

legal en Hill House, 1 Little New Street, London, EC4a, 3TR, United Kingdom

Contador Pablico (U.B.A.)
C.P.C.E.C.AB.A T° 107 -

Fe 195
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BELGRANO CARGAS Y LOGISTICA S.A.

Domicilio legal: Avda. Santa Fe N° 4636 piso 2° - Ciudad Auténoma de Buenos Aires

Objeto de la Sociedad: Prestacidn y explotacién comercial del servicio, la operacidn y logistica de
trenes, por si, por intermedio de terceros o asociada a terceros, Ia
atencién de estaciones, el mantenimiento de material rodante, equipos,
terminales de carga, servicios de telecomunicaciones, el mantenimiento
de la infraestructura ferroviaria y la gestion de los sistemas de control de
circulacion de trenes, estas dos ditimas funciones en caso que le sean
asignadas por la Administracién de Infraestructura Ferroviarias Seciedad
del Estado, pudiendo asimismo realizar todas las demas actividades
complementarias y subsidiarias de la red nacional ferroviaria de cargas,
incluyendo la actividad comercial de depositario fiscal.

Fecha de inscripcién en el Registro Publico de Comercio:
- del Estatuto: 17 de junic de 2013
- de la Ultima modificacidn al Estatuto: 9 de mayo de 2016

Nimero correlativo en la inspeccidn General de Justicia: 1869217
NiGmero en el Registro de Sociedades por Acciones: 10192, libro 64

Fecha en que culmina el plazo de duracién de la Sociedad: 17 de junio de 2112

EJERCICIO ECONOMICO N2 5
INICIADO EL 1° DE ENERO DE 2017

ESTADOS CONTABLES POR EL EJERCICIO ECONOMICO FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2017
(Presentado en forma comparativa con el ejercicio econédmico
finalizado el 31 de diciembre de 2016 - en pesos)

Composicidn del Capital (notas 7 y 9)

Emitido Suscripto, Inscripta e Integrado

2017 2016

10.000 acciones nominativas no endosables
de V/N 2,000 de 1 voto 20.000.000 20.000.000

El informe de fecha 25 de abril de 2018

se extiende en documento aparte Firmado a los efectos de su
DELOITTE & Co. S.A. identificacion con el informe de fecha
(Registro de Soc. Com. 25 de abyril de 2018
C.P.CECABA.-T 1-F3)
- ' o7

N
N\

i
CARLOS A. LLOVERAS (Socio) ERNESTO G. SOTHMANN EZEQUIEL E. LEMOS

Contador Publico (U.B.A.) Por Comisién Fiscalizadora Presidente
CP.CECABA. T"107-F 195
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BELGRANO CARGAS Y LOGISTICA S.A.

ESTADO DE SITUACION PATRIMONIAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2017
{Presentado en forma comparativa con el ejercicio eccnémico finalizado el 31 de diciembre de 2016

—en pesos)

ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE
Caja y bancos (nota 6.1)
Inversiones (nota 6.2)
Creditos por servicios (nota 6.3)
Otros créditos (nota 6.4)
Bienes de cambio (nota 6.5)

Total del Activo Corriente

ACTIVO NO CORRIENTE
Otros créditos (nota 6.4)
Bienes de cambio (nota 6.5)
Bienes de uso (anexo )
Total del Activo no Corriente
TOTAL DEL ACTIVO

PASIVO
PASIVO CORRIENTE
Deudas:
Comerciales {nota 6.6}
Financieras {nota 6.7)

Remuneraciones y cargas sociales (nota 6.8)

Fiscales {nota 6.9)
Otras (nota 6.10)
Total del Pasivo Corriente

PASIVO NO CORRIENTE
Deudas:
Financieras (nota 6.7)
Otras (nota 6.10)
Previsiones (anexo i)
Total del Pasivo no Corriente
TOTAL DEL PASIVO

PATRIMONIO NETO
{seguin estado respectivo)
TOTAL DEL PASIVO Y PATRIMONIO NETO

-..2017...

39.322.917
197.332.911
334.859.198
295.383.336
937.984.849

..2016...

156.367.394
207.496.136
354.610.318
1.195.484.592

1.804.883.211

1.913.958.440

592.593.930
317.211.652
10.549.795.022

523.214.499

6.092.355.412

11.459.600.604

6.615.609.911

Las notas 1 a 13 y anexos | a IV son parte integrante de este estado.

El informe de fecha 25 de abril de 2018
se extiende en documento aparte
DELOITTE & Co. S.A.

(Registro de Soc. Com.
CP.CECABA-T 1-F3)

CARLOS A. LLOVERAS {Socio)

Contador Publico (U.B.A.)
CP.CECAB.A T 107 -F 195

-2-

Firmado a |los efectos de su
identificacion con el informe de fecha
25 de abril de 2018

- ERNESTO G, SOTHMANN

13.264.483.815 8.529.568.351
509.133.705 346.635.572
10.049.619 -
14.1585.046 9.653.551
8.883.543 11.778.251
46.715.062 35.840.326
588.976.975 403,907,700
10.502.713 -
10.011.655.395 6.089.017.048
32.585.776 21.221.243
10.054.743.888 6.110.238.291
10.643.720.863 6.514,145.991
2.620.762.952 2.015.422.360
13.264.483.815 8.529.568.351

EZEQUIEL EALEMOS

Presidente

Por Comisidn Fiscalizadora



BELGRANO CARGAS Y LOGISTICA S.A.
ESTADO DE RESULTADOS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ECONOMICO FINALIZADO EL 31 DE
DICIEMBRE DE 2017

{Presentado en forma comparativa con el ejercicio econdmico finalizado el 31 de diciembre de 2016 -
en pesos)

w2017, --2016...
Ventas netas de servicios {nota 6.11) 1.427.977.860 1.028.972.003
Costo de los servicios prestados (anexo V) {1.351.300.607) {1.082.041.741)
Ganancia (pérdida) Bruta 76.677.253 ‘(53.069.738)
Gastos de comercializacion (anexo V) (82.078.551) {110.716.666)
Gastos de administracién (anexo (V) (397.750.612) {(293.303.538)
Subtotal - (Pérdida) (403.151.910) (457.089.942)
Resultados financieros y por tenencia (nota 6.12) 113.750.471 213.615.267
Otros ingresos y egresos (nota 6.13) (26.919.020) (40.656.791)
Pérdida neta del efercicio : {316.320.459) {(284.131.466)

Las notas 1 a 13 y anexos | a IV son parte integrante de este estado.

El informe de fecha 25 de abril de 2018

se extiende en documento aparte Firmado a los efectos de su
DELOITTE & Co. S.A. identificacion con el informe de fecha
{Registro de Soc. Com. 25 de abril de 2018

CP.CECABA-T 1-F3)

g
CARLOS A. LLOVERAS (Socio) ERNESTO G. SOTHMANN EZEQUIEL E, LEMOS
Contador Plblico (U.B.A.) Por Comisidn Fiscalizadora Presidente

C.P.CEC.AB.A.T*107-F 185
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BELGRANO CARGAS Y LOGISTICA S.A.
ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ECONGOMICO FINALIZADO EL 31
DE DICIEMBRE DE 2017

{Presentado en forma comparativa con el ejercicio econdmico finalizado el 31 de diciembre de 2016 -
en pesos)

“ w2017.. ..2016...
VARIACION DEL EFECTIVD
Efectivo al inicio del ejercicio {nota 3.3.n) 156.367.394 67.083.134
Efectivo al cierre del ejercicio {nota 3.3.n) 236.655.828 156.367.394
Aumento neto del efectivo 80.288.434 89.284.260

CALSAS DE LA VARIACION DEL EFECTIVO
Actividades operativas
Pérdida neta del ejercicio

Mas:

Ajustes para arribar al flujo neto de efactivp proveniente de aumento/disminucién

de actividades operativas:

(316.320.459)

(284.131.466)

Depreciaciones de bienas de uso 368.817.771 145.024.753
Valor residual de las bajas de bienes de uso 619.960 734,154
Resultados financieros y por tenencia (95.783.674) {213.615.267)
Cargos netos por constitucién, aumento o recupero de previsiones 26,919,020 63.876.584
Cambios netos en activos y pasivos operativos:

Aumento de créditos por servicios (122.889.485) (114.306.3686)
Aumento de otros créditos {14.754.447) {175.304.253)
Disminucitn de bienes de cambio (nota 3.3.n) 30.581.340 59.815.367
Aumento de deudas comerciales 158.251.642 48.,134.734
Aumento / (disminuci6n) de remuneraciones y cargas sociales 4.541.495 (1.380.544)
{Disminucién} / aumento de deudas fiscales (2.894.708) 4.359.871
Disminucién de anticipos de clientes - (90.000)
Aumento / (disminucidn) de otras deudas (nota 3.3.n) 10.800.031 (28.766.903)
Utilizacién de previsiones {2.115.817} {1.243.660}
Flujo neto de efectivo originado por {aplicado a} las actividades operativas 41,772.669 {495.892.996)

Actividades de inversion

Adquisiciones de bienes de uso (incluye variacién neta de anticipos) (nota 3.3.n})
Flujo neto de efactivo aplicado a [as actividades de inversion

Actividades de financiacidn

{1.020.606.598)

(719.165.251)

{1.020,606.598)

(719.165.251)

Cobros por transferencias de fondos del Estado Nacional 922.499.998 928.498.999
Cobros por transferencias de fondos acuerdo CMEC {nota 3.3.n) 136.622.365 375.843.508
Flsjo neto de efectivo originado por las actividades de financiacion 1.059.122.363 1.304,342.507

Aumento neto del efectivo 80.288.434 89.284.260

Las notas 1 a 13 y anexos | a1V son parte integrante de aste estado.

El informe de fecha 25 de abril de 2018

se extiende en documento aparte
DELOITTE & Co. S.A,
{Registro de Soc. Com.
C.P.CE.CABA-T 1-F 3}

i

CARLOS A. LLOVERAS (Socio)
Contador Pliblico (U.B.A.)
C.P.C.ECAB.A T 107-F 195

Firmado a los efectos de su
identificacién con al informe de fecha
25 de abril de 2018

ERNESTO G. SOTHMANN
Por Comisidn Fiscalizadora
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EZEQUIEL E. LEMOS

Presidente



BELGRANO CARGAS Y LOGISTICA S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES CORRESPONDIENTES Al EJERCICIO ECONOMICO FINALIZADO
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2017

(Presentado en forma comparativa con el ejercicio econdmico finalizado el 31 de diciembre de 2016 -
en pesos)

1. DESCRIPCION DEL NEGOCIO - ACTIVIDAD PRINCIPAL

Belgrano Cargas Y Logistica S.A. {en adelante, mencionada indistintamente como “BCyL" o la
ngaciedad”) tiene por objeto la prestaciony explotacion comercial del servicio, la operaciony logistica
de trenes, por si, por intermedio de terceros O asociada a terceros, la atencién de estaciones, el
mantenimiento de material rodante, equipos, terminales de carga, servicios de telecomunicaciones, el
mantenimiento de la infraestructura ferroviaria y la gestion de los sistemas de control de circulacion
de trenes, estas dos ditimas funciones en caso que le sean asignadas por la Administracion de
infraestructura Ferroviarias Sociedad del Estado, pudiendo asimismo realizar todas las demas

actividades complementarias Y subsidiarias de la red nacional ferroviaria de cargas, incluyendo la
actividad comercial de depositario fiscal.

