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This Form 6-K contains the following information, which has been
filed with the Bolsa de Comercic de Buenos Aires, and the
Comisidén Nacional de Valores.

- Financial statements as of and for the year period ended
December 31, 2001.

- Press release on accounting changes for tariff adjustment
clauses.

- Press release on TGS ISO 9001 and 14.001 Certification.

- Press release on earning release for the fourth quarter and
the year-ended December 31, 2001.

- Press release confirming the results of the fourth quarter
" and the year-ended December 31, 2001, previously announced.
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A Nuestros Accionistas, Clientes y Empleados:

-

Como cada afio, vamos por este medio a compartir con Uds. el desempefio de
Transportadora de Gas de Sur S.A. durante el 2001, del cual nos sentimos muy satisfechos
ya que hemos podido alcanzar gran parte de los objetivos que nos propusiéramos. Dichas
metas incluian el crecimiento de cada una de nuestras 4reas de negocios, la preparacion de la
compaiiia para la obtencidn de la certificacion bajo los estandares de la ISO 9000 y el
mantenimiento de una Optima estructura de capital, entre las mas destacadas. Sin embargo,
la exitosa performance interna de nuestra empresa contrasta con la grave crisis economica
por la que contintia atravesando Argentina después de cuatro afios continuos de recesion. La
profundizacién de la crisis y el nuevo escenario de politica econdmica, sin duda, impacto en
el desenvolvimiento de nuestro negocio y significé un cambio tanto en los resultados como

en las perspectivas futuras de TGS.

En esta carta revisaremos en detalle el alcance de los logros y desafios del afio 2001 y
presentaremos nuestra estrategia para los préximos afios, la cual ha sido reevaluada y
reformulada a la luz de las dificiles circunstancias por las que atraviesa nuestro pafs y

nuestra empresa.

2001: Un afio de Logros Internos y Fuertes Desafios

Durante el afio 2001, TGS ha logrado crecer operativamente en todas sus 4reas de negocios
tal como se habia propuesto al comienzo del ejercicio, proporciondndonos los indicadores de
crecimiento mas significativos desde el comienzo de las actividades de TGS, tanto para las
reguladas como para las no reguladas. Este logro es doblemente valioso si consideramos el

contexto macroecondmico altamente recesivo que prevalecié durante 2001.

Operativamente, el afio 2001 ha sido particularmente importante para el negocio de
transporte de gas, dado que durante el mismo se concluyd la mayor expansion del sistema
desde el comienzo de nuestra empresa, tal como anunciamos en nuestra carta del afio
anterior. Para que dicha expansion fuera puesta en funcionamiento el 1° de junio, segin lo
planeado, hemos movilizado todos nuestros recursos, los cuales superando muchos
obstaculos, incluidas condiciones climéticas adversas, han conseguido ponerla en
funcionamiento en tiempo récord. Esta nueva expansion sobre el gasoducto San Martin y
los tramos finales, que significo la incorporacion de 327 Km de gasoductos paralelos y una
inversion de a}noximadamente Us$ 125 millones, contribuyé a alcanzar aproximadamente
Ps. 17 millones de crecimiento en los ingre‘sos del segmento de transporte de gas y un

aumento en la capacidad promedio del sistema de aproximadamente 4%,




LOon 1eSpeClio at aCLeso al mrdao regiondi, amoicnt anuncidao i nutsuds 4allolhiores
cartas, el afio 2001 resultd de especial relevancia ya que se han comenzado exitosamente las
obras para el tendido del gasoducto que vinculara al sistema de transporte de gas de TGS
con el gasoducto Cruz del Sur, el cual abastecera al mercado urtiguayo con posibilidades de
acceder a la demanda brasilera en el futuro. El gasoducto de vinculacion, a ser operado por
TGS y propiedad de GAS LINK S.A. — una sociedad vinculada a TGS- estara operativo

durante el primer semestre de 2002.

Los ingresos por ventas derivados del segmento no regulado continfian incrementindose con
respecto a Jos ingresos totales, alcanzando un 22,3% durante el afio 2001. Concretamente,
hemos transformado el negocio de produccion y comercializacion de LGN. Dicha
~ transformacion consistio principalmente en obtener la propiedad de parte de los productos
obtenidos en el Complejo Cerri y consecuentemente mejorar los méargenes de venta para
dichos productos. De esta manera, TGS logré mds que compensar el impacto en sus
ingresos asociado al comienzo del proyecto de procesamiento de gas, propiedad de
Compatiia MEGA S.A., el cual gener6 una reduccion de aproximadamente un 20% en la
produccioén de liquidos. Por otra parte, si bien logramos neutralizar el impacto en 2001 a
través de la reformulacion del negocio y alcanzado un incremento de aproximadamente el
35% en los ingresos de esta actividad, continuamos trabajando para recuperar el volumen
perdido. Para ello, hemos cerrado acuerdos con importantes productores de gas de el area
~neuquina, a través de los cuales TGS podra restaurar su nivel de produccién de liquidos a
partir de comienzos del afio 2002 y consolidarse como un participante lider en la cadena de

valor de este negacio.

En cuanto a los servicios de compresién y acondicionamiento de gas —denominados
“Upstream”-, el hito destacable de 2001 lo constituye el inicio de operaciones de una planfa
de tratamiento de 3,0 millones de metros ciibicos dia (“MMm?/d”) en la provincia de Salta,
siendo la primera operacién fuera del rea de servicios de TGS. Este logro confirma nuestra
intencion de convertirnos en uno de los méas importantes proveedores de servicios

“Upstream”.

En el negocio de las telecomunicaciones, desarrollado a través de nuestra sociedad
- controlada TELCOSUR, durante el 2001 logramos completar exitosamente Ia expansion del
sistema y tambi'én cerrar acuerdos de venta de capacidad con importantes operadores.
Ademds, debido a la condiciones econdmicas en general y de la industria de
telecomunicaciones en particular, con expectativas ‘de ‘disminuciéon de Ja demanda,
TELCOSUR ha debido renegociar acuerdos celebrados durante 2000, adaptandolos a las

actuales circunstancias pero manteniendo el valor econémico de los mismos.

Sumado a los satisfactorios resultados obtenidos en todas nuestras &reas de negocios,

mantuvimos una soélida performance operativa, logrando nuevos records afio tras afio. Por

5




ejemplo, durante el 2001, incrementamos el promedio de entrega en el perioao de los tres dias
pico, alcanzando 66,7 MMm3/d. Asimismo, continuamos concentrados en mejorar la
eficiencia, seguridad y confiabilidad en la conduccion de nuestras operaciones. Como
demostracion de dicha preocupacién, a fines de 2000, nos propusimos implementar un Sistema
de Gestion de la Calidad a fin de certificar bajo la Norma internacional 1SO 9001 y asi lo
~ hemos logrado. La obtencidn de esta calificacion, otorgada por “Aspects Moody Certification
Limited”, la cual alcanza a los servicios de transporte, acondicionamiento y procesamiento de
gas natural, comercializacion de liquidos del gas natural, incluyendo disefio, provision y
construccién de instalaciones afines, nos permite operar con mayor eficiencia y generar mayor
confianza en nuestros clientes actuales y potenciales. Este nuevo enfoque ayudara a nuestros
empleados a identificar beneficios, costos y riesgos en el desarrollo de sus tareas diarias. La
certificacién bajo Norma ISO 9001, junto con los requerimientos para mantener la
certificaciéon que ya habiamos obtenido bajo la Norma ISO 14001 y nuestras propias
exigencias internas de seguridad operativa, han conformado una nueva Politica de Gestién
Empresaria, la cual esta orientada basicamente a la satisfaccion de nuestros clientes a través de

una concentracion en la mejora continua.

En cuanto a nuestro desempefio financiero es de destacar que a >comienzos de 2001,
logramos refinanciar exitosamente US$ 200 millones a través de una emisién de deuda con
vencimiento final a cinco afios, asegurados bajo una poliza de seguro que cubre las
transferencias de fondos contra el riesgo de no convertibilidad de la moneda local,
intransferibilidad y expropiacion, emitida por “Overseas Private Investment Corporation”,
una agencia del Gobierno de Estados Unidos. En virtud de dicho seguro, TGS logré mejorar
considerablemente el costo de esta transaccion y asegurar un perfil de vencimientos a largb
plazo, de vital importancia considerando las condiciones de refinanciacion actual para

Argentina.

El principal y excluyente desafio del afio 2001, se relaciona con el contexto
macroecondémico que prevalecid en el pais con alta inestabilidéd, gran recesion y un
continuo deterioro. Dicho deterioro se manifesté con una caida experimentada por el PBI de
~aproximadamente un 3,5%, siendo la correspondiente al cuarto trimestre del afio
aproximadamente un 10% en términos anuales. Ademés del detrimento econdmico,
combinado con el creciente clima de incertidumbre y alta volatilidad, el acceso al crédito
voluntario mtemacmnal se mantuvo restringido y se ev;denc:aron fugas de capitales, en
virtud de las cuales, las reservas internacionales dlsmmuyer(m mds de US$ 14 mil millones
y los depésitos en el sistema cayeron mas de USS$ 20 mil m;llonss. Esta situacion implicd
un aumento excepcional de las tasas de interés en el mercado doméstico, lo que llevé al
- gobierno federal a apostar a la ley de déficit cero. Sin embargo, la recesidon impactd

altamente en la recaudacion fiscal que comenzé a gxperimentar caidas interanuales
! ‘




superiores al 10%, la cual hizo inviable la aplicacion de la politica de deficit cero y generd
incrementos en el déficit fiscal. La desconfianza en el régimen monetario y el sistema
bancario obligd al gobierno del Presidente De la Rua a establecer un férreo control de
depositos y de capitales. Esta medida llevd a que se rompiera la cadena de pagos y a que se
exacerbara la recesion que se transformé en una profunda crisis no solamente econdémica
sino social, precipitando la renuncia de] Ministro de Economia Domingo Cavallo y del

Presidente de la Nacidn Fernando De la Rua.

Luego de una breve presidencia interina, durante la cual se declard el estado de cesacion de
pagos de la deuda externa, una nueva Asamblea Legislativa eligi6é al Dr. Eduardo Duhalde
como presidente hasta diciembre 2003, quien presentd al Congreso de la Naciéon una
proyecto de ley, €l cual fue aprobado con amplia mayoria. Dicha ley denominada de
“Emergencia Publica y de Reforma del Régimen Cambiario” introduce significativos
camb.ioé al mddelo econémico vigente en la Gltima década, incluyendo la modificacion a la
ley de cohvertibilidad abandonando el tipo de cambio de PS. 1= US$ 1, la pesificacion de
las tarifas de servicios piblicos junto con la prohibicion de aplicar cldusulas de ajuste
indexatorias sobre las mismas y la facultad otorgada al Poder Ejecutivo Nacional para
renegociar los contratos de servicios pulblicos celebrados entre el Estado Argentino y los

consorcios adjudicatarios.

En virtud de la circunstancias descriptas, se registrd en el ejercicio 2001 una pérdida de Ps.
57.6 millones, expuesto en el rubro de “Otros egresos, netos” correspondiente al crédito
resultante del diferimiento de los ajustes del indice de precios al productor en los Estados
Unidos (“PPI”) por los ejercicio 2000 y 2001, no implicando ello, de modo alguno una
renuncia a los derechos que nos asisten en virtud del marco regulatorio ni eximiendo al

Gobierno Argentino de sus obligaciones, como otorgante y garante de dicho marco.

El cambio unilateral e inconsulto del escenario tanto econémico como regulatorio plantea
graves consecuencias para el negocio de TGS afectando seriamente los acuerdos suscriptos
durante Ja privatizacion de GdE. Los principales impactos de la aplicacién del nuevo
conjunto de medidas son la reduccién significativa de los ingresos regulados, el incremento
significativo de la deuda financiera expresada en délares por efecto de la devaluacién y el
consiguiente aumento en el costo financiero. Estos efectos sumados al contexto
macroecondmico general tornan muy complejo el panorama de repago y/o de toma de nueva

deuda.




Nuestra Vision sobre el Futuro

El nuevo escenario plantea la necesidad de adecuarnos al actual contexto, priorizando la
recomposicion de nuestro negocio. Frente a la alta incertidumbre imperante, consideramos
prudente efectuar un giro en nuestro enfoque anterior caracterizado por objetivos tendientes
a la expansion y crecimiento de nuestros negocios y adoptar un criterio de extrema
precaucién y maximo resguardo del patrimonio en el corto plazo. Este criterio nos impone
un estricto control de fondos con una exhaustiva revision de costos y gastos ademas de una
disminucion en nuestros planes de inversion previstos hacia el futuro inmediato, los cuales
incluiran solamente desembolsos destinados a garantizar la seguridad en la conduccion de

nuestras operaciones.

Nuestro compromiso a futuro es concentrar todos los esfuerzos corporativos para la
recomposicion del negocio mientras que nos mantenemos confiados en obtener una
renegociacion de nuestro marco regulatorio satisfactoria tanto para el Estado Nacional como
para los usuarios del sistema y para las empresas licenciatarias. Creemos que podremos
emerger de este proceso con un negocio atractivo y factible para nuestros clientes,

accionistas y empleados.

Una vez mds, y especialmente en estas particulares circunstancias, queremos hacerles Ilegar
nuestro mas sincero agradecimiento, a nuestros accionistas, a nuestros clientes por
~ brindarnos la oportunidad de crear valor y a nuestra gente por su esfuerzo, dedicacién y

compromiso con [a empresa.

=z

Eduardo Ojea Quintana Pablo Ferrero

Vicepresidente y Director General : Presidente




Perfil de TGS

TGS es la transportadora de gas lider en Argentina, operando el sistema de gasoductos mas extenso
del pais y de Latinoamérica con mas de 7.400 km. y una capacidad de transporte de 62,5 MMm?®/d.
TGS comenzd sus operaciones a fines de 1992, como resultado de la privatizaciéon de GdE, la empresa
monopolica estatal. TGS entrega aproximadamente el 60% del total del gas consumido en la
Argentina a través de un sistema propio, que conecta los principales yacimientos gasiferos del sur y
oeste de la Argentina con las distribuidoras de gas de aquellas areas, de la Ciudad de Buenos Aires y
del Gran Buenos Aires. Ademas del servicio regulado de transporte de gas, TGS presta otros servicios
no regulados en la industria de gas, siendo uno de los procesadores lideres de gas natural y uno de los
mdés importantes comercializadores de liquidos de gas natural (“LGN”), operando el Complejo de
~ Procesamiento de General Cerri ("el Complejo Cerri"), ubicado en las cercania de Bahia Blanca, .
Provincia de Buenos Aires. También, TGS es un importante prestador de.servicios denominados .
"upstream", los cuales consisten fundamentalmente en el tratamiento, separacion de impurezas y
compresiéon de gas, asi como otros servicios relacionados con la construccién, operacidn y
mantenimiento de gasoductos. Por otra parte, a través de su sociedad controlada, TELCOSUR S.A.
(“TELCOSUR?”), TGS ha comenzado incursionar en el drea de las telecomunicaciones convirtiéndose

en un importante “carrier de carriers” en su 4rea de servicios.

Nuestros Accionistas

El principal accionista de TGS es Compaiiia de Inversiones de Energia S.A. (“CIESA”™), quien junto
con empresas del grupo Perez Companc y del grupo Enron poseen aproximadamente el 70% del
capital social. El 30% restante del capital social de TGS cotiza en las bolsas de Buenos Aires y de
New York. Por su parte CIESA esta controlada en un 50% por Pecom Energia S.A. y una subsidiaria
y el restante 50% por subsidiarias de Enron Corp. '

Nuestra Vision y Mision
Ser lider en los negocios de transporte y acondicionamiento de gas natural, procesamiento y
- comercializacion de liquidos,
promoviendo la integracién del mercado energético,
priorizando la satisfaccién de clientes y consumidores,
generando valor en forma sostenible,
desarrollando nuestroé recursos humanos,

garantizando la gestion de la calidad, la seguridad y la preservacion del medio ambiente.




Nuestros Valores

Concentracién en un constante mejoramiento. Etica e integridad en cada aspecto del negocio.

Comunicacion sincera, clara y objetiva.

Principales Indicadores Econémicos y Financieros "

7 (en millones de pesos, excepto informacién por accién

e i 0 donde se indique en forma expresa) .
U““dad operativa _ B 3 17,9 o 2954 o 296 3
"Utilidad antes de 1mpuesto a las ganancxas - 170,2 196,3 . 212 5

| Utildad peta Thosd 1263 Tiasy

Utilidad antes de intereses, xmpﬁégfbma” las ggﬁéﬁéi‘é‘s,!

(depreciacién y amortizacion S M7 3669 3436
Informacién por accién: o S S ]
- Utilidad netaporaccien 013 0ls9 0185
. Dividendos por accién o Co00sl® o T odes
:.Ge“eramon operativa de fondos s B L 210 3 oo 1oz 1938
- Activos totales 226002 202200 0 20420
Inversiones en bxenes de 1924 61 1 LA
¢ Patrimanio neto - 1.102,8 Y 088 6 1 057 5

; Deuda financiera a largo plazo . 8428 7552 0 6054 |
Retono sobre el patrimonio R R 1 Lo 12% 0 14%
: Deuda fnancxera sobre capltallzacxon total @ S 50% . 47%M o
(]) Informacién correspondleme a estados contables consolidados. -

(2) Incluye la propuesta que el Directorio eleva a la proxima Asamblea de Accionistas.

(3) Capitalizacion total incluye la deuda financiera mas el patrimonio neto.

Situacion de la Industria del Gas en Argentina

La industria del gas en la Argentina se ha caracterizado por ser uno de los sectores més pujantes’ de la
economia argentina durante los afios noventa y comienzo de la presehte década, lo que se refleja en el
significativo incremento del consumo de gas natural para el mercado local, el cual aumenté de 17.800
MMm?® en el afio 1990 a 33.300 MMm? en 2001 (medido desde octubre 2000 hasta septiembre de
2001). Ef aumento al doble en nivel de demanda de gas, que in%;';]uye_f los proyectos de exportacion de
gas natural a paises limitrofes- lo que representa aproximadarilenté unos 5.000 MMm® — pudo ser
concretado gracias a las significativas inversiones efectuadas pof empresas del sector que comenzaron
a operar luego de la privatizacion de YPF y GdE, las cuales ascendieron a aproximadamente US$
13.000 millones. Las inversiones estuvieron orientadas al desarrollo de reservas y al incremento de la
capacidad de transporte y distribucidn, eliminando cuellos de bofglla y faltas de suministro en periodos
invernales. Como resultado del proceso de inversién, la red de gasoductos troncales argentina cuenta
con mas de 12.700 Km de extensién mientras que las redes de distribucién cuentan con mas de 10.000
Km. ' ‘ '




Consumo de gas en el mercado local por tipo de usuario (2001
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Fuente: Reportes del Enargas 2001

El desarrollo significativo de reservas de gas natural en el pais, las cuales alcanzan los 777.609
MMm?®, permiten mantener un horizonte de reservas equivalente a aproximadamente 17 afios de
suministro (en funcién de los niveles actuales de produccion) nivel que supera largamente las
estimaciones de paises como Estados Unidos e incluso el promedio mundial. Ademas de la extensa
oferta de gas, su superioridad en términos ecoldgicos y su precio relativamente més bajo en
comparacion con otros combustibles alternativos hacen del gas el combustible preferido de la
Argentina, lo cual queda evidenciado al ocupar el primer lugar en la matriz energética del pais.

Matriz Energética Nacional 2000

/ 47%
B Gas natural
W Petroleo y -

derivados
1 Hidroelectricidad

[ Carbon

Fuente: Secretarfa de Energfa

En Argentina, el gas natural resulta el combustible més barato tanto para su uso doméstico como para
su uso industrial. A niveles de relacién energética equivalente y en el segmento doméstico, la nafta
comin resulta casi un 600% superior en precio con respecto al gas natural, y tanto la electricidad como
los liquidos de gas natural un 180% mds caro. En el segmento industrial el fuel oil es casi un 50% mas

caro que el gas natural.
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Por otra parte, la tarifa a consumidor final del gas natural en Argentina puede considerarse como la
més barata del mundo. Segun un estudio comparativo realizado por la consultora estadounidense
Stone & Webster en el afio 2000 para mas de 20 paises, incluyendo tanto consumos industriales como
residenciales, muestra que Argentina es el pais que tiene la tarifa del gas més baja.de la muestra. En
los paises europeos, la tarifa para el cliente residencial cuesta mas del doble que en Argentina; en
Estados Unidos y Canada un 50% mas; en México un 12% mas cara y en el resto de Latinoamérica
(excepto. Venezuela) las diferencias son mucho mayores. Esto representa una ventaja competitiva para
la industria local y permite garantizar una generacidn térmica a precios muy competitivos a nivel
mundial.

En cuanto a la evolucion de la tarifa del gas desde la privatizacion hasta fines de 2001, el mismo se ha
incrementado en aproximadamente un 23,1% (considerando el precio para un cliente del sector
residencial en el Gran Buenos Aires), como consecuencia fundamental de traslados a las tarifas de
aumentos de impuestos nacionales y, en menor medida, un mayor costo de gas en boca de pozo.

-
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L abe destacar que ias taritas de transporie y distribucion, incluidas en ia tariia 1nal a 10s usuartos se
han mantenido practicamente sin alteraciones durante el periodo considerado, dado que los ajustes
derivados de las variaciones en el PPI fueron compensados por la reduccion por aplicacion del factor
de eficiencia a partir del 1 de enero de 1998, que fue de un 6,5% para el caso de TGS. La aplicacion
de PPI fue suspendida a partir del 1 de enero de 2000, resultando en una disminucién acumulada a

dicha fecha de 1,79%. '

Todas estas consideraciones demuestran la eficiencia del gas como combustible preferido en
Argentina. Sin embargo, el futuro de la industria debe ser evaluado a luz de la nuevas medidas
econdmicas y los cambjos significativos introducidos en las condiciones y reglas acordadas en la
privatizacion, los cuales a la fecha atin parecen inciertos. El impacto de los mismos torna necesario la -
reduccién de la inversiones para acompaifiar la demanda local y requiere el replanteo acerca de la
viabilidad de los proyectos de vincular las reservas argentinas a los centros de consumo de la region.
Sin duda, el futuro desarrollo de la industria depende del reestablecimiento de reglas claras que

fomenten el retorno de las inversiones y la reactivacion de la economia general.

