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CAMINOS DE LAS SIERRAS S.A.

MEMORIA

Sefiores accionistas:

En cumplimiento de disposiciones legales vy estatutarias vipentes, el Directorio somete a vuestra
consideracidn la presente Memoria, los Estados de Situacion Patrimonial, de Resultados, de Evolucion del
Patrimonio Neto y de Flujo Efectivo, las Notas, los Anexos complementarios y el Informe de la Comisién
Fiscalizadora correspondientes al ejercicio econdmico N° 22 finalizado el 31 de diciembre de 2018,

CONTEXTO GENERAL

Dentro de un proceso inflacionario que el Gobierno Nacional no logro frenar, en el afio 2018 el pais enfrentd
una turbulencia financiera que impacté muy severamente, y tal es asi que la actividad econdmica comenzé a
desacelerarse en el segundo trimestre de 2018, finalizando el afio con recesion.

A fines del 2018 el peso argentino se habia depreciado un 100% frente al délar respecto al afic 2017.

La inflacién se aceleré desde junio de 2018 y se registrd una variacidén anual del Indice de Precios al
Consumidor del orden del 47,6% segiin informacion publicada por el Indec y el indice del costo de la
construccidn de Cordoba alcanzd una variacion del 47,1% anual.

No se ve con claridad aun las expectativas que presentan desde el Gobiemo Nacional de revertir la situacién
que se viene arrastrando.

SITUACION GENERAL DE LA SOCIEDAD

Si bien el contexto general no fue el ideal para acompaiiar el desarrollo de la actividad de la Concesionaria,
durante e afio 2018 se pudo lievar adelante el proceso de ejecucion de las obras previstas en el Plan Vial de
la Provincia de Cérdoba y se continuaron con todas las actividades referidas a mejorar la infraestructura vial,
brindar seguridad al Usuario, e ir tecnificando actividades que permitan mejorar los servicios al Usuario.

Continuamos con el proceso iniciado en el afo 2017 referido a la capacitacion integral del personal para
dotar a estos de mayores herramientas laborales, y con las actividades vinculadas a la reconversién laboral
necesaria para cubrir nuevos nichos que se generan a partir del crecimiento del trdnsite en sus distintas
modalidades de paso asi como por la ampliacion de la misma RAC.

ACTIVIDADES EN LA RAC

A) PLAN DE OBRAS EJECUTADO Y EJECUTANDOSE EN LA RAC

A.1) CON APORTE DE CAPITAL DEL ACCIONISTA GOBIERNO DE LA PROVINCIA DE
CORDOBA Y CAPITALIZACION DE LA DEUDA DE AGENCIA CORDOBA DE INVERSION Y
FINANCIAMIENTO (ACIF) - SEM

Cierre Avenida de Circunvalacién tramo distribuidor El Tropezén — Avenida Spilimbergo
{en ejecucion)

La obra se desarrolla desde el empalme con el distribuidor El Tropezén (interseccién con RPE 55) hasta
empalmar con el distribuidor existente en la interseccidn con la Avenida Spilimbergo, totalizando una
lengitud de 4.950 m.

En el tramo completo se diferencian tres sectores: el primero, de unos 1,6 km de longitud comprendido entre

el Tropezon y el sector del Chateau, el segundo que con sus 1,8 km de longitud se desarrolla completamente

elevado sobre viaducto, franqueando el cruce del Rio Suquia, y el tercer tramo que se desarrolla en trinchera

y tinel bajo el nudo vial 14 (de 190 m) finalizando en la vinculacidn con el Intercambiador de la Avenida
Lino Spilimbergo.



Variante Costa Azul — puente sobre el lago San Roque
(en ejecucion)

El proyecto en una primera ctapa consiste en una nueva autovia de 6.7 km de extension que se inicia en el
distribuidor de la Autopista Cérdoba- Carlos Paz y cruza el lago San Roque a través de una puente de 310
metros de longitud total conformada por un tramo central en arco de 140 metros de luz libre, un viaducto al
sur de 75 metros y otro al norte de 95 metros.

A.2) CON FONDOS DEL GOBIERNO DE LA PROVINCIA DE CORDOBA

Cierre Avenida de Circunvalacidn tramo Ruta Provincial N° 5 — Arroyo La Canada
(en ejecucidn)}

Se trata de un sector de 2,5 kilémetros que se desarrolla entre el distribuidor de RPN°5 y los puentes en el
cruce del Arroyo La Canada.

En la actualidad el sector se encuentra operativo utilizdndose las calzadas colectoras. Las obras previstas
para dar a la seccién perfil de autopista son las siguientes:

- Construccion de las calzadas principales con tres carriles de circulacién por sentido y pavimento de
Hormigdn.

- Completamiento del Distribuidor de RPN°S

- Puente sobre el ferrocarril en el ramal de acceso a la Planta de Renault.

- Construccién de nuevo Distribuidor Bazan: a la altura de la central Bazan incluye la construccion
de puentes, ramas y rotondas para los movimientos de entrada y salida.

- Ampliacién del Puente sobre Arroyo La Caifada.

- Construccion y pavimentacién de las colectoras

- Construccién de las obras hidrdulicas necesarias incluyendo conductos de hormigdn armado de
grandes secciones para la conduccion del drenaje principal

- Qbras de seguridad (pasarela peatonal, seflalizacién vertical y demarcacién horizontal, barreras de
defensa) :

- Obras complementarias (iluminacién, forestacion, relocalizacion de servicios, etc.)

Cierre Avenida de Circunvalacion tramo Arrovo La Cafiada — distribuidor Santa Ana
(en ejecucion)

Se trata de un sector de 6,3 kilémetros que se desarrolla entre los puentes que cruzan el Arroyo La Caflada
(Pr. 26+950) y el Distribuidor de transito previsto a la altura de Barrio 20 de Junio dando conexion con la
Avenida Santa Ana (Pr. 33+250).

En Ia actualidad el sector se encuentra operativo a través de calzadas colectoras y la arteria urbana Avenida
Fuerza Aérea. El proyecto utiliza parcialmente la traza original prevista para la Avenida de Circunvalacion y
los 1ltimos 4 km aproximadamente se desarrolla por traza nueva con orientacion SE-NO pasando por
terrenos pertenecientes a la Fuerza Aérea Argentina.

El proyecte se encuadra tipologicamefite como autopista, con 3 carriles por sentido de circulacion, control
total de accesos, intercambiadores y puentes para resolver los cruces con otras vias arteriales y calles
colectoras.

De manera resumida las obras previstas son las siguientes:

- Construccion de las calzadas principales con tres carriles de circulacién por sentido y pavimento de
Hormigon.

- Construccién de un distribuidor tipo diamante con rotonda a nivel para la vinculacion con el
Boulevard previsto para conexién del sector SO con la autopista RNN"20.

- Cruce a distinto nivel bajo calle Donosa, FFCC ramal a Malaguefio

- Construccion de distribuidor con conexidn 4 la Av. Fuerza Aérea

- Construccidon de distribuidor con ramales directos de conexidn de Av. De Circunvalacion y
Autopista Cordoba — Carlos Paz (RNN°20)

- Ampliacién a 4 carriles por sentido de circulacién de Ruta Nacional N°20 en el tramo de 3000m
comprendido entre la estacion de peaje y €l nuevo distribuidor mencionado en el punto anterior

- Construccién y pavimentacion de calles colectoras



- Pavimentacién de banquinas de calzadas principales y ramas de distribuidores de transito

- Construccion de las obras hidrdulicas necesarias incluyendo cunetas y conductos de hormigén
armado de grandes secciones para la conduccion del drenaje principal

- Obras de seguridad (sefializacion vertical y demarcacion horizontal, barreras de defensa)

- Obras complementarias (iluminacion, forestacion, relocalizacion de servicios, ete.)