2. ESTRUCTURAY ORGANIZACION DE LA SOCIEDAD

2.1. Constitucidone Inscripcion de la Sociedad

Mediante el dictado del Decreto de Necesidad y Urgencia N° 566/13 se dispuso la constitucion de la
sociedad en la érbita del ex Ministerio del Interior y Transporte (“MIyT"), bajo el régimen de la Ley N@
© 19,550 de Sociedades Comerciales -T.0. 1984-.

Mediante la Resolucién N° 471/13 del ex MiyT se aprobd el modelo de Acta Constitutiva y del Estatuto
Societario, al tiempo que € instruyd ala Administracion de Infraestructuras Ferroviarias Sociedad del
Estado (“ADIFSE”), 2 la Sociedad Operadora Ferroviaria Sociedad del Estado (“SOFSE”) y a la
Administracion General de Puertos Sociedad del Estado {(“AGPSE") para que, en caracter de integrantes
de la Sociedad concurran al acto constitutivo de la misma.

Con fecha 4 de junio de 2013 se llevd a cabo el acto constitutivo, procediéndose a su inscripcion ante

la Inspeccién General de Justicia bajo el numero 10192 del Libro 64 de Sociedades por Acciones -
Tramite N° 7046401.

2.2. Ley N° 27.132

£l 15 de abril de 2015 se sanciond la Ley N° 27.132 cuyo objetivo fue establecer la politica de
reactivacién de los ferrocarriles de pasajeros y de cargas, la renovacién y el mejoramiento de la
infraestructura ferroviaria y la incorporacion de tecnologias y servicios que coadyuven a ia
modernizacién y a la eficiencia del sistema de transporte plblico ferroviario, con la finalidad de

£ informe de fecha 25 de abrii de 2018

se extiende en documento aparte Firmado a los efectos de su
DELOITTE & Co. S.A. identificacién con el informe de fecha
(Registro de Soc. Com. 25 de abril de 2018

CP.LECABA-T 1-F 3)

i AL

CARLOS A. LLOVERAS (Socio} ERNESTO G. SOTHMANN EZEQUIELE. LEMOS
Contador Pablico {UB.A) por Comisién Fiscalizadora Presidente
C.p.CECABA.T 107 - F° 1585
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BELGRANO CARGAS Y LOGISTICA S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO ECONOMICO FINALIZADO
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2017

(Presentado en forma comparativa con el ejercicio econémico finalizado el 31 de diciembre de 2016 -
en pesos)

garantizar |a integracion del territorio nacional y la conectividad del pafs, el desarrollo de las economias
regionales con equidad social y la creacién de empleo.

La mencionada Ley establece que e! Poder Ejecutivo Nacional deberéd adoptar as medidas necesarias
a los fines de reasumir |a plena administracion de la infraestructura ferroviaria en todo el territorio
nacional y la gestion de los sistemas de control de circulacién de trenes, pudiendo a tal fin resolver,
desafectar bienes, rescatar, reconvenir o en su caso renegociar los contratos de concesion suscriptos.

Por otra parte, se dispuso la constitucion de la Sociedad Ferrocarriles Argentinos Sociedad del Estado
(“FASE”), en la oOrbita del ex MIyT, con sujecion al régimen establecido por la Ley N° 20.705,
disposiciones pertinentes de la Ley de Sociedades Comerciales 19.550 (t.0. 1984} y sus modificatorias
y a las normas de su estatuto, la que tendrd por objeto integrar y articular las distintas funciones y
competencias gue tienen asignadas las Sociedades creadas por la Ley N° 26.352 y por el decreto 566
del 21 de mayo de 2013 y ia articulacién de todo el sector ferroviario nacional.

Con fecha 11 de febrero de 2016, ADIFSE transfirid a Ferrocarriles Argentinos Sociedad de! Estado

(“FASE”) la totalidad de su paquete accionario en la Sociedad {4.000 acciones representativas del 40%
de! Capital).

Con fecha 24 de febrero de 2016, SOFSE transfirié a FASE la totalidad de su paquete accionario en la
Sociedad (3.500 acciones representativas del 35% del Capital).

2.3. Antecedentes de la Constitucion de !a Sociedad

Mediante la Resolucién N° 1560 del 27 de noviembre de 1998, del ex Ministerio de Economia y Obras
y Servicios Plblicos -ratificada por Decreto N° 1867 del 20 de septiembre de 1999- se adjudico a
Belgrano Cargas S.A. (“BCSA”), la Concesion para la Explotacion del Sector de la Red Ferroviaria
Nacional integrado por el Ferrocarril General Belgrano con exclusién del tramo urbano del Area
Metropolitana de Buenos Aires, cuyo contrato fue aprobado por Decreto N° 1037/99.

Posteriormente, BCSA efectué una presentacién ante la Secretaria de Transporte (“ST”) en la que
manifestaba que se encontraba “.. en un proceso de readecuacion societaria que le permita llevar
adelante la ejecucién de {...Ja Concesién...) en el mediano plazo advirtiendo sobre lo imposibilidad de
atender los tiltimos compromisos {...) referentes a la prestacién del servicio”,

Es asi que, dada la imperiosa y urgente necesidad de implementar el programa de desarrollo e
inversién del ramal, por medio del Decreto N° 446/2006 “... se declara en estado de emergencio la
prestacién del servicio ferroviario de transporte de cargas y pasajeros (.. a cargo de BCSA...) g fin de

El informe de fecha 25 de abril de 2018

se extiende en documento aparte Firmado a los efectos de su
DELQITTE & Co. S.A. identificacién con el informe de fecha
{Registro de Soc. Com. 25 de abril de 2018

CP.CECABA-T 1-F3)

CARLOS A. LLOVERAS (Sccio} ERNESTO G. SOTHMANN EZEQUIEL E. LEMOS
Contador Pdblica (U.B.A.) Por Comisién Fiscalizadora Presidente
C.P.CECABA. T 107-F 195
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BELGRANO CARGAS Y LOGISTICA S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO ECONOMICO FINALIZADO
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2017

{Presentado en forma comparativa con el ejercicio econédmico finalizado el 31 de diciembre de 2016 -
en pesos)

garantizar la prestacion de dicho servicio, como asf también que la linea se encuentre en condiciones
de transportar los volimenes necesarios demandados para sustentar una explotacién
econémicamente eficiente...” instruyéndose a la ST a “... realizar las acciones necesarias con el objeto
de instrumentar el pago de un subsidio no reintegrable a cargo del Estado Nacional con cargo a rendir
cuentas, tendiente a cubrir los costos de personal, adquisicion de insumos y equipamiento ferroviario,
realizacién de obras bdsicas y/o cualquier otro gasto o contratacién esencial para gorantizar el
funcionamiento de fa empresa...” BCSA que permitan la continuidad de su explotacién por el periodo
de emergencia, facultandose a la ST a “...realizar las contrataciones que resulten necesarias (... entre
las que se cuenta, sin cardcter excluyente...) fa contratacion de un operador a fin de tomar a cargo la
administracion de fa (...Concesién...} de forma inmediata con el objeto de revertir la situacion existente
e implementar las medidas necesarias para alcanzar los objetivos de la declaracién del estado de
emergencia.”

En este contexto, el 13 de junio de 20086, el Estado Nacional y BCSA -por una parte- y Sociedad
Operadora de Emergencia Sociedad Andnima {“SOESA”) por la otra parte, suscribieron un contrato por
medio del cual se encomendé a ésta Gltima la operacién, administracién, gerenciamiento y
explotacién de emergencia, por cuenta y orden del Estado Nacional de los servicios ferroviarios de
carga y pasajeros en el sector de la red ferroviaria nacional integrado por el Ferrocarril General
Belgrano con exclusién del tramo urbano del drea metropolitana de Buenos Aires de acuerdo a los
términos y condiciones que se establecen en el referido contrato.”

En febrero de 2008 se sanciond la Ley N2 26.352 que tuvo por finalidad el reordenamiento de Ia
actividad ferroviaria y crearon ADIFSE y SOFSE.

Con posterioridad, y a través del Decreto N2 1771/08, se dispuso el inicio del proceso de rescisién del
Contrato de Concesion suscripto con la empresa BCSA, aprobado por Decreto N2 1037/1999.

En idéntico sentido, la Resolucion del ex MIyT N2 585/12 dispuso la intervencién administrativa de la
gestion llevada adelante por SOESA en virtud del Contrato celebrado con fecha 13 de junio de 2006,

por el término de noventa (90} dfas, a los fines del control de los recursos de la concesion y/o los
asignados por el Estado Nacional.

Posteriormente se dicto la Resolucién del ex MIyT N° 28/13 dando por concluida la gestidn y operacidn
del contrato de gerenciamiento celebrado oportunamente con SOESA de fecha 13 de junio de 2006
designando un interventor operativo de la concesién e instruyendo a ADIFSE y SOFSE a que “..
constituyan una Sociedad Andnima con sujecion al régimen establecido por la Ley N2 19.550 y
modificatorias que fe fueren aplicables y a las normas de su Estatuto, que tenga por objeto la

El informe de fecha 25 de abril de 2018

se extiende en documento aparte Firmado a los efectos de su
DELOITTE & Co. S.A. identificacion con el informe de fecha
(Registro de Soc. Com. 25 de abril de 2018 .
CP.CECABA-T 1-F 3}
CARLOS A, LLOVERAS [Socio) ERNESTO G. SOTHMANN EZEQUIEL E.}EM’GS
Contador Publico (U.B.A.) Por Comisi6n Fiscalizadora Presidente

C.P.C.E.C.A.B.A. T® 107 - F* 195
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BELGRANO CARGAS Y LOGISTICA S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO ECONOMICO FINALIZADO
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2017

(Presentado en forma comparativa con el ejercicio econdmico finalizado el 31 de diciembre de 2016 -
en pesos)

explotacién comercial, la operacion y logistica de trenes, la gtencidn de estaciones, el mantenimiento
del material rodante, infroestructura y de los equipos y de todas las demds actividades
complementarias y subsidiarias del sector de la red nacional ferroviaria integrada por el Ferrocarril
General Belgrano, con exclusién del tramo urbano del Area Metropolitana de Buenos Aires.”.

El Decreto N° 566/13 dispuso la constitucion de la Sociedad “Belgrano Cargas y Logistica S.A.", en la
6rbita del ex MIyT, bajo el régimen de la Ley General de Sociedades N2 19.550 y las normas de su
Estatuto. Asi mismo se determiné que la Sociedad estara integrada por ADIFSE, SOFSE y AGPSE.

Por intermedio de la Resolucién del ex MiyT N° 469/13 (i) se rescindieron los contratos de concesion
para la explotacién de los servicios de transporte ferroviario de carga correspondientes a la Red
Ferroviaria Nacional integrada por la Linea General San Martin y remanente de la Linea Domingo
faustino Sarmiento, con excepcién de los tramos urbanos Retiro-Pilar y Once de Septiembre-
Mercedes, y por la Linea General Urquiza, con exciusién del tramo urbano electrificado Federico
Lacroze-General Lemos, aprobado por el Decreto N° 504/1993; (ii} se asigné a la Sociedad la operacion
del servicio ferroviario y la administracién de la infraestructura ferroviaria que integran las concesiones
referidas en el apartado (i) precedente.