Las Areas de Servicios de TGS
Segménto Re-gulado

Transporte de Gas

El transporte de gas represento el 78% en los ingresos totales de la Compatfiia durante el afio 2001.
Los ingresos asogiados a este segmento se generan casi en su totalidad por contratos de transporte en
firme, celebrados, principalmente con las empresas distribuidoras de gas y en menor medida con
importantes clientes industriales. Los contratos de transporte en firme son aquellos en virtud de los
cuales se reserva y se paga por la capacidad independientemente del uso real de la misma que haga el

cliente.

La principal zona de servicio es el drea del Gran Buenos Aires, que incluye la Ciudad de Buenos
Aires, ubicada en la zona este de la Argentina. TGS también proporciona servicios en las provincias
mas rurales del oeste y sur del pais. El drea total de servicio comprende aproximadamente 4,4 millones
de usuarios finales, incluyendo aproximadamente 3,1 millones en el area del Gran Buenos Aires. El
servicio directo a los usuarios residenciales, comerciales, industriales y centrales eléctricas es prestado
principalmente por cuatro compaiifas distribuidoras de gas en dichas 4reas, las cuales se hallan
conectadas al sistema de TGS: MetroGas S.A, Gas Natural Ban S.A., Camuzzi Gas Pampeana S.A. y
Camuzzi Gas del Sur S.A. También, en el 4rea de operacion de TGS, se ubican importantes industrias
a las cuales se les brinda servicio de transporte. La capacidad de transporte contratada en firme por los
clientes industriales representa aproximadamente un 20% de nuestra capacidad total.

Durante 2001, y a pesar de la fuerte crisis econémica por la cual atraviesa el pais, TGS ha logrado
concluir y poner en operacion Ja mayor expansion de su sistema de transporte. La misma consistié en
el incremento de capacidad en los gasoductos General San Martin y Neuba II y tramos finales por 3,2
MMm?/d, y significé la incorporacién de aproximadamente 327 Km de gasoductos paralelos,
representando un crecimiento de 4,1% (con respecto al total de la capacidad anterior a la entrada en
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operacion de esta expansion), efectuada en tiempo récord y superando condiciones climaticas
adversas. La totalidad de la capacidad de transporte adicional fue contratada en firme principalmente
por clientes distribuidores, con el objetivo de satisfacer la demanda doméstica y el resto fue contratado
por clientes industriales. Los contratos asociados a esta expansion comenzaron en junio de 2001 y los
ingresos adicionales anuales derivados de dichos acuerdos se estiman en aproximadamente a Ps. 17
millones_en base anual y en funcion de las tarifas vigentes. Como resultado de esta importante
expansion de su sistema de transporte de gas, TGS logrd obtener la renuncia por parte de algunas
compafifas distribuidoras de gas de mas del 50% del total de los derechos de reduccion futura de
capacidad contratada a la que se encontraba expuesta. Ademas, TGS incremento su participacion de
mercado en el area del Gran Buenos Aires y potencio el negocio de produccion y comercializacion de
LGN a través de una mayor disponibilidad de gas a procesar en nuestro Complejo Cerri. La inversién
destinada a completar esta expansion ascendié a aproximadamente US$ 125 millones.

En total, desde fines de 1992, cuando inicid sus operaciones, TGS expandi6 su capacidad de transporte
de gas en aproximadamente 46%, incorporando 804 Km de gasoductos y 184.280 HP de potencia
instalada para lo cual destiné US$ 490 millones, lo que sumado a otras inversiones aplicadas al
sistema de transporte y a los otros segmentos de actividad no regulados totalizan inversiones por mas
de US$ 1.100 millones durante los nueve afios de operacion.

Distribucion por Clientes de los
ingresos por ventas de transporte

afno 2001
3% ;
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19%
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Para evaluar el futuro desenvolvimiento del negocio de transporte de gas resultara fundamental la
evolucion de los aspectos regulatorios. A comienzos de 2002, como resultado de la profunda crisis
econdmica que vive el pais, se sancioné la Ley N° 25.561, en virtud de la cual se introdujeron cambios
- sustanciales a las reglas acordadas en la privatizacién. Dichos cambios fundamentales incluyen la
“pesificacion” de las tarifas de servicios publicos, la potestad del Poder Ejecutivo de renegociar los

contratos de servicios piiblicos y la prohibicién de aplicar mecanismos indexatorios. Por otra parte,
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tambien S€ sancionaron Oros decreios quc  nmpacian  SigiiliCatlvalnenic  Cil lds  GCLINCIONCS
regulatorias. El Decreto 214/02 establece la forma de desdolarizar los créditos y deudas expresados en
ddlares estadounidenses y el Decreto N°293/02 que determina prolongados plazos para el mencionado

proceso de renegociacion.

El pleno desarrollo de oportunidades y proyectos existentes tanto en el ambito local como regional
dependera de la favorable definicion de los aspectos regulatorios, del acceso al crédito internacional y

del mejoramiento de Jas condiciones econdmicas en general para la Argentina.

Indicadores Financieros y Operativos del Segmento de Transporte de Gas

i (en millones de pesos, excepto donde se
.indique en forma expresa )

INFORMACION FINANCIERA SELECCIONADA (1)~

H
i
H
!
,.
x
(
ok

lngresos porvemtasnetas . 422 4 384 1,.‘_ ; 353 5

- Utilidad operativa o ‘ ~ 3052 2751 27718
Depreciacion de bienesdewso 566 . 522 - 257
" Inversiones en blenes de uso S 153 1 N 47 9 ' 125 3
 Activos identificables © 18996  1.8113 | 17836
ESTADISTICAS OPERATIVAS:

Capacidad disponible a fin del afio (en MMm?®/d) 62,5 58,9 58,0
 Capacidad en firme contratada promedio (en MMm®/d) 60,7 57,9 - 56,2
Entregas promedio (en MMm?®/d) 46,7 49,6 47.8
Entregas promedio durante tres dias pico (en MMm®/d) 66,7 64,3 63,0
Factor de carga anual (2) 77% 86% 85%
Factor de carga durante el periodo invernal (2) 84% 98% 99%

(1)  Informacion correspondiente a estados contables consolidados.
(2)  Surge del cociente entre las entregas promedio del perfodo correspondiente y la capacidad en firme contratada promedio para dicho periodo.

_Segmenfo No Regulado

El segmento no regulado incluye tanto a las actividades de produccién y comercializacién de LGN
como a los servicios de tratamiento y compresion de gas natural denominados "upstream” y tambi'én a
los de construccién, operacién y mantenimiento de gasoductos. Los ingresos derivados del segmento
no regulado durante 2001, representaron aproximadamente el 22% de los ingresos totales obtenidos,
demostrando una creciente participacion de este segmento en la composicion de ventas de TGS.

Produccion y Comercializacion de LGN

Las actividades de produccion y comercializacion de LGN se desarrollan en el Complejo Cerri,
ubicado en las cercanias de Bahia Blanca y conectado a todos los gasoductos troncales de TGS.' Alll
se recupera etano, propano, butano y gasolina natural y ademas, se almacena y se despacha el LGN
extraido. Como parte del Complejo Cerri, TGS también posee en Puerto Galvan instalaciones de
almacenamiento y carga por camién y barco para los liquidos de gas natural extraidos de dicho
Complejo. '

Durante 2001, TGS logré efectuar una exitosa reconversion de este segmento. Para tal fin, a través de
acuerdos con distribuidores y productores de gas, la Sociedad obtuvo la titularidad de patte de la
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produccion para ser comercializada por su cuenta y orden. La reestructuracion del negocio, permitio
mas que compensar la caida en los ingresos asociada a la entrada en operacién de proyectos
competitivos, principalmente el de'propiedad de MEGA, ubicado en la cuenca neuquina y con una
capacidad de procesamiento de aproximadamente 36 MMm?®d. Con el inicio de operacién de dicho
complejo de procesamiento, ocurrida a comienzos de 2001, el gas proveniente de dicha cuenca llega al
Complejo Cerri con bajo contenido de liquidos lo que representd una disminucion de los volimenes

producidos en dicho Complejo de aproximadamente 20% durante 2001.

TGS estima que podré neutralizar los impactos de la competencia incentivando el aporte de gas rico al
sistema, a través de acuerdos suscriptos con productores de gas en la cuenca neuquina, los cuales
comenzaron a tener efecto a partir de los primeros meses de 2002. TGS considera que durante dicho
afio, podra reestablecer los niveles de produccion de LGN en el Complejo Cerri, previos a la entrada

en operacion de MEGA.

Indicadores Financieros y Operativos del Segmento de Produccion y Comercializacion de

LGN
indique en forma expresa )
INFORMACION FINANCIERA SELECCIONADA (1):
Ingresos por ventas netas 102,9 68,3 62,7
Utilidad operativa 39,7 40,7 33,4
Depreciacion de bienes de uso 10,8 10,6 10,9
Inversiones en bienes de uso 4,5 ) 3,2 6,3
‘1 Activos identificables . 179,8 198,6 195,1
ESTADISTICAS OPERATIVAS:
Produccidn total de liquidos (en miles de toneladas métricas -Tn) 8223 1.004,9 1.067,8
Capacidad de procesamiento de gas a fin del afio (en MMm3/d) 43,0 43,0 43,0
Capacidad de almacenamiento a fin del afio (en Tn) 54,840 - 54.840 54.840

(1) Informacion correspondiente a estados contables consolidados.

Upstream y Otros Servicios

Los servicios "upstream", prestados en locaciones cercanas a los yacimientos de gas, consisten
principalmente en el tratamiento, separacion de impurezas y compresion del gas para su inyeccién en
el sistema de gasoductos de TGS. A

Este segmento incluye también las actividades relacionadas con la construccién, operacién y
mantenimiento de gasoductos.

Durante 2001, TGS continué con su estrategia de generacién de nuevas oportunidades para este
segmento. El logro més importante estuvo dado por el comienzo de operaciones de la primera planta.
de tratamiento de gas fuera del area geografica de operaciones de la Sociedad. Concretamente, TGS
cerré un acuerdo con Pluspetrol Exploracién y Produccién S.A. para la construccién, operacién y
mantenimiento de una planta de extraccion de anhidirido carbénico en uno de sus yacimientos
ubicados en la provincia de Salta, con una capacidad de 3 MMm?*d. La inversién asociada al

proyecto, que comenz6 en mayo de 2001, ascendié a aproximadamente US$ 5,6 millones y los‘
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ingresos estimados anuales son de Ps. 2,1 millones. Asimismo, durante 2001, TGS concreto un nuevo
acuerdo en virtud del cual, a través de una ampliacion de una planta de tratamiento de gas, propiedad
de TGS ubicada Plaza Huincul, se incrementd el servicio de 'compresic'm y acondicionamiento de gas
brindado a Repsol-YPF a 500.000 MMm?/d en base “take-or-pay”. La inversién requerida por este
proyecto ascendié a US$ 2 millones y los ingresos anuales asociados se estiman en Ps. 1,7 millones.
Como logro del afio 2001, también resulta vélido destacar la ampliacion de capacidad de transporte de
1,7 MMm*/d requerida por Pan American Energy S.A., la cual se concretd a través de un loop a un
gasoducto de vinculacién ya existente. La mencionada expansion se inicié en mayo de 2001 y

requirio una inversion de aproximadamente US$ 3,5 millones.

Sin duda, otro logro significativo del 2001 fue el inicio de las obras ejecutadas por TGS tendientes a la
construccion del gasoducto de vinculacidn entre su sistema y el gasoducto Cruz del Sur. Dicho
gasoducto de vinculacion es propiedad de Gas Link S.A., sociedad en la cual TGS participa en un
49%, y tendra una capacidad inicial de ] MMm?®/d, estimandose el inicio de sus operaciones para el
primer semestre 2002. La utilidad obtenida por la Sociedad durante 2001 por la construccidén del
mencionado gasoducto ascendié a aproximadamente Ps. 0,9 millones. Este proyecto ademais de
permitir a TGS participar como constructor y operador del gasoducto de vinculacion le posibilita tener
acceso al mercado regional al establecer la conexién con el gasoducto Cruz del Sur, el cual esta
actualmente destinado a abastecer al mercado uruguayo con posibilidades de llegar hasta Brasil,
importante centro de consumo de la region.

Indicadores Financieros y Operativos del Segmento de Upstream y Otros Servicios

{en millones de pesos, excepto donde se
: indique en forma expresa ) ’

INFORMACION FINANCIERA SELECCIONADA (1):

Ingresos por ventas netas 16,4 27,3 14,1
Utilidad operativa 2,5 i 4,3 8,5
Depreciacion de bienes de uso 3,7 3,6 3,2
Inversiones en bienes de uso 33,4 7,6 11,4
Activos identificables 88,1 56,8 60,8
ESTADISTICAS OPERATIVAS:

Capacidad de tratamiento y compresion (en MMm?/d) 6,45 6,45 3,2

(1) Informacion correspondiente a estados contables consolidados

Servicios de Telecomunicaciones

A través de TELCOSUR, una sociedad 99,98% controlada por TGS, se logré incorporar una nueva
area de servicios: las telecomunicaciones. TELCOSUR fue creada en septiembre de 1998 con el
objetivo de prestar servicios de transmision de datos y valor agregado, buscando optimizar la
utilizacion de la infraestructura de telecomunicaciones existente. TELCOSUR presta servicios como
carrier de carriers independiente y también provee servicios a clientes corporativos dentro de su drea
de influencia. Durante el afio 2001, TGS finaliz6 una inversion de aproximadamente US$ 26 millones
para la ampliacioén de la capacidad de su sistema original, poniendo en funcionamiento, en el segundo
semestre de 2001, un moderno sistema de radio enlace terrestre digital con tecnologia SDH. Una vez,
concluida la expansion del sistema de telecomunicaciones, TELCOSUR pudo dar inicio a los acuerdos

cerrados en relacion a la comercializacion de la capacidad expandida.

> ‘17




Sin embargo, en virtud de la grave crisis econdmica en general y de la situacion de la industria de las
telecomunicaciones en particular, TELCOSUR debié renegociar los acuerdos fundacionales
celebrados durante 2000 con sus clientes, adaptandolos a las condiciones de la industria pero

manteniendo el valor econdmico de los mismos.

En relacion a la nueva fase en la estrategia de telecomunicaciones iniciada por TELCOSUR, que
consiste en el tendido de una red de fibra optica de alta capacidad entre Buenos Aires, Bahia Blanca y
Neuquén, durante el afio 2001 se han obtenido los derechos de paso y se ha desarrollado la ingenieria
de detalle correspondientes a dichos corredores, incluyéndose también la costa atlantica. No obstante,
[a conclusion de este proyecto puede demorarse en el tiempo, debido fundamentalmente a las medidas
econdmicas recientemente implementadas, a la situacion de la industria y a la evolucién de la

demanda.

Desempeiio Financiero

Como en los tlfimos tres afios, durante 2001, TGS continud enfrentando un escenario de alta
volatilidad y fuerte inestabilidad en los mercados financieros. Asimismo, como consecuencia del
deterioro continuo de la situacion econdmica argentina, la calificacion de la deuda soberana sufrié
sucesivas caidas hasta llegar al grado de default a fin de afio. Por lo tanto, el panorama imperante
durante 2001 fue de altas tasas de interés y virtual cierre del mercado dé capitales.

No obstante, a pesar de este dificil contexto, en abril 2001, TGS logré cerrar exitosamente sus
necesidades de refinanciacion de deuda para el afio 2001, a través de una emision de un “Floating Rate
Note” de US$ 200 millones. Dicha emisién fue efectuada con un vencimiento méximo a cinco afios y
a una tasa de interés muy competitiva, lo que le permiti a la Sociedad reducir el costo promedio de su
deuda a 9,31% de 10,1% para el ejercicio 2000. Parte de la emision se encuentra asegurada bajo una
prima que cubre las transferencias de fondos contra el riesgo de no convertibilidad de la moneda local,
intransferibilidad y expropiacién emitida por “Overseas Private Investment Corporation” (“OPIC”),
una agencia del Gobierno de Estados Unidos. El cierre de esta refinanciacion permite a TGS presentar

un perfil de vencimientos equilibrado.

A pesar del cierre del mercado de capitales, las restricciones impuestas para el giro de divisas al
exterior, TGS ha honrado todos sus compromisos financieros y ha logrado renovar sustancialmente los
vencimientos de deuda que se produjeron hasta la fecha de la presente Memoria.

En cuanto al pago de dividendos en agosto 2001, TGS aboné Ps. 48,5 millones, representando Ps.
0,0611 por accion. Dichos dividendos fueron abonados anticipadamente en base a las utilidades del
primer semestre 2001. La propuesta que el Directorio elevara para la consideracion de Ia préxima
Asamblea de Accionistas, no incluird la distribucion de dividendos con respecto a las utilidades del
segundo semestre de 2001 fundamentalmente como resultado de las nuevas medidas econémicas
implementadas y su impacto adverso en la posicion financiera de la Sociedad.
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A comienzos del 2001, TGS se propuso el objetivo de obtener la certificacion bajo la Norma ISO
9001. La decision de la Sociedad fue la de incorporar al Sistema de Gestion Ambiental, existente
desde 1998 y certificado bajo los requisitos exigidos por la Norma ISO 14001, la documentacion
necesaria para garantizar la calidad de los productos y servicios ofrecidos a sus clientes de acuerdo a
los requisitos exigidos por la Norma ISO 9001, conformando asf un Sistema de Gestion Integrado que
responda a ambas normas y a los estdndares internos de lai Sociedad. En diciembre de 2001, los
auditores de la consultora Aspects Moody Certification Limited, previa verificacién de la operacion
del sistema, recomendaron a este organismo la certificacion del mismo. Finalmente, la certificacion
bajo ta norma ISO 9001, versién 2000, se recibié en febrero 2002 junto con la recertificacién de la
norma ISO 14001. La obtencion de estas certificaciones prueban, por un lado, la calidad profesional
de nuestra gente y su nivel de responsabilidad operativa y, por el otro, la constante preocupacion de
TGS por ofrecer la mas alta calidad de servicio, superando las expectativas de sus clientes.

El Sistema de Géstién Integrado esta orientado a la satisfaccion al cliente y al logro de la mejora
continua. Los beneficios asociados a la adopcién de esta Politica de Gestion Empresaria redundaran
en una operacidon aun mas eficiente, a través de la estandarizacion de procesos, en la prevencién de
accidentes y en la concentracion hacia la preservacion del medio ambiente. La reafirmacion del
compromiso con ¢l medio ambiente, y con los clientes, posicionan a TGS como una empresa segura,
confiable y ubicada a un nivel de excelencia comparable con empresas de primer nivel internacional.

La excelencia en la prestacion de servicios ha sido una constante prioridad para TGS, lo cual queda
demostrado en los US$ 390 millones invertidos durante los primeros nueve afios de operacion en la
confiabilidad y seguridad del sistema de transporte de gas lo que asegura la continuidad del servicio
piblico. Nuevamente, durante el afioc 2001, logramos superar el récord histérico de entregas de gas en
dias pico, el cual se incrementd de 64,3 MMm?®/d para el 2000 a 66,7 MMm?®/d en 2001 gracias a la
excelentes condiciones operativas del sistema de transporte de gas y a las significativas expansiones

efectuadas al mismo.

El constante esfuerzo dedicado por TGS a la calidad en la conduccién de sus operaciones fue
plasmado en la nueva formulacion de su vision, al incorporar la necesidad de garantizar la gestién de
la calidad, la seguridad y la preservacién del medio ambiente para convertirse en lider en los negocios
de transporte y acondicionamiento de gas natural, procesamiento y comercializacién de liquidos.

Desarrollo de Personal vy Relacion con la Comunidad

Los logros obtenidos en estos nueve afios de operacion son fruto del dptimo desempefio y compromiso
del equipo de trabajo de TGS. A fin de apoyar el crecimiento de las capacidades profesionales de
nuestro personal, focalizamos nuestros esfuerzos en desarrollar sus habilidades de gestion ademis de
fortalecer la incorporacion de conocimientos relativos a cada drea especifica. Durante el afio 2001,
dictamos un total de 16.000 horas de capacitacién, con una inversion del 2% del total de la némina
salarial. La continuidad e internalizacién del modo de operar en equipos de trabajo autodirigidos de
alto rendimiento “EGA”™, ha facilitado la mejora continua en los procesos. Esta herramienta cuenta ya
con cinco afios de vigencia y ha demostrado logros muy importantes ‘en la calidad de las relaciones
interpersonales.
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familia. La consolidacién del Sistema de Medicina Empresaria Laboral (SMEL) ha posibilitado, a
través de exdmenes médicos completos, recabar la informacién necesaria para trabajar, en la

prevencion, cuidado y asistencia permanente a la salud.

Pero el interés de TGS se extiende no solamente a sus clientes, empleados y accionistas. Como grupo
social, TGS esta inserta en una comunidad cada dia mas compleja en sus relaciones dada la creciente
problematica social. Como parte integrante de las comunidades de las zonas donde opera, TGS
contribuye positivamente al desarrollo personal y social de los miembros de dichas comunidades.
Durante el afio 2001, colaboramos con organizaciones sin fines de lucro, entre ellas: hospitales,
comunidades cientificas, fundaciones de ayuda a discapacitados, como asi también instituciones
educativas y culturales.

Por otra parte, como empresa prestadora de servicios, TGS reconoce la relevancia que adquieren sus -
acciones en la sociedad asumiendo la funcién de comunicar valores con orgullo y responsabilidad,
aprovechando las oportunidades y medios a su alcance e integrando en forma equilibrada los objetivos
comunicacionales propios y los del bien comun. Es por ello, que durante 2001, continué con la
campaiia de “Bien Publico” que viene realizando desde 1997, con la firme conviccién de estar

contribuyendo a formar mejores ciudadanos y mejores personas.
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Reseria Informativa

El siguiente anélisis de los resultados de las operaciones y de la situacion financiera de la Sociedad se
debe leer en forma conjunta con los estados contables de la Sociedad al 31 de diciembre de 2001, 2000
y 1999 los cuales han sido preparados de conformidad con las normas contables profesionales vigentes
en Argentina (“PCGA Argentinos”). Dichos estados contables reconocen los efectos de la inflacién
hasta el 31 de agosto de 1995 tal como se describe en la Nota 2.a) a los estados no consolidados de
TGS.

