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MEMORIA ANUAL DE TRANSPORTADORA DE GAS DEL NORTE @ AL 31 DE
DICIEMBRE DE 2004

Sefiores Accionistas:

En cumplimiento de las disposiciones legales y estatutarias vigentes, el Directorio de
Transportadora de Gas del Norte S.A. ("TGN” o “la Sociedad”) somete a la consideracion
de la Asamblea de Accionistas la memoria, los estados de situacion patrimonial, de
resultados, de evolucién del patrimonio neto, de flujo de efectivo, las notas y los anexos,
correspondientes a los ejercicios econdmicos terminados el 31 de diciembre de 2004 y
2003.

Asimismo, se adjuntan los informes del auditor y de la comision fiscalizadora referidos a
los estados contables mencionados.

(1) Sociedad No Adherida al Régimen Estatutario Optativo de Oferta Publica de Adquisicion Obligatoria.

Contexto Macroeconémico

Durante el afio 2004, la Argentina continu6 con el proceso de recuperacion de la actividad
econdmica, alcanzando un nivel de crecimiento semejante al verificado en 2003. Dicho
proceso se vio impulsado fundamentalmente por el sector productor de bienes, sobre todo
por la construccion y la industria manufacturera. Asimismo, se vio beneficiado por la
relativa estabilidad en los planos cambiario e inflacionario y un contexto internacional
favorable, que impactaron positivamente tanto sobre las cuentas fiscales como sobre las
externas.

En efecto, las cuentas fiscales se mantuvieron ordenadas, logrando un superavit fiscal
primario cercano al 5,9% del PBI, y la politica monetaria conservadora del Banco Central
adecud la oferta monetaria de forma tal de controlar la inflacion en niveles aceptables y
mantener el tipo de cambio estable. Se observaron aumentos anuales del 6,1% y 7,8% en
los precios al consumidor y en los precios mayoristas respectivamente.

El sector externo continio mostrando un buen excedente en cuenta corriente, aunque en
descenso. El tipo de cambio alto, sin embargo, no fue suficiente para mejorar
significativamente las exportaciones. En efecto, el incremento del 17% en los montos
exportados se explica fundamentalmente por los elevados precios de los commodities, ya
que las cantidades exportadas sélo crecieron un 5% en el afio. Las importaciones, en
cambio, registraron un excepcional crecimiento del 61% impulsadas principalmente por la
compra de bienes de capital, combustibles, piezas y accesorios, bienes de consumo y
automotores.

En el plano del endeudamiento, en agosto de 2004 se suspendid el programa con el
Fondo Monetario Internacional, por lo que desde entonces los vencimientos con el
organismo fueron pagados con las reservas del BCRA sin obtener los reembolsos
correspondientes pactados en el acuerdo. Durante 2005, el pais deberd afrontar
vencimientos de capital con el Fondo por unos 3.300 millones de dolares, situacion que
podria afectar el cuadro de financiamiento del sector publico si la reanudacién del acuerdo
siguiera postergandose.



Luego de diversas demoras, a mediados de enero de 2005 se lanz6 el programa de
reestructuracion de la deuda publica en default, que finalizo el 25 de febrero de 2005. La
aceptacién mayoritaria del canje de la deuda ha sido considerada como un éxito de la
gestién del gobierno ya que resulta fundamental para garantizar la sustentabilidad fiscal,
la estabilidad econdmica, siendo ademas la condicion necesaria para recuperar niveles de
inversion compatibles con la proyeccién de la demanda de bienes y servicios argentinos
en el mercado nacional y para la exportacion.

En el plano social, a pesar de que el elevado crecimiento econémico permitié alguna
mejora en los indicadores, la desocupacion continta siendo elevada y se mantienen altos
los indices de pobreza e indigencia.

Pese al buen desempefio econdmico registrado durante 2004, las expectativas para 2005
contindan siendo cautelosas.