Teniendo en cuenta gue la Sociedad no habia concluido con los trémites inherentes a su inscripcion, la
Resolucidn del ex MIyT N° 490/13 asigné al Interventor, dispuesto por la Resolucidn del ex MIyT N°
28/13, la operacion de los servicios ferroviarios mencionados en la Resolucidn del ex MIyT N° 469/13
(San Martin y Urguiza).

2.4. Aspectos relacionados con la actividad operativo-comercial de la Sociedad

Se detallan a continuacién ciertos aspectos trascedentes relacionados con la actividad operativa
comercial de la Sociedad, de acuerdo con lo dispuesto por el Decreto N° 566/13:
«  Elex MIyT supervisara el desenvolvimiento de la Sociedad (art. 9°).

+ la Sociedad se regira por fas normasy principias del Derecho Privado, particularmente “... bajo
el régimen de la Ley N° 19.550 de Sociedades Comerciales (t.0. 1984) y sus modificatorias y fas
normas de su Estatuto...” para la consecucion de su Objeto Social (art. 1°). En merito a ello, no
le seran aplicables las disposiciones emanadas “... de o Ley N2 19.549 de Procedimientos
Administrativos y sus modificatorias, del Decreto N2 1023 de fecha 13 de agosto de 2001 -
Régimen de Contrataciones del Estado- y sus modificatorios, de la Ley
Ne¢ 13.064 de Obras Publicas y sus modificatorias, ni en general, normas o principios de derecho
administrativo, sin perjuicio de los controles que resulten aplicables por imperio de fa Ley N?

El informe de fecha 25 de abril de 2018

se extiende en documento aparte Firmado a los efectos de su
DELOITTE & Co. S.A. identificacion con el informe de fecha
(Registro de Soc, Com. 25 de abril de 2018

CP.CECABA-T 1-F 3}
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CARLOS A. LLOVERAS (Socio) ERNESTO G. SOTHMANN EZEQUIEL E. LEMOS
Contador Puiblico (U.B.A.) Por Comision Fiscalizadora Presidente

C.P.CECABA. T 107-F 195
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BELGRANO CARGAS Y LOGISTICA S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO ECONOMICO FINALIZADO
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2017

(Presentado en forma comparativa con el ejercicio econédmico finalizado el 31 de diciembre de 2016 -
en pesos)

24.156 de Administracién Financiera y de los Sistemas de Control del Sector Publico Nacional y
sus modificatorias.” {art. 10°).

2.4.1. Bienes

El Decreto N° 566/13 instruyé a la ST “... para que, con la debida intervencién de ADIFSE y de la Comision
Nacional de Regulacion del Transporte (“CNRT”), ...realice un inventario detallado de los bienes que
componen la concesién aprobada por el Decreto N° 1037 de fecha 20 de septiembre de 1999,
estableciendo su estado de situacion ... tomando intervencion la Sindicatura General de la Nacién
{“SIGEN") dependiente de la Presidencia de La Nacién”. (art. 11°).

Asimismo, la Resolucidn del Ex MIyT N° 469/13 -en su art. 4°- extendid la instruccién, dada la ST, de la
realizacion del inventario a los bienes que componian las Concesiones de ALL Central y de ALL
Mesopofémica. Corresponde aclarar que en el marco de los dispuesto por el Decreto N° 566/13 y la
Resolucién del ex MIyT N° 468/13 en materia de inventarios, la ST conformo un grupe de trabajo y
encomendé la realizacion del inventario a una universidad ptblica, a partir de la firma de un convenio
de asistencia técnica. El 29 de octubre de 2014, se celebrd un Convenio de Asistencia Técnica entre el
EX MIyT y la Universidad Nacional de La Plata por el cua! se le encomendé la realizacién del inventario
patrimonial de los bienes muebles e inmuebles cuya administracién le fuera asignada a BCyl, que
involucra las tres lineas bajo su gestién: Urquiza, san Martin y Belgrano.

Es de destacar que a la fecha de los presentes estados contables la ST no realiz6 ain el inventario.

Por lo demis, el referido Decreto N° 566/13 instruye desafectar de la concesién aprobada por el
Decreto N2 1037/99 ...los bienes destinados a la misma disponiendo su reversién al Estado Nacional y
la asignacién automatica de su administracién a BCyL, otorgdndole la administracién de los bienes
muebles e inmuebles pertenecientes al sector del sistema ferroviario nacional integrado por el
Ferrocarril General Belgrano, que resulten necesarios para la explotacién eficiente de la misma, que
estuviesen, por cualquier titulo, en tenencia o posesion de la empresa Ferrocarril General Belgrano
Sociedad Andnima, de ADIFSE o SOFSE.

Por lo demds, el mencionado Decreto instruyd al ex MIyT para que transfiera, a los fines de su
administracion, a la Sociedad el material rodante, equipamiento, rezagos y toda clase de bienes
vinculados a la actividad ferroviaria sin destino especifico asignado, incluyendo los talleres ferroviarios
de Tafi Viejo entre los activos a ser transferidos.

El informe de fecha 25 de abril de 2018

se extiende en documento aparte Firmado a los efectos de su
DELOITTE & Co. S.A. identificacién con el informe de fecha
(Registro de Soc. Com. 25 de abril de 2018

CP.CECABA-T 1-F 3)

ol s

e /
CARLOS A. LLOVERAS {Socig} ERNESTO G. SOTHMANN EZEQUIEL E. LEMOS
Contador Publico (U.B.A.) Por Comisidn Fiscalizadora Presidente

CP.CECABA. T 107-F 195
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BELGRANO CARGAS Y LOGISTICA S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO ECONOMICO FINALIZADO
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2017

(Presentado en forma comparativa con el ejercicio econémico finalizado el 31 de diciembre de 2016 -
en pesos)

Finalmente cabe resaitar que, dado que los bienes muebles e inmuebles a que hace referencia este
apartado son de propiedad del Estado Nacional, no habiendo sido incorporados al activo de BCyL, dado
gue esta Soctedad los ha recibido para su administracidn y mantenimiento, a los fines de la prestacion
y explotacién comercial de los servicios ferraviarios constitutivos de su Objeto Social.

2.4.2. Fuentes de financiacion internas y externas de la Sociedad

El ex MIyT destin los fondos necesarios para la operacién inicial de la Sociedad a través de ADIFSE y
SOFSE, hasta su efectiva constitucién, pudiendo luego efectuar las transferencias necesarias en forma
directa.

A los fines de garantizar la transparencia en el uso de los recursos, la Sociedad opera “... a través de
cuentas diferenciadas abiertas a tal fin en el Banco de la Nacién Argentina destinadas a receptar: a)
ingresos provenientes por la explotacién de los servicios, b) aportes destinados a la compensacion de
costos de explotacién y ¢} fondos para la realizacién de los programas para la recuperacion,
mantenimiento y obras indispensables que determine el ex MIyT en los términos de la Ley N2 26.352...”
en cumplimiento de la manda dispuesta por el Decreto N° 566/13 en su art. 18°.

La Sociedad reconoce las transferencias como partidas en el patrimonio neto (nota 4) al momento de

la aprobacidn y emisién por parte del Estado Nacional de la correspondiente orden de pago del Sistema
Integrado de Informacién Financiera.

Durante los ejercicios econémicos finalizados e! 31 de diciembre de 2017 y 2016, la Sociedad ha
recibido transferencias -por parte de! Estado Nacional y a través de la ST- de acuerdo con el siguiente
detalle:

w2017, ..2016...
Transferencias acreditadas en CC 01.800.517/44  705.000.000 928.498.999
Transferencias pendientes de acreditacion en
CC 01.800.517/44 {nota 6.3) 212.898.000 217.499,998
Transferencias de materiales y repuestas por parte de la
Sociedad relacionada Operadora Ferroviaria Sociedad del
Estado (“SOFSE”) 4.175.331 7.379.139
Transferencias de fondos del Estado Nacional 922.073.331 1.153.378.136
El informe de fecha 25 de abril de 2018
se extiende en documento aparte Firmado a los efectos de su
DELOITTE & Co. S.A. identificacion con el informe de fecha
{Registro de Soc. Com. 25 de abril de 2018
C.P.CECABA-T*1-F 3)
CARLOS A. LLOVERAS (Socio) " ERNESTO G. SOTHMANN EZEQUIEL E, LEMOS
Contador Piblico {U.B.A.) Por Comisién Fiscalizadora . Presidente

C.P.C.ECABA.T"107-F 185
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BELGRANO CARGAS Y LOGISTICA S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO ECON{SMICO FINALIZADO
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2017

(Presentado en forma comparativa con el ejercicio econdmico finalizado el 31 de diciembre de 2016 -
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De acuerdo al Presupuesto General de la Administracion Nacional para el ejercicio 2017 aprobado por
ia Ley N® 27,341 por 1.020.000.000, y a través de la Resolucidn del Secretario de Hacienda N° 83/2017
y el Decreto de Necesidad de Urgencia N° 1013/2017 que disminuyen el total asignado por
102.000.000 y 102.000, respectivamente, durante el ejercicio 2017 la Sociedad debia recibir un total
de fondos de 917.898.000. Las transferencias pendientes de acreditacion del ejercicio 2016 por
217.499.998 fueron recibidas durante el primer trimestre del ejercicio 2017.

De acuerdo al Presupuesto General de la Administracion Nacional para el ejercicio 2016, aprobado por
la Ley N°® 27.198 y la Decision Administrativa N° 10/16 y DNU N° 975/16, Resoluciones del Ministerio
de Hacienda Nos. 263/16 y 272/16 y Decisién Administrativa N° 1568/16 que incrementan dicho
Presupuesto, durante el presente ejercicio la Sociedad debia recibir 1.113.000.000, mas 33.000.000
aprobados para el ejercicio 2015 los cuales fueron recibidos en enero 2016.

2.4.3. Personal !

a) En materia de recursos humanos (“RRHH"} el Decreto N° 566/13 faculté a la ST “...a realizar la
transferencia de la némina de personal de {...BCSA...) que se encuentren afectados a la explotacion
del Ferrocarril General Belgrano a BCyL suscribiendo los acuerdos respectivos y reconociéndoles
la antigliedad, categoria y remuneracién actual, como su estabilidad laboral. Dicha ndmina de
personal se integrar en las mismas condiciones con el personal de los talleres de Tafi Viejo. Con
fecha 27 de noviembre de 2017, se suscribié entre la Secretaria de Gestidn de Transporte, Belgrano
Cargas y Logistica S.A. y Belgrano Cargas S.A. el acta sobre el personal linea de carga General
Belgrano para la transferencia de la némina de personal de BCSA a BCyL, de conformidad con lo

dispuesto en el articulo 7° del Decreto N° 566/13, efectiva a partir dei 1° de enero de 2018 (nota
13).

La Sociedad rige fas relaciones con su personal por !a Ley de Contrato de Trabajo N2 20.744 (T.0.
1976} y sus modificatorias, y los Convenios Colectivos de Trabajo que hubieren sido celebrados o
se celebren en el futuro con las asociaciones gremiales representativas de su personal.