Cierre Avenida de Circunvalacion tramo distribuider Santa Ana — distribuidor El Tropezon
(en ejecucién)

Se trata de un sector de 2,2 kilometros que se desarrolla entre el distribuidor de transito previsto a la altura
de Barrio 20 de Junio dando conexién con la Avenida Santa Ana (Pr. 33+250) y la conexion con el
Distribuidor existente en la interseccion con el corredor de Av. Colén-Ruta Provincial E-55 (Tropezon).

En la actualidad ¢l sector se encuentra operativo a través de una doble via con perfil de arteria urbana con
control parcial de accesos e intersecciones a nivel para el acceso de los barrios del sector.

El proyecto se encuadra tipolégicamente como autopista, con 3 carriles por sentido de circulacion, control
total de accesos, intercambiadores para resolver los cruces con otras vias arteriales y calles colectoras.

De manera resumida las obras previstas son las siguientes:

- Construccién de las calzadas principales con tres carriles de circulacién por sentido y pavimento de
Hormigdn.

- Construccién de un distribuidor con viaductos en la via principal, ramales de conexién con Av.
Santa Ana v Barrio 20 de Junio y retorno a nivel para los movimientos de giro

- Readecuacion del cuadrante sur del distribuidor “El Tropezén™ para conexién con viaductos
existentes

- Construccidén y pavimentacion de las colectoras

- Pavimentacion de banquinas de calzadas principales y ramas de distribuidores de transito

- Construccién de las obras hidraulicas necesarias

- Obras de seguridad (seiializacion vertical y demarcacién horizontal, barreras de defensa)

- Obras complementarias (iluminacion, forestacion, relocalizacion de servicios, ete.)

Duplicacion v rehabilitacion de calzada variante Juarez Celman
(en ejecucion)

Como parte del nuevo Plan de obras de la Provincia, complementando las obras que la provincia se
encuentra ejecutando, Caminos de las Sierras tiene a su cargo ¢l completamiento de la Autopista incluyendo
la construccidn de la segunda calzada.

El perfil previsto para este tramo incluye dos calzadas de 7,30 metros de ancho separadas por cantero central
de ancho tipico de 20,0m (entre bordes internos de calzada), con banquinas de 3m pavimentadas en 0,5m las
internas y 2,5m las externas. Ademas, se prevé la rehabilitacion de la calzada existente incluyendo la
repavimentacion de todo el tramo.

A los fines de dotar del perfil de autopista se prevé la readecuacion de intersecciones y construccion de
nuevos distribuidores: :

De manera resumida las obras a ejecutar son

- Construccién de segunda calzada con pavimento asfaltico y banquinas pavimentadas.

- Rehabilitacién y Repavimentacion de calzada existente

- Obras de drenaje y desagiie: Alcantarillas, conductos, canales, etc.

- Construccién de calzadas colectoras en sectores necesarios

- Readecuamiento del distribuidor existente en interseceién con Avenida Japdn en Pr. 2+000
- Completamiento del puente de vinculacién de calles colectoras existente en Pr. 4+200

- Construccidn de nuevo distribuidor para retorno y acceso a Zona Franca en Pr. 7+980

- Readecuamiento Distribuidor en empalme con RNN°®9 Norte Pr. 13+800

- Obras de seguridad (senalizacién vertical y demarcacion horizontal, batreras de defensa)

- Obras complementarias {iluminacion, forestacion, relocalizaci6n de servicios, etc.)



Actualmente se encuentran habilitadas las calzadas principales incluyendo los puentes sobre Av. Japon y los
del Distribuidor en interseccion con RNN9 N,

Conexidn calle Spilimbergo desde boulevard Los Alemanes hasta avenida de Circunvalacién
(en ejecucidn)

La obra consiste en la pavimentacién de la avenida Spilimbergo en el tramo comprendido entre la
interseccién con Bv. Los Alemanes y la Av. de Circunvalacion.

Los trabajos incluyen la construccion de la segunda calzada desde boulevard Los Alemanes hasta boulevard
Los Rusos en una longitud de 300m, a partir de alli y hasta el empalme con la avenida de Circunvalacién se
realiza la construccién de ambas calzadas.

A lo largo de toda la traza también se incluye la ejecucion de una ciclovia.

En cuanto al drenaje, se ejecutaron dos canales, uno de riego y otro de desagiie el cual terminard en una
laguna de retencidén antes del empalme con circunvalacion. Ambos canales son una parte en conducto y otra
parte a cielo abierto,

El proyecto también incluye la sistematizacién de la interseccion con boulevard Los Alemanes mediante la
construccion de un cruce de calzada en calle De Los Hingaros y semaforizacion.

Finalmente se realizara la sefializacién vertical y demarcacidn horizontal de todo el tramo y la colocacidn de
defensas metalicas como proteccidn.

Actualmente se encuentran habilitadas las calzadas principales restando algunas tareas de parquizacion y
readecuamiento de la interseccién con Bv. Los Alemanes

Costanera canal maestro Norte — tramo: Enrique Bodereau — avenida Donato Alvarez
(en ejecucion)

La red vial principal de la Ciudad de Cérdoba, en consecuencia, con su crecimiento, tiene una disposicion
radial, vinculando el principal centro comercial, financiero e Institucional con les distintos Barrios. Por estas
vias principales circulan los mayores volumenes de transito y de transporte publico.

La Av. de Circunvalacidn es la Unica via de comunicacidn intersectorial que funciona en forma anular y
tiene como objetivo principal canalizar el transporte interurbano e interconectar las distintas rutas de accesos
a la Ciudad.

Es asi que, por su disposicion relativa dentro del Ejido Urbano, los Canales Maestros de Riego poseen una
traza que vincula la Ciudad desde el Oeste tanto en la zona norte como en la sur. La franja de ocupacion de
estos (30.00 m de ancho) sobre el terreno permite ia materializacidn de dos calles colectoras a ambos lados
de la traza del mencionadoe canal.

La obra en ejecucién abarca el tramo del Canal Maestro Norte comprendido entre las calles Enrique
Bodereau y Donato Alvarez, en la zona noroeste de la Ciudad de Cordoba.

La obra vial comprende la ejecucion de calzadas de hormigon de 0.15 m. de espesor, con cordones en ambas
mérgenes de la calzada, vinculando las distintas calles del sector.

Ademas, se prevé la construccién de puentes canal para la conduccion de los excedentes hidricos y la
reparacion de losas daiiadas del canal maestro,

El proyecto contempla también la readecuacidn de los puentes situados en las calles Pachacutec, Viracocha y
Tomés Garzén y obras de iluminacidn, sefializacién y parquizado en todo el tramo.