Por un lado, en 2005 podrian no repetirse las favorables condiciones internacionales del
afio anterior en materia de tasas de interés, términos de intercambio y crecimiento
economico mundial.

Por otro lado, la utilizacion de la capacidad industrial total instalada es, en la actualidad,
cercana al 75%; y muchos sectores, como en el caso de las industrias metallrgicas
bésicas y productos quimicos, se encuentran operando al tope de su capacidad. Siendo
asi, generar condiciones favorables para la inversion en equipos durables se presenta
como un tema fundamental para mantener una tasa de crecimiento sostenido.

Asimismo, por tratarse de un afio con elecciones, probablemente durante 2005 aumenten
las presiones para que el gobierno acelere el crecimiento del gasto publico lo que podria
provocar un aumento en la tasa de inflacion.

Finalmente, continGan pendientes de resolucion la sancion del nuevo régimen de
coparticipacion federal, la eliminacion de impuestos distorsivos, la normalizacion del
sistema financiero (incluyendo una solucion definitiva a los miles de amparos vinculados
con la pesificacién de los depésitos) y la renegociacion de los contratos de los servicios
publicos, siendo esta Ultima una cuestién esencial para el futuro de TGN. En este sentido,
no se ha realizado ningun tipo de avance concreto, lo que condiciona el futuro de la
Sociedad.

Aspectos Regulatorios

En su calidad de prestadora de un servicio publico nacional, TGN se encuentra sujeta a
una significativa regulacion estatal basada en la Ley del Gas N° 24.076, que es ejercida
por el Ente Nacional Regulador del Gas (‘ENARGAS").

En enero de 2002 la Ley de Emergencia Publica y de Reforma del Régimen Cambiario
25.561 (“LEP”) modifico unilateralmente el monto de las contraprestaciones de los
Contratos de Licencia celebrados en 1992 entre el Estado Nacional y las Licenciatarias
prestadoras de los servicios de transporte y distribucion de gas natural dentro del marco
legal establecido en su momento por la Ley del Gas y normas complementarias.



La LEP dej6 sin efecto las clausulas de ajuste en moneda extranjera y las clausulas
indexatorias basadas en indices de precios de otros paises vy fijo las tarifas en pesos a la
relacion de cambio UN PESO ($ 1) = UN DOLAR ESTADOUNIDENSE (US$ 1). También
autorizé al Poder Ejecutivo Nacional (“PEN”) a renegociar los contratos para la prestacion
de servicios publicos, congelandose de helﬁho las tarifas del servicio de transporte de gas
para cargadores del pais desde esa fecha.

La LEP estableci6 también que la ruptura del marco contractual preexistente no da
derecho a las empresas prestadoras de servicios publicos a suspender o alterar el
cumplimiento de sus obligaciones.

En febrero de 2002, el PEN emiti6 el Decreto 293/2002 por el cual se le encomendé al
Ministerio de Economia llevar a cabo la renegociacion de los contratos. A tal efecto se
habia creado una Comision de Renegociacion para asesorar a ese Ministerio, entre cuyos
miembros se cuenta un representante de los usuarios. La renegociacion seria ad
referéndum del Poder Ejecutivo y contemplaba la intervencion no vinculante de las
Comisiones Bicamerales del Congreso de la Nacién creadas por las Leyes 25.561 y
23.696.

Con posterioridad y mediante Resolucion N° 20 del Ministerio de Economia, se aprobaron
normas de procedimiento y un plan de trabajo. Este proceso,que segun la norma debia
concluir en junio de 2002, fue prorrogado en varias ocasiones.EI

Por otra parte, sucesivos intentos realizados por el PEN en 2002 con el fin de implementar
ajustes limitados y de caracter transitorio para morigerar el impacto de la evolucién del
tipo de cambio y los indicadores macroeconémicos sobre la actividad de las prestadoras
de servicios publicos objeto del proceso de renegociacion, fueron sucesivamente
bloqueados por decision judicial.