E! 26 de junio de 2013, se suscribid un acta de traspaso de personal en cuya firma toman parte el
Interventor, el Representante del ex MiyT y América Latina Logistica Central S.A. (“ALLC") y
América Latina Logistica Mesopotdmica S.A. {*ALLM”) por imperio de la cual se acordd la
formalizacién de la transferencia del personal de las invocadas empresas -a excepcidn de los
Gerentes-, a la empresa Ferrocarril General Belgrano Sociedad Andnima, con efectos a partir del
1° de julio de 2013, corolario de lo cual dicha némina pasd a integrar la Administradora de Recursos
Humanos Ferroviarios, reconociéndoles entonces -y con efectos retroactivos a partir del 5 de junio
de 2013- las respectivas remuneraciones, antigiiedad y categorias.
El informe de fecha 25 de abril de 2018

se extiende en documento aparte Firmado a los efectos de su
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b) En razén de lo expuesto precedentemente con relacién a los RRHH, al 31 de diciembre de 2017y
2016, |a Sociedad administra la siguiente dotacién de personal:

L4 1 Iy S, SEPSOTPOUO| i 1 - T,

Unidades de Negocios : Dotacidn
Belgrano Cargas y Logistica S.A. 172 151
Belgrano Cargas S.A. 1.103 1.243
Administradora de Recursos Humanos

Ferroviarios S.A.C.P.E.M. | 3.177 3.082
Linea San Martin : 1.766 1.740
Linea Urquiza 564 568
Linea Belgrano 777 687
Taller Tafi Viejo 70 ' 87
Total 2017 4.452
Total 2016 4.476

En el caso del personal perteneciente a Ia némina de BCSA y de Administradora de Recursos Humanos
Ferroviarios S.A. dichas liquidaciones son enviadas a las respectivas empresas, las que gestionan la
asignacién de los fondos pertinentes.

En los ejercicios econdmicos finalizados el 31 de diciembre de 2017 y 2016, e! costo laboral del personal
propio de la Sociedad ascendi6 a la suma de 194.638.130 y 128.726.650, respectivamente, que se
exponen en los rubros “Sueldos, jornales y otros gastos de personal” y “Contribuciones sociales”, del
anexo IV a los presentes estados contables.

Las liquidaciones de haberes preparadas por la Gerencia de Recursos Humanos de [a Sociedad en los
ejercicios econdmicos finalizados el 31 de diciembre de 2017 y 2016 correspondientes a la nomina de
personal de BCSA y de la Administradora de Recursas Humanos Ferroviarios S.A., que desempeiian
tareas en Belgrano Cargas y logistica S.A., arrojaron un costo laboral total de 3.194.981.401 y
2.566.622.110, respectivamente. Fueron enviadas a las respectivas empresas, las que gestionan la
asignacion de los fondos pertinentes.

2.4.4. Pasivos

Sobre el particular, el Decreto N° 566/13 establecid -en su art. 17°- que la creacidn de la Sociedad no
implica la transferencia de pasivos de SOESA ni de BCSA.

El informe de fecha 25 de abril de 2018

se extiende en documento aparte Firmado a los efectos de su
DELOITTE & Co. S.A. identificacion con el informe de fecha
(Registro de Soc. Com. 25 de abril de 2018

C.P.CECABA-T 1-F 3}
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3. BASES DE PRESENTACION DE LOS ESTADOS CONTABLES
3.1 Normas contables aplicadas

Los presentes estados contables han sido preparados y expuestos de acuerdo con las normas
contables profesionales argentinas, resultantes de las Resoluciones Téchicas e
Interpretaciones emitidas por la Federacion Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias
Economicas (“F.A.C.P.C.E”), excepto las Resoluciones Técnhicas N° 26 y 29 (referidas a la
adopcion de las Normas internacionales de Informacion Financiera), adoptadas por el Consejo
Profesional de Ciencias Econdmicas de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires (C.P.C.E.C.A.B.A.).

3.2 Consideracion de los efectos de la inflacidgn

Las Normas Contables Profesionales Vigentes establecen que los estados contables deben ser
preparados reconociendo los cambios en el poder adquisitivo de la moneda conforme a las
disposiciones establecidas en las Resoluciones Técnicas (RT} Nos. 6 y 17, con las modificaciones
introducidas por la RT N° 39 y por la Interpretacion N° 8, normas emitidas por la F.A.C.P.CE.y
aprobadas por el Consejo, Profesional de Ciencias Econ6émicas de la Ciudad Auténoma de
Buenos Aires (“C.P.C.E.C.A.B.A.”). Estas normas establecen que la aplicacion del ajuste por
inflacién debe realizarse frente a la existencia de un contexto de alta inflacién, el cual se
caracteriza, entre otras consideraciones, cuando exista una tasa de inflacién acumulada en tres
afios que alcance o sobrepase el 100%, considerando para ello el indice de Precios Internos al
por Mayor (IPIM) publicado por el Instituto Nacional de Estadistica y Censos (INDEC).

Al cierre del ejercicio sobre el que se informa, el Directorio de la Sociedad ha evaluado que no
se presentan [as caracteristicas definidas por las Normas Contables Profesionales vigentes para
determinar que existe un contexto de inflacién que lleven a calificar a la economia argentina
como altamente inflacionaria. Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2017, no es posible
calcular la tasa acumulada de inflacién correspondiente al periodo de tres afios finalizado en
esa fecha sobre la base de datos oficiales del INDEC, dado que en el mes de octubre de 2015
el citado organismo discontinué el célculo del IPIM, retomando su cémputo a partir de enero
de 2016. Por lo tanto, los presentes estados contables no han sido ajustados por inflacion.

En los ultimos afios, ciertas variables macroecondmicas que afectan los negocios de la
Sociedad, tales como el costo salarial, los precios de las principales materias primas e insumos
y los tipos de cambio, han sufrido variaciones de cierta importancia. Si la reexpresion de los
estados contables a moneda homogénea llegara a tornarse aplicable, el ajuste deberd aplicarse
tomando como base la fecha de constitucion de la Sociedad para reflejar los efectos de la
inflacion, tal como establece la RT N° 6, modificada por la RT N° 38. Ambas circunstancias
deben ser tenidas en cuenta por los usuarios de los presentes estados contables.

El informe de fecha 25 de abril de 2018

se extiende en documento aparte Firmado a los efectos de su
DELOITTE & Co. S.A. identificacion con el Informe de fecha
{Registro de Soc. Com. 25 de abril de 2018
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3.3. Criterios de valuacién y exposicion

Los principales criterios de valuaci6n y exposicién utilizados para la preparacién de los estados
contables son los siguientes:

a) Cajay bancos:

A su valor nominal.

b} Inversiones:
Al 31 de diciembre de 2017, la participacién en el fondo comun de inversién local ha sido
valuada al valor de su cuota-parte {neto de los gastos estimados de venta) a la fecha de

cierre del ejercicio.

c) Activos y pasivos monetarios y activos y pasivos en moneda extranjera:

Los activos y pasivos liquidables en pesos fueron registrados por sus valores nominales,
mientras que los pasivos liquidables en moneda extranjera fueron registrados al tipo de
cambio vendedor vigente al cierre de cada ejercicio, segregando los componentes
financieros implicitos, cuando éstos fueran significativos, y computando, cuando
correspondiera, los intereses y componentes financieros devengados al cierre de cada
ejercicio. El efecto de considerar los valores actuales de los rubros monetarios corrientes
y no corrientes que no tuvieran asociada una tasa de interés o para los cuales no existiera
una forma de compensacién financiera contemplada ha sido considerado poco
significativo.

d) Créditos por servicios:

Los deudores por venta de servicios y los valores a depositar han sido valuados a sus
valores nominales, los cuales no difieren significativamente de sus valores descontados.

e) Otros créditos y otras deudas:

Los otros créditos y otras deudas han sido valuados al valor nominal de las sumas a cobrar
o a pagar, el cual no difieren significativamente del valor descontado.

f} Bienes de camhio:

Corresponden a combustibles y lubricantes, repuestos y materiales que se consumen en
la prestacion de los servicios, los cuales han sido valuados a su costo de reposicion al cierre

El informe de fecha 25 de abrif de 2018

se extiende en documento aparte Firmado a los efectos de su
DELOITTE & Co. 5.A. identificacién con el informe de fecha
{Registro de Soc, Com. 25 de abril de 2018
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de cada ejercicio. El valor asi determinado es inferior, en su conjunto, a su valor
recuperable.

g) Bienes de uso:

- Valores de origen

Han sido valuados a sus costos originales, netos de sus correspondientes
depreciaciones acumuladas al cierre de cada ejercicio.

- Depreciaciones

Las depreciaciones son calculadas aplicando el método de la linea recta, en funcidn de
la vida atil asignada a cada grupo homogéneo de bienes, a partir del afio de
incarporacién. En el caso de las mejoras sobre bienes de tercergs, a partir de gue las
mismas se encuentran culminadas.

Ef valor de los bienes de uso, en su conjunto, no supera su valar recuperable.

h} Saldos con Sociedades Art. 33 - Ley N° 19.550 v partes relacionadas, por créditos y
deudas diversas:

Los créditos y deudas con Sociedades art. 33 - Ley N® 19.550 y con partes relacionadas,
generados por transacciones diversas han sido valuadas de acuerdo con las condiciones

pactadas entre las partes involucradas, siendo semejantes a las condiciones entre partes
independientes.

i) Deudas financieras:

Leasing financiero rodados: han sido valuados a su costo amortizado, mds los intereses
devengados no cancelados.

j} Contingencias y reclamaos:

Es una politica permanente de Ia Sociedad cumplir en todo momento y en forma integral
con sus responsabilidades contractuales y con las normas legales vigentes. Sin perjuicio
de ello, 1a Sociedad es parte dé diferentes juicios y reclamos que surgen en el curso normal
de los negacios. El Directorio y la Gerencia de la Sociedad opinan que la resolucidn de esos
juicios no tendra efectos significativos que no hubieran sido considerados en su situacion
patrimonial y los resultados de sus operaciones.

El informe de fecha 25 de abril de 2018

se extiende en documento aparte Firmado a los efectos de su
DELOITTE & Co. S.A. identificacion con el informe de fecha
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k) Capital social, Reserva legal, Reserva facultativa y Resultados ho asignados:

Los saldos de estos rubros han sido expresados en moneda nominal.