A.3) CON INGRESOS DEL PEAJE

s  AMPLIACION

Ensanche para tercer carril en RN°20/38 — tramo estacion de peaje — acceso Carlos Paz

Obra Ejecutada)

E!l corredor de la Ruta Nacional N°20/38 - Autopista Cérdoba — Carlos Paz presenta en la actualidad un



transito diario promedio del orden de los 40.000 vehiculos siendo el corredor de mayor volumen de transito
dentro de la Red de Accesos a Cordoba.

Dadas las caracteristicas turisticas del corredor, el transito diario presenta gran variacion segun se trate de la
época del afio y de dias hébiles o de fines de semana o feriados, con marcados picos horarios de entrada y
salida a la Ciudad de Cérdoba desde y hacia el valle de Punilla respectivamente.

En este sentido, el objetivo de la obra fue brindar un aumento de capacidad del corredor en el tramo de
autopista comprendido entre la Estacion de Peaje ubicada en ef km 15 de la RNN°20 hasta el acceso a Carlos
Paz, totalizando una extension de 20 kildmetros aproximadamente.

Con este fin, se incorpord un nuevo carril de circulacién con banquinas pavimentadas en ambas calzadas de
manera de alcanzar un perfil de autopista de 3 carriles por cada sentido de circulacion.

De manera resumida las obras ejecutadas fueron las siguientes:

- Construccién del tercer carril en el lado interno de ambas calzadas de la autopista, de 3,65m de
ancho y una estructura de pavimento asfaltico conformado por bases granulares y bases y carpeta de
concreto asfaltico.

- Pavimentacién de banquinas pavimentadas internas de 1,0m de ancho

- Readecuacion de las obras de drenaje existentes (cunetas y alcantarillas de cantero central)

- Obras de seguridad (sefializacién vertical y demarcacion horizontal, barreras de defensa)

Esta obra fue habilitada en el mes de diciembre del afio 2018.

Obra de rehabilitacidn v mejoramiento de calzadas principales con ensanche para tercer carril en avenida de
Circunvalacién), tramo distribuidor Avenida Spilimbergo y distribuidor Ruta Provincial n°5.

{en ejecucion)

El corredor conformado por la Avenida de Circunvalacién, que a la fecha estd construida y operable,
presenta actualmente un transito diario promedio del orden de los 50.000 vehiculos, que generan, en amplios
sectores, una caida apreciable del nivel de servicio y por consiguiente demoras e incomodidades en los
horarios pico.

Dadas las caracteristicas que presenta el corredor, en cuanto a su funcionalidad, el transito diario presenta
gran variacién a lo largo del dia y segiin se trate de la época del afio y de dias habiles o de fines de semana o
feriados, con marcados picos horarios de entrada y salida de vehiculos que conectan con otras rutas o salen o
ingresan a la Ciudad de Cdérdoba.

En este sentido, el objetivo de la obra consiste en brindar un aumento de capacidad del corredor en el tramo
de autopista comprendido entre los Distribuidores de la RP N° 5 y la Avenida Spilimbergo, totalizando una
extension de 29,2 kiloémetros.

Con este fin, se proyecta la incorporacién de un nuevo carril de circulacién con banquinas pavimentadas en
ambas calzadas de manera de alcanzar un perfil de autopista de 3 carriles por cada sentido de circulacion.

De manera resumida las obras previstas son las siguientes:

¢  Construccién del tercer carril en el lado interno de ambas calzadas de la autopista, de 3,65 m de
ancho y una estructura de pavimento asféltico conformado por sub-bases pranulares, bases y
carpeia de concreto asfaltico,

Ensanche de Puentes existentes en correspondencia con los distribuidores del trame.

Readecuacion de los Puentes Peatonales incluyendo reubicacion o construccién de nuevos apoyos.
¢ Pavimentacion de banquinas internas

Readecuacion de las obras de drenaje existentes (cunetas y alcantarillas de cantero central).
o Obras de seguridad (sefializacion vertical y demarcacion horizontal, barreras de defensa).

Durante 2018 se iniciaron los trabajos en las secciones
- Distribuidor Av. Spilimbergo — Distribuidor RP E-33 de 2,5km incluyendo el ensanche de los
puentes existentes en ambos Distribuidores
- Ruta Nacional N°36 - Distribuidor RP N°5 de 1,9km incluyendo el ensanche de los puentes del
Distribuidor de RPN°3



¢  REHABILITACION

Autopista Pilar Cérdoba (APC)

Continuando con la actividad de rehabilitacién iniciada en el 2016 durante este afio 2018 se han realizado
intervenciones en ambas calzadas.

Los trabajos consistieron en completar con carpeta de concreto asfaltico de cuatro centimetros de espesor
todos aquellos tramos no intervenidos previamente y que se encontraban en mejores condiciones
estructurales, con el objeto de uniformizar la superficie de rodamiento en todo ef corredor.

Durante 2018 se colocaron 48.825 toneladas de Concreto asfiltico en calzadas principales y banquinas.

Variante Juarez Celman (AJC)

Se completaron las obras de rehabilitacion iniciadas en 2017 a los fines de acondicionar la traza para una
proxima repavimentacion prevista como parte de la obra de Duplicacion de calzada,

Los trabajos que se efectuaron consistieron en el fresado de la carpeta asfaltica hasta los 7em y la
repavimentacion en igual espesor.

Ruta Nacional N*36

Se gjecutd la repavimentacion (refuerzo) de la calzada existente en el tramo de autovia comprendido entre a
zona urbana de Cérdoba y el Distribuidor de interseccién con RP C-45 (20 km). La obra consistié en la
colocacion de una capa de refuerzo de concreto asfaltico en un espesor de cuatro centimetros.

¢ ILUMINACION / SEMAFORIZACION

Autopista Cordoba-Pilar desde Cordoba hasta la estacién de peaje

Como continuacién de la obra del afio anterior, se realizaron trabajos enire Capilla de los Remedios y la
Estacién de Peaje. Se instalaron 350 columnas y una linea de media tensién para acercamiento de la energia
eléctrico de 5.900 metros. Al 2018 la obra tenia un avance del 80%.

Avenida de Circunvalacion

-Se recambiaron la totalidad de las luminarias de vapor de sodio y mercurio por nuevas luminarias Leds. En
total se recambiaron 2.580 luminarias, obteniéndose una disminucién en el consumo de energia de
aproximadamente un 30%.

-Se continud la obra de iluminacion completa de calzadas principales y colectoras de la nueva traza de
avenida Circunvalacién, como complemento a la Obra Vial, habiéndose ya habilitado algunos tramos, como
por ejemplo la rotonda Kempes y la rotonda Piamonte, y se instalaron varios semaforos, necesarios para dar
seguridad al transito durante la obra vial.

Avenida Spilimbergo
Se encuentra en ejecucion la obra de iluminacion de la nueva avenida, entre Avenida Circunvalacidn y
boulevard Los Alemanes. Se instalan aqui 69 columnas con luminarias Led de 150W.

Ruta Nacional N°20/38;
Se recambiaron todas las luminarias de la calzada principal, y se contintia trabajando para recambiar la
totalidad de las ramas de los distribuidores. Se espera consumir un 50% menos de energia elécirica.

Ruta Provincial E-55
- Comuna San Roque. Se instalaron 26 columnas y luminarias Leds en la zona de la Plaza Federal.
- Se instald un semaforo en interseccién con calle Cagliero y otro en avenida San Martin interseccidn
con calle Caseros (La Calera).