A fines de abril-de 2000, el ENARGAS emitio la Resolucién N° 1.660 ("la Resolucion") la cual
aprobo un plan de cuentas Unico y un manual de cuentas para las compaifiias de transporte y
distribucion de gas, que comprenden cuestiones de valuacion, registracion y exposicion de las
operaciones que realicen las mencionadas compaiiias a partir del 1 de enero de 2001. Con respecto a
los criterios definidos para bienes de uso descriptos en Nota 2.h) a los estados contables no
consolidados de TGS, la mencionada Resolucion estableci6 su entrada en vigencia a partir del 1 de
enero de 2000. Adicionalmente, el 18 de éeptiembre de 2000, el ENARGAS emiti6 la Resolucion N°
1.903 con el objeto de ampliar las definiciones y pautas previstas en la Resolucion. Siguiendo los
lineamientos definidos por ambas resoluciones, la Sociedad ha efectuado ciertas reclasificaciones a la
informacidén correspondiente a los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2000, 1999, 1998 y
1997 con fines comparativos con las cifras cdrrespondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre
de 2001.

Efecto de la devaluacion del peso argenting v de otras modificaciones a la normativa econdmica

A partir de comienzos de diciembre de 2001, las autoridades nacionales implementaron diversas
medidas de cardcter monetario y de control de cambios, que comprendian principalmente la restriccién
a la libre disponibilidad de los fondos depositados en las entidades bancarias y la imposibilidad
prictica de realizar transferencias al exterior, con excepcién de aquellas vinculadas al comercio
exterior. Posteriormente, el Gobierno declaré el incumplimiento del pago de los servicios de la deuda
externa y, el 6 de enero de 2002, el Congreso Nacional sancioné la ley N° 25.561 de Emergencia
Publica y Reforma del Régimen Cambiario que implicé un profundo cambio del modelo econdmico
vigente hasta ese momento y la modificacion de la Ley N° 23.928 de Convertibilidad vigente desde
marzo de 1991, y que faculta al Poder Ejecutivo, entre otros aspectos, a sancionar medidas adicionales
de cardcter monetario, financiero y cambiario conducentes a superar la actual crisis econémica en el
mediano plazo. '

Para mayor informacion respecto del alcance de los efectos de la devaluacion del peso argentino y de
la nueva normativa econdémica, ver Nota 12 a los estados contables no consolidados de TGS.
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1. Analisis de los Resultados Consolidados de las Operaciones

E! siguiente cuadro resume los resultados consolidados obtenidos durante los ejercicios terminados el

31 de diciembre de 2001, 2000 y 1999:

2001 2000 1999
- (en millones de pesos)

Ingresos por ventas netas..........ccooevveceinnnenn e 541,7 479,7 430,3

Transporte de gas ...cc.cccviviniicniininnnci e 422,4. 384,1 3534
Produccion y comercializacion de LGN ................ 102,9 68,3 62,8
Otros SEIVICIOS.cuvviverrurmrrreresenesse s 16,4 273 - 14,1

Costo de ventas.......... etrtrrrereeereretenstraereranrraerarenans 194,2 159,5 110,6
 Costo laboral ........... o e e 23,5 22,5 19,2
Depreciacion y afnortizacic’m..............,................,.. 76,2 67,5 41,1
Otros coStos OPErativos .......ccvvireivsrnvrinrsissomsinnne 94,5 69,5 50,3

| Utilidad bruta .........o.oooovcvviiinni. ) M 347,5 320,2 319,7
Gastos de administracién y comercializacion..., 29,6 © 24,8 ' 234

Uilidad OPErAtIVA cooveseeres e 317,9 2954 296,3
Otros (egresos) ingresos, Netos........ovcvreurureccnnn, (57,6) 2,2) 1,2
Resultados financieros y por tenencia................... 90,1 96,9 85,0
Impuesto a 1as gaNaNCias. .......c.....ovveeereerensennnns 61,8 ' 70,0 | 66,8

Utilidad neta. .......... S TSR 108,4 126,3 145,7

La utilidad neta correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2001, disminuyé
aproximadamente un 14% con respecto a la obtenida en el ejercicio anterior debido principalmente a:
(1) un aumento de otros egresos, netos, como consecuencia del cargo a resultados en el ejercicio 2001
del crédito resultante de la aplicacion de los incrementos del PPI correspondientes al ejercicio 2000 y
2001, (i) una disminucién de los ingresos por ventas en el segmento de otros servicios y (iii) un
incremento del costo de ventas y de los gastos de administracién y comercializacion. No obstante,
dichos efectos fueron parcialmente compensados por: (i) un incremento de los ingresos por ventas en
el segmento de transporte de gas, (ii) un aumento de los ingresos del segmento de produccion y
comercializacion de LGN, (iii) una disminucion de los resultados financieros y por tenencia y (iv) una
baja del impuesto a las ganancias.

La utilidad neta- correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2000, disminuyd
aproximadamente un 13% con respecto a la obtenida en el ejercicio anterior debido principalmente a:
. () mayores costos operativos generados principalmente por la aplicacién de las nuevas normas
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contables emitidas por el ENARGAS, resultantes en una mayor depreciacion de bienes ae uso y gastos
de mantenimiento de gasoductos y (ii) un aumento de los resultados financieros y por tenencia,
generado principalmente por una menor capitalizacion de intereses en activo fijo derivado de un
menor nivel de obras en curso y un mayor endeudamiento promedio de la Sociedad. Ambos efectos

fueron parcialmente compensados por mayores ingresos por ventas en los tres segmentos de negocios.

Ingresos por ventas netas

Transporte de Gas (actividad regulada)

El transporte de gas es la principal actividad de la Sociedad, y su incidencia en los ingresos por ventas
netas representd aproximadamente el 78%, 80% y 82% de los ingresos por ventas netas
correspondiente a los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2001, 2000 y 1999, respectivamente.
Los ingresos derivados de este segmento provienen principalmente de contratos en firme, en virtud de
los cuales se reserva y se paga por la capacidad del gasoducto sin tener en cuenta el uso real de la
misma. Durante 2001, los ingresos por ventas de transporte en firme representaron el 98% del total de
las ventas del segmento regulado. Ademas, TGS presta un servicio de transporte interrumpible el cual
prevé el transporte de gas sujeto a la capacidad disponible del gasoducto.

Los ingresbs por ventas derivados del segmento de transporte de gas obtenidos durante el ejercicio

~ terminado el 31 de diciembre de 2001 aumentaron aproximadamente un 10% respecto del ejercicio
anterior, debido principalmente a: (i) una mayor capacidad de transporte contratada en firme
promedio, la cual aumenté de 57,9 MMm®/d a 60,7 MMm?/d, reflejando el inicio de una importante
expansion del sistema de transporte, ]a cual inicié operaciones el 1 de junio de 2001, y el efecto
completo de acuerdos de transporte que comenzaron en junio de 2000 e (ii) incrementos en PPI
(aumentos del 2,32%, 4,01% y del 0,44% a partir del 1 de jhlio de 2000, 1 de enero y 1 de julio de
2001, respectivamente). Ver seccion “Regulacion Tarifaria”.

La mayor capacidad de transporte contratada en firme es consecuencia, principalmente de la entrada
en operaciones a partir del 1 de junio de 2001 de una importante expansion del sistema de transporte
de gas. Dicha expansion, la mas importante en términos de kilometros de gasoducto incorporados
desde la privatizacién de Gas del Estado ("GdE"), adicioné 3,2 MMm*/d de capacidad en firme
(representando un crecimiento del 4,1% respecto de la capacidad contratada en firme anterior). Parte
de dicha capacidad estd destinada a abastecer el crecimiento de la demanda doméstica de algunos
clientes distribuidores de gas, mientras que el resto estd destinado a satisfacer la demanda del sector
industrial. A pesar de las adversas condiciones climaticas, la mencionada expansion fue puesta en
servicio para satisfacer la demanda del periodo invernal del afio 2001. Se estima que los ingresos
anuales derivados de esta expansion seran de aproximadamente Ps. 17 millones (en base a las tarifas
vigentes). Esta expansion demando inversiones por aproximadamente US$ 125 millones v se realizé a
través de la instalacion de 327 km. de cafieria en los gasoductos San Martin, Neuba 11 y extensiones en
tramos finales cercanos a los puntos de abastecimiento de las redes de distribucién. Adicionalmente,
como resultado de este concurso abierto, TGS obtuvo la renuncia por parte de algunas compafiias
distribuidoras de gas de més del 50% del total de los derechos de reduccién futura de capacidad

contratada a la que se encontraba expuesta.
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Por otra parte, los ingresos de transporte de gas se incrementaron durante el presente ejercicio debido
al efecto completo de los acuerdos que entraron en vigencia a partir de junio 2000, como consecuencia
de la Gltima etapa de la expansion correspondiente al concurso abierto‘que habia concluido en mayo de
1999, en el cual TGS recibié una demanda neta de transporte adicional de 2,4 MMm*/d.

TGS y el consorcio ganador de la licitacion para la construccion del gasoducto Cruz del Sur que unira
Buenos Aires con Uruguay, con posibilidad de extenderse a Brasil, han constituido la sociedad Gas
Link S.A. ("LINK") cuyo objeto social es la construccion, operacion y mantenimiento del gasoducto
de vinculacion entre el sistema de TGS y el mencionado gasoducto. Dicho gasoducto de vinculacion,
con una longitud aproximada de 40 km, se extendera desde Buchanan, en el anillo de alta presion que
circunda a la Ciudad de Buenos Aires, el cual es parte del sistema de gasoductos de TGS, hasta la
localidad de Punta Lara, siendo su capacidad inicial de transporte de 1 MMm'/d con una inversién
aproximada de US$ 20 millones. El gasoducto Cruz del Sur, por su disefio, prevé abastecer el
potencial crecimiento del mercado ﬁruguayo, con una demanda de gas estimada de hasta un maximo
de 5,5 MMm’/d, y por otra parte; cubrir las oportunidades que se presenten en el sur de Brasil.

Los ingresos por ventas derivados del segmento de transporte de gas obtenidos durante el ejercicio
terminado el 31 de diciembre de 2000 aumentaron aproximadamente un 9% debido principalmente a:
(i) un incremento en el PPI (aumentos del 0,24%, 3,78% y 2,32% a partir de} 1 de julio de 1999, 1 de
enero de 2000 y 1 de julio de 2000, respectivamente), y (ii) una mayor capacidad de transporte
contratada en firme promedio, la cual aumenté de 56,2 MMm’/d a 57,9 MMm’/d, reflejando la
suscripcion de nuevos acuerdos de transporte que comenzaron en los meses de junio y diciembre de
1999 y junio de 2000. ’

La mayor capacidad de transporte contratada en firme es consecuencia, principalmente, de un
concurso abierto concluido en mayo de 1999, descripto anteriormente. Adicionalmente, en 1999, la
Sociedad concluyd dos concursos abiertos que consistieron en un aumento de 0,7 MMm?d en la
capacidad contratada y extensiones en la ruta de transporte vigente, solicitadas por clientes
distribuidores. Estos acuerdos, que tuvieron comienzo parcial en 1999 y vigencia total en el primer
semestre del afio 2001, requirieron inversiones de aproximadamente US$ 13 millones y se estima que
generaran ingresos anuales adicionales por aproximadamente Ps. 6 millones a las tarifas vigentes.
Dicha expansion se efectud sin requerir al ENARGAS aumento de tarifas. Por Gltimo, en 1999, la
Sociedad finalizé una expansion sobre el gasoducto Neuba I, la cual aumentd la capacidad de
transporte en 1,4 MMm®/d. La inversion total en este proyecio ascendi6 a aproximadamente US$ 32
millones. La totalidad de la capacidad adicional fue contratada a través de acuerdos de transporte en .
firme a largo plazo, comenzando parcialmente en 1998 y alcanzando la totalidad en el afio 2001.

- Regudacion tarifaria

En relacion con el transporte de gas, la Sociedad esté sujeta al marco regulatorio dispuesto por la ley
N° 24.076 y a las reglamentaciones que dicte el ENARGAS, el cual tiene entre sus facultades el
establecimiento de las bases de célculo de las tarifas, su aprobacién y contralor. De acuerdo a dicho
marco regulatorio, las tarifas de TGS se deben calcular en délares estadounidenses, convertibles a
pesos al momento de la facturacién. Las tarifas de transporte de gas natural utilizadas por TGS fueron

establecidas en la privatizacién de GdE y corresponde su ajuste, previa autorizacion, en los siguientes
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casos: 1) semestralmente, por variacion en el PPl y 11) por reviston quinquenai de las mismas,
conforme a los factores de eficiencia y de inversion que determine el ENARGAS. El factor de
eficiencia reduce las tarifas por efecto de programas de eficiencia futuros, mientras que el factor de
inversion incrementa las mismas para compensar a las licenciatarias por inversiones futuras. Ademas,
sujeto a la aprobacion del ENARGAS, las tarifas se deben ajustar para reflejar circunstancias no
recurrentes o cambios impositivos, con excepcion del impuesto a las ganancias. Durante 1996 y 1997
se llevd a cabo el proceso de revision quinquenal de tarifas. En 1996, el ENARGAS determing la tasa
de costo de capifal a ser utilizada en el calculo de los factores de eficiencia y de inversién, La misma,’
que fue fijada en un 11,3% anual, representa el costo promedio del capital. Como resultado final de
dicho proceso que culmind en diciembre de 1997, la Sociedad redujo 6,5% sus tarifas a partir del 1 de
enero de 1998, por aplicacion del factor de eficiencia calculado por el ENARGAS para el periodo
quinquenal 1998-2002. Con respecto al factor de inversion, el ENARGAS autorizo6 la aplicacion de
incrementos periddicos en tarifas hasta enero de 2002 resultando en un promedio ponderado total a
dicha fecha de 2,6% para compensar inversiones por un total de aproximadamente US$ 70 millones,
que consisten principalmente en la modificacién del anillo de alta presion del Gran Buenos Aires, en la
expansion del gasoducto Cordillerano en el Oeste de la Repiiblica Argentina y en mejoras al gasoducto

General San Martin como preparacidn para futuras expansiones,

El ENARGAS, a través de la Resolucion N° 1.470 de enero de 2000, previo acuerdo con las
licenciatarias de distribucion y transporte, resolvié diferir a través de su financiamiento y posterior
recupero, por Unica vez y con cardcter excepcional, la aplicacién del PPI correspondiente al primer
semestre del afio 2000, que registr6 un incremento del 3,78%, hasta el 1 de julio de 2000. En agosto de
12000, el Poder Ejecutivo Nacional emiti6 el Decreto N° 669/00, que tuvo como antecedente un acta’
acuerdo firmada por la Secretaria de Energia de la Nacidén, en representacion del Ministerio de
Economia de la Nacién, el ENARGAS y TGS, junto con otras empresas licenciatarias de gas natural.
Dicho decreto establecia, con respecto a los ingresos devengados durante el primer semestre de 2000
por la aplicacion del ajuste del PPI anteriormente mencionado, con mas los intereses devengados, que
- los mismos serian facturados en doce meses a partir del 1 de julio de 2000 a través de un aumento en
las tarifas de transporte. Asimismo, dicho decreto determind el diferimiento de la aplicacién de los
ajustes a tarifas de transporte por aplicacion del PPI a partir del 1 de julio de 2000 hasta el 30 de junio
de 2002 (los-aumentos del PPI a partir del 1 de julio de 2000, 1 de enero de 2001 y 1 de julio de 2001
fueron de 2,32%, 4,01% y 0,44%, respectivamente). Los ingresos devengados por la aplicacion del
PPI mas los intereses compensatorios correspondientes, formarian parte de un fondo, en la medida que
no excediera una determinada banda, que seria facturado en 24 meses, a través de un ajuste tarifario, a
partir del 1 de julio de 2002. A fines de agosto de 2000, el Juzgado Nacional en lo Contencioso
Administrativo Federal N° 8 hizo lugar a la medida cautelar requerida por el Defensor del Pueblo de la
Nacién y ordend dejar en suspenso la vigencia del Decreto N° 669/00, por considerar que resulta
verosimil el derecho invocado por el Defensor del Pueblo de la Nacién al solicitar la suspension de
dicho Decreto, basado en que la aplicacién del PPI constitufa una contradiccion a la Ley N°23.928 de
Convertibilidad. Posteriormente, el Poder Ejecutivo Nacional, et ENARGAS y la mayoria de las
. licenciatarias apelaron dicha medida. En octubre de 2001, la Camara de Apelaciones notificod la
confirmacion de la medida cautelar, hasta tanto se pronuncie sentencia sobre el fondo de la cuestidn.
. TGS interpuso contra dicho fallo un recurso extraordinario ante la Corte Suprema de Justicia de la
Nacion (“CSJIN”), tendiente a revocar la medida cautelar dictada. En agosto de 2000, enero y julio de
2001, el ENARGAS comunicé a TGS que correspohdia acatar Ié medida judicial, atn cuando no se
habia declarado la nulidad del Decreto N° 669/00, por lo que atn no se aplicaban los efectos de dicho
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decreto sobre las tarifas, las cuales debtan mantenerse en los valores vigentes durante el primer
semestre del afio 2000 hasta tanto hubiera una resolucion judicial definitiva. La Sociedad solicité al
ENARGAS que reconsiderara la decision de aplicar el cuadro tarifario anterior al dictado del Decreto
N° 669/00 y ordenara la aplicacion de las tarifas que resulten de aplicar la Resolucion N° 1.470, antes

mencionada.

Al 31 de diciembre de 2001, la Sociedad habia registrado los mayores ingresos derivados de la
aplicacion del Decreto 669/00, considerando, entre otros, que (i) el diferimiento de la facturacion de
los mencionados incrementos tarifarios constituia un método de financiacién establecido por el
Gobierno Argentino relacionado con servicios ya prestados por TGS, sin necesidad que la Sociedad
brindara servicios futuros a sus clientes y (ii) en el caso que dicho diferimiento no pudiera ser
facturado a los clientes, la Sociedad deberia recibir del Gobierno Argentino una compensacion

equivalente al monto no facturado.

Como consecuencia de la declaracion por parte del Gobierno Argentino del incumplimiento del pago
de los servicios de la deuda externa en diciembre de 2001 y la posterior sancidon, en enero de 2002, de
la Ley N° 25.561 (Ley de Emergencia Publica y Reforma al Régimen Cambiario) descripta en Nota
12. a los estados contables no consolidados, cuyas disposiciones incldyen entre otras, la eliminacion
de ]as clausulas de ajuste de las tarxfas por el valor dolar y aquellas basadas en indices de precxos de
otros paises y cualquxer otro mecanismo indexatorio, la fijacién de la relacién de cambio de un peso
igual un dolar para las tarifas, y la renegociacién de los contratos de servicios piiblicos cuyo alcance
no ha sido definido con precision, el traslado a la tarifa del PPI que legitimamente reclama [a Sociedad
resulta improbable, estando condicionado a hechos futuros fuera del control de la Sociedad la
posibilidad de recuperarlo a través del Gobierno Argentino.

Dado el actual escenario, en los presentes estados contables se ha registrado una pérdida de Ps. 57.6
millones en el rubro “Otros egresos netos” correspondiente al diferimiento de los ajustes del PPI
devengado durante los ejercicios 2000 y 2001, no implicando de modo alguno una renuncia a derechos
y acciones que TGS tiene en base a las expresas disposiciones del Marco Regulatorio. Los
mencionados derechos seran mantenidos y ejercidos en toda instancia administrativa y judicial a la que
TGS recurra a tal fin, aun incluso dentro del proceso de renegociacion referido en la Ley N° 25.561.

Durante el afio 2000, se habia iniciado el proceso de la segunda revision quinquenal de tarifas. Con
fecha 8 de febrero de 2002, el ENARGAS notifico a TGS sobre la suspension de los plazos de dicho
proceso, hasta tanto se cuente con el resultado del proceso de renegociacion antes mencionado.

Las operaciones de transporte de la Sociedad dependeran del resultado de la renegociacién del
contrato de privatizacion mencionado anteriormente que lleve adelante e] Gobierno Nacional en los
proximos meses. No puede asegurarse que el desarrollo futuro de la negociacion con el Gobierno
Nacional, asi como la normativa aplicable a la industria del gas natural o la interpretacién de la misma
o de la Licencia, tenga un efecto favorable para la Sociedad, o que no se produciran decisiones o
cambios que modifiquen el marco regulatorio y que afecten negatlvamente los resultados de las
operaciones o la situacion financiera de la Sociedad.
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Produccién y comercializacién de LGN (actividad no regulada)

A diferencia del segmento de transporte de gas, la actividad de produccién y comercializacion de LGN

no esta sujeta a regulacion por parte del ENARGAS.

La actividad de produccion y comercializacion de LGN represent6 aproximadamente el 19%, 14% y el
15% del total de los ingresos por ventas netas durante los ejercicios terminados el 31 de diciembre de
2001, 2000 y 1999, respectivamente. Las actividades de produccion y comercializacién de LGN se
desarrollan en el Complejo Cerri, ubicado en las cercanijas de la ciudad de Bahia Blanca y abastecido
por todos los gasoductos principales de TGS. En dicho Complejo se recupera etano, propano, butano y
gasolina natural. La venta de dichos liquidos por parte de TGS se realiza tanto a los distribuidores de
butano y propano como a refinerias y terceros en el caso de gasolina natural, a precios vigentes en el
mercado local o internacional. Por su parte, la comercializacion de etano se efectiia a Polisur S.A. a

precios acordados entre las partes.

Los ingresos derivados del segmento de produccion y comercializacion de LGN aumentaron Ps. 34,6
millones durante el ejercicio 2001 con respecto al ejercicio 2000 fundamentalmente como resultado de
una reestructuracion del negocio, que ha permitido a TGS obtener la titularidad de parte de la
produccion del Complejo Cerri. No obstante, este impacto fue compensado parcialmente por la
disminucién en las toneladas procesadas de LGN, como consecuencia de la llegada de gas natural con
menor contenido de liquidos al Complejo Cerri, atribuible a la entrada en operacion de proyectos
competitivos, principalmente el de MEGA, quien posee una planta de procesamiento de gas con una
capacidad de aproximadamente 36 MMm?*/d, la cual comenz6 a operar durante el primer trimestre de
2001. No obstante, TGS estima que podra neutralizar estos impactos competitivos incentivando el
aporte de gas rico al sistema, a través de acuerdos suscriptos con productores de gas en la cuenca
neuquina, los cuales comenzaron a tener efecto a partir de los primeros meses de 2002. La Sociedad
estima que en dicho afio podrd restituir el nivel de produccién de LGN, previo a la entrada en
operacion de MEGA. A su vez, desde mediados del ejercicio 2001 se produjo una importante caida de
los precios internacionales de referencia de LGN que ha repercutido adversamente sobre los ingresos

atribuibles a este segmento.