) Cuentas de resultados:

- Llas cuentas de resultados se expresaron en moneda nominal, excepto el cargo por
bienes de cambio consumidos {costo de los servicios prestados), que se determinaron
en funcién de los valores de los activos respectivos;

- Losingresosy gastos se imputan a resultados en funcién del mes de su devengamiento
y se encuentran expresados en valor nominal.

m) Uso de estimaciones

La preparacién de los estados contables en conformidad con las normas contables
vigentes, requiere que la Direccidn de la Sociedad efectiie estimaciones que afectan la
determinacién de los importes de los activos o pasivos y revelacidn de contingencias a la
fecha de presentacién de los estados contables. Los resultados e importes finales podrian
diferir de las estimaciones efectuadas para la preparacién de los estados contables.

n) Estado de flujo de efectivo

Para la preparacion del estado de flujo de efectivo, el Directorio y la Gerencia de la
Sociedad consideran como efectivo a los saldos de Caja y bancos y las inversiones
temporarias menores a tres meses,

El incremento del Pasivo por bienes y fondos provenientes del convenio entre el MTy la
empresa CMEC (nota 11} se expone neto de las transacciones generadas por dicho
convenio: (a) altas por transferencias de bienes de cambio y de bienes de uso; y (b) cobros
por transferencias de fondos, segin el siguiente detalle:

.2017... w2016...
“Eliminacién en bienes de cambio . 164.263.012
Eliminacién en otras deudas {3.922.300.776) (4.444.756.885)
Eliminacién en adquisiciones de bienes de uso 3.785.678.411 3.904.650.365
Cobros por transferencias de fondos acuerdo CMEC 136.622.365 375.843.508
El informe de fecha 25 de abrit de 2018
se extiende en documento aparte Firmado a los efectos de su
DELOITTE & Co. S.A. identificacidn con el informe de fecha
{Registro de Soc. Com. _ 25 de abril de 2018
C.P.CECABA-T 1-F3)
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o} Reclasificaciones

Los estados contables se presentan en forma comparativa con los estados del ejercicio
econdmico finalizado el 31 de diciembre de 2016. Ciertas reclasificaciones se han realizado
sobre dichos estados contables al solo efecto comparativo, y no afectan las decisiones que
los accionistas hayan tomado en base a ellos.

4. TRANSFERENCIAS DE FONDOS DEL ESTADO NACIONAL

Los fondos transferidos desde el Estado Nacional se exponen en el Patrimonio neto como
“Transferencias de fondos del Estado Nacional”. Este tratamiento se aplica a todas las partidas que
transfiera el Estado Nacional, independientemente de su destino (“Transferencias para gastos
corrientes” o “Transferencias para gastos de capital”), en el entendimiento de que se trata de
operaciones con los propietarios del ente o equivalentes, de acuerdo con lo establecido por la
Resolucién Técnica N° 16 de la FACPCE, “Marco Conceptual de las Normas Contables Profesionales”.

El criterio mencionado en el parrafo anterior representa un cambio en la exposicién de las
transferencias recibidas del Estado Nacional, debido a que hasta el ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2015, estas se presentaban en el Estado de resultados, como consecuencia del
reconocimiento de dichos fondos como Otros ingresos - Transferencias del Estado Nacional.

5. MODIFICACION A RESULTADOS DE EJERCICIOS ANTERIORES

En noviembre de 2016 la Direccidn y la Gerencia encararon junto a las dreas técnicas de la Sociedad
un anélisis exhaustivo del avance fisico de las obras, tanto de las financiadas con fondos propios

como de las financiadas con fondos provenientes del Estado Nacional y del préstamo del convenio
con la empresa CMEC.

Como resultado de dicho andlisis, se detectaron ciertos consumos de materiales del stock que

fueron imputados a gastos durante el ejercicio econdmico 2015, cuando en realidad habfan sido
incerporados a obras en ejecucion,

Ef costo total de dichos materiales propios, cuyo consumo deberia haber sido activado formando
parte de obras durante el ejercicio 2015 asciende a 97.429.142 y su reimputacién ha generado una
modificacion de los saldos al inicio del ejercicio al 31 de diciembre de 2016 que se expone en el
Estado de evolucidn del Patrimonio neto.

El informe de fecha 25 de abril de 2018

se extiende en documento aparte Firmado a los efectos de su
DELOITTE & Co. S.A. identificacion con e informe de fecha
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6. COMPOSICION DE LOS PRINCIPALES RUBROS

Los principales rubros de los Estados Contables de la Sociedad se componen de los siguientes

conceptos:
-.2017.., ...2016...
6.1 Cajay bancos
Caja {i) 1.599.064 1.295.656
Bancos 37.723.853 155.071.738
Total 39.322.917 156.367.394
(i) inciuye 45.473 y 44,637 en moneda extranjera al 31 de diciembre de 2017 y 2016, respectivamente (anexo HI).
6.2 Inversicnes
Pellegrini Renta Plblica General Clase B 150.273.885 -
FIMA Premium Clase B 47.059.026 -
Total 197.332.911 -
6.3 Créditos por servicios
Corrientes
Valores a depositar 21.822.714 4.387.516
Deudores por venta de servicios 285.610.506 176.031.798
Deudores por venta de servicios - Sociedades relacionadas
(nota 7) 36.482.988 36.159.953
343.916.208 216.579.267
Provisidn faltantes y bonificaciones (6.285.692) (6.034.840)
Previsién para deudores incobrables {anexo H) {2.771.318) (3.048.291)
Subtotal 334.859.198 207.496.136
No corrientes
Deudores en gestidn judicial 31.288.491 31.940.843
31.288.491 31.940.843
Previsidn para deudores incobrables (anexo 1) (31.288.491) {31.940.843)
Subtotal - -
Total 334.859,198 207.496.136

El informe de fecha 25 de abri: de 2018
se extiende en documento aparte
DELOITTE & Co. S.A.
{Registro de Soc. Com.
C.P.CECABA.-T 1-F3)
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6.4 Otros créditos

Corrientes
Transferencias pendientes de acreditacidn en
CC 01.800.517/44 (nota 2.4.2}
Anticipos a proveedores
Anticipos al personal
Seguros a devengar
Gastos a devengar
Saldo a favor de impuesto sobre los ingresas brutos (incluye
retenciones)
Gastos a recuperar
Otros créditos diversos
Subtotal

No corrientes

Saldo a favor de impuesto al valor agregado
Embargos judiciales

Depdsitos en garantia

Saldo a favor de impuesto sobre los ingresos brutos
Saldo a favor de impuesto a las ganancias

Prevision del saldo a favor de impuesto a las ganancias
{anexo 1)

Subtotal

Total

6.5 Bienes de cambio

Corrientes

Combustibles y lubricantes
Repuestos y materiales
Anticipos a proveedores

Previsidn para lenta rotacion de repuestos y materizales
(anexo {l)

Subtotal

2017.0 ..2018...
212.898.000 217.499.998
56.023.553 112.084.308
2.446.563 2.482.039
5.187.513 4.804.237
2.755.849 2.524.833
10.785.640 8.194.834
5.243.570 7.000.000
42.648 20.069
295.383.336 354.610.318
584.332.104 517.884.944
2.653.631 2.653.631
2.932.271 .
2.675.924 2.675.924
762.896 762.896
593.356.826 523.977.395
(762.896) (762.896)
592,593,930 523.214.499
887.977.266 877.824.817
21.958.594 21.244.167
955.023.253 1.182.769.461,
9.769.622 25.869.589
986.751.469 1.229.883.217
(48.766.620) (34.398.625)
937.984.849 1.195.484.592

El informe de fecha 25 de abril de 2018
se extiende en documento aparte
DELOITTE & Co. S.A.
(Registro de Soc. Com.
C.P.CECABA.-T 1-F3)

W

CARLOS A. LLOVERAS (Socio)
Contador Pdblico (U.B.A.)
C.P.C.E.C.AB.A, T" 107 - F° 195

Firmado a ios efectos de su
identificacion con el informe de fecha
25 de abril de 2018
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ERNESTO G. SOTHMANN
Por Comisidn Fiscalizadora
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No corrientes
Repuestos y materiales
Subtotal
Total

6.6 Deudas comerciales

Proveedores en moneda nacional
Proveedores en moneda extranjera {anexo i)
Provision para gastos

Total

6.7 Deudas Financieras

Corrientes
Leasing financiero rodados
Subtotal

No corrientes
Leasing financiero rodados
Subtotal
Total

6.8 Remuneraciones y cargas sociales

Sueldos y cargas sociales
Provisién para vacaciones
Total

6.9 Deudas fiscales

Impuesto sobre los ingresos brutos (incluye retenciones y
percepciones)
Retenciones y percepciones a depositar de impuesto a las
ganancias
Retenciones y percepciones a depositar de impuesto al
valor agregado
Diversas

Total

El informe de fecha 25 de abril de 2018
se extiende en documento aparte Firmado a los efectos de su
DELOITTE & Co, S.A. identificacién con el informe de fecha
{Registro de Soc, Com. 25 de abril de 2018

C.P.CECABA-T 1-F 3} o

@

CARLOS A. LLOVERAS (Sacio)
Contader Publico {U.B.A.)
C.P.C.E.CABA.T° 107 -F" 195

ERNESTO G. SOTHMANN
Por Comisién Fiscalizadora
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2017... ...2016...
317.211.652 -
317.211.652 -

1,255.196.501 1.195.484.592
112.062.061 77.258.264

70.628.352 32.125.175
326.443.292 237.252.133
509.133.705 346.635.572
10.049.619 -
10.049.619 -
10.502.713 -
10.502.713 -
20.552.332 -
7.329.791 4.371.844
6.865.255 5.281.707
14.195.046 9,653,551
5,164,917 4.946,658
2.891.944 4.519.925
381.562 1.152,570
445.120 1.159.098
8.883.543 11.778.251

EZEQUIEL E.£EMOS

Presidente
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6.10 Otras deudas

Corrientes

Provision para reposicion de bienes de cambio (nota 10)

Diversas
Subtotal

No corrientes

Pasivo por bienes y fondos provenientes del convenio
entre el MTy la empresa CMEC (nota 11)

Depositos en garantia
Subtotal
Total

6.11 Ingresos por servicios

Fletes ferroviarios y logisticos

Arrendamientos y cruces

Peajes
Otros

Impuesto sobre los ingresos brutos

Total

6.12 Resultados financieros y por tenencia

Generados por activos

Resultados por tenencia

Resultados de inversiones temporarias

Intereses

Diferencias de cambio

Subtotal

Gengrados por QaSiVOS

Intereses

Diferencias de cambio

Subtotal
Total

El informe de fecha 25 de abril de 2018
se extiende en documento aparte
DELOITTE & Co. §.A.

(Registro de Soc. Com.
C.P.CECABA-T 1-F 3}

CARLOS A. LLOVERAS {Socio)

Contador Piblico (U.B.A.)
CP.CECABA.T*107-F* 195

Firmado a los efectos de su
identificacién con el informe de fecha
25 de abril de 2018

ERNESTO G. SOTHMANN
Por Comision Fiscalizadora
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-.2017... «.2016.,..
44.,044.899 35.750.325
2.670.163 90.001
46.715.062 35.840.326
10.010.710.710 6.088.409.934
844.689 607.114
10.011.655.399 6.089.017.048
10.058.370.461 6.124.857.374
1.350.401.835 965.334.002
103.375.221 £0.552.549
1.142.352 1.493.886
26.141.308 19.980.645
(53.082.856) (38.389.079)
1.427.977.860 1.028.972.003
100.485.913 223.178.372
13.966.797 -
3.544.,252 -
- 111.755
117.996.962 223.290.127
(497.114) (8.170.217)
(3.749.377) (1.504.643)
(4.246.491) (9.674.860)
113.750.471 213.615.267
EZEQUIELE. LEMOS
Presidente
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6.13 Otros ingresos y egresos

Cargo de prevision por obsolescencia de inventarios
Cargo de prevision para contingencias
Recupero de prevision para deudores incobrables

..2017...