Ruta Provincial ES3 - ES7
Se instalaron semaforos peatonales en la interseccion con calle Nueva Granada (Villa Allende)

Ruta Nacional N°36

- En Piedras Moras se realizé la obra de Iluminacién completa de la nueva estacion de peaje.

- Se realizd la obra de iluminacidén de 19 retornos de la nueva autovia, instalando 870 luminarias
repartidas en los principales accesos a las localidades que quedan sobre la traza. Se ejecutaron
3.200 metros de linea de media tensién y 16 Subestaciones transformadoras para energizar los
distintos puntos.

Peajes

Como parte del plan de reduccién de los consumos de energia eléctrica, se recambiaron todos los
proyectores de marquesina de las estaciones de peaje, que originalmente tenfan luminarias de Vapor de
Mercurio de 250W. Las nuevas luminarias consumen un 60 % menos de energia.

e PASARELAS PEATONALES

Ruta Nacional N°19

Se ejecutd una pasarela peatonal en la localidad de Cérdoba, en el km 334 de la Ruta Nacional N°I9 a la
altura de los barrios B® Barranca Yaco — Bajo Pueyrredén, con el objeto de dotar de mayores condiciones de
seguridad al movimiento de cruce de peatones.

La pasarcla se ejecutd con elementos de Hormigén Armado premoldeado fundado sobre pilotes de
Hormigén Armado incluyendo la colocacion de baranda peatonal en rampas y cerco de seguridad metalico
sobre viga de cruce con disefio especial tipo “Jaula Bahiana”.

Ruta Provincial N°E-53

Se ejecutd una pasarela peatonal en el km 12 de la Ruta Provincial N°E-53 a la altura de los cementerios
frentistas ubicados en el sector, con el objeto de dotar de mayores condiciones de seguridad al movimiento
de cruce de peatones.

La pasarela se ejecutd con elementos de Hormigén Armado premoldeado fundado sobre pilotes de
Hormigén Armado incluyendo la colocacién de baranda peatonal en rampas y cerco de seguridad metalico
sobre viga de cruce con disefio especial tipo “Jaula Bahiana™.

B) OTRAS ACTIVIDADES

+ EXPROPIACIONES

Se continué con las tareas de expropiaciones previstas segin convenio, para el Plan de Obras en el ambito de
laRAC.

- Cierre Av. De Circunvalacion.

- Variante Costa Azul.

- Duplicacién Autopista Juarez Celman.

- Av. Spilimbergo.

- Costaneras Canal Maestro Norte.

- Ruta Nacional N°19 en los tramos Montecristo — Estacion de Peaje (Variante Montecristo) y
Estacion de Peaje — Rio Primero.

- Ruta Nacional N°9 Norte entre Variante Juarez Celman — Puente Rio Carnero.

- Ruta Nacional N°36 entre Cérdoba y Rio Cuarto.

Las tareas realizadas abarcan:

- Identificacién de frentistas y recopilacién de informacién catastral y registral.



- Elaboracién de Planos de Afectaciones y envio organismos correspondientes para pedido de
utilidad Piblica v decreto de individualizacion

- Firma de Convenios.

- Elaboracién de planos de mensuras.

e CONSERVACION DE RUTINA

Mas all4 de los trabajos en el marco de las tareas de Conservacién y Mantenimiento de rutina se destacan las
siguientes intervenciones: :

- Pavimentacidn colectora Ruta 20 (Siete Soles)

- Pavimentacién colectora Ruta 38 y acceso Planta tratamiento residuos Carlos Paz
- Reconstruccién de losas de hormigodn en canales de Ay, Circunvalacién (700 m3)
- Readecuacién carteleria vial Ruta 36 tramo C-45/ Rio IV

- Repavimentacién Acceso Feriar

- Construccién canal hidraulico Comuna San Roque (90 m3)

- Instalacién de 8 porticos "Autovia Juan Bautista Bustos” en Ruta 36

- Desmontaje instalaciones del viejo Peaje Piedras Moras

En el periodo se han llevado a cabo las siguientes tareas de rutina:

a. Ejecucion de bacheo manual en pavimentos asfalticos, tres mil doscientos cincuenta toneladas.

b. Ejecucién de bacheo con fresadora incluyendo mezcla asfaltica, dos mil doscientos cincuenta
toneladas.

c. Bacheo de losas de hormigdn con un espesor de 20 cm, diez mil doscientos metros cuadrados.

d. Bacheos con arena asfalto veinticinco mil metros cuadrados

En cuanto a items secundarios, se ha procurado considerar los distintos trabajos y provision de materiales
destinados a realizar tareas de conservacion de mutina en calzadas y banquinas, la sefializacidn y elementos
de seguridad (horizontal, vertical, defensas) y conservacién en zona de camino (drenajes, erosiones,
desmalezado, cortes de pasto y limpieza, recoleccion de residuos, forestacion, etc.).

¢+ CORTE DE PASTO Y DESMALEZADO

Se han llevado a cabo las tareas de corte de pastos, malezas y la limpieza general de la zona de camino en las
rutas que componen la Red de Accesos a Cérdoba (RAC).

Los trabajos se dividieron en por zonas en donde se definieron superficies de intervencion, modalidades ¥
especificaciones para mantenimiente de forestacion y plazos.

Se incluyeron en el programa de tareas la limpieza y recoleccién de residuos en la zona de camino, sectores
de cunetas y canales. También se efectuaron tareas de limpieza y desmalezado de lagunas de retencion.

« LIMPIEZA DE BASURALES
Las actividades abarcaron las siguientes tareas:

-Limpieza con equipos de las zonas en donde se produjo acumulaciones de residuos (basura, escombros,
etc.) de manera continuada.

-Limpieza manual, retiro de la basura existente, relleno de erosiones de taludes, desmalezado de arboles y
" destronque en los canales de desagiie y alcantarillas.

-Barrido y recoleccion de dridos sobre calzada.
Constantemente estamos limpiando zonas que no estan previstas como basurales y los vecinos sin respetar si

es zona de camino, si son canales o lagunas de retencion arrojan desaprensivamente y permanerntemente
basura afectando en general a todos los usuarios de la RAC.



SEGURIDAD VIAL

La Seguridad Vial es sumamente sensible y es por ello que se destinan importantes recursos en tareas de
prevencion, capacitacion, equipos y personal.

Durante el afio se llevaron a cabo diversas acciones en pos de la Seguridad Vial:

Se realizaron tareas de demarcacién horizontal en distintos tramos de la RAC, En todos los tramos
intervenidos también se hicieron las sendas peatonales, bandas de frenado y simbologia vial
mediante extrusion, asi también como las bandas éptico-sonoras existentes.

Se colocaron 11.000 tachas reflectivas bidireccionales en el transcurso de 2018

Para finales de afio se¢ renovo con unidades 0 km. equipadas para cumplir con las tareas de
Seguridad Vial, parte de la flota mdviles asignados.

Se continuaron los cursos de capacitacion al personal invelucrado en el Area de Seguridad Vial.

OPERACION DE PEAJE

En el afio 2018 se registrd un incremento del 3,1% del Transito Medio Diario Anual respecto al afio anterior,

El siguiente grafico muestra comparativamente con el afie 2017 el trinsito medio diario anual (TMDA)
individualizado por cada peaje.
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Y en el siguiente cuadro se puede observar la evolucion del TMDA total de los dltimos 5 afios.