TGS reporté ventas al exterior por un total Ps. 30,3 millones, lo que representa un 29% de! total de las
ventas netas del segmento. Los contratos de produccién y comercializacién de LGN para el mercado
interno estdn expresados en délares. Sin embargo, a partir de la sancién de la Ley de Emergencia
Publica, los precids de dichos contratos fueron establecidos en pesos a la relacién un peso un délar. La
Sociedad procedera a la renegociacion con los clientes de dichos precios.

Los ingresos derivados del segmento de produccién y comercializacién de LGN aumentaron Ps. 5,5
millones durante el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2000 con respecto al gjercicio anterior
- fundamentalmente como resultado de incrementos de los precios internacionales de LGN. Dicho
efecto fue parcialmente mitigado por menores volimenes de LGN vendidos como consecuencia de
una temporada invernal inusualmente rigurosa, la cual afect¢ el gas procesado en el Complejo Cerri.
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Otros serviclos (actividaa no reguiaga)
El segmento de otros servicios no estd sujeto a la regulacion por parte del ENARGAS.

La Sociedad presta servicios denominados de "upstream", los cuales consisten principalmente en el
tratamiento, separacion de impurezas y compresion de gas, pudiendo abarcar también la captacion y el

transporte de gas en yacimientos, asi como también servicios de construccidn, inspeccion y

mantenimiento de gasoductos.

Los ingresos derivados del segmento de otros servicios disminuyeron Ps. 10,9 millones durante el
ejercicio 2001 respecto al ejercicio de 2000, principalmente por la construccion y venta de un
gasoducto realizado durante el ejercicio 2000 que implicd ingresos por ventas de aproximadamente Ps.
15,3 millones. Sin embargo, este efecto se vio parcialmente compensado por ingresos adicionales
obtenidos durante 2001 derivados de la prestacion de nuevos servicios de upstream y
telecomunicaciones (a través de la sociedad controlada TELCOSUR), asi como también de los .

servicios de construccion del gasoducto a LINK, antes mencionado.

Las tarifas de los principales contratos correspondientes a esta actividad son en ddlares y que por la
sancion de la Ley de Emergencia Publica se han convertido en pesos a la relacién de un peso un dolar.
La Sociedad procedera a la renegociacion con los clientes de las tarifas de dichos contratos.

Los ingresos derivados del segmento de otros servicios aumentaron Ps. 13,2 millones durante el
gjercicio 2000 comparado con igual periodo de 1999, principalmente por la construccion y venta del
gasoducto mencionado anteriormente.

Costo de ventas y gastos de administracion y comercializacion

El costo de ventas y los gastos de administracion y comercializacion correspondientes al ejercicio

terminado el 31 de diciembre de 2001 aumentaron aproximadamente Ps. 39,5 millones con respecto al

ejercicio anterior principalmente como consecuencia de: (i) Ps. 35,3 mitlones relacionados con el costo

requerido para obtener la titularidad de parte de la produccion y comercializacién de LGN, (ii) un

incremento en las depreciaciones de bienes de uso y amortizaciones de activos intangibles por

aproximadamente Ps. 8,7 millones y (iii) un aumento en otros costos operativos y los gastos de

administracién y- comercializacién, los cuales incluyen los costos de prestacion de servicios de

construccion a terceros. Los mencionados efectos fueron parcialmente mitigados por los costos |
asociados a la construccion y venta de un gasoducto por un monto de Ps. 14,1 millones mencionada

anteriormente, registrada durante el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2000.

El ENARGAS, a través de las Resoluciones N° 1.660 y N° 1.903, establecié que no se consideraran
activos intangibles, entre otros, a los gastos de organizacién y preoperativos, y de reorganizaciéﬁ.
Consecuentemente, el ENARGAS requiere que el valor residual al 31 de diciembre de 2000
relacionado con dichos conceptos debe amortizarse integramente durante el presente ejercicio. En
octubre de 2000, la Sociedad interpuso un recurso de reconsideracién ante el ENARGAS en relacion a
la Resolucion N° 1.903 solicitando dejar sin efecto el mencionado criterio de amortizacion. Al 31 de
diciembre de 2000, la Sociedad mantenia registrado en el rubro “Activos intangibles” un valor residual
de Ps. 24,1 millones por estos conceptos. En diciembre de 2000, TGS solicité a la Comisién Nacional
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de Valores (“CNV”) interceder ante el ENARGAS para continuar registrando sus activos intangibles
de acuerdo a las normas contables profesionales vigentes. La Sociedad ha comenzado a amortizar el
valor residual de los costos de organizacion y preoperativos en un plazo de cinco afios a partir del 1 de
enero de 2001. Durante el mes de mayo de 2001, la CNV resolvié que resulta razonable el nuevo plazo
de amortizacion utilizado por TGS. La mayor amortizacién por el cambio de alicuota por el ejercicio
terminado el 31 de diciembre de 2001, asciende a aproximadamente Ps. 3,8 millones.

Los precios y tarifas de los bienes y servicios que durante el afio 2001 estaban expresados en ddlares,
estan sujeto a la conversidn a pesos a la relacién un peso un délar y posterior renegociacion con los
proveedores, a consecuencia de [a sancién de [a Ley de Emergencia Publica. Aproximadamente el
26% del costo de ventas y los gastos de administracion y comercializacion correspondiente al ejercicio

2001 fueron incurridos en dolares.

El costo de ventas y los gastos de administracién y comercializacion correspondientes al ejercicio
terminado el 31 de diciembre de 2000 aumentaron aproximadamente Ps. 50,3 millones con respecto al
ejercicio 1999, principalmente, como consecuencia de Ja aplicacion de las resoluciones emitidas por el
ENARGAS, que se detallan posteriormente, resultantes en una mayor depreciacion de bienes de uso y’
gastos de mantenimiento de gasoductos. Adicionalmente, el ejercicio terminado el 31 de diciembre de
2000 incluye el costo de la construccién de un gasoducto vendido a terceros, mencionado

anteriormente.

Las Resoluciones N° 1.660 y 1.903 emitidas por el ENARGAS establecieron vidas Gtiles maximas a
considerar para cada tipo de bien que conforman los activos afectados al servicio de transporte de gas,
aplicables a partir del 1 de enero de 2000, las cuales resultan menores a las vidas ttiles consideradas
por la Sociedad hasta el 31 de diciembre de 1999. La registracion de la mayor depreciacion, que surge.
por la aplicacién de las vidas utiles determinadas por el ENARGAS, sobre la utilidad operativa
correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2000 asciende a aproximadamente Ps.
23,2 millones. Asimismo, dichas normas incluyen lineamientos especificos para la registracion de
bajas y retiros de bienes de uso y definiciones acerca de costos considerados como mejoras o gastos de
mantenimiento. Consecuentemente, por la aplicacion de las resoluciones mencionadas, los costos
operativos del ejercicio 2000 reflejan aproximadamente Ps. 3,8 millones de mayores gastos de
mantenimiento en comparacion con el ejercicio 1999.

La Sociedad utiliz6 hasta el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 1999 el método de la linea recta,
con una alicuota de depreciacion compuesta para el conjunto de activos afectados a los servicios de
transporte de gas. Durante el ejercicio 2000, la Sociedad, siguiendo los lineamientos determinados por
el ENARGAS a través de las resoluciones antes mencionadas y dentro del método de la linea recta,
cambi6 la alicuota de depreciacion compuesta, por alicuotas de depreciacién individuales para cada
tipo de bien que conforman estos activos. El impacto del cambio de criterio de depreciacién para
dichos activos sobre los resultados acumulados al 31 de diciembre de 1999 y sobre la utilidad neta
correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2000 no fue significativo. Las nuevas
vidas dtiles aplicadas por la Sociedad no superan las vidas utiles maximas establecidas en las
resoluciones mencionadas.
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ULros €gresos, netos

Los otros egresos, netos del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2001 aumentaron Ps. 55,4
millones comparado con el ejercicio 2000, como consecuencia del cargo a resultados en el gjercicio
2001 del crédito resultante de la aplicacién de los incrementos del PPI correspondientes a los afios

2000 y 2001. Ver Ingresos por ventas — Regulacion tarifaria.

Los otros egresos, netos del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2000 aumentaron Ps. 3,4
millones, comparado con el ejercicio 1999, debido principalmente, a cargos por Gnica vez por

diferencias en el pago de impuestos provinciales.

Resultados financieros y por tenencia

Los resultados financieros y por tenencia por el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2001
disminuyeron aproximadamente un 7% con respecto al ejercicio anterior, como resultado,
principalmente, de: (i) una reduccion del costo financiero total neto promedio, el cual se redujo de
10,13% para el ejercicio 2000 al 9,31% para el ejercicio 2001 y (ii) un aumento de las capitalizaciones
de intereses como resultado del incremento de las obras en curso durante el ejercicio terminado el 31
de diciembre de 2001. Ambos efectos fueron levemente compensados por un mayor endeudamiento

promedio neto vigente durante el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2001.

Con respecto al impuesto sobre los intereses pagados y el costo financiero del endeudamiento
empresario establecido por la ley N° 25.063 (el cual entrd en vigencia a partir del 1 de enero de 1999),
TGS se encuentra tramitando en el ambito judicial, su recupero a través de un aumento en las tarifas de
transporte de gas natural, considerando lo previsto en la Licencia. Los montos devengados por dicho
concepto durante los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2001 y 2000 ascienden a Ps. 2,6
millones y Ps. 6,8 millones, respectivamente, los cuales se han registrado en el rubro “Resultados

financieros y por tenencia”.

Los resultados fancieros y por tenencia por el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2000
aumentaron aproximadamente un 14% con respecto al ejercicio 1999, como resultado, principalmente,
de un aumento en el endeudamiento promedio de la Sociedad del 5%, incurrido fundamentalmente
para financiar las inversiones en activo fijo y de una menor capitalizacién de intereses derivado de un
menor nivel de obras en curso. El costo total promedio neto de endeudamiento aumenté levemente de
10,11% en el ejefcicio terminado el 31 de diciembre de 1999 a un 10,13% para el ejercicio 2000.

Impuesto a las ganancias

La alicuota del impuesto a las ganancias se aplica sobre la utilidad impositiva, calculada de acuerdo
con las normas impositivas argentinas, las cuales difieren en ciertos aspectos de las normas contables
profesionales. '
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.l cargo a resultados por impuesto a las ganancias del ejercicio terminado el 31 de daiciembre de 2UU1
disminuyé Ps. 8,2 millones respecto del ejercicio anterior, debido principalmente a.una menor utilidad

imponible.

El cargo a resultados por impuesto a las ganancias del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2000
aument6 Ps. 3,2 millones respecto del ejercicio anterior, debido principalmente a una mayor tasa

efectiva, compensado parcialmente por una menor utilidad imponible.

TELCOSUR

TELCOSUR, subsidiaria de TGS, inicié sus operaciones el 1 de julio de 2000 y se dedica a la
prestacion de servicios de telecomunicaciones. TELCOSUR posee una licencia para la prestacion de
servicios de transmision de datos y servicios de telecomunicaciones con valor agregado.

TELCOSUR registré una utilidad neta de Ps. 0,3 millones por el ejercicio terminado el 31 de
diciembre de 2001.

Durante el afio 2001, TGS finalizé una inversion de aproximadamente US$ 26 millones para la
ampliacion de la capacidad de su sistema original, poniendo en funcionamiento un moderno sistema

de radio enlace terrestre digital con tecnologia SDH.

Asimismo, TELCOSUR ha logrado cerrar acuerdos de venta de capacidad de telecomunicaciones con
importantes operadores y ha renegociado los acuerdos celebrados durante 2000, adaptandolos a las

condiciones de la industria pero manteniendo el valor econémico de los mismos.

En relacion al proyecto de construccion de una red de fibra 6ptica de alta capacidad entre Buenos
Aires, Bahia Blanca y Neuquén, durante el afio 2001 TELCOSUR ha obtenido los derechos de paso y
ha desarrollado la ingenieria de detalle correspondientes a dichos corredores, incluyéndose también la

costa atlantica.
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2. Liquidez y Recursos de Capital

Las fuentes de financiamiento de la Sociedad y sus aplicaciones durante los ejercicios finalizados el 31
de diciembre de 2001, 2000 y 1999 fueron las siguientes:

2001 2000 1999
(en millones de pesos)

Fondos generados por 1as Operaciones.......cococeeevevivureccnninnns 213,8 175,2 193,8

Fondos aplicados a las actividades de inversion.......cc.o....... (212,7) (66,0) (151,3)
Fondos generados por (aplicados a) las actividades de
financiacion antes de dividendoS....c.coovvevve e, 128,8 (56,3) 125’4
Dividendos pagados .......cooeeriienincinininenrense s (94,2) (95,1) (158,9)
Fondos netos generados por (aplicados a) las actividades de ‘
fINAanCiacion .......cccocceviiii e, 34,6 (151,4) (33,5)
Variacion neta de fondos .......................................... 357 - (42,2) 9,0

Fondos generados por las operaciones

-

Los fondos generados por las operaciones durante el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2001
aumentaron Ps. 38,6 millones respecto del ejercicio 2000 fundamentalmente como resultado de
mayores ingresos por ventas, un menor pago de intereses y menor pago de impuestos a las ganancias

durante el ejercicio 2001.

Los fondos generados por las operaciones durante el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2000
disminuyeron Ps. 18,6 millones respecto del ejercicio de 1999 fundamentalmente como resultado de:
(i) un mayor pago de intereses, anticipos por el impuesto a las ganancias y costos operativos, y (ii) un
menor pago del Impuesto al Valor Agregado durante el primer trimestre de 1999, en virtud de un
mayor crédito fiscal generado principalmente por la adquisicién a Pecom Energia de la planta de
tratamiento y compresion de gas ubicada en el yacimiento Rio Neuquén en diciembre de 1998. Dichos
efectos fueron compensados parcialmente por un mayor ing{eso generado por ventas.

Fondos aplicados a las actividades de inversiéon

Los fondos aplicados a las actividades de inversion durante el ejercicio 2001 aumentaron Ps. 146,7
millones principalmente como resultado de mayores inversiones realizadas durante el ejercicio 2001,
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las cuaies incluyeron Iuncamentaimente la Iinalizacion y puesta en marcila de una lmportante

expansion del sistema de transporte de gas, anteriormente descripta.

Los fondos aplicados a las actividades de inversion durante el ejercicio 2000 disminuyeron Ps. 85,3
millones principalmente como resultado de mayores inversiones destinadas a la expansion del sistema
de transporte efectuadas durante el ejercicio 1999.

Fondos netos generados por (aplicados a) las actividades de financiacion

Los fondos netos generados por las actividades de financiacién antes de dividendos aumentaron
durante el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2001 debido principalmente a un mayor
endeudamiento incurrido en dicho ejercicio para financiar parcialmente las mayores inversiones

mencionadas anteriormente.

Los fondos netos aplicados a las actividades de financiacién durante el ejercicio terminado-el 31 de
diciembre de 2000 se han incrementado Ps. 117,9 millones debido principalmente a: (i) una menor
toma de fondos para financiar un menor nivel de inversiones-en activo fijo y (ii) una reduccién en la
reserva de liquidez en el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2000 respecto del mismo periodo
de 1999. Dicha disminucion fue compensada por un menor pago de dividendos durante el ejercicio
2000.

Los dividendos pagados durante el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2001 se han mantenido
practicamente en el mismo nivel que los abonados durante el ejercicio anterior, disminuyendo

~ solamente Ps. 0,9 millones.

Los dividendos pagados ascendieron a Ps. 0,119, Ps. 0,12 y Ps. 0,20 por accién durante los ejercicios
2001, 2000 y 1999, respectivamente. En agosto de 2001, TGS aboné dividendos anticipados por Ps.
48,5 millones, representando Ps. 0,061 por accion, en base a las utilidades del primer semestre de
2001.

De acuerdo con la ley N° 25.063, los dividendos que se distribuyan, en dinero o en especie, en exceso
de las utilidades impositivas estaran sujetos a una retencion del 35% en concepto de impuesto a las
ganancias con cardcter de pago Gnico y definitivo. La Direccion de la Sociedad considera que dicha
retencion no tiene efectos sobre la distribucion de dividendos anteriormente mencionada.

Recursos de capital

Los recursos de capital de la Sociedad consisten basicamente en los fondos generados por sus
operaciones como recurso principal, complementado por lineas de crédito otorgadas por bancos
comerciales y el acceso al mercado de capitales a través de los siguientes programas globales: (i)
Programa Global para la emision de obligaciones negociables por un monto total de US$ 500
millones, creado en 1999: bajo este programa, la Sociedad efectud durante el ejercicio 2000 dos
emisiones de deuda a un plazo de 3 afios por US$ 150 millones cada una, con el objetivo de
refinanciar las series emitidas bajo el Programa Global de 1997, y refinanciar parcialmente la segunda
emision de obligaciones negociables efectuada bajo el Programa Global de 1996 y (ii) Programa
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(iobal para ia emision de obligaciones negoclabies a corto y mealano plazo por un monto maximo
total en circulacion de hasta US$ 300 millones, creado en 2000: bajo este programa la Sociedad ha
emitido durante 2001 una obligacion negociable por un monto de US$ 200 millones a través de una
colocacion privada, a cinco afios de plazo. La obligacion negociable, adquirida por el fideicomiso -
financiero “Titan TGS 20017, se constituy0 en el activo subyacente de la emisidn de titulos fiduciarios
de Clases “A” y “B” a ser efectuada por el mencionado fideicomiso. Los fondos obtenidos de esta
colocacion estan destinados a financiar el proyecto de inversiones previsto para los afios 2001-2003.
Pendiente la aplicacion de estos fondos, conforme lo previsto, los mismos fueron parcialmente
utilizados para el pago de la primera emision de deuda bajo el Programa Global de 1996 (para mayor
informacidon ver Nota 5 a los estados contables no consolidados de TGS).

A pesar de la grave situacion financiera que atraviesa actualmente la Argentina, que ha llevado a los
bancos a suspender temporariamente el otorgamiento de nuevas lineas de créditos y de las
restricciones impuestas para el giro de divisas al exterior, TGS ha honrado todos sus compromisos
financieros y ha logrado renovar sustancialmente los vencimientos de deuda que se produjeron hasta la
fecha de emisién de la presente Memoria y estima poder refinanciar su cartera actual de
endeudamiento de corto plazo. No obstante ello y en caso de que el contexto econdmico-financiero, o
nuevos cambios en la legislacidn y regulaciones vigentes contintien afectando adversamente la
situacion financiera de la Sociedad, la capacidad de TGS para cumplir con sus obligaciones podria

verse afectada.

La Sociedad se encuentra sujeta al cumplimiento de ciertas restricciones impuestas por los contratos
de préstamos vigentes, descriptos en Nota 5 a los estados contables no consolidados de TGS. Segiin la
interpretacion que se dé a algunas de las restricciones antes mencionadas, éstas podrian no cumplirse.

. A la fecha de emision de la presente Memoria, la Sociedad estd negociando con sus acreedores
~ financieros la interpretacion de dichas restricciones y las modificaciones en ciertas condiciones de los
préstamos existentes a fin dé que las mismas contemplen la actual situacién de la economia argentina.
Para mayor informacién ver Nota 12 a los estados contables no consolidados.

Al 31 de diciembre de 2001, el endeudamiento total de la Sociedad era de US$ 1.095,1 millones (ver
informacion adicional sobre emisiones vigentes en Nota 5 a los estados contables no consolidados)
comparado con US$ 955,1 millones al 31 de diciembre de 2000. La deuda financiera a corto plazo al
31 de diciembre 2001 y 2000 representaba el 23% y el 21% del endeudamiento total, respectivamente.
El indice que relaciona el endeudamiento total con el endeudamiento total més patrimonio neto
alcanzd el 50% y 47% a dichas fechas, respectivamente. A la fecha de emision de la presente
Memoria, el endeudamiento total de la Sociedad no ha sufrido cambios significativos.

Al 31 de diciembre de 2001, la Sociedad posefa préstamos corrientes contraidos con entidades
ﬁnancieras locales por un total de US$ 38,3 millones, de los cuales USS 31,1 millones seran
pesificados a la relacion de cambio de un peso igual a un dolar y estan sujetos a la actualizacion por un
coeficiente de estabilizacién de referencia (“CER™) y US$ 5,2 millones fueron pesificados al tipo de
cambio de 1,4 pesos por cada délar.

- Instrumentos financieros derivados

Al 31 de diciembre de 2001, TGS mantiene vigente un acuerdo de swap de tasas de interés con el
Bank of America por aproximadamente 600 millones de yenes (ver Nota 5 a los estados contables no
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consolidados de 1uo para mayor miormacion). el total ¢ ia dcuda 1rnancicra que 1a sSocicaad
mantiene al 31 de diciembre de 2001, el 54% tiene un costo conocido.

En agosto de 2000, TGS celebro con reconocidas instituciones financieras acuerdos de cap de la tasa
LIBO de seis meses sobre los US$ 100 millones relacionados con la tercera emision del Programa
Global de 1993 (ver Nota 5 a los estados contables no consolidados de TGS para mas informacion).

En julio de 2001, la Sociedad celebré con reconocidas entidades financieras acuerdos de cap y “cap
con knock-out” de las tasas de interés correspondientes a las emisiones de obligaciones negociables
efectuadas bajo el Programa Global de 1999 por US§ 150 millones y el Programa Global de 2000 por
US$ 200 millones (ver Nota 5 a los estados contables no consolidados de TGS para mas informacion).

Al 31 de diciembre de 2001, la porcion corriente incluye préstamos por aproximadameﬁte 2.382
millones de yenes, (equivalentes a aproximadamente US$ 20 millones, al tipo de cambio vigente al
inicio de los acuerdos). La Sociedad ha concertado acuerdos de compra de yenes a futuro con el
objetivo de establecer una proteccion frente a la exposicion a la devaluacion del dolar estadounidense

~ con respecto al yen. Por lo tanto, en dichos acuerdos se estipulé un tipo de cambio fijo a la fecha de

vencimiento de cada uno de los préstamos.