(14.367.995)
(13.480.350}
829.325

+.2016...

(24.351.073)
(16.305.718)

Total

(26.919.020)

(40.656.791)

\
7. SOCIEDADES ART. 33 LEY N” 19.550 Y SOCIEDADES RELACIONADAS

a) Participacidn en el capital al 31 de diciembre de 2017 y 2016:

Accionista

Ferrocarriles Argentinos Sociedad del Estado (“FASE")

Administracién General de Puertos Sociedad del Estado (“AGPSE”)

% de

participacién
2017

2016

75
25

h) Los saldos con Sociedades art. 33 Ley N° 19.550 y Sociedades relacionadas al cierre de cada

ejercicio eran los siguientes:

..2017... +.2016...
Créditos por servicios
Sociedades art. 33 Ley N° 19.550 .
SOFSE 28.028 28.028
Total 28.028 28.028
Sociedades relacionadas
ADIFSE 36.454.960 36.131.925
Total 36.454.960 36.131.925

c) Las transacciones con Sociedades art. 33 Ley N° 19.550 y Sociedades relacionadas al cierre de

cada ejercicio eran las siguientes:

Sociedades relacionadas

ADIFSE

- Ventas netas de servicios 84.023.203 51.738.752

Total 84.023.203 51.738.752
El informe de fecha 25 de abril de 2018 -~

Firmado a los eféi:tqs de su
identificacién con el informe de fecha
25 de abril de 2018

M |

ERNESTO G. SOTHMANN
Por Comisién Fiscalizadora

se extiende en documento aparte
DELOITTE & Co. S.A.
{Registro de Soc. Com.
C.P.CELABA-T 1-F3)
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CARLOS A. LLOVERAS (Socio)
Contador Pliblico (U.B.A.)
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8. PLAZO ESTIMADO DE COBRO DE CREDITOS Y DE PAGO DE DEUDAS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2017

ACTIVQ Créditas Otros créditos (*)
por servicios (*)
Vencidos 99.785.600 -
A vencer:
hasta 3 meses 233.685.985 285.829.846
de 3 a 6 meses - 1.941.342
de 6 a 9 meses - 857.518
de 9a 12 meses - 138.646
mas de 12 meses - 592.593.930
Sin plazo establecido: 1.387.613 5.615.984
Total 334.859.198 887.977.266
(*} Incluye provisiones y previsiones.
PASIVO Deudas Deudas Remuneraciones Deudas Otras deudas
comerciales financieras y cargas sociales fiscales
Vencidos 105.765.692 - - - -
A vencer:
hasta 3 meses 105.658.660 2.445.075 14.185.046 8.883.543 -
de 3 a 6 meses - 2.534,848 - - -
de 6 a 9 meses - 2.534.848 - - -
de 9 a 12 meses - 2,534.848 - - 46.715.062
mas de 12 meses - 10.502.713 - - -
Sin plazo establecido: 297.709.353 - - - 10.011.655.399
Total 509.133.705 20.552.332 14.195.046 8.883.543 10.058.370.461

Los saldos de activos y pasivos no devengan intereses ni estan sujetos a cldusulas de actualizacién,
a excepcidn de las deudas financieras que devengan intereses a una TNA del 25,5%.

9, ESTADO DE CAPITALES

En cumplimiento de lo requerido por Ia Inspeccion General de Justicia, se informa que el estado de
capitales al 31 de diciembre 2017 y 2016 es el siguiente:

El informe de fecha 25 de abril de 2018
se extiende en documento aparte
DELOITTE & Co. S5.A.

(Registro de Soc. Com.
CP.CECABA-T 1-F3)

w

CARLOS A. LLOVERAS {Socio)
Contador Pdblico (U.B.A.)
CP.CECABA. T 107-F" 195

Firmado a los efectos de su
identificacidn con el informe de fecha

25 de abril de 2018

A

ERNESTO G, SOTHMANN
Por Comision Fiscalizadora
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w2017 «.20186...
Valor Vaior
Nominal nominal
Capital suscripto, inscripto e integrado 20.000.000 20.000.000
Total 20.000.000 20.000.000

10. BIENES DE CAMBIO DE TERCEROS EN PODER DE LA SOCIEDAD

En almacenes, sub-almacenes y estaciones de servicios administrados por Belgrano Cargas y
Logistica S.A. ubicados en localidades de las provincias de Buenos Aires, Cortientes, Entre Rlos,
Mendoza, Misiones, Santa Fe, San Juan y San Luis, a la fecha de constitucion de la Sociedad existian
ciertos hienes que quedaron en su poder -propiedad de terceros-, y que provenian de ALLC y de
ALLM.

Si bien la Sociedad no efectud un recuento fisico de ese inventario inicial, de acuerdo con la
informacion extraida del submédulo de inventario del sistema (“SAP”} de ALLC y ALLM las
cantidades en existencia a la fecha de asignacion a la Sociedad eran las siguientes:

Unidad Cantidad
de medida
Combustibles Litros 1.022.708
Lubricantes Litros 93.866
Materiales y repuestos items 6.202

Desde Ia fecha de asignacién a la Sociedad se realizaron consumos de parte de dichos bienes, cuya
valorizacidn a costo de reposicién a la fecha de cierre de cada ejercicio es la siguiente:

2017 2016
Combustibles 15.032.914 12.343.850
Materiales y repuestos 29.011.985 23.406.475
Total | 44.044.899 35.750.325

Los consumos de los ejercicios 2017 y 2016 han sido incluidos en los rubros “Combustibles y
lubricantes” y “Mantenimiento ferroviario y otros”, respectivamente, del anexo IV a los presentes
estados contables, con contrapartida en la provisién para reposicién de bienes de cambio que se
expone en el rubro “Otras Deudas” del Pasivo Corriente.

£l informe de fecha 25 de abrif de 2018

se extiende en documento aparte . Firmado a los efectos de su
DELOITTE & Co. S.A, identificacién con el informe de fecha
(Registro de Soc, Com. 25 de abril de 2018

C.P.CECABA-T 1-F 3}

"~

CARLOS A. LLOVERAS {Socio} ERNESTO G. SOTHMANN EZEQUIELE. LEMOS
Contador Piblico (U.B.A.} Por Comisian Fiscalizadora Presidente
C.P.CE.CABA. T 107-F 195
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11.

Del resultado de las negociaciones entre el Estado Nacional y ALLC y ALLM surgira si los bienes en
existencia a la fecha de constitucién de Belgrano Cargas y Logistica S.A. provenientes de esas
Sociedades deberan ser, o no, devueltos.

GESTION DEL ACUERDO COMERCIAL CON FINANCIAMIENTO DE LA REPUBLICA POPULAR CHINA

Durante el ejercicio 2014, el ex MIyT gestionéd un acuerdo comercial con la empresa China
Maginering Engineering Corporation (“CMEC”). Dicho convenio fue efectivizado el 19 de
septiembre de 2014, comprendiendo el financiamiento de la renovacién de 1.511 kilémetros de
via, el mejoramiento de no menos de 300 kilémetros de la red, la adquisicién de 100 locomotoras,
3.500 vagones nuevos, maquinarias pesadas y materiales para reparar 2.000 vagones propios en

talieres publicos y privados argentinos. La suscripcidon del contrato mencionado comprende un
acuerdo de irversidn por 2.470 millones de ddélares,

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, la Sociedad recibié de parte del Ministerio de Transporte (“MT”)
fondos provenientes del convenio con la empresa CMEC por 136.622.365 y 375.843.508,
respectivamente, los que fueron aplicados a mejoras y obras en curso sobre vias, Las mismas fueron

incorporadas al Activo No Corriente de Belgrano Cargas y Logistica S.A. en el rubro “Bienes de Uso”
(Anexo 1}.

Asimismo, en los ejercicios 2017 y 2016, el MT envié a la Sociedad locomotoras, maquinarias,

acoples, vagones y repuestos nuevos adquiridos en virtud del convenio con la empresa CMEC,
segun el siguiente detalle:

2017 2016
Cantidad Montoen $ Cantidad Monto en $
Locomotoras (a) 48 1.569.369.948 2 64.583.204
Vagones (a) 1.139 2.216.308.463 1.861 3.438.361.083
Maquinarias (a} - - 86 401.696.078
Repuestos (b) - - 2.000 164.263.012
Total 3.785.678.411 4.068.913.377

(a) Las locomotoras, vagones y maquinarias se exponen en el rubro “Bienes de uso” del Active No Corriente.
(b) Los repuestos se exponen en el rubro “Bienes de cambio” del Active Corriente y No Corriente.

Los bienes y los fondos transferidos por el Ministerio de Transporte han sido incorporados al
patrimonio d2 la Sociedad con contrapartida en un pasive que se expone en el rubro “Otras Deudas”
del Pasivo No Corriente, hasta qgue dicho Ministerio decida el destino de estas acreencias.

El informe de fecha 25 de abril de 2018

se extiende en documento aparte Firmado a los efectos de su
DELOITTE & Co. 5.A. identificacién con el informe de fecha
(Registro de Soc. Com, 25 de abril de 2018

C.P.CECABA-T 1-F 3}

W 74

CARLOS A. LLOVERAS {Socio) ERNESTO G. SOTHMANN EZEQUIEL E, LEMOS
Contador Piblico (U.B.A.} Por Comisidn Fiscalizadora Presidente
C.P.CECAB.A. T°107-F 195

-26-



BELGRANb CARGAS Y LOGISTICA S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO ECONOMICO FINALIZADO
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2017

(Presentado en forma comparativa con el ejercicio econdmico finalizado el 31 de diciembre de 2016 -
en pesos)

El pasivo acumulado por bienesy fondos provenientes del convenio entre el MTy la empresa CMEC
al 31 de diciembre de 2017 asciende a 10.010.710.710, compuesto por 8.926.526.755
correspondientes a bienes recibidos y 1.084.183.955 correspondientes a fondos recibidos.

12. IMPUESTO A LAS GANANCIAS Y A LA GANANCIA MINIMA PRESUNTA Y DERECHOS DE
IMPORTACION

El 30 de octubre de 2014, mediante la Ley N° 27.008, se aprobd el Presupuesto General de la
Administracién Nacional para el ejercicio 2015. A su vez, en el art. 56 de dicha Ley se establecié lo
siguiente: “Eximase del impuesto establecido por la Ley de Impuesto a las Ganancias (t.0. 1997) y
sus modificaciones y del impuesto a la ganancia minima presunta establecido por la Ley N® 25.063
y sus modificaciones a la Administracion de Infraestructuras Ferroviarias Sociedad del Estado
(C.U.L.T.: 30-71069599-3), a la Operadora Ferroviaria Sociedad del Estado (C.U.1.T.: 30-71068177-1)
y a Belgrano Cargas y Logistica Sociedad Andnima (C.U.I.T.: 30-71410144-3), siempre que el ciento
por ciento (100%) del capital accionario de dichas empresas fuere propiedad del Estado Nacional.”

“Asi mismo, conddnese el pago de los deudos, cualquiera sea el estado en que las mismas se
encuentren, que se hubiesen generado hasta la fecha de entrada en vigencia de esta Ley por las
empresas y en concepto de los impuestos mencionados en el pdrrafo precedente. La condonacion
alcanza al capital adeudado, los intereses resarcitorios y/o punitorios y/o los previstos en el articulo

168 de la Ley N° 11.683 (t.0. 1998) y sus modificaciones, multas y demds sanciones relativos a dichos
gravdmenes.”