En julio de 2003, por decision de la Administracion del Presidente Kirchner, la Comision
de Renegociacion creada por Decreto 293/02 fue reemplazada, sin haberse progresado
en ningun aspecto de la negociacion, por la Unidad de Renegociacion y Andlisis de
Contratos de Servicios Publicos ("UNIREN”) creada por Decreto 311/03 en el ambito de
los Ministerios de Economia y Produccion y de Planificacién Federal, Inversién Publica y
Servicios. Esta Unidad tiene la mision de:

a) Llevar a cabo el proceso de renegociacion de los contratos de obras y servicios
publicos dispuesta por la Ley N° 25.561, efectuando los correspondientes analisis

1 En mayo de 2002, mediante Decreto 689/02, el PE determiné que las tarifas del servicio publico de transporte de gas
natural destinado a la exportacion que sea realizado a través del territorio nacional mediante el empleo de gasoductos no se
encontraban alcanzadas por la legislacion de emergencia.

2 Primero hasta marzo de 2003 (por Decreto 1839/02), luego hasta junio de 2003 (por Resolucién N° 62 del Ministerio de
Economia), posteriormente hasta diciembre de 2004 por Ley 25.790, y finalmente hasta el 31 de diciembre de 2005 por Ley
25.972.



de situacion y grado de cumplimiento alcanzado por los respectivos contratos de
concesion y licencia,

b) Suscribir los acuerdos integrales o parciales de renegociacion contractual con las
empresas concesionarias y licenciatarias de servicios publicos, ad referéndum del
PEN.

c) Elevar los proyectos normativos concernientes a posibles adecuaciones
transitorias de precios, tarifas y/o segmentacion de las mismas; o clausulas
contractuales relativas a los servicios publicos bajo concesion o licencias,

d) Elaborar un Proyecto de Marco Regulatorio General para los Servicios Publicos
correspondientes a la jurisdiccion nacional; que contemple las condiciones béasicas
génericas para todos los sectores, y

e) Efectuar todas aquellas recomendaciones vinculadas a los contratos de obras y
servicios publicos y al funcionamiento de los respectivos servicios.

En adicién, la Ley N° 25.790 ha dispuesto que las decisiones que adopte el PEN en el
desarrollo del proceso de renegociacion no se hallaran limitadas o condicionadas por las
estipulaciones contenidas en los marcos regulatorios que rigen los contratos de concesion
o licencia de los respectivos servicios publicos. Dicha norma establece, asimismo, que el
PEN remitira las propuestas de los acuerdos de renegociacion al Congreso de la Nacion
y que correspondera al Congreso de la Nacion expedirse dentro del plazo de 60 dias
corridos de recepcionada la propuesta. Cumplido dicho plazo sin que se haya expedido,
se tendra por aprobada la misma. En el supuesto de rechazo de la propuesta, el PEN
deberéa reanudar el proceso de renegociacion del contrato respectivo.

En diciembre de 2003 la UNIREN informé el cronograma de trabajo que se proponia
desarrollar, previendo en el mismo completar la renegociacion con la Sociedad en el mes
de julio de 2004, reservando los meses sucesivos hasta fin de 2004 para los procesos de
consulta puablica, legislativa y aprobacion del Poder Ejecutivo. Dicho cronograma no fue
cumplido.

El 2 de julio de 2004 la UNIREN remiti6 a TGN una propuesta del Estado Nacional, que
en lo sustancial preveia un aumento tarifario del 7% a partir de enero de 2005 y hasta que
entrara en vigencia una revision tarifaria integral prevista para enero de 2007. En su
respuesta de rechazo fundado, TGN solicito retomar el cronograma de trabajo antedicho a
fin de negociar un acuerdo equitativo de partes.

A la fecha de emisibn de estos Estados Contables no se han producido avances
sustanciales que permitan asegurar que se cumplird con el objetivo de firmar un acuerdo
en el corto plazo. Asimismo, nada asegura que el eventual resultado de la renegociacion
restablezca de manera efectiva el equilibrio de la Licencia y procure a TGN una
reparacion justa por los perjuicios sufridos como consecuencia de la LEP.