Evolucion de Transito Medio Diario Anual 2014-2018
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Si bien el afio concluyd con un incremento del TMDA, no es un dato menor mencionar que como
consecuencia del proceso recesivo que estd afectando la economia Argentina, €l dltimo trimestre del afio
2018 refleja una baja del 1,7 % en octubre, el 4,2% en noviembre, y el 2,1% en diciembre de 2018, siempre
comparando el mismo mes respecto al del aflo anterior.

Continua creciendo el transito por las vias dindmicas, esta opcidn que tiene el Usuario de adherirse con
lectura de patente (OCR) o bien a través del Telepase y que permite pasar sin detener la marcha y abonar en
forma diferida.

Se puede observar a continuacion la evolucidn de la cantidad de Usuarios adheridos al sistema de paso
dindmico.

Vehiculos adhernidos af sistema de peaje dindmico
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Todo esto es el resultado de las campaiias de comunicacién v et continuo proceso de ir facilitando la forma
de adhesién al sistema dinamico, la incorporacién de diversos canales de comunicacion con el Usuario como
“la pagina web, terminales de adhesion en las estaciones de peaje, atencién personalizada y la puesta a
disposicién de mayor informacion, como detalle de transitos, consulta y posibilidad de impresion de
documentos, consulta de saldos, posibilidad de modificacién de datos, ete.

En definitiva, nos hemos propuesto tener mayor cantidad de transitos en vias dindmicas, y esto se puede
observar en los siguientes grificos que detallan la incidencia de trinsitos en vias dinamicas respecto a la
totalidad del transito y como va creciendo teniendo la estacionalidad de cada uno de tos meses.




Transito mensual por forma de pago 2017-2018
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En el siguiente cuadro se muestra la evolucidn del uso del sistema dinamico por parte de usuarios con tarifa
multifrecuente.
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ACTIVIDAD EN RECURSOS HUMANOS

En el afio 2018, se trabajd en programas tendientes a mejorar la calidad y productividad de los recursos
humanos con los que cuenta la organizacidn.

Entre las principales acciones podemos destacar las siguientes:

Personal de Peajes — Reconversidn Laboral

Mediante un acuerdo entre la Empresa, el Ministerio de Educacién de la Provincia de Cordoba vy el Sindicato
UECARA del Interior se implementd un plan educativo, con espacios de formacién profesional y

capacitacion laboral para contribuir al desarrollo y fortalecimiento de habilidades y capacidades de los
trabajadores de Peaje de nuestra empresa.

La medida busca atender los desafios organizacionales y laborales planteados a partir del cambio
tecnolégico v la automatizacion de las cabinas de peaje. Es por esto que la empresa busca formar a su

personal brindando herramientas que le permitan la recolocacion en otros puestos dentro de la misma y
aumentar la empleabitidad.




El plan previsto es a 3 afios, y durante el 2018 56 peajistas fueron formados en el Curso de “Operadores de
Atencion Telefonica de Emergencias Médicas en Ruta”.

Para el afio 2019, se prevé continuar con otras formaciones como, Facilitadores en Seguridad Vial,
Cobranzas telefonicas, Monitoreos en Seguridad Vial.

Personal de 1a Censtruccién v afines — Formagion

En el marco de mantener y mejorar la profesionalizacion de nuestros trabajadores, durante el 2018 mas de 40
trabajadores de nuestro plantel de los sectores de Servicios Generales, Mantenimiento Eléctrico,
Conservacién y Sefializacion asistieron a los cursos oficiales de instalacién y mantenimiento de equipas
acondicionadores de aire, electricidad industrial, soldadura y herrerfa y construccion en seco dictadoes en la
Fundacién Universitaria de Oficios de Cérdoba.

Desarrollo de Manual de puestos v perfiles

Sabemos de la importancia de la eficiencia en términos de resultados por equipos de trabajo, es por ello que
en el transcurso del afio se trabajé con las distintas areas y sus responsables en la definicién de tareas,
responsabilidades y especificaciones de cada puesto. Con dicha informacion se actualizé el Manual de
Puestos y Perfiles, el cual serd sujeto a revisaciones anuales.

Clima_Laboral

Con el propésito de conocer la satisfaccién laboral de nuestros empleados, implementamos una encuesta de
Satisfaccién Laboral, La premisa principal del 2018 fue realizar la encuesta en areas operativas que tengan
contacto con el Usuario, pudiendo incorporar en el préximo afio dreas secundarias de apoyo y
administrativas.

IMPLEMENTACION DE SISTEMA DE GESTION DE CALIDAD BASADO EN LA NORMA ISO
9001-2015 ’

En el afio 2018 iniciamos la implementacién del sistema de calidad basado en la norma ISO 9001-2015.

En esta primera etapa vy haciendo enfoque en un mejor servicio a los Usuarios de la RAC, los sectores
designados para certificar normas de calidad seran Atencién al usuario, Peajes, Facturacion y Cobranzas.

A partir de este proyecto nuestra organizacién busca estandarizar y optimizar los procesos principales y de
soporte en pos de lograr un desempefio eficaz, para satisfacer a nuestros Usuarios y a otras partes
interesadas.

Fn el transcurso del afio 2018 se trabajé con el propésito de realizar un relevamiento y deteccidn de los
riesgos a los fines de proponer planes para evitarlos o transformarlos en oportunidades.

A su vez se realizaron actividades y capacitaciones para garantizar una gestion sustentable del conocimiento,
auditar los procesos, generar acciones de mejora de los mismos, desplegar objetivos, y obtener métricas que
ayuden toma de decisiones.

Con posterioridad a la fecha de cierre de ejercicio hemos alcanzado el objetivo propuesto y hemos recibido
la Certificacién de normas de calidad ISO 9001-2015 para los sectores de Atencidn al usuario, Facturacion,
Cobranzas y Estaciones de Peajes de la ruta 20 y E-533.

TRANSFERENCIA ACCIONARIA, CAPITALIZACION DE PASIVOS Y DE APORTES
IRREVOCABLES DE CAPITAL

En septiembre de 2018 se recibié en los términos del Art. 215 de la Ley de Sociedades Comerciales la
comunicacion de la transferencia de la totalidad de las acciones de BOETTO Y BUTTIGLIENGO S.A., a
favor del accionista Gobierno de la Provincia de Cordoba, procediéndose en consecuencia a la cancelacion
de los titulos accionarios y emision de las nuevas acciones.

El dia 28 de septiembre de 2018, los accionistas en asamblea unénime, y en cumplimiento de lo resuelto
por Decreto Nro. 1557/18 y el Decreto Nro. 1558/18 resolvi6 la capitalizacion de los aportes irrevocables
que el Gobierno de la Provincia de Cérdoba poseia por la suma de Pesos cuatro mil setecientos treinta y



nueve millones ochocientos setenta y tres mil quinientos uno ($ 4.739.873.501) a valores historicos, y la
capitalizacién de pasivos con la Agencia Cordoba de Inversion y Financiamiento (ACIF) — SEM, en la suma
de Pesos tres mil quinientos tres millones doscientos sesenta y siete mil cuatrocientos setenta y seis
{$3.503.267.476) a valores histdricos.

A su vez en la misma asamblea de accionistas se resolvid el aumento de capital social de pesos ciento veinte
millones ($ 120.000.000.-) a la suma de pesos ochocientos mitlones ($ 800.000.000.-).