3. Cuarto Trimestre de 2001 vs. Cuarto Trimestre de 2000

El siguiente cuadro resume los resultados consolidados correspondientes al cuarto trimestre de 2001 y
2000:

2001 ) 2000 Variacién
(en millones de pesos)
Ingresos por ventas nefas .................................. 135,5 119,6 . 159
Transporte de gas ....cccoovveverenvevorcrercnneiereneri e 107,4 - 96,7 10,7
Produccion y cbmercializacién de LGN ........ e 24,1 19,0 5,1
OLrOS SEIVICIOS. vevevrireieir i ieciee et ceeeeeseesesees 4,0 3,9 0,1
Costo de ventas.......cccooeeevvvcice e . 44.9 35,6 9,3)
Utilidad bruta ..o, 90,6 84,0 6,6
Gastos de administraciéon y comercializacion. 8,7 6,5 (2,2)
Utilidad operativa ......................... R 81,9 77,5 4,4
Otros (egresos) ingresos, Netos...........cooeeevrcennnnn, (55,9) . - 0,6 (56,5)
Resultados financieros y por tenencia................. 23,9 ‘ 23,7 (0,2)
Impuesto a las ganancias...........c..oceeovvevrvevervnnnnnn. ‘ 0,1 19,4 19,3
Utilidad neta ............ccccovevivnenireireee . 2,0 350 (33,0)
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La ulilicaa neta correspondiente ai cuarto trimestre de <UU1 dismimuyo aproximadamente un 447

respecto de la generada en el mismo periodo del afio anterior.

Los ingresos por ventas netas del cuarto trimestre de 2001 aumentaron‘aproximadamente un 13% a Ps.
135,5 millones. El segmento de transporte de gas reportd ventas netas por Ps. 107,4 millones en el
cuarto trimestre de 2001 comparado .con los Ps. 96,7 millones del mismo trimestre de 2000. Los
ingresos de este segmento aumentaron como resultado de: i) una mayor capacidad de transporte
promedio en firme contratada, la cual alcanzd los 61,7 MMm*/d comparado con los 58,1 MMm®/d de v
2000, producto de la entrada en operacion de la expansién anteriormente mencionada y ii) los

incrementos en el PPL.

Los ingresos por ventas derivados de los segmentos de produccién y comercializacion de LGN y otros
servicios del cuarto trimestre de 2001 aumentaron Ps. 5,2 millones comparado con el mismo periodo
de 2000, principalmente, como consecuencia de una reestructuracion del negocio de produccién y
comercializacion de LGN, que ha permitido a TGS obtener la titularidad de parte de la produccion del
Complejo Cerri. Dicho efecto fue parcialmente compensado por la disminucion en las toneladas de
LGN procesadas, como consecuencia de la llegada de gas natural con menor contenido de liquidos al
Complejo Cerri, atribuible a la entrada en operacién de proyectos competitivos, principalmente el de
MEGA.

El costo de ventas y los gastos de administracion y comercializacion del cuarto trimestre del corriente
ejercicio aumentaron Ps. 11,5 millones a Ps. 53,6 millones, comparados con los Ps. 42,1 millones del
mismo periodo de 2000, principalmente por el costo de gas natural asociado al segmento de
produccién y comercializacion de LGN, mayores cargos de amortizaciones de activos intangibles e
incrementos en los gastos de operacién y mantenimiento del sistema de transporte y de administracién.

Los resultados financieros y por tenencia del cuarto trimestre de 2001 aumentaron Ps. 0,2 millones,
comparados con el mismo periodo del ejercicio anterior, debido principalmente a un aumento del
endeudamiento neto promedio de aproximadamente un 13% durante el periodo de 2001, incurrido para
financiar el plan de inversiones de la Sociedad. Dicho efecto fue parcialmente compensado por una
disminucion del costo financiero total neto promedio, el cual se redujo de 10,1% para el cuarto
trimestre de 2000 al 8,88% para el mismo periodo de 2001. Dicha disminucién se produjo
fundamentalmente por una caida en la tasa LIBO, a la que devenga intereses gran parte de la deuda de
TGS, yala exitosa refinanciacién de deuda efectuada durante abril de 2001,

Los otros egresos, netos se incrementaron Ps. 56,5 millones principalmente, como consecuencia del
cargo a resultados en el ejercicio 2001 del crédito resultante de la aplicacidn de los incrementos del
PPI por los afios 2000 y 2001. Ver Ingresos por ventas — Regulacion tarifaria. El cargo a resultados por
impuesto a las ganancias del cuarto trimestre de 2001 disminuyé Ps. 19,3 millones comparado con el
mismo trimestre de 2000, reflejando principalmente una menor utilidad imponible.
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4. Requerimientos futuros de capital

El detalle de las inversiones proyectadas para los proximos tres afios en millones de délares es el

siguiente:
2002 2003 2004 Total
Transporte de Gas
-Confiabilidad y otros (1) .....ccccceceeenn. 5,7 13,1 12,7 315
-Eficiencias operativas......................... 1,0 — e 1,0
“EXPANSION .ovvvrvvreveresriesrseesearessereneeeens 20,6 — - 20,6
Total............. ettt 27,3 | 13,1 12,7 53,1
Produccion__y comercializacion _de
LGN v 0tros Servicios.......c.ccocvivevicinnnns 1,5 1,0 2,0 4,5
SistemasLtelecom;nicaciones y otros 1,7 1,9 1,2 4,8
TOTAL INVERSIONES (2) ............. 30,5 16,0 15,9 62,4

(1) Incluye aproximadamente USS$ 4,6 millones en concepto de inversiones en seguridad industrial y proteccion del medio ambiente.

(2) TGS podria reconsiderar, ajustar o posponer la ejecucion de ciertas inversiones.

Considerando la situacién actual de incertidumbre que atraviesa el pais, TGS decidié reducir
fuertemente sus planes de inversion previsto para los proximos afios, los cuales incluirdn solamente

inversiones destinadas a garantizar la seguridad en las prestacion de los servicios.

S. Politica de Gestion Empresaria

TGS inici6 el proceso de revision de su organizacién para implementar un Sistema de Gestién de la
Calidad con el objetivo de certificar bajo la Norma internacional ISO 9001 a fines del afio 2001.

Calificar bajo esta norma le permitira a TGS operar con mayor eficiencia y generar mayor confianza a
sus clientes actuales y potenciales, satisfaciendo las expectativas de los mismos, asi como competir, a

nivel nacional e internacional.

Una vez completado el proceso de certificacion bajo la Norma 1SO 9001, en concordancia con los
requerimientos de la Norma ISO 14001 y sus exigencias de seguridad operativas, TGS habra
conformado un Sistema de Gestion Empresaria que le permitira mejoraf y garantizar el control integral

del proceso.
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Consecuentemente, la Politica de Gestion Empresaria definida al respecto es la siguiente:

"Es objetivo de TGS lograr la satisfaccion de sus clientes a través de una gestién integral
basada en la mejora continua y en &l compromiso de cumplir con las exigencias de la
legislacién vigente y de los procedimientos y acuerdos que la Empresa establezca.

Los pilares béasicos en los cuales esta pofitica se sustenta son:
Su gente: por su capacidad, alta disposicién, trabajo en equipo y résponsabilidad.

Calidad, innovacién y valoracién de sus productos y servicios: por la equilibrada relacion
exisfente entre calidad, costos, productividad y beneficios. -

Minimizacién de toda forma de defecto, derroche o riesgo: porla prevencion de
accidentes, de la contaminacién y de la preservacién del medio ambiente.

Un Sistema de Gestidn de acuerdo a los requerimientos de las normas 1SO 9001/14001.”

Eduardo Ojea Quintana
Director General

16-07-2001

6. Estructura Patrimonial Consolidada Comparativa
Estructura patrimonial consolidada comparativa al 31 de diciembre de 2001, 2000, 1999, 1998 y 1997,
respectivamente:

(en miles de pesos, seglin lo mencionado en Nota 2.a. a los estados
contables no consolidados de TGS)

2001 2000 1999 1998 1997

ACtivo COITIENtE ......oveveereieraes 143318 96.501 128.604 110.228 143.183

ACtivo N0 COITiente ... ...reurevennnn. 2.118.920 2.025498  2.013.394 ° 1.887.179  1.736.867

TOtAl oo, 2.262.238 2.121.999  2.141.998 1.997.407 1.880.050

Pasivo cotriente.............. perreeeeranns 316.631 278.182 478.752 306:532 . 379.498

o  Pasivo no corriente...... S 842.795 755.216 605.782 620.236 - 427.496

Sub total ... 1.159.426 1.033.398 - 1.084.534 926.768 806.994
Patrimonio Neto .......c..oovecvenreereenn. 1.102.812 1.088.601 1.057.464 1.070.639 1.073.056 .

L T — 2262238 2.121.999  2.141.998 1.997.407 1.880.050

7. Estructura de Resultados Consolidados Comparativa

Estados de resultados consolidados comparativos por los ejercicios terminados el 31 de diciembre de
2001, 2000, 1999, 1998 y 1997, respectivamente: '

Veasa puesirn infarme de feeha
10 de abril e 2002
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(en miles de pesos, segtin lo mencionado en Nota 2.a. a los estados

contables no consolidados de TGS)

2001 2000 1999 1998 1997
Utilidad operativa........c.ccccccoviernen. 317.946 295.399 296.326 278.100 287.587
Ofros (egresos) ingresos, netos....... (57.580) (2.248) 1.110 1.004 2.236
Resultado de inversiones
permanentes ... 43) - - -
Resultados financieros y por
LENENCIA 1vvvineevee e (50.132) {96.913) (84.954) (48.771) (44.667)
Utilidad neta antes del impuesto a
las ganancias ..........ccoereriieinceinnnn 170.191 196.238 212.482 230.333 - 245.156
Impuesto a las ganancias................ (61.753) (69.975) (66.758) (73.851) (77.171)
Utilidad neta del ejercicio .............. 108.438 126.263 145.724 156.482 167.985

-

8. Datos Estadisticos Comparativos (en unidades fisicas)

Acumulado al 31 de diciembre de

Trimestre octubre-diciembre de

2001 2000 1999 1998 1997 2001 2000 1999 1998 1997
Trﬁrggorte de Gas
Capacidad en firme contratada
promedio (Miles m¥/dfa).............. 60.710 57.950 56.239 55.431 54.535  61.729 58.107 56.631 55.480 55.209
Promedio diario de entregas
(Miles m*/dia)...c..ccovvvrevcriinnnnn. 46.661 49.631 47.756 41.662 41792 41.260 43.182 42.563 38.080 35.503
Produccion y comercializacion
de LGN
¢ Produccion
110 (T oo ‘305.226 322.106  342.657 297.177 301.324 81.517 86.658 85.060 70.115 89.416
Propano (Tn) s 261210  343.247  357.267 276.408 303.425 61.452 80.285 91.546  70.382 76.514
BUtano (Tn)erooeeoooee 176.543  229.007 245.144 188.386 197.971 42.125 52.581 61.928 49.592 50.001
Gasolina (Tn) oo oo 79.293 110.560  121.391 §1.550 86.609 17.254 26.285 30.298 22.070 21.184
s Ventas al mercado local (a)
EA300 (1) oo 305226 322.106  342.657 297.177 301324 81517 86.658 85.060 70.115 89.416
v PrOPAN0 (TA) e 188.968  257.838  262.984 257.449  286.667  33.864 53.656 57.258 59.431 68.017
B0 (TN).errero 113.509 186702  187.057 173.639  186.519  22.103 37.916 48.334 43.452 45.944
Gasolina (Tn) oo 20.556 44.363 63.718 58.933 60.712 3.337 10.743 12.343 15.864 15.342
*  Ventas al exterior (a) .
Propano (Tn) ..o 68.156 78.687 96.619 13.610 18.438 35.025 24.644 38.689 7.148 9.881
Butano (1) . oo 70.470 53.331 72.586 20111 13.438 25.041 15.087 16.891 11.049 4.504
63.553 65.010 53.571 24.036 24.397 18.970 18.092 9.400 3.584

Gasolina (Tn).......ooeeeeerna..

13.113

(a)

Incluye la produccion y comercializacién de LGN realizado por cuenta y orden de terceros.

S
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7. Indices Comparativos

Al 31 de diciembre de

' 2001 2000 - 1999 1998 1997
LAQUIACZ. oo (a) 0,45 0,35 0,27 0,36 0,38
Endeudamiento ........c...cooivsivereeseeevesssissmsssosssseseseees (b) 1,05 0,95 1,03 0,87 0,75
Rentabilidad ordinaria antes de impuesto a las
ZANANCTIAS .evevverceiiiresneesioreriisiistsaremeerssba st onsessenssessoreons () 0,17 0,20 0,23 0,25 0,27

.

(a) Activo corriente sobre pasivo corriente.
(b) Pasivo total sobre patrimonio neto.

(c) Resultado ordinario antes de impuesto a las ganancias sobre patrimonio neto al cierre excluido el resultado final del

ejercicio.

10. Otra Informacion

3+

Por los ejercicios terminados el 31 de diciembre de
2001 2000 - 1999 1998 1997

Rentabilidad sobre ventas netas........ccevvevereerieenen. (a) 0,20 0,26 0,34 . _ 0,40 0,41
Utilidad neta por accion............occevivercccncicnnnen, (b) 0,14 0,16 0,18 0,20 0,21

(a) Utilidad neta dividida por ingresos por ventas netas.
(b) Calculado en base a 794.495.283 acciones (total de acciones en circulacién al 31-12-01).

Cotizacion de titulos valores al iiltimo dia del mes

Precio de corte 2,70 —
01/1997 2,62 —
02/1997 ‘ 2,56 —
03/1997 2,55 —
04/1997 251 —
05/1997 2,52 —
06/1997 ‘ 2,42 —
07/1997 2,32 —_
08/1997 2,38 —
09/1997 2,24 — -
10/1997 1,90 —
11/1997 ' 2,15 —
12/1997 2,27 —

- . Vease nuestro intorme de fechs
~ 10 de abrit de 3002
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01/1998 2,26 —
02/1998 2,36 -
03/1998 2,32 —
04/1998 2,35 —
05/1998 2,16 —
06/1998 2,29 - —
07/1998 2,38 —
08/1998 1,89 —
09/1998 1,98 —
10/1998 2,08 —
11/1998 2,02 —
12/1998 1,98 —
01/1999 1,93 —
02/1999 1,99 —
03/1999 1,90 —
04/1999 1,91 —
05/1999 1,80 —
06/1999 1,88 —
07/1999 1,73 —
08/1999 1,54 —
09/1999 1,65 —
10/1999 1,70 —
11/1999 1,67 —
12/1999 1,88 —
01/2000 1,58 —
02/2000 1,83 —
03/2000 1,69 —
04/2000 1,63 _
05/2000 1,55 —
06/2000 1,80 —
07/2000 1,64 —
08/2000 1,48 101,62
09/2000 1,50 102,62
10/2000 1,75 102,62
11/2000 1,45 198,52
12/2000 1,40. 99,31
01/2001 1,57 100,66
02/2001 1,44 101,35
03/2001 1,52 98,44
04/2001 1,40 93,78
05/2001 1,41 96,45
06/2001 1,38 99,85
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07/2001 1,26 97,05
08/2001 , 1,32 96,60
09/2001 1,12 94,21
10/2001 0,89 94,21
11/2001 0,98 94,21
12/2001 1,30 94,21

Una Mirada Hacia el Futuro ,

Los cambios sustanciales que se han producido en los primeros meses de 2002 en la economia
argentina y en el marco regulatorio aplicable a la industria del gas natural implican una
readecuacion de la estrategia futura de la empresa. La estrategia mantenida por TGS estuvo
orientada hacia el crecimiento de todas sus 4reas de negocios, lo cual requeria altos niveles de

inversion.

Por lo tanto, ante e} presente escenario de alta incertidumbre, la Direccién de la Sociedad
consider6 prudente reformular sus objetivos estratégicos. Los mismos estaran orientados en lo
inmediato al resguardo del patrimonio de la Sociedad mediante estrictos controles de gastos e
inversiones de manera tal de preservar los fondos provenientes de las operaciones. La
disminucion de inversiones no impactara en la excelencia de la prestacion de los servicios ya -
qué TGS mantendra intactos sus altos estandares de operacién. En el plano financiero, TGS
estima poder refinanciar sustancialmente sus vencimientos de corto plazo, mientras evalda el

desarrollo de los acontecimientos para decidir su estrategia financiera de mas largo plazo.

A pesar de fo mencionado, TGS mantiene su confianza en que el Gobierno Nacional promovera
la recomposicion de las condiciones necesarias para alentar las inversiones de {a industria del
gas, una industria vital para el desarrollo econémico de toda la Nacion. Las condiciones‘para
hacer de esta industria un motor de la economia argentina estdn presentes: la demanda de gas
natural —doméstica y regional-, las importantes reservas y el know-how de las empresas del

sector.
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TGS considera que de este proceso resultard una empresa con un negocio posible, que le

permita concretar su vision de:

Ser lider en los negocios de transporte y acondicionamiento de gas-natural, procesamiento y

comercializacion de liquidos,

promoviendo la integracién del mercado energético,
priorizando la satisfaccion de clientes y consumidores
generando valor en forma sostenible, .

desarrollando nuestros recursos humanos,

garantizando la gestidn de la calidad, la seguridad y la preservacion del medio ambiente.

Informacion Relacionada con Enunciados sobre el Futuro

TGS incluye la siguiente advertencia sobre cualquier declaracion sobre el futuro que efectite. Los
factores identificados en esta advertencia son relevantes (pero no necesariamente todos los factores
importantes) que pueden hacer que los resultados reales difieran sustancialmente de los resultados

previstos y enunciados por la Sociedad.

Los enunciados sobre el futuro en esta Memoria incluyen toda expresion relacionada con la opinién o
expectativa de la Sociedad o su Direccidn sobre sus futuros resultados de operaciones o desarrollo de

sus negocios. Dichos enunciados sobre el futuro incluyen, pero no se limitan, a los siguientes:

‘1. Proyecciones relacionadas con el plan de inversiones de la Sociedad. El plan de inversiones
podria no implementarse en su totalidad, dependiendo de varios factores. El plan de inversiones

y estos factores se encuentran descriptos en la Resefia Informativa.

2. Estimaciones relacionadas con los ingresos y volimenes derivados de los proyectos de negocios
de transporte y produccion y comercializacién de GLP y otros servicios.

A continuacion, la Sociedad identifica importantes factores que podrian causar que los resultados
reales difieran sustancialmente de los resultados proyectados, anticipados, estimados o presupuestados
por la Sociedad en los enunciados sobre el futuro:

a) Incertidumbres relacionadas con la tasa de crecimiento en la demanda de gas natural tanto en el
mercado local como en el regional, asi como la habilidad de la Sociedad para identificar y
exitosamente ejecutar proyectos especificos, la presencia e impacto de proyectos competitivos o la
disponibilidad de combustibles alternativos.

b) Riesgos e incertidumbres que impacten a la Sociedad en forma global, relacionados con cambios
en las condiciones econdmicas en general, y la situacién del mercado de capitales internacional
para proveer financiamiento en términos aceptables; cé‘tmbios en las leyes y regulaciones a las

e | | “




d)

cuales la Sociedad se encuentra sujeta, incluyendo cambios en el régimen impositivo, leyes y

_regulaciones laborales y de medio ambiente; el impacto econémico y los efectos de reclamos

judiciales y administrativos y procesos en contra de la Sociedad.

Riesgos e incertidumbres sobre el negocio regulado de la Sociedad, provenientes principalmente
de las futuras resoluciones del ENARGAS y del marco regulatorio en general

Riesgos e incertidumbres asociados al negocio no regulado de la Sociedad, relacionados

principalmente con los precios internacionales del LGN.
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Resumen de Estados Contables Cénsolidados al 31 de Diciembre de 2001, 2000
y 1999 -

) (expresados en millones de pesos)
2001 2000 1999
Ingresos por ventas netas ................ 5416 . 4797 430,3
Utilidad operativa..........ccoeoriie e 3179 295,4 296,3
Resultados financieros y por tenencia .........cccco oo eeeiriinenen, (90,1) (96,9) - (85,0
Utilidad neta antes del impuesto a las ganancias ................... 170,2 196,3 212,5
Utilidad Neta.........cccovvrieeieieie e 108,4 126,3 1457 .

Sintesis del Balance General:

BIENES A8 USO ..ot et 2.051,8 19375 19498
TOtAl ACHIVO .. 22622 21220 21420
PESIVO COMTIBNE ..o.ovvveeteeeeeeee oo 316,6 278,2 4787
Pasivo no corriente.................. et | 842,8 755,2 605,8
Total PasiVo.......coooiiiiiiiccc e 1.159,4 1.033,4 1.084,5
PAITIMIONIO NGO ... 11028  1.0886  1.0575

Sintesis del Estado de Origen.y Aplicacion de Fondos:

Fondos generados por las operaciones.................ccoocceen.... 2138 1752 193,8
Fondos aplicados a las actividades de inversion.................. (212,7) (66,0) (151,3)
Fondos generados / (aplicados) a las actividades de 346 | (151,4) (33,5)
financiacion..........ccoooiiie e

Aumento / (Disminucién) de fondos ...........c.cceeeverierevvevennn.. 35,7 (42,2) 9,0
Fondos al cierre del €Jercicio ...........ccooveveeveeeveoireeeereeeen 55,6 19,9 62,1
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Propuesta del Directorio

La distribucion de utilidades, que se somete a consideracidén de la Asamblea de Accionistas, por el ejercicio
finalizado el 31 de diciembre de 2001 es la siguiente:

Base de distribucion: Miles de Pesos
Saldos de resultados no asignados después de la distribucién de utilidades

aprobada por la Asamblea del 2 de marzo de 2001 ‘ . 96.059
Utilidad del ejercicio 2001 ‘ 108.438
Toral ' 204.497
Propuesta: |

Dividendos en efectivo (*) 48.544
Reserva Legal | ' . 5422
Cuenta nueva 150.531

(*) Corresponde a dividendos anticipados determinados en base al primer semestre de 2001 abonados en agosto
de 2001. Dadas las actuales condiciones econémicas no se proponen dividendos con respecto a las utilidades
obtenidas en el segundo semestre de 2001, ‘ ‘

Buenos Aires, 10 de abril de 2002,

Pablo A. H. Ferrero
- Presidente
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Némina del Directorio ™’

Presidente
Vice Presidente
Directores

Directores Suplentes

Pablo A. Ferrero

Eduardo Ojea Quintana
Walter F. Schmale

Tadeo Perich Barrientos (1)
Rafael Ferndndez Morandé
Peter Weidler

Rebecca Mc. Donald

Joe Kishkill

Mike Guerriero

Carlos Manuel Alvarez
Javier Gremes Cordero
Jorge Casagrande

Carlos Alberto Seijo

José Luis de la Fuente
Miguel Mendoza

Brian Swinford

(1) Presenté su renuncia con fecha 3 de mayo de 2001, asumiendo comgq Director Titular el Sr. Gremes Cordero.