Finalmente debe destacarse que en el curso de 2004 el Poder Ejecutivo adopté un
numero de iniciativas susceptibles de generar efectos adversos sobre el negocio de TGN.

Mediante el Decreto N° 180/04 se dispuso la creacion del Mercado Electrénico de Gas, se
autorizé a la Secretaria de Energia a encarar expansiones de los sistemas de transporte a
través de esquemas de fideicomisos como se describira mas adelante y se autorizaron
medidas para mejorar la eficiencia asignativa en la industria del gas. Mediante el Decreto
N° 181/04 se facultd a la Secretaria de Energia para realizar acuerdos con los



productores de gas natural a fin de establecer un ajuste del precio del gas en boca de
pozo.

El acuerdo arribado entre la Secretaria de Energia y los productores, si bien es positivo
porgue inicia un camino de recuperacion de los precios del gas, deja la preocupacion del
asincronismo en el tratamiento de las tarifas de los restantes segmentos de la cadena
gasifera (transporte y distribucion) al absorber una parte importante de la limitada
capacidad contributiva de los usuarios.

Por otra parte, en agosto de 2004 el Poder Ejecutivo envié al Congreso Nacional un
proyecto de ley sobre Régimen Nacional de Servicios Publicos que en muchos aspectos
sustanciales modifica y deroga previsiones relevantes de la Ley del Gas, y que representa
un nuevo factor de incertidumbre que afecta a la Sociedad.

Si bien resulta prematuro formular un prondstico del impacto de dicho proyecto, en caso
de sancionarse, sobre la actividad de la Sociedad, resulta a todas luces que, en sus
distintos aspectos, incorpora cambios significativos en el marco regulatorio en particular
en lo referente a la intervencion del Estado en la asignacidn de los recursos a invertir en la
actividad.

Por otra parte, estas medidas no hacen referencia alguna a cambios en las tarifas y
margenes de las actividades de transporte y distribucién de gas natural reguladas por la
Ley del Gas.

La Industria del gas en la Argentina

Continuando con la recuperacion del consumo que en 2003 significo una tasa de 10,1%
respecto de 2002, este afio mostré un crecimiento de 8,1% respecto del afio precedente.

El incremento mas significativo, en términos absolutos, se produjo en el segmento de
Centrales Térmicas. En términos porcentuales el consumo de GNC fue el que tuvo mayor
crecimiento, con un 15,6% respecto de 2003. Para el caso de las Centrales Térmicas la
explicacién esta directamente relacionada con el precio relativo del gas natural, cada vez
méas barato respecto de otros combustibles alternativos, en particular debido a la
pesificacidn, al congelamiento de las tarifas y al bajo nivel de despacho de las centrales
hidroeléctricas. La reactivacién experimentada en el sector industrial, potenciada a su vez
por el bajo precio relativo del insumo, colaboré también en la recuperacion de los niveles
de consumo.

Desde la privatizacion de los servicios publicos de gas natural a fines de 1992, se
evidencia un crecimiento acumulado del 52,7% en el consumo interno del fluido,
destacandose un crecimiento del 275% en la demanda de gas originada en uso de GNC y
un 46% correspondiente al consumo industrial. El otro segmento cuyo consumo tuvo gran
desarrollo en este periodo es el de usinas, con un 71%. El mismo se ha visto motorizado
por el incremento del consumo de energia eléctrica registrado en el mismo periodo y por
las ventajas competitivas de las nuevas tecnologias de ciclos a gas y combinados que
indujo a los inversores privados, durante la década del noventa, a priorizar la inversion en
generacion térmica a gas frente a otras alternativas de inversion.