Adicionalmente, se incorporan a la Ley N° 11.672 Complementaria Permanente de Presupuesto

(t.0. 2014) los arts. 54 y 56 de la referida Ley N° 27.008 (a través de su art. 72 del capitulo X); por

tal motivo, al 31 de diciembre de 2017 y 2016 |a Sociedad se encuentra exenta del imbuesto alas

ganancias y a la ganancia minima presunta.

Por lo expuesto, al 31 de diciembre de 2017 y 2016, el 34% del impuesto a los débitos y créditos

bancarios ha sido imputado a Gastos de Administracién - Gastos bancarios en el anexo IV por
" 11.348.912 y 9.226.045, respectivamente.

Finalmente, cabe mencionar que el art. 87 de la Ley N® 27.431 establecid lo siguiente: “Eximese del
pago de los derechos de importacion y de las prohibiciones e intervenciones previas a la importacién
segtnlialey22.415 que apliquen a fas importaciones para consumo de material para uso ferroviario,
moterial rodante en sus diversas formas, maqguinaria y vehiculos paro mantenimiento, control y
trabajos de rehabilitacién de vias, contenedores, sistemas de sefialamiento, puertas y portones
gutomdticos, transformadores, rectificadores, celdas, interruptores, cables, hilo de contacto de

El informe de fecha 25 de abril de 2018

se extiende en documento aparte Firmado a los efectos de su
PELOITTE & Co. 5.A. identificacidn con el informe de fecha

(Registro de Soc. Com. 25 de abril de 2018
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catenaria, tercer riel, soporteria, catenaria rebatible y derds materiales necesarios para el tendido
eféctrico ferroviario, materiales para uso en estaciones ferroviarias, aparatos de via, fijaciones,
rieles, equipos y sistemas de computacion y comunicacion para uso ferroviagrio, herramientas y
maquinaria para uso en vias, talleres y depdsitos ferroviarios, de los repuestos, insumos y
componentes que estén directa o indirectamente relacionados con esas mercaderigs, que estén
destinados a proyectos de inversion para el fortalecimiento y mejoramiento del sistema de
transporte ferroviario de pasajeros y de cargas, que sean adquiridos por el Estado nacional, las
provincias, la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, Administracién de Infraestructuras Ferroviarias
S.E. {C.U.LT. N° 30-71069599-3), Operadora Ferroviaria S.E. (C.U.I.T. N° 30-71068177-1}, Belgrano
Cargas y Logfstica S.A. (C.U.LT. N° 30-71410144-3}, Subterrdneos de Buenos Aires Sociedad del
Estado (C.U.L.T. 30-54575831-4) o Ferrocarriles Argentinos S.E. (C.U.I.T. N° 30-71525570-3).

Los bienes comprendidos por el pdrrafo anterior estardn exentos del impuesto establecido por la

Ley de Impuesto al Valor Agregado 23.349 (t.o. por decreto 280 del 26 de marzo de 1997) y sus
modificaciones.

La mercaderio importada con los beneficios establecidos por este articulo no podrd transferirse a
terceros diferentes de los individualizados en el articulo 8° de la fey 24.156 por el término de CINCO
(5) afios contados a partir de la fecha de su libramiento a plaza y deberd afectarse exclusivamente
al destino tenido en cuenta para el otorgamiento de los beneficios aqui conferidos, lo que deberd
ser acreditado ante la Subsecretario de Transporte Ferrovigrio, dependiente de la Secretaria de
Gestién de Transporte del Ministerio de Transporte, cada vez que ésta lo requiera.

Estos beneficios regirdn para mercaderia nueva o usada que sea embarcada hasta el 31 de
diciembre de 2018, inclusive, y sdlo serdn aplicables si la industria nacional no estuviera en
condiciones de proveerlas, sobre lo cual deberd expedirse el Ministerio de Produccién.”

13. HECHOS POSTERIORES

Con fecha 1° de enero de 2018, se hizo efectiva la transferencia del personal linea de carga General
Belgrano de la Scciedad Belgranc Cargas S.A. a la Sociedad Belgrano Cargas y Logistica S.A., segin

acta suscripta entre la Secretaria de Gestion de Transporte, BCSA y BCyL el 27 de noviembre de
2017. ‘

El informe de facha 25 de abril de 2018

se extiende en documento aparte Firmado a los efectos de su
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Con motivo de la transferencia antericrmente mencionada, BCyL reconocié el 1° de erero de 2018
un pasivo pbr 75.377.865 en concepto de provisidn para vacaciones y un crédito por 816.608 en
concepto de anticipos al personal.

Durante el afio 2017, BCSA ofrecid a sus empleados de 60 afios y mas, mujeres y hombres, un
programa de retiro voluntario basado en 2 propuestas:

1. Jubilables (destinado a los trabajadores que tengan 64,6 afios o mas, indistinto los afios de
aportes)

Existen 2 propusestas en relacion a los aportesy la edad:

a. A los trabajadores que tengan 65 afios o mas, con 30 afios de aportes se les ofrecera un Pago
(inico de 6 salarios brutos que se pagaran en forma neta mas salud incluida hasta la obtencién de
fa Jubilacion. '

b. A los trabajadores con 64,6 afios con 30 afios de aportes / 65 afios 0 mas con menos de 30
afios de aportes se les ofrecerd un Pago Unico de 8 salarios brutos que se pagaran en forma neta
mds salud incluida hasta la obtencion de la Jubilacién.

incluye el beneficio de pago de moratorias si el trabajador no tuviera los afios de aportes
correspondientes.

“

2. Plan Puente (elegibles serdn los trabajadores que tengan desde 60 afios hasta los 64,6 afios)

A los trabajadores que entren en estas condiciones se les pagara mensualmente un manto del 80%
del salario neto mds salud hasta los 65 afios (de edad Jubilatoria).

El monto se ajustara en relacion a la movilidad paritaria de cada categoria en cada afio y no
contempla sueldo anual complementario.

En caso de fallecimiento del beneficiario, sus familiares continuardn percibiendo las cuotas
correspondientes hasta cumplir la fecha de terminacién del plan.

Al 1° de enero de 2018, el Directorio y la Gerencia de BCyl han estimade un pasivo actualizado de
30.922.797 por dicho programa.

El informe de fecha 25 de abril de 2018

se extiende en documento aparte Firmado a los efectos de su
DELOITTE & Co. S.A. identificacidn con el informe de fecha
(Registro de Soc. Com. 25 de abril de 2018

CP.CECABA-T 1-F 3} :

CARLOS A. LLOVERAS {Socio} ERNESTO G, SOTHMANN EZEQUIEL E. LEMOS
Contador Piblico (U.B.A.) Por Comisidn Fiscalizadora Presidente
CP.CECABA T 107-F 195
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ANEXO Il

BELGRANO CARGAS Y LOGISTICA S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO ECONOMICO FINALIZADO EL 31 DE
DICIEMBRE DE 2017

(Presentado en forma comparativa con el ejercicio econdmico finalizado el 31 de diciembre de 2016 - en pesos)

PREVISIONES
Saldos al Aumentos Disminuciones/ Saldos al
inicio aplicaciones cierre
Concepto del ejercicio del ejercicio
Deducidas del activo corriente
Para deudores incobrabies 3.048.291 - (276.873) (1} 2771318
Para lenta rotacion de
repuestos y materiales 34.398.625  14.367.995 (1) - 48.766.620
Deducidas del activo no
corriente
Para deudores incobrables 31.940.843 - {652.352) (1} 31.288.491
Del saldo a favor del impuesto
a las ganancias 762.896 - - 762.896
TOTALES 2017 70.150.655 14,367,995 (929.325) 83.589.325
TOTALES 2016 23.823.449 47.570.866 (1.243.660) 70.150.655
Incluidas en el pasivo no
cortiente
Para contingencias 21.221.243 13.480.350 (1) (2.115.817) (2) 32.585.776
TOTALES 2017 21.221.243 13.480.350 {2.115.817) 32.585.776
TOTALES 2016 4.915.525 16.305.718 - 21.221.243
(1) imputado a otros ingresos y egresos {nota 6.13).
(2) utilizaciones del ejercicio.
El informe de fecha 25 de abril de 2018
se extiende en documento aparte Firmado a los efectos de su
DELOITTE & Co. 5.A. identificacion con el informe de fecha
(Registro de Soc, Com. 25 de abril de 2018
C.P.CECABA-T 1-F3)
pe
ARLOS A. LLOVERAS (Socio) ERNESTO G. SOTHMANN EZEQUIEL E. LEMOS
Contador Pablico (U.B.A.) Por Comision Fiscalizadora Presidente

C.P.CE.CABA T°107-F 135
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BELGRANO CARGAS Y LOGISTICA S.A.

1

ANEXO Il

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO ECONOMICO FINALIZADO EL 31 DE

DICIEMBRE DE 2017

(Presentado en forma comparativa con el ejercicio econdmico finalizado el 31 de diciembre de 2016 - en pesos)

MONEDA EXTRANIJERA
Clase y monto de Cotizacion
la moneda al cierre
extranjera
ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE
Caja y Bancos
Caia 2.471 18,40
TOTAL DEL ACTIVO CORRIENTE Y DEL ACTIVO
PASIVO
PASIVO CORRIENTE
Deudas comerciales
Proveedores _ 3.736.950 18,90
TOTAL DEL PASIVO CORRIENTE Y DEL PASIVO
El informe de fecha 25 de abril de 2018
se extiende en documento aparte Firmado a los efectos de su
DELOITTE & Co. S.A. identificacidn con el informe de fecha
(Registro de Soc. Com. 25 de abril de 2018

CPCECABA-T 1-F3)

7

CARLOS A. LELOVERAS (Socio) ERNESTO G. SOTHMANN
Contador Puiblico (U.B.A.) Por Comision Fiscalizadora

C.P.CE.CAB.A.T°107-F" 195
-32-

Monto en moneda de
curso legal e importe
contabilizado

2017 2016
45.473 44.637
45.473 44.637

70.628.352 32.125.175
70.628.352 32.125.175

\

EZEQUIEL E. LEMOS

Presidente
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INFORME DE COMISION FISCALIZADORA

A los Sefiores Accionistas y Directores de

BELGRANO CARGAS Y LOGISTICA S.A-

Av. Santa Fe 4636 — Piso 2 -

Cadigo Postal 1425 Ciudad Auténoma de Buenos Aires
CUIT: 30-71410144-3

En nuestro caracter de miembros de la Comision Fiscalizadora de Belgrano Cargas
y Logistica S.A., de acuerdo a lo dispuesto por el inciso 5° del Articulo 294° de la

Ley 18.550, hemos examinado los documentos detallados en el siguiente Apartado
L ‘

I. IDENTIFICACION DE LOS DOCUMENTOS EXAMINADOS

a) Estado de Situacion Patrimonial al 31 de diciembre de 2017.

b) Estado de Resultados correspondiente al ejercicio econémico finalizado el
31 de diciembre de 2017.

c) Estado de Evolucion del Patrimonio Neto correspondiente al ejercicio
econdmico finalizado el 31 de diciembre de 2017.

d) Estado de Flujo de Efectivo correspondiente al ejercicio econdmico
finalizado el 31 de diciembre de 2017.

e) Notas 1a 13y Anexos | alV.

f) Memoria del Directorio por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
2017.