Némina de la Comision Fiscalizadora

Sindicos

Sindicos Suplentes

*)

Juan Duggan
Héctor Daniel Casal
Ezegquiel Calciati (1)

Horacio Ruiz Moreno
Antonello Tramonti
Enrique Grotz (1)

(*) Electos por la Asamblea de Accionistas del 2 de marzo de 2001.

(1) Presentaron sus renuncias con fecha 18 de marzo de 2002, asumiendo como Sindico Titular el Sr. Antonello

Tramonti.

+
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Nomina del Management

Director General . Eduardo Ojea Quintana

Director Comercial Jorge Garcia
- Director de Administracion y Finanzas Claudio Schuster
Director de Operaciones Jorge Bonetto

Director de Asuntos Regulatorios e Institucionales
Daniel Perrone

Director de Desarrollo de Negocios de Transporte Gustavo Mattay Trejo

Gerente Departamental de Recursos Humanos
Raul Barbieri

Gerente Departamental de Planeamiento y

Evaluacion de Negocios Alejandro Basso
Gerente Departamental de Ingenieria Alberto Artuso
Gerente Departamental de Asuntos Legales Cristian Dougall
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ARANDIVNIAIARA LD A0 PEL OV 3.4,

Don Bosco 3672, Piso 5 - Buenos Aires

EJERCICIOS ECONOMICOS N° 10 Y 9 INICIADOS EL | DE ENERO DE 2001 Y 2000

ESTADOS CONTABLES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2001 Y 2000

Actividad principal de la Sociedad: Prestacion del servicio piiblico de transporte de gas natural y todas aquellas actividades
complementarias y subsidiarias.

Fecha de inscripcion en el Registro Publico de Comercio: 1 de diciembre de 1992,

Fecha de finalizacion del contrato social: 30 de noviembre .de 2091.

Modificacidn de tos estatutos (tiltima): 20 de septiembre de 1994.

COMPOSICION DEL CAPITAL
- Expresado en pesos -

Clases de acciones Suscripto, integrado
Acciones ordinarias y escriturales, y autorizado a la
de valor nominal 1, de | voto: oferta publica
Clase "A" 405.192.594
Clase "B" 389.302.689
: T 794.495.283

} leﬁ ﬁ
,s“:Hé or P, Casal Pablo A. H. Ferrero

Por Comisién Fiscalizadora Presidente

Véase nuestro informe de fecha
10 de abril de 2002

PRICE[WATE HOUSE & CO.
‘ \‘ (Socio)

]
CPCECFTIFIRAPU.

Dr. Héctor A. Lopez
Contador Publico (UBA)
C.P.C.E. Capital Federal
Tomo LXXVI - Folio 99
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Luadro i
2de3
TRANSPORTADORA DE GAS DEL SUR S.A. .
Y SOCIEDAD CONTROLADA

ESTADOS‘DE RESULTADOS CONSOL]DADOS
POR LOS EJERCICIOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2001 Y 2000

(Expresados en miles de pesos segiin lo mencionado en Nota 2.a., a los estados contables no consolidados de TGS)

2001 2000

INGRESOS POR VENTAS NETAS (Nota 3) 541.650 479.649
COSTO DE VENTAS (Anexos F y H) (194.176) (159.448)

Utilidad bruta ' 347474 320201
GASTOS DE ADMINISTRACION (Anexo H) (24.730) (22.234)
GASTOS DE COMERCIALIZACION (Anexo H) . ’ (4.798) (2.568)

Utilidad operativa : 317.946 295.399
OTROS EGRESOS, NETOS {57.580) (2.248)
RESULTADO DE INVERSIONES PERMANENTES (43) -
RESULTADOS FINANCIEROS Y POR TENENCIA

Generados ;;or Activos ‘ 5.348 4.706

Generados por Pasivos (Anexo H) (95.480) (101.619)

Utilidad neta antes del impuesto a las ganancias y participacién )

de terceros en los resultados de la sociedad controlada 170.191 196.238
IMPUESTO A LAS GANANCIAS (Nota 2.a) (61.753) (69.975)
PART]CH’ACYION DE TERCEROS EN LOS RESULTADOS
DE LLA SOCIEDAD CONTROLADA - -

Utilidad neta def ejercicio 108.438 126.263

Las Notas 1 a 3 y los estados complementarios al Cuadro 1 (Anexos F al)y los estados contables
no consolidados de TGS son parte integrante de; y deben leerse conjuntamente con estos estados,

s

. . Pablo A. H. Ferrero
Véase nuestro informe de fecha \
10 de abril de 2002 Presidente

me\ ;\ TpSE & CO.
\W(Sodo)
CPCBRGFTIFIRAPU.

Dr. Héctor A. Lépez
Contador Publico (UBA)

C.P.C.E. Capital Federal
Tome LXXVI - Foffo 99
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Y SOCIEDAD CONTROLADA

ESTADOS DE ORIGEN Y APLICACION DE FONDOS CONSOLIDADOS
POR LOS EJERCICIOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2001 Y 2000

(Expresados en miles de pesos segun lo mencionado en Nota 2.a a los estados contables no consolidados de TGS)

2001 2000
FONDOS GENERADOS POR LAS OPERACIONES
Utilidad neta del ejeréicio : 108.438 126.263
Ajustes para conciliar Ia utilidad neta del ejercicio con los fondos
generados por las operaciones:
Depreciacion de bienes de uso 76.362 72.572
Amontizacion de activos intangibles 11.590 6.519
Consumo de materiales ‘ 1.072 667
Aumento de previsiones 1.628 -
Resultado de inversiones permanentes 43 -
Efecto del ajuste PPI por ejercicio 2000 17.520 (17.520)
Cambios en activos y pasivos: .
Créditos por ventas 691 (13.807)
Otros créditos (2.514) (5.548)
Bienes de cambio : (1.769) 920
Cuentas por pagar 7.707 7.417
Remuneraciones y cargas sociales 1111 763
Cargas fiscales (12.495) (5.607)
Otros pasivos (104) 551
Intereses a pagar y otros 4.520 2.053
Fondos generados por las operaciones 213.800 175.243
FONDOS APLICADOS A LAS ACTIVIDADES DE INVERSION
Aportes a sociedad vinculada : - (679) -
Adgquisiciones de bienes de uso (201.978) (65.967)
Adguisicion de titulos piblicos (10.000) -
Fondos aplicados a las actividades de inversién (212.657) (65.967)
FONDOS GENERADQOS POR / (APLICADOS A) LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION
Préstamos obtenidos neto de gastos de emision 288203 314.943
Cancelacion de préstamos ) (192.384) (390.571)
Préstamos netos de cancelaciones (1) . . 36.539 19.281
Acuerdos de cobertura de tasa de interés (3.590) -
Dividendos pagados (94.227) (95.126)
Fondos generados por / (aplicados a) las actividades de financiacidn 34541 (151.473)
AUMENTO /(DISMINUCION) NETA DE FONDOS 35.684 (42.197)
Fondos al inicio del ejercicio ’ 19.930° 62.127
Fondos al cierre del ejercicio 55.614 19.930

{1} Con vencimiento original que no supere el plazo de tres meses.

Las Notas | a 3 y los estados complementarios al Cuadro I (Anexos F a ) y los estados contables
no cons’plidados de TGS son parte integrante de, y deben leerse conjuntamente con-estos estados.

I—-/ // —-f//:l

'qu f D. h asgl Véase nuestro informe de fecha Pablo A. ,H' Ferrero
PorfLomigion Fibcalizadora j¢10 de abril de 2002 Presidente

Dr. Héctor A, Lopez
Comtador Publica (UBA)
C.P.C.E, Cnpital Federal
Totmo LXXVI - Folio 99
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Cuadro 1

TRANSPORTADORA DE GAS DEL SUR S.A. (“TGS” o0 “la Sociedad”)

Y SOCIEDAD CONTROLADA

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES CONSOLIDADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2001 Y 2000

(Cifras expresadas en miles de pesos, seg(in lo mencionado en Nota 2.a. a los estados contables
no consolidados de TGS, excepto donde se indica en forma expresa)

ESTADOS CONTABLES CONSOLIDADOS

La Sociedad presenta sus estados contables consolidados por los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2001 y
2000 precediendo a sus estados contables individuales por los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2001 y
2000, dando cumplimiento a lo dispuesto por la Resolucion General N° 368 de la Comision Nacional de Valores
(“CNV™), con vigencia a partir del 2 de julio de 2001.

Las notas que se enuncian a continuacion son complementarias de las notas a los estados contables no consolidados
de TGS al 31 de diciembre de 2001 y 2000.

a) Bases de presentacion y sociedad consolidada

De acuerdo con el procedimiento establecido en la Resolucion Técnica (“RT”) N° 4 de la Federacion
Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econémicas (“FACPCE”), TGS expone en el Cuadro | la
consolidacion linea por linea de sus balances generales al 31 de diciembre de 2001 y 2000 con su sociedad
controlada TELCOSUR S.A. (“TELCOSUR™) y los correspondientes estados de resultados y de origen y

aplicacion de fondos por los ejercicios terminados en dichas fechas. '

A continuacion se detallan los datos que reflejan el control societario al 31 de diciembre de 2001 y 2000:

_ % DE PARTICIPACION FECHA DE - ' DOMICILIO
SOCIEDAD Y VOTOS " CIERRE LEGAL
Don Bosco
TELCOSUR S.A. 99,98 31 de diciembre : 3672 6°Piso
-Capital Federal-

Véase nuestro informe de fecha
10 de abril de 2002

PRICE'WATERH

CcPRY:

Dr. Héctor A. Lopez
Contador Publico (UBA)
C.P.C.E. Capital Federal
Tomo LXXVI - Folio 99
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b) Estados contables utilizados

A efectos de la consolidacién para los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2001 y 2000 se han utilizado
los estados contables de TELCOSUR a dichas fechas.

PRINCIPALES CRITERIOS DE VALUACION

Los estados contables de TELCOSUR han sido confeccionados sobre la base de criterios similares a los aplicados
por TGS para la preparacion de sus estados contables.

Adicionalmente, el principal rubro que no estd contenido en los estados contables no consolidados de TGS fue
valuado de la siguiente manera:

a) Impuesto a las ganancias y a la ganancia minima presunta de TELCOSUR

TELCOSUR determina el impuesto a las ganancias aplicando la tasa vigente del 35% sobre la utilidad impositiva
del ejercicio, sin considerar el efecto de las diferencias temporarias entre el resultado contable y el impositivo.
Adicionalmente, determina el impuesto a la ganancia minima presunta aplicando la tasa vigente del 1% sobre los
activos computables al cierre del ejercicio. Este impuesto es complementario del impuesto a las ganancias. La
obligacion fiscal de TELCOSUR en cada ejercicio coincidird con el mayor de ambos impuestos. Sin embargo, si el
impuesto a la ganancia minima presunta excede en un ejercicio fiscal al impuesto a las ganancias, dicho exceso
podrd computarse como pago a cuenta de cualquier excedente del impuesto-a las ganancias sobre el impuesto a la
ganancia minima presunta que pudiera producirse en cualquiera de los diez ejercicios siguientes.

Al 31 de diciembre de 2001, TELCOSUR no contabilizé provision para el impuesto a las ganancias en virtud de la
existencia de quebranto impositivo acumulado, y TELCOSUR ha determinado un cargo por impuesto a la ganancia
minima presunta de 19 y 13, que fue activado en el rubro “Otros créditos no corrientes” a} 31 de diciembre de
2001 y 2000, respectivamente. En base a lo mencionado en el parrafo anterior, la Direccién de TELCOSUR estima
que dichos créditos impositivos son totalmente recuperables. Al 31 de diciembre de 2001, TELCOSUR tiene un
quebranto impositivo acumulado de aproximadamente Ps. 1,1 millones que podra aplicarse para compensar futuras
utilidades impositivas hasta el afio 2005. En cada ejercicio en que se verifique una compensacion de quebrantos, la
concrecion del beneficio impositivo (efecto de la tasa vigente sobre el quebranto utilizado) se realizara si el
impuesto a las ganancias (neto de la compensacion) fuera igual o superior al impuesto a la ganancia minima
presunta, pero estard reducida por cualquier excedente de este ultimo sobre el impuesto a las ganancias.

Véase nuestro informe de fecha
10 de abril de 2002

Dr. Héctor A. Lépez
Contador Piblico (UBA)
C.P.CE. Capital Federal
Tomo LXXV! - Folio 99
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3.

INFORMACION CONSOLIDADA POR SEGMENTO DE NEGOCIOS

Las ventas entre los segmentos de negocios se exponen en Nota 9 a los estados contables no consolidados de TGS. .

Produccion y

"Activos identificables ...........oooovovervon.

7/
%;ér/o/rl/. f

Por‘Comisién Fiscalizadora

2=

Pablo A. H. Ferrero
Presidente

Véase nuestro informe de fecha
10 de abril de 2002

PRICE WA T‘ERYOUSE & CO.

Dr. Héctor A. Lépez
Contador Piblico (UBA)
C.P.C.E. Capital Federal
Tomo LXXVI - Folio 99
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Ejercicio terminado el Transporte  comercializacién Otros Administracién
31 de diciembre de 2001 de gas de LGN servicios central Total
- Ingresos por ventas netas .........ocvueercrerennns 422.389 102.893 16.368 - 541.650
Utilidad (pérdida) operativa.........c.c........ 305.261 39.687 2.526 {29.528) 317.946
Depreciacion de bienes de uso................. 56.631 10.792 3.730 5.209 76.362
Inversiones en bienes de uso (incluye
obras en curso) .....coceciiceiincien 153.139 4.545 33.431 1.326 192.441
Activos identificables .........ccccoevcnirennane 1.899.650 179.779 88.133 94.676 2.262.238
Ejercicio terminado el .
31 de diciembre de 2000
Ingresos por ventas netas ........c.cccoeceeeeene, 384.090 68.271 27.288 - 479.649
Utilidad (pérdida) operativa..................... 275.115 40.744 4342 (24.802) 295.399
Depreciacion de bienes de uso................. 52.194 10.597 3.554 6.227 72.572
Inversiones en bienes de uso (incluye
ODIas N CUIS0) cevvrvrercrmireenrerieransseeererans 47.926 3.245 7.585 2.380 61.136
1.811.327 198.595 56.831 55.246 2.121.999



cuaaro 1
ANEXOF

TRANSPORTADORA DE GAS DEL SUR S.A.

Y SOCIEDAD CONTROLADA

COSTO DE VENTAS POR EL EJERCICIO
TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2001

(Expresados en miles de pesos segin lo mencionado en Nota 2.a.
a los estados contables no consolidados de TGS)

Existencias al inicio del ejercicio 1.127
Compras de gas natural (1) 37.042
Costo de Explotacion (segtin Anexo H) | 158.903
Existencias al cierre de] ejercicio (1) 2.896
Costo de Ventas ' __194.176

(1) Incluye gas natural para su conversion a liquidos de gas natural ("LGN") segun nuevos acuerdos
comerciales vigentes a partir del presente ejercicio.

e

Pablo A. H. Ferrero

Véase nuestro informe de fecha H
10 de abril de 2002 Presidente

HOUSE & CO.

Por Comisién Fiscalizadora

PRICE WATE

i

. HECtor A. Lopez
Contador Piblico (UBA)
C.P.C.E. Capital Federal
Tomo LXXVI - Folip 99

56




Y SOCIEDAD CONTROLADA

BALANCES GENERALES CONSOLIDADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2001 Y 2000

ACTIVOS Y PASIVOS EN MONEDA EXTRANJERA

(Expresados en miles de pesos seglin lo mencionado en Nota 2.a a los estados contables no consolidados de TGS)

2001 2000
- Clase y monto de la Cambio Monto - Clase y monto de la Monte
moneda extranjera vigente contabilizado moneda extranjera contabilizado
(en miles) : (en miles)
ACTIVO CORRIENTE
Caja y bancos Uss$ 513 1,00 (1) 513 Uuss . .98 98
Inversiones USs$ 50.306 1,00 (n 50.306 ¢3) USS 11.343 11343
Créditos por ventas USs$ 13.650 1,00 (n 13.650 (4) USS 18.174 18.174
Otros créditos Uss 522 1,00 (1) 522 Uss 97 97
‘ 64.991 : 29.712
ACTIVO NO CORRIENTE ‘
Créditos por ventas ‘ . US$ 8418 1,00 (1) 8.418 (5) USS$ 8.769 8.769
Inversiones Uss 10.000 1,00 (1) 10.000 ¢6) - - -
Bienes de uso - Obras en curso .
Anticipo a proveedores © USS 4,244 1,00 ¢t 4,244 Uss$ 2,191 2.191
' 22.662 10.960
87.653 40.672
PASIVO CORRIENTE
: Cuemas por pagar USs 7811 1,00 » 7.811 (1 USS$ 10.540 10.540
- b - - Liras_ 732.858 352
Préstamos ) .US$ . 252.348 I,QO (2)(8) 252,348 (99 USS 198.550 198.550
260.159 209.442
PASIVO NO CORRIENTE
Préstamos US$ 842,795 1,00 (2) 842.795 (10) USS 755.216 755216

1.102.954 964.658

(1) Tipo de cambio comprador al 21/12/2001, iltimo dia de operacion del mercado cambiario durante el ejercicio 2001 (ver Nota 12 a los estados contables
no consalidados de TGS). .
(2) Tipe de cambio vendedor aJ 21/12/2001, ultimo dia de operacion del mercado cambiario durante el ejercicio 2001 (ver Nota 12 a los estados contables

no consolidados de TGS).
(3) Del total de dicho saldo, 14.177 corresponden a depositos en dolares manlemdos en instituciones financieras del pais que han sido pesificados al tipo
de cambio de 1,40 pesos por cada dolar (Ver Nota 12 a los estad bles no consolidados de TGS).

(4) De! total de dicho saldo, 9.463 provienen de operaciones celebradas bajo contratos privados que han sido pesificados a un tipo de cambio de 1 peso
por cada dolar y que estdn quc!os a actualizacién por el CER (Ver Nota 12 a los estados contables no consolidados de TGS).

(5) Dicho saldo proviene de operaciones celebradas bajo un contrato privado que ha sido pesificado a un tipo de cambio de I peso por cada délar y que estd
sujeto a actualizacion por el CER (Ver Nota 12 a los estados contables no consolidados de TGS).

(6) La Direccidn de 1a Sociedad estima que este saldo ser4 pesificado.

(7) Del total de dicho saldo, 7.546 provienen de operaciones celebradas bajo contratos privados que han sido pesificados a un tipo de cambio de 1 peso por
cada délar y que estan sujetos a actualizacion por el CER (Ver Nota 12 a los estados contables no consolidados de TGS).

(8) Ver Nota 5 a los estados contables no consolidados de TGS "Otros préstamos bancarios”.

(9) Del total de dicho saldo, 31.146 corresponden a obligaciones financieras contraidas en el pafs que fueron pesificadas al tipo de cambio de 1 peso por cada délar
y que estén sujetas a actualizacién por el CER y 5.200 corresponden a obligaciones financieras que fueron pesificadas al tipo de cambio de 1,40 pesos por cada dolar
{Ver Nota 12 a los estados contables no consolidados de TGS).

(10) Del total de dicho saldo, 3.741 corrrespanden a obligaciones financieras contraidas en el pais que fueron pesificadas al tipo de cambio de 1 peso por cada délar
v que cs!én sujetas ajct alizacién por el CER (Ver Nota 12-a los estados contables no consolidados de TGS).

=

: Pablo A. H. Ferrero
Véase nuestro informe de fecha i id
t_‘lo de abrilde 2002 Presidente

FiCctor A, Lopez
Contador Piblico (UBA)
CP.C.E. Copital Federnl
Tome L.XXVI - Folio 9%
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TRANSPORTADORA DE GAS DEL SUR S.A,

Y SOCIEDAD CONTROLADA

BALANCE GENERAL CONSOLIDADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2001

DETALLE DE VENCIMIENTOS DE COLOCACIONES DE FONDOS, CREDITOS Y PASIVOS

(Expresados en miles de pesos seghin lo mencionado en Nota 2.a a los estados contables no consolidados de TGS)

Colocaciones Pasivos Otros
de fondos (1) Créditos (2) financieros (3) _ pasivos (4)

Sin plazo - 19.658 - 4.910

Con plazo

* Vencido:

Del 1-10-01 al 31-12-01 - : 14.394 ‘ - -

Del 1-07-01 al 30-09-01 - - - -

Del 1-04-01 al 30-06-01 - ] 113 . - -

Del 1-01-01 al 31-03-01 - 49 - -

Hasta el 31-12-00 - 1.767 - -

Total Vencido ' ' - ’ 16.323 - . -

~ *Avencer: T T o

Del 1-01-02 al 31-03-02 52.756 57.424 103.924 58.804
Del 1-04-02 al 30-06-02 - 171 : 34,614 54

Del 1-07-02 al 30-09-02 - - 12.490 -

Del 1-10-02 al 31-12-02 - 180 101.319 -

Durante 2003 6.000 801 311.798 -

Durante 2004 4.000 436 127.735 -

Durante 2005 - 485 124.353 -

Durante 2006 - 540 83.502 -

Durante 2007 ' - 602 43.466 -

Durante 2008 670 43.466 -

2009 en adelante - 5.294 108.667 -
Total a vencer 62.756 66.603 1.095.334 58.858
Total con plazo 62.756 82.926 1.095.334 58.858
Total 62,756 102.584 1.095.334 63.768

(1) Incluye certificados de depositos a plazo fijo, fondos comunes de inversidn, titulos piblicos y cuentas corrientes remuneradas, Dichas inversiones devengan interescs a tasa variable
excepto por 42,300 correspondientes a los centificados de dépositos a plazo fijo y ciertas cuentas remuneradas que devengan intereses a tasa fija.