Para cada accion se fijé una prima de emision de $ 11,122, Se emitieron 680.000.000 acciones ordinarias
nominativas no endosables de clase C, de las cuales 391.005.563 acciones fueron a favor del accionista
Gaobiemno de la Provincia de Coérdoba, y 288.994.437 acciones a favor de la Agencia Cérdoba de Inversion y
Financiamiento (ACIF) — SEM.

AMPLIACION PLAZO DE CONCESION

Durante el afio 2018 la sociedad impulsé el tratamiento de un proyecto de modificacién del Contrato de
concesidn y sus anexos, que preveia la extension del plazo de la concesion y la reforma de ciertas clausulas
del Contrato que han perdido vigencia, en virtud del contexto actual.

El proyecto fue elevado a consideracién y revision por parte de la Autoridad de aplicacion, quien luego de
un analisis técnico y de oportunidad promovié la apertura del expediente para que sea tratado por el Poder
Ejecutivo Provincial.

Con el fin de poder seguir ejecutando las obras en beneficio de los Usuarios, y con el fin de tener un
horizonte temporal que permita afrontarlas, como asi también contar con la posibilidad de disponer de
créditos se solicitd que sea atendido en primera instancia la modificacion del plazo de la concesion.

Es asi que en mayo de 2019 la Autoridad de aplicacion resolvié a través de la Resolucién N° 127/2019 la
extension del plazo del Contrato de Concesion de la Red de Accesos a Cordoba (R.A.C), fijando su
vencimiento el dia 13 de mayo de 2039,

VARIACIONES PATRIMONIALES Y DE RESULTADOS SIGNIFICATIVAS OPERADAS EN EL
EJERCICIO

Los estados contables han sido confeccionados dando cumplimiento a las normas legales y contables
vigentes,

Estas normas establecen que la aplicacion del ajuste por inflacion debe realizarse frente a la existencia de un
contexto de alta inflacién.

La inflacion acumulada en tres afios se ubica por encima del 100%. Es por esta razén que, de acuerdo con las
normas contables profesionales, la economia argentina debe ser considerada como de aita inflacion a partir
del 1° de julio de 2018.

Y por ello, los estados contables de una entidad en un contexto considerado de alta inflacion deben
presentarse en términos de la unidad de medida vigente a la fecha de dichos estados contables, es decir
ajustado por el efecto de la inflacidn.

A fin de brindar de mayor informacion al lector se exponen los cuadros patrimoniales y de resultados a
valores nominales (o historicos) al 31 de diciembre de 2017 y al 31 de diciembre de 2018 y el efecto de la
reexpresion a moneda homogénea (o ajuste por inflacion) de estos saldos en cumplimiento a las normas
contables vigentes.



Saldo Saldo Saldo al
322007 | 31.12.2018 31.12.2018 en
en Moneda en Moneda Etecto Moneda
En millongs de § Nominal Nominal Reexpresion | Homogénea
ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE
Caja y bancos 13,5 103,0 0,0 103,60
Inversiones 206,5 0,9 0,0 0,9
Créditos por ventas 58.8 101,3 0,0 101,3
Otros créditos | 3223 4372 0,0 4372
Otros activos 17,1 94,2 0,0 04,2
Total del Activo Corriente 735,2 736,6 0,0 736,6
ACTIVO NO CORRIENTE
Otros créditos 28,6 1.149.9 0,0 1.1499
Biencs de uso 249 46,7 383 85,0
Inversiones en obras 3.128.3 85545 786,0 9.3440,5
Total del Active No Corriente 3.181,8 9.751,1 824,3 10.575.4
Total del Activo 3.917,0 10.487,7 §824,3 11.312,0
Saldo Saldo Efecto Saldo al
31.12.2017 | 31.12.2018 Reexpresion 31.12.2018 en
en Moneda en Moneda Moneda
En millones de $ Nominal Nominal Homogénea
PASIVO
PASIVO CORRIENTE
Cuentas por pagar 781,4 1.310,5 (16,1) 1.300,4
Préstamos 4593 0,0 0.0 0,0
Remuneraciones y cargas sociales 23,8 278 0,0 278
Cargas fiscales 37.8 19.8 0,0 19.8
Otros pasivos 3,0 9.4 0,0 94
Total del Pasivo Corriente 1.305,3 1.3674 (10,1} 1.3574
PASIVO NO CORRIENTE
-| Cuentas por pagar 0,0 620,0 0,0 620,0
Préstamos 2.013,9 0,0 0,0 0,0
Cargas fiscales 8,2 25,1 2143 2394
Otros pasivos 238 32,6 0,0 32,6
Previsiones 434 63,2 0,0 63,2
Total del Pasivo No Corriente 2.089.3 740,% 214,3 955,1
Total del Pasivo 3.394,6 2.108,3 204,2 23125




Saldo al Saldo al Saldo al
En millones de § 311217 en | 31.12.18 en 31.12.18 en
moneda moneda Efecto moneda
nominal nominal Reexpresién | homogénea
Ingreses por peaje netos 1.3183 1.779,2 4127 2.191,9
Alguileres de areas de servicio 0,1 0,1 0,0 0,1
Otros ingresos de explotacion 3,9 2.7 0,6 3,2
Total Ingresos 1.322,2 1.782,0 413,3 2.195,3
Costo de explotacién {1.122.6) (1.612.5) (422.3) {2.034.8)
Ganancia bruta 199,6 1695 (9,0) 1604
Gastos de administracién y )
comercializacion (157,0) {217.3) (52,7) (270,0)
Resultado operative 42,7 {47,8) (61,8) (109,6)
Resultados financieros y por
tenencia
Resultado de exposicion monetaria 0,0 0,0 1.338,1 1.338,1
Exceso de valor recuperable de
Inversion en obra 0,0 0,0 {911,8) 911,8)
Intereses financicros (pérdida) 0,0 0,0 {758,5) (758,5)
Resto de RFyT 33,5 109,8 35,0 144.8
Total RFYT 335 1098 (297.2) (187,4)
Otros ingresos y egresos netos (12,8) {21,3) (2,3) (23,7)
Resultado del ejercicio antes del
impuesto a las ganancias 63,3 40,6 (361,3) (320,6)
Impuesto a las ganancias {5,1) (16,9} {186,0) (202,9)
Ganancia / (Pérdida) del ejercicio 58,2 23,7 (323,6)

{547,3)

VARIACIONES PATRIMONIALES - ACTIVO

El activo corriente y no corriente de la sociedad al 31 de diciembre de 2018 asciende a $ 10.487,7 millones
moneda nominal, y 2 $ 11.312 millones reexpresados en moneda homogénea al 31.12.2018.

El Activo en moneda nominal se incrementé en $ 6.570,7 millones respecto al 2017 por la variacion de los
siguientes rubros:

- Disminucién del rubro Caja y Bancos en § 27,5 millones. Esta variacion estd dada por la
disminucion de los saldos en cuentas bancarias de libre disponibilidad por 38 millones respecto al afio
anterior y el aumento de las recaudaciones a depositar a final de afio por 10,5 millones.

- Disminucion de Inverstones por $ 205,6.- millones. Es producto del rescate en el afio 2018 de las
tenencias de inversiones del 2017, que fueron aplicadas en ¢l afio 2018 para afrontar ¢l pago de las
obligaciones por la ejecucion de trabajos sobre la RAC.