Asimismo se exponen las cifras y otra informacién correspondientes al ejercicio
economico finalizado el 31 de diciembre de 2016 como parte integrante de los
estados contables identificados precedentemente, a los efectos comparativos con el
gjercicio econdmico finalizado el 31 de diciembre de 2017.

Il. RESPONSABILIDAD DEL DIRECTORIO Y DE LA SOCIEDAD

Los documentos citados son responsabilidad del Directorio de la Sociedad. Nuestra
responsabilidad consiste en informar sobre dichos documentos, basados en el
trabajo que se menciona en el siguiente apartado

lil. ALCANCE DEL EXAMEN

Nuestro trabajo fue realizado de acuerdo con las normas de sindicatura
vigentes. Dichas normas requieren que la revisién de los documentos detallados en
el parrafo | se efectie de acuerdo con las normas de auditoria vigentes para la
revision de estados contables correspondientes a periodos anuales, e incluya la
verificacion de la congruencia de los documentos revisados con la informacién sobre
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jas decisiones societarias expuestas en actas y ia adecuacion de dichas decisiones

. alaleyy a los estatutos, en lo relativo a sus aspectos formales y documentales.

Para realizar nuestra tarea profesional sobre los documentos detallados en el
parrafo 1, hemos revisado el trabajo efectuado por el Auditor Externo quien emitié su
informe en el dia de la fecha, de acuerdo con normas de auditoria vigentes.

Nuestra revision incluyd la verificacién de la planificacion del trabajo, de la
naturaleza, alcance y oportunidad de los procedimientos aplicados y de los
resultados de la auditoria efectuada por el Auditor Externo. Una auditoria consiste
principalmente en aplicar procedimientos analiticos a la informacion contable y en
efectuar indagaciones a los responsables de las cuestiones contables y financieras.
Dado que no es responsabilidad de la Sindicatura efectuar un control de gestion, la
revision no se extendid a los criterios y decisiones empresarias de las diversas areas
de la Sociedad, cuestiones gue son de responsabilidad exclusiva del Directorio.

Asimismo, en relacion con la memoria del Directorio correspondiente al
ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2017, hemos verificado que contiene la
informacioén requerida por ! art. 66 de la Ley de Sociedades Comerciales y hormas
de la IGJ, y en lo que es materia de nuestra competencia, que sus datos numericos
concuerdan con los registros contables de la Sociedad y otra documentacion
pertinente.

IV. FUNDAMENTO DE LA OPINION CON SALVEDADES

En el caso de los bienes de cambio -propiedad de terceros- provenientes
de América Latina Logistica Central S.A. ("ALLC") y América Latina Logistica
Mesopotamica S.A. (“ALLM"), que a la fecha de constitucion de Belgrano Cargas y
Logistica S.A. quedaron en su poder, los Auditores Externos no han podido
formarse una opinién sobre la razonabilidad de las cantidades fisicas de dichos
bienes a esa fecha, como consecuencia de: (i) la Sociedad no efectué un recuento
fisico de ese inventario de inicio ni a la fecha de su constitucién ni a una fecha
cercana; (i) haber sido designados auditores de la Sociedad muy posteriormente a
la fecha de su constitucion; y (iii) no haber podido satisfacerse mediante otros
procedimientos alternativos de auditoria sobre la razonabilidad de dichas
cantidades.

Tal limitacion impide comprobar si podrian requerirse ajustes en la
determinacién de la provisidn para reposicion de bienes de cambio -propiedad de
terceros- provenientes de América Latina Logistica Central S.A. ("ALLC”) y America
Latina Logistica Mesopotamica S.A. ("ALLM") al 31 de diciembre de 2017 que, tal
como se indica en la nota 10 a los presentes estados contables, se expone en €l
rubro “Otras deudas” del pasivo corriente con un saldo de $ 44.044.899.



“2018 - ANQ DEL CENTENARIO DE LA REFORMA UNIVERSITARIA™ )

DPresicdenciar de bo N

V.  OPINION CON SALVEDADES

En nuestra opinidn, excepto por los posibles efectos que podrian derivarse
de la limitacion descripta en el parrafo a) precedente , los estados contables
mencionados en el capitulo 1 de este informe presentan razonablemente, en todos
sus aspectos significativos, la situacion patrimonial de Belgrano Cargas y Logistica
S.A. al 31 de diciembre de 2017, asi como sus resultados, la evolucién de su
patrimonio neto y el flujo de su efectivo correspondientes al ejercicio econdmico
finalizado en esa fecha, de conformidad con las normas contables profesionales
argentinas, aplicadas uniformemente respecto del ejercicio anterior.

Asimismo informamos que no tenemos observaciones que formular, en
materia de nuestra competencia, en relacion a la Memoria del Directorio, siendo las
afirmaciones sobre hechos futuros responsabilidad exclusiva del Directorio.

VI. PARRAFO DE ENFASIS
Sin modificar nuestra opinidon ponemos énfasis en los siguientes temas:

a) La opinion sobre los documentos citados en el parrafo | no se extiende
a hechos, actos, omisiones o circunstancias que no resulten de
conocimiento de los Sindicos, que no pudieran determinarse a partir del
examen y de la informacion recibida por la Comisién Fiscalizadora en el
ejercicio de sus funciones de control, asi como tampoco se extiende a
los criterios empresarios de  administracion, financiacion,

comercializacion y explotacién que resuitan de resorte exclusivo del
Directorio y de los Accionistas.

b) Ciertas decisiones de autoridades gubernamentales han determinado la
realizacion o el inicio de operaciones, contrataciones y/o inversiones que
involucran a la empresa; las cuales, dadas sus caracteristicas y
envergadura, requeriran financiacion del Presupuesto General de la
Nacion. Atento dichas circunstancias y dado su particular naturaleza, la

ponderacion de las mismas y sus ulteriores derivaciones exceden la
competencia de este érgano de control.

¢) Los bienes muebles e inmuebles a que hace referencia la nota 2.4.1
son de propiedad del Estado Nacional, no fueron incorporados al activo
de Belgrano Cargas y Logistica S.A., porque esta sociedad los ha
recibido para su administracion y mantenimiento, a los fines de Ia

prestacion y explotacidn comercial de los servicios ferroviarios
constitutivos de su Objeto Social.

d) Segun la nota 2.4.3., la empresa tiene una dotacion total de 4.452
empleados de los cuales 172, corresponden a ia nomina propia, 1.103 al
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g)

Belgrano Cargas S.A. y 3.177 a la Administradora de Recursos
Humanos Ferroviarios S.A.C.P.EM.. Segln Llas liquidaciones de
haberes preparadas por la Direccién de Recursos Humanos vy
Comunicacién de la Sociedad, para el personal directo, en los Ejercicios
Economicos finalizados el 31 de diciembre de 2017 y 2016 , se
erogaron $ 194.638.130 y $ 128.726.650, respectivamente; en tanto que
la némina de personal de Belgrano Cargas S.A. y de la Administradora
de Recursos Humanos Ferroviarios S.A.C.P.E.M., que se desempehan
en la sociedad representd, en conjunto, un costo laboral para el gjercicio
en curso de $ 3.194.981.401 y de $ 2.566.622.110, para 2016. Estos
gastos fueron financiados por el Estado Nacional a través de dichas
empresas sin cargo para BCylL. Las cifras mencionadas deben
considerarse al analizar el resultado operativo de la empresa.

A partir del 01 de enero de 2018, el personal de la sociedad Belgrano
Cargas S.A ha sido traspasado a Belgrano Cargas y Logistica S.A.
dando cumplimiento al mandato del Dto. N° 566/2013.

Tal como se describe en la nota 4, Las transferencias de fondos del
Estado Nacional, se exponen en el Patrimonio Neto, en el
entendimiento, por parte de la empresa, de que este tratamiento se
asimila a lo establecido por la Resolucion Técnica N° 16 de la
FACPCE, para las operaciones con los propietarios o equivalentes.

La norma considera equivalentes a quienes actian como propietarios en
entes sin fines  de lucro. En la LGS, no existe una categoria de

propietarios equivalentes al accionista, por elio estas transferencias no
constituyen aportes de capital.

La Sociedad ha recibido sin cargo materiales y repuestos provenientes
de la Cia. relacionada Operadora Ferroviaria S.E., valuados por
$4.175.331 y $ 7.379.139 en los ejercicios 2017 y 2016 respectivamente.

La nota 11 a los estados contables adjuntos expresa: “... En el gjercicio
2017, la Sociedad recibié de parte del Ministerio de Transporte ("MT")
fondos provenientes del convenio con la empresa China Maginering
Engineering Corporation (“CMEC”) por un total de $ 136.622.365 y $
375.843.508, en 2016, los que fueron aplicados a mejoras y obras en
curso sobre vias. Las mismas fueron incorporadas al Activo No
Corriente de Belgrano Cargas y Logistica S.A. en el rubro “Bienes de
Uso” (Anexo |).

Asimismo, en los ejercicios 2017 y 2016, el MT envid a la Sociedad
locomotoras, maquinarias, vagones y repuestos nuevos adquiridos en
virtud del convenio del Estado Nacional con la empresa CMEC por $§
3.785.678.411y $ 4.068.813.377 respectivamente.

Los vagones, locomotoras y maquinarias se exponen en el rubro
“Bienes de uso” del Activo No Corriente valuados a su costo de acuerdo
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con la documentacién de compra provista por el MT v los repuestos se
exponen en el rubro “Bienes de cambio” del Activo Corriente valuados a
su costo de repaosicion al cierre de! ejercicio; en ambos casos con mas

sus correspondientes gastos de nacionalizacion, que fueron solventados
con fondos propios de BCyL..

Los bienes y los fondos transferidos por el MT han sido incorporados al
patrimonio de la Sociedad con contrapartida en un pasivo que se
expone en el rubro “Otras Deudas” del Pasivo No Corriente, hasta que el

- MT, determine su tratamiento final. La nota 8 a los Estados Contables
clasifica a esta deuda como: “sin plazo”y “sin interés”

VIl OTRAS CONSIDERACIONES

En relacion a los procedimientos sobre prevencion de lavado de activos y
financiacion del terrorismo hemos aplicado los procedimientos correspondientes
segln normas profesionales emitidas por el C.P.C.E.C.A.B.A.

A la fecha de emision del presente informe, los estados contables adjuntos
surgen de registros contables llevados en legal forma.

Finalmente, de acuerdo a lo dispuesto en el tiltimo parrafo del art. 76 de la
Resolucion 7/2015 de la Inspeccion General de Justicia no aplica la Constitucion de
garantia a los Directores que ejerzan la representacion del Estado (nacional,
provincial 0 municipal) o de cualquiera de sus dependencias o reparticiones,

empresas o entidades de cualquier clase, centralizadas o descentralizadas, en
sociedades en que participen.

Ciudad Auténoma de Buenos Aires, abril 25 de 2018

Por Comision Fiscalizadora;

Dr. Ernesto G. Sothmann
Sindico