(2) Incluye créditos por ventas y otros créditos, excepto previsiones. Dichos créditos no devengan intereses, excepto por 8.769 que devengan intereses al 5,52% anual.
Del tota! de créditos sin plazo, 12.147 corresponden al activo corriente y 7.511 al activo no corriente,

(3)  Incluye préstamos excluyendo el descuento de emision correspondiente a la segunda emision de obligaciones negociables bajo e Programa Global de 1999,

Teniendo en cuenta los contratos de swaps celebrados {ver nota 5 a los estados bles no \idados de TGS), aproximadamente el 54% del capital devenga intereses a tasa fija.
(4)  Corresponde al total de pasivos no financieros, excepto previsiones y el saldo por [a participacion de TGS en LINK (Ver Nota 2.g. a los estados contables no consolidados de TGS).
Dichos pasivos no devengan intereses.

-

i -

Véase nuestro informe de fecha '
- Cpsel 10 de abril de 2002 Pablo A. H. Ferrero

'or Contision Fiscalizadora
ATERHOUSE & CO.

- PRICH 'Presidcme

Dr. Héctor A. Lopez
Contador Piblico (UBA)
C.P.C.E. Capltal Federat
Tomo LXXVI - Folio 99
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- ESTADOS DE RESULTADOS
POR LOS EJERCICIOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2001 Y 2000

(Expresados en miles de pesos segiin lo mencionado en Nota 2.a,,
excepto por las cifras de utilidad neta por accidn expresadas en pesos})

2001 2000
INGRESOS POR VENTAS NETAS (Nota 3) 541.631° ‘480.424 :
COSTO DE VENTAS (Anexos F y H) (193.864) (159.375)
Utilidad bruta : | 347.767 - . 321.049
GASTOS DE ADMINISTRACION (Anexo H) ' (24.136) (21.908)
GASTOS DE COMERCIALIZACION (Anexo H) (4.451) (2.439)
Utilidad operativa ‘ ' 319.180 296.707
OTROS EGRESOS, NETOS (Nota 6.a) (59.066) . ‘ (2.248)
RESUL’I’AbO DE INVERSIO]I\'J»ES PERMANEi\TTES | 212 - (1.310)
RESULTADOS FiNANCIEROS Y POR TENENCIA (Nota 2.m)
Generados por Activos 5.345 4.706
Generados por Pasivos (Anexo H) (95.480) {101.617)
Utilidad neta antes del impuesto a las ganancias 170.191 196.238
. IMPUESTO A LAS GANANCIAS (Nota 2.j) (61.753) v (69.975)
Utilidad neta del ejercicio | 108.438 126.263
Utilidad neta por accién (Nota 2.d) 0,14 | 0,16

Las Notas 1 a 12 y los estados complementarios (Anexos A a Iy Cuadro I) que se acompafian son parte integrante de estos estados.

Pablo A. H. Ferrero

Por Comisién Fiscalizadora Véase nuestro informe de fecha Presidente
10 de abril de 2002

PRICE WATERHOUSE & CO.
¢
N\\\\& (Socio)
CPCBRLEA" I TRAPU
Dr, Héctor A. Lopez
Contador Piblico (UBA)

C.P.CE. Capital Federal
Tomo LXXVI - Folio 99
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POR LOS EJERCICIOS TERMINADOS EL 31 DE D[CIEMBRE DE 2001 Y 2000

(Expresados en miles de pesos segun lo mencionado en Nota 2.2)

2001 . 2000
FONDOS GENERADOS POR LAS OPERACIONES
Utilidad neta del ejercicio 108.438 126.263
Ajustes para conciliar la utilidad neta del gjercicio con los fondos
generados por las operaciones: ‘ :
Depreciacién de bienes de uso 76.362 72.572
Amortizacion de activos mtangxb)es ~ 11.590 6.519
Consumo de materiales 1.072 667
Resultado de inversiones permanentes ' (212) 1310
Aumento de previsiones 1.628 - -
.. Efecto del ajuste PPI por ejercicio 2000 o o 17.520 (17.520)
Cambios en activos y pasivos: :
Créditos por ventas ‘ 82 (14.019)
Otros créditos (2.049) (5.114)
Bienes de cambio . (1.769) 920
Cuentas por pagar 7.366 7.520
Remuneraciones y cargas sociales : 1.042 616
Cargas fiscales (12.572) (5.612)
Otros pasivos (144) 542
Intereses a pagar y otros 4,520 2.053
Fondos generados por las operaciones 212.874 176.717
FONDOS APL[CAﬁOS A LAS ACTIVIDADES DE INVERSION
Adquisicion de titulos publicos ) (10.000) -
Apottes a sociedades vinculada y comrolada (679) (2.000)
Adquisiciones de bienes de uso e (200.624) (65.967) -
Fondos aplicados a las actividades de inversion (211.303) _(67.967)
FONDQS GENERADOS POR/!APLICADOS A) LA§ ACTIVIDADES DE FINANCIACION
Préstamos obtenidos netos de gastos de emision 288.203 314943
Cancelacion de préstamos ' - (192.384) - (390.571)
Otros préstamos netos de cancelationes (1) 36.539 19,281
Acuerdos de cobertura de tasa de interés (2) (3.590) -
Dividendos pagados (54.227) (95.126)
Fendas generados por / (aplicados a) las actividades de financiacién 34,541 (151.473)
AUMENTO/ (DISMINUC]()N) NETA DE FONDOS 36.112 (42.723)
Fondos al inicio del ejercicio . 19.401 62.124
Fondos al cierre del ejercicio 55.513 19.401
(1) Con vencimiento original que no supere el plazo de tres meses.
(2) Ver nota 5. "Instrumentos financieros derivados”.
Informacién adicional sobre los estados de Origen y Aplicacion de Fondos en Nota 4. -

Las Notas | a 12 y los estados complementarios (Anexos A a1y Cuadro I) que se acompafan son parte integrante de estos estados.

_ » A
Hegtor Ip. Casal Véase nuestro informe de fecha : Pablo A. H. Ferrero .

Por Comidién Fiscalizadora 10 de abril de 2002 Presidente

Dr. Hécmr A. Lapez
Centador Piblico (UBA)
C.P.C.E. Capital Federal
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63




LANAAINOL VAL ALIAIINMA L A LIL Ly WDUIEN D08,

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2001 Y 2000

(Cifras expresadas en miles de pesos segn lo mencionado en Nota 2.a.,
excepto por la informacion por accion expresada en pesos,
o donde se indica en forma expresa)

-

1.  CONSTITUCION DE LA SOCIEDAD E INICIO DE OPERACIONES

TGS es una de las empresas que se constituyeron con motivo de la privatizacion de Gas del Estado S. E. ("GdE"). La
Sociedad comenz6 sus operaciones comerciales el 29 de diciembre de 1992 y se dedica al transporte de gas natural y la
produccion y comercializacion de LGN en Argentina. E! sistema de gasoductos de TGS conecta los principales
yacimientos gasiferos del sur y oeste de dicho pafs con las distribuidoras de gas en esas dreas y en el Gran Buenos Aires.
La Licencia para operar este sistema (“la Licencia”) le fue otorgada a la Sociedad en forma exclusiva por un periodo de
treinta y cinco afios, prorrogable por diez afios adicionales siempre que TGS haya cumplido en lo sustancial con las
obligaciones impuestas por la misma y por el Ente Nacional Regulador del Gas (*‘ENARGAS”). Junto con los activos
esenciales requeridos para la prestacidn del servicio de transporte, la Sociedad recibio el Complejo de Procesamiento de
Gas General Cerri ("Complejo Cerri"), en el cual se efectiia el procesamiento de gas natural para la obtencion de LGN.
Adicionalmente, la Sociedad presta servicios de “upstream” los cuales consisten, principalmente, en el tratamiento,
separacion de impurezas y compresion de gas, pudiendo abarcar también la. captacion y el transporte de gas en
yacimientos, asi como también servicios de construccion, operacién y mantenimiento de gasoductos.

El accionista controlante de TGS es Compafifa de Inversiones de Energfa S.A. (“CIESA”), quien junto con el grupo
Pecom Energfa y Enron Corp. (“Enron”) poseen aproximadamente el 70% del capital social de la Sociedad. Los
accionistas de CIESA son Pecom Energia S.A. (antes Perez Companc S.A.) (“Pecom Energia”) y una subsidiaria, con
una participacién accionaria del 50%, y Enron, a través de subsidiarias, con el 50% remanente. El capital social restante
de TGS se encuentra en poder del publico.

2. BASES DE PRESENTACION DE LOS ESTADOS: CONTABLES Y'PRINCIPALES CRITERIOS DE
VYALUACION

La Sociedad ha confeccionado los presentes estados contables de conformidad con las normas contables profesionales
vigentes en la Republica Argentina y considerando las disposiciones de la CNV. No obstante, los mismos incluyen
ciertas exposiciones adicionales con el objetivo de aproximarse a la forma y contenido requerido por la Securities and
Exchange Commission de los Estados Unidos de Norteamérica ("SEC").

La preparacion de los estados contables de conformidad con las normas contables profesionales requiere que la

Sociedad efectue presunciones y estimaciones que afectan los montos de activos y pasivos informados y la exposicion

de activos y pasivos contingentes a la fecha de los estados contables, asi como los montos de ventas y gastos informados
- durante el correspondiente ejercicio. Los resultados reales podrian diferir de aquellas estimaciones.

A fines de abril de 2000, el ENARGAS emiti6 la Resolucion N° 1.660 ("la Resolucién") a través de la cual aprobd un
plan de cuentas tinico y un manual de cuentas para las compaiilas de transporte y distribucion de gas, que comprenden
cuestiones de valuacion, registracion y exposicion de las operaciones que realicen las mencionadas compailfas a partir
del 1 de enero de 2001. Con respecto a los criterios definidos para bienes de uso (descriptos en Nota 2.h), la
mencionada Resolucion establecio su entrada en vigencia a partir del | de enero de 2000. Adicionalmente, el 18 de

Véase nuestro informe de fecha
10 de abril de 2002

PRICE WATERMOUSE & CQ.
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previstas en la Resolucion. Siguiendo los lineamientos definidos por ambas resoluciones, la Sociedad ha efectuado
ciertas reclasificaciones a la informacion correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2000 con fines
comparativos con las cifras correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2001.

El ENARGAS, a través de las resoluciones antes mencionadas, establecié que no se consideraran activos intangibles,
entre otros, a los gastos de organizacién y preoperativos, y de reorganizacién. Consecuentemente, el ENARGAS
requiere que el valor residual al 31 de diciembre de 2000 relacionado con dichos conceptos debe amortizarse
{ntegramente durante el presente ejercicio. En octubre de 2000, la Sociedad interpuso un recurso de reconsideracion
ante el ENARGAS en relacién a la Resolucion N° 1.903 solicitando dejar sin efecto el mencionado criterio de
amortizacion. Al 31 de diciembre de 2000, la Sociedad mantenia registrado en el rubro “Activos intangibles” un valor
residual de 24.135 por estos conceptos. En diciembre de 2000, TGS solicitd a la CNV interceder ante el ENARGAS
para continuar registrando sus activos intangibles de acuerdo a las normas contables profesionales vigentes. La Sociedad
ha comenzado a amortizar el valor residual de los costos de organizacién y preoperativos en un plazo de cinco afios a
partir del 1 de enero de 200}. Durante el mes de mayo de 2001, la CNV resolvio que resulta razonable el nuevo plazo
de amortizacion utilizado por TGS.

a) Reexpresion a moneda constante

Los estados contables reconocen los efectos de las variaciones en el poder adquisitive de la moneda en forma
integral hasta el 31 de agosto de 1995, mediante la aplicacion del método de reexpresion en moneda constante
establecido por la RT N° 6 de la FACPCE. A partir del 1 de septiembre de 1995, la Sociedad discontinud la
aplicacién del método manteniendo las reexpresiones registradas hasta esa fecha, de acuerdo con lo requerido por
las normas de la CNV. ,

Este criterio es aceptado por tas normas contables profesionales en la medida que la variacion en el indice de
precios aplicable para la reexpresion no supere el 8% anual. La variacion de dicho indice en cada uno de los
ejercicios cerrados a partir del 1 de septiembre de 1995 fue inferior al porcentaje mencionado. Por lo tanto, el
criterio adoptado por la Sociedad al 31 de diciembre de 2001 estd de acuerdo con las normas contables
profesionales.

b) Instrumentos financieros derivados

La Sociedad utiliza instrumentos financieros derivados con el objetivo de cubrir riesgos del mercado financiero al
reducir su exposicion a fluctuaciones en la tasa de interés y en el tipo de cambio del yen. Los instrumentos
financieros derivados, descriptos en Nota 5, incluyen: contratos de swap y cap de tasa de interés, acuerdos de
compra de moneda extranjera a futuro y acuerdos de swap de tasa de interés a futuro. La Sociedad no utiliza
instrumentos financieros con fines especulativos.

Los resultados generados por instrumentos financieros derivados designados como de cobertura, se difieren y se
registran en el momento en que se producen las pérdidas y ganancias generadas por la posicién cubierta, los cuales
se exponen en el estado de resultados bajo el rubro “Resultados financieros y por tenencia”. En el caso que el
instrumento financiero haya sido concertado con el objetivo de cubrir el impacto de una transaccién futura, los
resultados se difieren hasta que se producen los resultados de la posicion cubierta.

Los montos realizados y devengados a cobrar o a pagar derivados de dichos instrumentos se exponen en el rubro
"Préstamos”. Dichos montos no eran significativos al 31 de diciembre de 2001.

Véase nuestro informe de fecha .
10 de abril de 2002
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Los activos y pasivos en moneda extranjera al 31 de diciembre de 2000 se convirtieron a los tipos de cambio
vigentes al cierre del ejercicio incorporando los intereses devengados a dicha fecha, en caso de corresponder. Los
activos y pasivos en moneda extranjera al 31 de diciembre de 2001 fueron valuados al tipo de cambio de un peso
por cada dolar vigente a la fecha de suspensién del mercado de cambios de acuerdo con lo establecido por la
Resolucion MD N° 1/02 del Consejo Profesional de Ciencias Econdmicas de la Ciudad Auténoma de Buenos
Aires (“CPCECABA") y por la Resolucion N° 392 de la CNV. Dichos activos y pasivos incorporaron los intereses
devengados a dicha fecha, en caso de corresponder. El detalle respectivo se expone en el Anexo G. Ver Nota 12.

Utilidades y dividendos por accion

Las utilidades y los dividendos por accion por los ejercicios termmados el 31 de diciembre de 2001 y 2000, fueron
calculados en base a la cantidad de acciones en circulacidn durante cada ejercicio (794.495.283 acciones).

Criterio de reconocimiento de ingresos

Los ingresos por ventas generados por el transporte en firme de gas natural se reconocen por la reserva devengada
de capacidad de transporte contratada independientemente de los volimenes transportados. Los generados por el
transporte interrumpible de gas y por ciertos contratos de produccién y comercializacién de LGN, se reconocen en
el momento de Ia entrega del gas natural y de los liquidos a los clientes, respectivamente. Para otros contratos de
produccion de LGN y otros servicios, los ingresos se reconocen cuando se prestan los servicios.

Bienes de cambio
Corresponden a la existencia propia de gas natural en el sistema de gasoductos en exceso del line pack, el cual se
expone como bienes de uso, y a la existencia de LGN obtenido a partir del procesamiento de gas natural efectuado

en ¢l Complejo Cerri. La Sociedad vallia estas existencias al costo de reposicion o reproduccion, segiin
corresponda, al cierre de cada ejercicio. Los valores asi determinados no exceden su valor recuperable.

Inversiones no cowrientes

Comprende la tenencia de titulos publicos a ser mantenidos hasta su vencimiento, segin el detalle que se incluye en
el Anexo C. Dicha tenencia ha sido valuada a su valor nominal, incorporando los intereses devengados al 31 de
diciembre de 2001.

Las participaciones en Gas Link S.A. (“LINK”) al 31 de diciembre de 2001 y TELCOSUR al 31 de diciembre de
2001 y 2000, han sido valuadas de acuerdo con el método del valor patrimonial proporcional (“VPP"), siguiendo
el procedimiento establecido por la RT N° 5 de la FACPCE. Dichas participaciones han sido calculadas en base a
sus correspondientes estados contables a dichas fechas, los cuales han sido preparados sobre Ia base de criterios
similares a los aplicados por la Sociedad para la confeccion de sus estados contables. La participacién en LINK ha

‘sido ajustada en 816 correspondientes a la eliminacién de resultados no trascendidos a terceros, de acuerdo con el

procedimiento establecido por la RT N° S de la FACPCE Por efecto de dicho ajuste, su VPP es negativo y se
expone en el rubro “Otros pasivos”.

Véase nuestro informe de fecha
10 de abrit de 2002
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Activos transferidos en la privatizacion de GdE: su valor fue determinado en funcién al precio efectivamente
pagado (US$ 561,2 millones) por el 70% del capital accionario de la*Sociedad. Dicho precio sirvié de base
para determinar el total del capital accionario (US$ 801,7 millones), al cual se'le adicion6 el importe de las
deudas iniciales asumidas por el Contrato de Transferencia (US$ 395 millones) para determinar el valor inicial
de Jos bienes de uso (US$ 1.196,7 millones). Dicho valor, convertido al tipo de cambio vigente a la fecha del
Contrato de Transferencia, fue reexpresado segiin lo mencionado en Nota 2.a).

Line pack: corresponde a la cantidad de gas natural en el sistema de transporte estimada necesaria para.
mantener su capacidad operativa, valuada al costo de adquisicién reexpresado segun lo mencionado en Nota
2.a).

Adiciones: valuadas a su costo de adquisicidn, reexpresadas segtin lo mencionado en Nota 2.a). La Sociedad
activa los costos netos generados por la financiacion con capital de terceros de obras cuya construccion se
prolongue en el tiempo hasta que se encuentren en condiciones de ser puestas en marcha. Asimismo, las
adiciones incluyen todas las inversiones efectuadas previstas como inversiones mandatorias en la Licencia para
los primeros cinco afios con el objetivo de adecuar la integridad del sistema y la seguridad publica a estindares
internacionales, entre las que se incluyen los costos de los programas de relevamiento correspondientes a tareas
de inspeccién interna y externa, proteccion catédica, y el reemplazo y revestimiento de cafierias.
Adicionalmente, las Resoluciones N° 1.660 y N° 1.903 incluyen definiciones acerca de los costos que deben
ser considerados como mejoras o gastos de mantenimiento. Los costos de reparacion y mantenimiento se
imputan a resultados en el ejercicio en que se incurren. . :

Depreciaciones‘ la Sociedad utilizé hasta el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 1999 el método 'de la
linea recta, con una alicuota de depreciacién compuesta para el conjunto de los activos afectados a los servicios
de transporte de gas natural y produccxon y comercializacion de LGN,

En relacién con los activos afectados al servicio de transporte de gas natural, las Resoluciones N° 1.660 y N°
1.903 emitidas por el ENARGAS establecieron vidas (tiles maximas a considerar para cada tipo de bien que
conforman dichos activos aplicables a partir del 1 de enero de 2000, las cuales resultan menores a las vidas
Gitiles consideradas por la Sociedad hasta el 31 de diciembre de 1999. La registracion de la mayor depreciacion,
que surge por la aplicacion de dichas vidas ttiles, sobre la utilidad neta correspondiente al ejercicio terminado
el 31 de diciembre de 2000 ascendi6 a aproximadamente Ps. 17,6 millones. Las nuevas vidas ttiles aplicadas
por la Sociedad, que se exponen en el Anexo A, no superan las vidas utiles maximas establecidas en las

. resoluciones mencionadas. Asimismo, dichas normas incluyen lineamientos especificos para la registracion de
" bajas y retiros de bienes de uso. Durante el ejercicio 2000, la Sociedad, siguiendo los lineamientos
- determinados por el ENARGAS a través de dichas resoluciones y dentro del método de la lfnea recta, cambi la

alicuota de depreciacion compuesta, por alicuotas de depreciacion individuales para cada tipo de bien que
conforman los activos afectados al servicio de transporte de gas. El impacto del cambio de criterio de
depreciacion para los activos afectados a dicho segmento sobre los resultados acumulados al 31 de diciembre
de 1999 y sobre la utilidad neta correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2000 no fue
significativo.

Con respecto al conjunto de los bienes afectados a la produccion y comercializacion de LGN, durante el
ejercicio 2000, la Sociedad, dentro del método de la linea recta, también ha cambiado la alicuota de
depreciacién compuesta, por alicuotas de depreciacion individuales para cada tipo de bien que conforman estos
activos. El impacto del cambio de criterio de depreciacion para dichos activos sobre los resultados acumulados
al 31 de diciembre de 1999 y sobre la utilidad neta correspondiente al eJermcio terminado el 31 de diciembre
de 2000 no fue significativo.

Véase nuestro informe de fecha
10 de abril de 2002
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se exponen en ¢l Anexo A. El resultado generado por el retiro de estos bienes se reconoce en los resultados del
gjercicio en que se genera.

La valuacion de los bienes de uso, considerados en su conjunto, no supera su valor recuperable.

Activos intangibles

Se encuentran valuados a su costo histérico, reexpresado segin lo mencionado en Nota 2.a), menos las
correspondientes amortizaciones acumuladas. Los costos preoperativos, de organizacion, de rescisién de
compromisos asumidos por el Contrato de Transferencia y otros se amortizaban en un periodo de principalmente
treinta y cinco afios hasta el 31 de diciembre de 2000. A partir del presente ejercicio, la Sociedad amortiza el valor
residual de dichos conceptos al 31 de diciembre de 2000 en un plazo de cinco afios, de acuerdo a lo mencionado al
inicio de esta Nota. La mayor amortizacién por el cambio de alicuota por el ejercicio terminado el 31 de diciembre
de 2001, asciende a aproximadamente Ps. 3,8 millones. Los costos por la celebracion de los acuerdos de cobertura
de tasa de interés, son diferidos en el plazo correspondiente a los préstamos respectivos. Por su parte, los costos de
los programas globales para la emision de obligaciones negociables asi como los costos de las respectivas
emisiones de deuda son diferidos en el plazo correspondiente a los programas y emisiones respectivas.

Impuesto a las ganancias

El cargo por impuesto a las ganancias se determina aplicando la tasa vigente del 35% sobre la utilidad impositiva
estimada de cada ejercicio, sin considerar el efecto de las diferencias temporarias entre el resultado contable y el
impositivo.