- Incremento de Créditos por ventas en 3 42,5 millones. El aumento del saldo del rubro obedece a los
mayores saldos a cobrar de los usuarios de peaje dindmico producto de la actualizacién del valor de la tarifa
entre este afo y el anterior sumado al crecimiento de la cantidad de Usuarios que optaron por el pase
dinamico y consecuente pago diferido.

- Aumento de Otros Créditos Corrientes y No Corrientes en $ 1.230,2 millones. Esta variacion se
produce ya que por un lado la posicion del impuesto al valor agregado al cierre del ejercicio tuvo un
incremento en su saldo a favor por 888,6 millones respecto al afio anterior. Esto se debe a la cantidad de
obras ejecutadas que generan un importante crédito fiscal , a su vez y por la misma razdn, se incrementd el
saldo a computar como crédito fiscal de impuesto a los débitos y créditos bancarios en 22 millones. Por otro



lado se encuentra incluido en este rubro el saldo pendiente de integracion de capital al cierre del ejercicio del
accionista Gobierno de 1a Provincia de Cérdoba por 304,5 millones, los restantes 21,1 millones corresponden
a créditos con organismos estatales (Programa PLAE y DPV) y el incremento de la partida de seguros a
devengar.

- Incremento de Otros Activos $ 77,1 millones. En este rubro se incluye el saldo del stock, el mismo
tiene esta variacion principalmente al aumento de adquisicidn de insumos necesarios para la ejecucion de las
obras y una mayor actividad.

- Aumento de Bienes de Uso por § 21,8 millones. En linea con la mayor actividad en el afio 2018 la
Sociedad adquirid 3 camiones 0 km y un elevador hidraulico que permitirdn mantener el nivel de servicio de
la Concesionaria, asimismo se compraron 5 nuevos utilitarios destinados a la renovacion de la flota vehicular
de los cuales 3 fueron destinados al sector de seguridad vial, el rubro se incrementa por la adquisicion de
estos bienes por 18,6 millones, modificaciones y ampliaciones en las oficinas centrales por 5,6 millones y la
renovacién en equipamiento de muebles y Wtiles e informatica por 2,3 millones, y disminuye por la
amortizacion del ejercicio por 4,7 millones en su conjunto.

- Incremento de la Inversiones en Obra por $ 5.426,2 millones. Este incremento es producto del
efecto neto de las activaciones de las inversiones en obra del periodo por 5.988,5 millones y 1a amortizacidn
del ejercicio de 562,3 millones.

- El efecto reexpresién a moneda homogénea del total de activo 2018, fue de $ 824,3 mitlones y se

explica basicamente en la reexpresion de las partidas de Bienes de Uso por 38,3 millones, e Inversiones en
Obras netas de impairment por 786 millones.

VARIJACIONES PATRIMONIALES - PASIVO

El total del Pasivo de la Sociedad al cierre del ejercicio en moneda nominal es de $ 2.108,3 millones y
reexpresados en moneda homogénea al 31 de diciembre de 2018 de $2.312,5 millones.

En moneda nominal el pasivo disminuye $ 1.286,3 millones con respecto al afio anterior y se explica por la
variacién de los siguientes rubros:

- Incremento del rubro Cuentas a pagar por $ 1.149,1 millones, ($ 529,1 millones corrientes y $ 620
millones no corrientes) esta variacion se corresponde a los saldos de deuda no vencida principalmente de los
trabajos ejecutados de la Obra nueva, iluminacién y rehabilitacion.

- El rubro préstamos corrientes y no corrientes disminuye en $ 2.473,2 millones. Esto obedece
bésicamente al efecto neto que se produce por un lado por el incremento del pasivo en $ 1.035,9 millones
por prestamos recibidos de la ACIF para la ejecucion del tramo El Tropezén — Spilimbergo del cierre del
anillo de la Circunvalacion y Puente sobre el Lago San Roque - Variante Costa Azul, y por el otro lado la
disminucién que provoca la capitalizacién del total de la deuda con la ACIF por $ 3.503,3 millones.
Asimismo el rubro disminuye por la cancelacién de la deuda por la compra del predio de la sede por $ 5,9.

- Aumento de Remuneraciones y Cargas Sociales por $ 4 millones. Este incremento del saldo se
origina en la deuda no vencida de las cargas sociales que se incrementan respecto al afio anterior como
consecuencias del efecto generado en los aumentos salariales e incremento de periodo legal vacacional del
personal.

- Disminucidn del rubro Cargas Fiscales cotrientes y no corrientes por $ 1,2 millones, la variacion se
explica por la disminucién en los saldos de retenciones de terceros a ingresar por $ 6.1 millones, la
disminucion del saldo a pagar del impuesto sobre los Ingresos Brutos en § 1,8 millones, sumado a la
variacién del saldo de la provisién del impuesto a la Ganancia minima presunta por $ 10,2 millones respecto
del afio anterior, y el aumento del pasivo por impuesto diferido en § 16.9.

- Otros pasivos corrientes y no corrientes aumentan en § 15,2 millones respecto al afio anterior este
incremento se explica basicamente por el saldo a erogar originado en los fondos recibidos del convenio



para la liberacién de la traza del tramo Cérdoba-Rio IV por § 5,9 millones y el incremento en otros pasivos
de largo plazo por § 8,8 millones.

- Incremento de las Provisiones por $ 19,8 millones. Esta variacion surge del consumo de provisiones
y la constitucion de nuevas provisiones a partir de las estimaciones del resultado de los procesos judiciales
en curso que mantiene la sociedad y que son reflejadas con la mixima prudencia. De acuerdo con este
analisis fue oportuno aumentar la provision constituida en orden a los § 19,8 millones.

- El efecto reexpresién a moneda homogénea del total del pasivo 2018, fue de $ 204,2 millones y se

explica basicamente en la reexpresion de las partidas de cuentas por pagar corrientes $ 10,1 millones y de
cargas fiscales no corrientes (Impuesto Diferide) por § 214,3 millones.

VARIACIONES ESTADO DE RESULTADOS

El gjercicio 2018 arrojo una ganancia de $ 23,7 millones a valores nominales

El resultado operativo arrojo una pérdida de $ 47,8 millones, mientras que los resultados financieros y otros
ingresos / egresos ascendieron a § 88,5 millones de ganancia, siendo el resultado del ejercicio antes del
impuesto una ganancias de $ 40,6 millones.

Fl resultado del ejercicio a valores nominales se explica por:

- Aumento en los ingresos por peaje por $ 459,7 millones, lo que significa un 34,77% de incremento
respecto al afio anterior. Fste aumento obedece una parte a la actualizacién del valor de la tarifa, alrededor
de un 27% en promedio respecto al afio 2017. A su vez se regisird un incremento del trénsito {las utequis
crecieron alrededor de un 2,8% respecto al afio anterior).

- Incremento de los costos de explotacién por $ 489.9 millones, es decir un 43,64 % més respecto al
2017. Esta variacién obedece a una mayor actividad en la RAC como fuera descrito a lo largo de Ia presente
Memoria y al efecto de un mayor cargo de amortizacion en Inversion en Obras respecto del afio anterior.