La conciliacion entre el cargo a resultados por impuesto a las ganancias y la utilidad contable antes del impuesto a
las ganancnas por la tasa vigente, es la siguiente: \

-

2001 2000

Utilidad neta antes de impuesto a las ganancias................cceov.. +170.191 196.238

Tasa‘de imbuésto a las ZANANCIAS oveveeeeereerir e crere e © 35% 35%
e 59.567 : 68.683

Diferencias en bienes de Uso........ccooeveevvreverrennnn (1.368) 314

Efecto neto de reexpresion a moneda constante 1.576 1.445

Resultado por operaciones con sociedad vinculada no

trascendido @ terCeros........oiveninniierer et e s 286

Diferencias en activos intangibles......c.c.c.cccciviiiiiencsrn, 1.470 94)

Otros no individualmente significativos........c.ccoevvvevrirecrnirennenn. 222 151

Impuesto a las ganancias..........cccoeveveierenennne. retereree it s aens 61.753 69.975

La provvisi('m para impuesto a las ganancias, neta de anticipos, incluida’en el rubro “Cargas fiscales” al 31 de
diciembre de 2001 y 2000 asciende a 9.796 y 18.238, respectivamente.

Véase nuestro informe de fecha
10 de abril de 2002
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- Deducidas del activo: se han constituido para regularizar la valuacion de créditos por ventas. Esta prevision
cubre ciertos deudores que presentan indices de incobrabilidad, determinados en base a un anélisis de los
mismos realizado por la Direccién de la Sociedad.

- Incluidas en el pasivo: se han constituido para afrontar situaciones contingentes que podrfan originar
obligaciones para la Sociedad. En la estimacion de los montos se ha considerado la probabilidad de su

concrecién tomando en cuenta las expectativas de la Direccidn de la Sociedad y la opinién de sus asesores
legales. '

El detalle de las previsiones se expone en el Anexo E.

1)  Cuentas del patrimonio neto

Se encuentran reexpresadas segln lo mencionado en Nota 2.a), excepto la cuenta "Capital social" la cual se ha
mantenido por su valor de origen. El ajuste derivado de su reexpresion se expone en la cuenta "Ajuste del capital

social".

m) Cuentas del estado de resultados

Los cargos por consumos de activos no monetarios se reexpresaron en funcién de la fecha de origen de dichos
activos de acuerdo con lo mencionado en Nota 2.a).

Los "Resultados financieros y por tenencia” incluyen principalmente intereses generados por activos y por pasivos.

Los intereses generados por pasivos se exponen netos de intereses activados en bienes de uso por 5.680 y 3.299
durante los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2001 y 2000, respectivamente.

3. INFORMACION POR SEGMENTO DE NEGOCIOS

El negocio principal de la Sociedad consiste en Ja prestacién del servicio de transporte de gas natural a través del

sistema de gasoductos sur. Asimismo, la Sociedad efectia tareas de produccién y comercializacion de LGN en el
Complejo Cerri y presta otros servicios relacionados no regulados.

La utilidad operativa contiene los ingresos por ventas netas menos los gastos operativos. En el computo de la utilidad

y

operativa no se han tenido en cuenta los siguientes conceptos: otros egresos, netos, resultado de inversiones
permanentes, resultados financieros y por tenencia e impuesto a las ganancias. Ver Nota 6.a) por registracion de la
pérdida correspondiente al crédito resultante del diferimiento del efecto del indice de precios al productor de bienes
industriales de los Estados Unidos de Norteamérica (“PP1”) sobre las tarifas de transporte de gas por los ejercicios
terminados el 31 de diciembre de 2001 y 2000.

Los activos identificables a cada segmento son aquellos utilizados por la Sociedad para el desarrollo de cada actividad.
Los activos no identificables a algin segmento fueron agrupados bajo "Administraciéon central” e incluyen las
inversiones, entre otros.

No existen ventas entre los segmentos de negocios.

Véase nuestro informe de feéha
10 de abril de 2002
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- Froducciony
Ejercicio terminado el Transporte de  comercializacion ‘ Administracitn

31 de diciembre de 2001 gas de LGN~ Otros servicios central Total
Ingresos por ventas netas.........coooeeeicecrieenneen 422.389 102.893 16.349 - 541.631
Utilidad (pérdida) operativa .........cc.cocevnnnnn. 303.240 39.687 4.840 (28.587) 319.180
Depreciacion de bienes de uso.......v ................. 56.631 10.792 3.730 5.209 76.362
Inversiones en bienes de uso (incluye obras
€11 CULSO) c.oveeeeerierencanisersseseresesseesrnesssrerosesens 153.139 4.545 32.077 1.326 191.087
Activos identificables ... 1.899.650 179.779 87.557 94.676 2.261.6.62

Ejercicio terminado el
31 de diciembre de 2000 (1)

Ingresos por ventas netas.......c.vvveereeeennnes 384.090 68.271 28.063 - 480.424
Utilidad (pérdida) operativa .......cocoorecerunecee 274.181 40.744 6.124 (24.342) 296.707
Depreciacion de bienes Ae USO..eoiieeercnereennanes 52.194 10.597 3.554 6.227 72.572

Inversiones en bienes de uso .(incluye dbras - |

€1 CUISO) ereviirerenesreerernnanes e s 47.926 3.245 7.585 2.380 61.136
Activos idenliﬁcébles .................................... 1811327 198.595 ' 56.782 55.246 ‘ 2.121.950
(1) Ver Nota 2.

En el curso normal de su negocio de transporte de gas, la Sociedad otorga crédito principalmente a las compafiias
distribuidoras de gas, Pecom Energia, Profertil S.A. (“Profertil”’) y a YPF S.A. (“YPF”). La concentracién de créditos

- ~por los principales clientes, asi como los importes de las principales ventas brutas efectuadas durante los ejercicios

terminados el 31 de diciembre de 2001 y 2000, se exponen a continuacién:

2001 " 2000

Ventas Créditos Ventas Créditos
Transporte de gas : brutas por ventas brutas por ventas
MetroGas S.A. oo 172.531 18.106 169.405 16.090
Camuzzi Gas Pampeana S.A............... ST 76.190 9.991 74.057 7.627
Gas Natural BAN S.A. ..o 56.226 6.196 50.553 5.728
Pecom Energia .........cccoovvvveeeirceceineicninns 21.042 2.472 - 18.933 1.863
Camuzzi Gas del Sur S.A ..o 15.657 3.126 15.507 1.422
Profertil........ccoiovinmiiiieccre e 13.176 1.129 8.568 1.124

YPF oo i 8,568 1.894 10.880 1.049

Los principales clientes en el segmento de produccién y comercializacién de LGN son Polisur S.A., Repsol YPF
Trading y Transporte S.A. (“RYTTSA”), Petrobras International Finance Company (“Petrobras”) e YPF. Los importes
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como los saldos de créditos por ventas relacionados a dichas fechas, se exponen a continuacién:

2001 2000
Ventas Créditos Ventas - Créditos
Produccién y comercializacion de LGN: brutas por ventas brutas por ventas
Polisur S.A .o e 30.674 4.017 12.615 (1) 7.439
RYTTSA ot 21.342 1.476 - -
Petrobras......ccocoov i 8.943 2.710 20.258 (1) 7.950
YPF ettt e 7.963 1.474 19.249 -3.885

(1) Corresponde a los servicios de produccién de LGN vy las comisiones por su comercializacién por cuenta y orden de terceros.

4. INFORMACION ADICIONAL SOBRE LOS ESTADOS DE ORIGEN Y APLICACION DE FONDQS

Para la confeccion de los estados de origen y aplicacion de fondos se ha considerado como concepto de fondos el
equivalente a caja més inversiones cuyo vencimiento original no supere el plazo de tres meses. La Sociedad utiliza el
método indirecto, el cual requiere una serie de ajustes a la utilidad neta del ejercicio para obtener los fondos generados
por las operaciones.

Importes abonados en concepto de:

. 2001 2000
Impuesto a las ganancias........cccoevieenininsciinceicnnen 69.364 77.180
Intereses (neto de intereses capitalizados) ........c.c.coeeene 94.071 99.975

Las operaciones de inversion que no afectaron fondos durante los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2001 y
2000, incluyen adquisiciones de bienes de uso por 6.813 y 16.715 que no habfan sido abonadas a dichas fechas,
respectivamente, as{ como la adquisicion de bienes de uso en forma financiada por 365 al 31 de diciembre de 2001.

5. PRESTAMOS

La Sociedad mantiene vigente acuerdos de préstamos de corto plazo por un total de 252.348. Dicho monto incluye US$
100.000 correspondientes a la tercera emision de obligaciones negociables bajo el programa global de 1993 que
devengan intereses al 2,81% anual y aproximadamente 20.479 correspondientes a préstamos en yenes, todos ellos
descriptos mas adelante. La tasa de interés promedio ponderada al 31 de diciembre de 2001 para los acuerdos de
préstamos, con excepcion de la emision de obligaciones negociables mencionadi, es de aproximadamente 6,04% anual.
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El detalle de los préstamos no corrientes vigentes al 31 de diciembre de 2001 y 2000 es el siguiente:

2001 2000 (2)
Obligaciones Negociab!es: Programa 1993 Tercera emision, vencimiento en 2002 .......cccoovvnininne - 100.000
Présfamos del Banco Interamericano de Desarrollo (“BID™) (entre 5,72% y 10,19%), vencimientos .
RASIA €1 2011 .ottt e b e e b bbb s 326.000 326.000
Obligaciones Negociables: Programa 1999 Primera emision al 6,32%, vencimiento‘ en b2003 ............. 150.000 150.000
Obligaciones Negociables: Programa 1999 Segunda emisién al 10,38%, vencimiento en 2003 (1) .... 149.809 149.54)
Obligaciones Negociables: Programa 2000 Primera emision al 4,33%, vencimiento en 2006 ............. 200.000 -
Otros préstamos bancarios {entre 3,29% y 4,37% en 2001), vencimientos hasta el 2006 .................. 16.986 29.675
842.795 755.216

(1) Neto de descuentos de emision.
(2) VerNota2.

A continuacion se brinda informacion adicional sobre los principales préstamos vigentes al 31 de diciembre de 2001:

- Obligaciones Negociables

Programa Global de 1993:

La Asamblea de Accionistas del 27 de agosto de 1993 aprobo la creacion de un programa global conformado por un
programa para la emision de obligaciones negociables de corto plazo (Euro Commercial Papers) y otro para la
emision de obligaciones negociables de mediano plazo (Euro Medium Term Notes), que permitfa la emision de
obligaciones negociables hasta un monto méximo total en circulacién en todo momento de US$ 350 millones. En la
Asamblea de Accionistas del 6 de marzo de 1996, se decidié aumentar el monto maximo del programa a US$ 500
millones. El Programa Global fue autorizado por la Bolsa de Comercio de Buenos Aires (‘BCBA”) y la CNV.

~ A continuacién se describe la emisioén vigente al 31 de diciembre de 2001 efectuada por la Sociedad bajo este
Programa Global: ‘

- Tercera emision: Titulos registrables con vencimiento a cinco afics, cuya amortizacién se produce en una 0nica
cuota el 18 de diciembre de 2002, por US$ 100 millones. Dichos titulos devengan intereses a tasa LIBO de seis
meses mas un margen del 0,65% durante el primer afio de vigencia, creciente hasta el 0,85% para el quinto afio,
La cotizacion de esta emision fue autorizada por la Bolsa de Luxemburgo y la BCBA. Los fondos obtenidos de
esta colocacion fueron destinados a la refinanciacion de pasivos, a la inversién en activo fijo y a la financiacion
de capital de trabajo.

Programa Global de 1999:

La Asamblea de Accionistas del 17 de febrero de 1999 ratifico la autorizacion otorgada en la Asamblea de
Accionistas del 17 de febrero de 1998 para la creacion de un nuevo Programa Global para la emision de
obligaciones negociables por un monto total de US$ 500 millones, para reemplazar el Programa Global de 1993 que
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continuacion se describen las emisiones vigentes al 31 de diciembre de 2001 bajo este Programa Global:

- Primera emisién: Titulos registrables de mediano plazo (3 afios) por US$ 150 millones, cuya amortizacion se
‘produce en una tnica cuota el 27 de marzo de 2003. Los titulos devengan intereses a tasa LIBO de 30, 60, 90 6
180 dias a eleccion de la Sociedad, més un margen del 2,25% durante el primer afio, creciente hasta el 3% para
el tercer afto. El vencimiento del perfodo de intereses en vigencia es el 28 de enero de 2002, La BCBA autorizé
la cotizacién de esta emisién. Los fondos obtenidos de esta colocacion fueron destinados a la refinanciacion de
las series emitidas bajo el Programa Global de 1997 creado en febrero de 1997 por un plazo de 36 meses y
cuyas Ultimas series fueron canceladas el 27 de marzo de 2000.

- Segunda emision: Titulos registrables de mediano plazo (3 afios) por US$ 150 millones, emitidos a una paridad
del 99,694% cuya amortizacion se produce en una unica cuota el 15 de abril de 2003. Los titulos devengan
intereses a una tasa fija del 10,38% anual pagaderos semestralmente. La cotizacién de esta emision fue
autorizada por la Bolsa de Luxemburgo, la BCBA y el Mercado Abierto Electrénico. Los fondos obtenidos de
esta colocacion fueron destinados exclusivamente a la precancelacion y refinanciacion parcial de ia segunda
emision de obligaciones negociables bajo el Programa Global de 1996, que vencia en junio de 2000.

Programa Global de 2000:

L.a Asamblea de Accionistas del 22 de febrero de 2000 aprobd la creacion de un nuevo Programa Global para la
emision de obligaciones negociables de corto y mediano plazo por un monto méaximo total en circulacién de hasta
US$ 300 millones, para reemplazar el Programa Global de 1997. Dicho Programa ha sido autorizadoe por la CNV, la
BCBA y la Bolsa de Luxemburgo. A continuacién se describe la emision vigente al 31 de diciembre de 2001 bajo
este Programa Global: '

- Primera emision: Titulo registrable de mediano plazo (5 afios) por US$ 200 millones con vencimiento final el
24 de abril de 2006 colocado en forma privada. El capital serd pagado en cinco cuotas Semestrales iguales, con
un perfodo de gracia de 36 meses. El titulo devenga intereses a tasa LIBO mas un margen de 1,955% anual,
pagaderos trimestralmente. El titulo fue adquirido por el fideicomiso financiero “Titan TGS 2001” y se
constituyé en el activo subyacente de la emisién de titulos fiduciarios Clases “A” y “B” efectuada por el
mencionado fideicomiso. Por otra parte, los titulos fiduciarios Clase “A” estan asegurados bajo una prima que
cubre las transferencias de fondos contra el riesgo de no convertibilidad de la moneda local, intransferibilidad y
expropiacion emitida por “Overseas Private Investment Corporation” (“OPIC”), una agencia del Gobierno de
Estados Unidos. Los fondos obtenidos de esta colocacion estan destinados a financiar el proyecto de
inversiones previsto para el periodo 2001-2003. Pendiente la aplicacion de estos fondos conforme a lo previsto,
los mismos fueron parcialmente utilizados para el pago de la primera emision de titulos de deuda bajo el
Programa Global de 1996, por un monto de US$ 150 millones, cuyo vencimiento se produjo el 25 de abril de
2001. ‘ '

Préstamos del BID

TGS recibi6 durante el primer semestre de 1999 desembolsos por US$ 226 millones provenientes de un acuerdo con
el BID. El préstamo tiene un vencimiento final a 12 afios, con un perfodo de gracia de 5 afios, lo que resulta en un
plazo promedio de 8 afios y medio. El acuerdo de préstamo con el BID fue estructurado a través de un tramo A por
US$ 50 millones financiado directamente por el BID y un tramo B por US$ 176 millones financiado a través de una
colocacion privada a inversores extranjeros. El BID es el prestamista titular registrado y el administrador para los
tramos A y B. La transaccion tuvo un precio de 450 puntos basicos sobre una tasa promedio que devengan los bonos
del Tesoro Norteamericano fijada en 5,15% (con relacion a US$ 200 millones) y de 375 puntos basicos sobre la tasa
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financiar una porcién del plan de inversiones previsto para el periodo 1998-2002 relacionado con expansiones y
mejoras de las actividades de transporte de gas y produccion y comercializacién de LGN y otros servicios.

Astmismo, en el mes de noviembre de 1999, TGS recibid otro préstamo bajo el acuerdo mencionado anteriormente,
por US$ 100 millones. La transaccién tiene un vencimiento final a 11 afios y medio, con un periodo de gracia de 4
afios y medio, lo que resulta en un plazo promedio de 8 afios. El acuerdo de préstamo fue estructurado a través de un
tramo A por US$ 25 millones financiado directamente por el BID y un tramo B por US$ 75 millones financiado a
través de una colocacion privada a inversores extranjeros. La transaccidn tuvo un precio de 420 puntos bdsicos sobre
una tasa promedio que devengan los bonos del Tesoro Norteamericano fijada en 5,99%. Los fondos provenientes de
esta transaccion estan destinados a financiar una porcién del plan de inversiones previsto para los afios 1999 a 2002,
relacionado con expansiones y mejoras de las actividades de transporte de gas y produccion y comerc1allzac16n de
LGN y otros servicios.

Otros préstamos bancarios

-

Incluye lineas de crédito otorgadas por el Export Import Bank of USA (“Eximbank’™) con vencimiento a cinco afios y
amortizacion semestral de capital e intereses a tasa LIBO de 180 dias mas un margen del 0,20% 6 el 0,40% anual,
segin la linea de crédito. Las deudas de capital corrientes por dicho contrato ascienden a 6.680 y 7.052 al 31 de
diciembre de 2001 y 2000 vy las no corrientes ascienden a 8.212 y 14.891, respectivamente,

Al 31 de diciembre de 2001, la porcién corriente incluye préstamos por aproximadamente 2.382 millones de yenes,
(equivalentes a aproximadamente USS$ 20 millones, al tipo de cambio vigente al inicio de Jos acuerdos). La Sociedad
ha concertado acuerdos de compra de yenes a futuro con el objetivo de establecer una proteccion frente a la
exposicion a la devaluacidn del délar estadounidense con respecto al yen. Por lo tanto, en dichos acuerdos se
estipuld un tipo de cambio fijo a la fecha de vencimiento de cada uno de los préstamos.

Restricciones

La Sociedad estd sujeta al cumplimiento de una serie de restricciones derivadas de sus acuerdos financieros las que

incluyen, entre otras, las siguientes:

i)

-

Restricciones para otorgar garantfas: hasta tanto las obligaciones negociables emitidas permanezcan pendientes de
cancelacion, la Sociedad no podra otorgar garantias sobre sus activos y sus ingresos presentes o futuros por deudas
contraidas, que en su conjunto superen US$ 10 o 20 millones (segun corresponda, de acuerdo a los respectivos
programas de deuda de TGS), excepto que financien total o parcialmente la compra o construccién de los activos
otorgados en garantfa.

Restricciones sobre el nivel de endeudamiento: a cada cierre de -estados contables anuales y/o intermedios, las
deudas financieras asumidas no podran superar el 60% o el 65% (segun corresponda, de acuerdo a los respectivos
programas de deuda de TGS) del total de dichas deudas financieras mas el patrimonio neto de la Sociedad.
Asimismo, el préstamo concertado con el BID, determina que las deudas financieras asumidas no podrén superar el
65% del total de dichas deudas financieras mds el patrimonio neto con exclusién de los activos intangibles,
descuentos de emision no devengados y otros similares.

iii) Restricciones en la relacién entre el EBITDA (definido como la utilidad antes de resultados financieros, impuesto a

las ganancias, depreciaciones y amortizaciones) y “Resultados financieros y por tenencia”: el cociente entre ambos
no debe ser inferior a 2,5 a cada cierre de estados contables anuales y/o intermedios.
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Con respecto al efecto de la devaluacion del peso argentino y de otras modlﬁcacmnes a la normativa econdmica sobre el
cumplimiento futuro de las restricciones mencionadas, ver Nota 12.

Instrumentos financieros derivados

Al 31 de diciembre de 2001, TGS mantiene vigente un acuerdo de swap de tasas de interés con el Bank of America por
aproximadamente 600 millones de yenes que convierten una deuda a tasa LIBO Yen de 6 meses més un margen anual de
1,125%, en una tasa LIBO Ddlar de 6 meses mas un margen anual de 1,36%. Asimismo, en “Otros préstamos
bancarios” se describen los acuerdos de cobertura de compra de yenes a futuro.

En julio de 2001, TGS celebré con reconocidas instituciones financieras acuerdos de “cap” sobre la tasa LIBO en
relacion a US$ 150 millones vinculados con la primera emision del Programa Global de 1999. A través de estos
acuerdos, la Sociedad “aseguré la tasa LIBO a un costo del 4,75% anual. En los casos en que el nivel de la tasa
mencionada resulte inferior al 4,75% anual, TGS debera abonar la tasa LIBO vigente al inicio de cada periodo de
intereses. La vigencia de estos acuerdos se extiende desde el 27 de julio de 2001 hasta el 27 de marzo de 2003. El costo
de estos acuerdos ascendié a aproximadamente US$ 0,7 millones, el cual fue registrado en el rubro “Activos
intangibles” y se amortiza en el plazo remanente de la primera emision del Programa Global de 1999. .

Asimismo, en julio de 2001, TGS celebré6 acuerdos de “cap con knock-out” de la tasa LIBO de tres meses sobre los US$
200 millones relacionados con la primera emisién del Programa Global de 2000. A través de estos acuerdos, la Sociedad
asegurd la tasa LIBO a un costo del 5,25% anual, en el caso que el nivel de la tasa mencionada fluctte entre el 5,25% y
el 8% anual. Sin embargo, en los casos en que el nivel de la tasa mencionada resultara inferior @ superior a dicho rango,
TGS debera abonar la tasa LIBO de tres meses vigente del periodo. Los acuerdos son efectivos desde el 24 de julio de
2001 hasta el 24 de abril de 2006. En virtud de que la emision de deuda relacionada prevé la amortizacién de capital en
cinco cuotas semestrales a partir del 24 de abril de 2004, los saldos involucrados en los acuerdos financieros -
mencionados siguen la evolucion de la deuda de capital relacionada. El costo de estos acuerdos ascendié a

aproximadamente USS$ 2,9 millones, el cual fue registrado en el rubro “Activos mtanglb]es y se amortiza en el plazo .
remanente de la primera emision del Programa Global de 2000.

En agosto de 2000, TGS celebré con reconocidas instituciones financieras acuerdos de ca