- Los gastos de administracion en su conjunto se incrementaron en $ 60,3 millones, es decir un
38,42% mas respecto al afio anterior, sin embargo, esa variacién fue menor al efecto de inflacion.

- Durante el presente ejercicio los resultados financieros y por tenencia arrojaron una ganancia de §
109,8 millones, mientras que en 2017 fue de $ 33,5 millones. La ganancia del periodo se conforma
principalmente de los intereses y resultados por tenencia positivos $ 117,8 millones obtenidos por las
inversiones y operaciones financieras realizadas en el transcurso del afio, y se ven disminuidos en $ 8
millones por diferencias de cambio de otros activos y pasivos, gastos y comisiones.

- E! rubro Otros ingresos y egresos expone una pérdida de $ 21.3 millones, la cual estd compuesta por
la perdida por el cargo a resultado de la provision para juicios del orden de $ 19,8 millones, del incremento
de la previsién para deudores incobrables por $ 1,7 millones y se deduce por otras ganancias por $0.2
millones.

- En el rubro impuesto a las ganancias se refleja el efecto del impuesto corriente y diferido que surge
de 1a estimacién del resultado impositivo del afio 2018 por el método diferido cuya contrapartida se explica
en el rubro Cargas Fiscales no corrientes, este importe ascendié a $ 16,9 millones de perdida.

Luego de aplicacién de la norma contable en relacion al ajuste por inflacion, el Resultado antes del impuesto
a las ganancias arroja $ 320,6 millones pérdida.

Luego de deducir el Impuesto a las ganancias, el Resultado Neto a valores ajustados por inflacién o en
moneda homogénea, cierra en § 523,6 millones pérdida.

Resumidamente, el efecto del mecanismo de reexpresion sobre el resultado que significan $ 547,3 millones
pérdida, se explica principalmente por (i) el efecto de la inflacién sobre los rubros monetarios por $ 1.338,1
millones ganancia; (ii} la disminucién de intereses capitalizados en Inversion en obra (reexpresados) por $
758,5 millones perdida; (iii) el efecto sobre el valor recuperable de Inversion en obra fruto de la reexpresion



por $ 911,8 millones perdida; (iv) un mayor cargo por amortizacion de la Inversién en obra y de los Bienes
de uso de la Sociedad por $ 183,6 millones perdida y (v) el efecto sobre la posicion diferida por § 186.0
millones perdida.

EBITDA

Dada la caracteristica de la actividad y el volumen de obras ejecutados por la Sociedad sumado a la
aplicacién de la norma referida al ajuste por inflacién es clarificador medir el EBITDA {earnings before
interest, taxes, depreciation, and amortization), es decir el resultado de explotacién calculado antes de la
deducibilidad de los gastos por intereses, impuestos y amortizaciones.

Este valor muestra el resultado puro de explotacion de la empresa.
Se detalla el EBITDA a valores nominales (histérico) comparativo con el afio 2017 y el valor de! EBITDA

del afio 2018 a moneda homogénea por aplicacion de las normas contables vigentes en la Repiblica
Argentina.

EBITDA
en mitlones de § Histérice Histdrico Axl

2017 2018 2018
Ingresos
Por peajes 1.3183 1.779,2 2.191,9
Otros ingresos 4.0 2.7 3,3
Total ingresos 1.322,2 1.782,0 2.195,3
Subtotal Costo de explotacién (1.030,0) (1.262.7) (1.554.2)
Otros ingresos y egresos (128) (21,3) (23.7)
EBITDA 2794 497,9 6174
Amortizaciones (249,6) (567.1) (750,6)
Resultados financieros y por tenencia 335 109.8 (187.4)
Impuesto a las ganancias G.1) (16.9) (202,9)
GANANCIA / (PERDIDA) DEL
EJERCICIO 582 23,7 (523,6)

PALABRAS FINALES

A pesar del contexto Nacional adverso y el analisis de cualquier variable econémica que muestran un
panorama sumamente complejo para la Argentina, y que han afectado directamente el desarrollo de todas las
actividades que hemos levado a cabo, debemos agradecer al accionista Gobiemo de la Provincia de Cérdoba
por el acompafiamiento permanente, gracias al cual hemos podido concluir un afio habiendo dado avance a la
ejecucion de obras que son un hito para la Provincia.

A pesar de la situacion Nacional se puede observar en los indicadores aqui expuestos que la Sociedad
continda en el proceso de fortalecimiento de su funcionamiento.



Hemos trabajado con el fin de Ia ejecucion de las obras y con el objetivo de mantener las fuentes laborales,
transitando ¢! proceso de reconversion laboral para atender nuevas necesidades que se van generando con la
expansion de la RAC.

Desde ya agradecemos la entrega de nuestros trabajadores en estos momentos tan convulsionados
ccondmicamente, asi como el compromiso de subcontratistas y proveedores

Cdrdoba, 21 de junio de 2019

El Directorio
























































































































INFORME DE LA COMISION FISCALIZADORA

Sefiores Accionistas de Caminos de las Sierras S.A.:

En nuestro cardcter de sindicos de Caminos de las Sierras S.A., de acuerdo con lo
dispuesto por el inciso 5° del articulo 294 de la Ley de Sociedades Comerciales, hemos
examinado los documentos detallados en el pdrrafo I siguiente. Los documentos citados
son responsabilidad del Directorio de la Sociedad. Nuestra responsabilidad es informar
sobre dichos documentos basados en el trabajo que se menciona el parrafo I -

L DOCUMENTOS EXAMINADOS
A. Estado de situacion patrimonial al 31 de diciembre de 2018.-
B. Estado de resultados por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018.-

C. Estado de evolucién del patrimonio neto por el ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2018.-

D. Estado de flujo de efectivo por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018.-
E. Notas y anexos complementarios. -

F. Inventario al 31 de diciembre de 2018.-

G. Memoria del Directorio por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018.-

Il. ALCANCE DEL EXAMEN

Nuestro examen fue realizado de acuerdo con las normas de sindicatura vigentes.
Dichas normas requieren que el examen de los estados contables se efectue de acuerdo
con las normas de auditoria vigentes en la Republica Argentina, e incluya la
verificacion de la congruencia de los documentos examinados con la informacidn sobre
las decisiones societarias expuestas en actas, y la adecuacion de dichas decisiones a la
Ley y estatuto, en lo relativo sus aspectos formales y documentales.

Para realizar nuestra tarea profesional hemos revisado la auditoria efectuada por la
firma Price Waterhouse & Co. S.R.L quien emitié su informe con fecha 21 de Junio de
2019. Una auditoria requiere que el auditor planifiqgue y desarrolle su tarea con el
objetivo de obtener un grado razonable de seguridad acerca de la inexistencia de
manifestaciones no veraces o errores significativos en los estados contables. Una
auditoria incluye examinar, sobre bases selectivas, los elementos de juicio que
respaldan la informacion expuesta en los estados contables, ast como evaluar las
normas contables utilizadas, las estimaciones significativas efectuadas por el
Directorio de la Sociedad y la presentacion de los estados contables tomados en
conjunto. Dado que no es responsabilidad de la Comision Fiscalizadora efectuar un
control de gestion, el examen no se extendio a los criterios y decisiones empresarias de
las diversas dreas de la Sociedad, cuestiones que son responsabilidad exclusiva del
directorio. Consideramos que nuestro trabajo nos brinda una base razonable para
Sfundamentar nuestro informe.