Consumo de Gas Natural —- MMMm? (Miles de millones de m®)(3)

2004 | 2003 | 2002 | 2001 | 2000 | 1999 | 1998 | 1997 | 1996 | 1995 | 1994 | 1993
Residencial 69 | 69 |67 |67 | 69|66 |59|58]|59]|58]57] 56
Comercial 11 1,0 1,0 1,0 1,1 1 0,9 1 1,2 1,2 1,4 1,6
Industrial 11,1 | 10,7 9,8 9,6 10 9,8 9,9 9,8 9,4 9,1 8,7 7,6
Usinas 10,1 | 8,8 7,8 8,9 | 10,9 | 10,7 | 8,5 8,5 8,6 5,9 5,2 5,9
G.N.C. 3,0 2,6 2,0 19 1,7 1,5 1,4 1,2 1,1 1 0,9 0,8
Otros 1,12] 0,8 0,7 0,7 0,7 0,6 0,6 0,5 0,2 0,3 0,3 0,3
Total 33,2 130,8|2801|288 (313302272268 ] 26,4]233]|222]| 21,8
Indice 152,7 |141,3 |128,3|132,1|143,2|138,5(124,8|122,9|121,1]106,9|101,8|100,0

3 Volimenes a 9300 kcal
Fuente: ENARGAS

Demanda de energia primaria por fuente (2003) [%)]

Petréleo Gas Natural Carbon Nuclear H|d_r(_)-
electricidad

EEUU 39,8 24,7 25,0 7.9 2,7
Canada 33,1 27,0 10,6 5,8 23,5
México 59,8 29,5 5,6 1,7 3,3
Total América del Norte 40,1 25,2 22,5 7,4 4,9
Argentina 29,8 53,0 1,0 2,9 13,3
Brasil 46,4 7,9 6,1 1,7 38,0
Chile 43,0 26,0 9,9 0,0 21,1
Colombia 38,3 20,7 10,0 0,0 31,0
Venezuela 37,3 41,2 0,2 0,0 21,4
Otros paises de S & C América 63,7 13,6 0,9 0,0 21,8
Total S. & Cent. América 46,5 21,2 3,8 1,0 27,5

Fuente: BP Statistical Review of World Energy

Oferta de gas

En 2004 la produccion anual de gas natural ascendié a 51.384 millones de metros
cubicos, provenientes un 59,9% de la cuenca neuquina y un 14,6% de la cuenca
noroeste. Esto marcé un nuevo récord para el pais, con un incremento del 1,4% con
respecto al afio 2003. Este incremento de la produccion tuvo como destino tanto a la
recuperacion del consumo en el mercado interno como a los mercados de exportacion
(Chile, Brasil y Uruguay).

Si bien la Argentina se encuentra entre los paises con mayores reservas de gas natural
de Sudamérica (612,5 MMMm? a diciembre de 2003) que, combinadas con el alto grado
de desarrollo de su estructura gasifera ya sea para el mercado local o para exportacion,
han posibilitado que el pais se posicione como eje energético regional, se observa una



disminucién importante del nivel de reservas respecto del afio anterior, en el que las
reservas comprobadas alcanzaban a 663,5 MMMm®. Esto implica una caida de 51
MMMm? con relacién al afio anterior, siendo ahora el horizonte de reservas de 12,1 afios.

La caida de reservas probadas tiene directa vinculacion con el congelamiento de los
precios de gas en boca de pozo, y con la incertidumbre que existe con relacion al acuerdo
arribado entre los productores y el gobierno y las reglas de juego que regiran la industria a
futuro. Esto reduce el volumen de gas cuya potencial explotacion seria econémicamente
viable.

A pesar de lo expuesto, en caso de reencauzarse los marcos normativos en fundamentos
de razonabilidad que viabilicen la inversidon necesaria por parte del sector privado, es de
esperar que esta coyuntura negativa sea superada en el corto o mediano plazo. A ello
contribuirdn las obras de integracidn encaradas en los ultimos afios, asi como los
proyectos que se estiman concretar en el futuro a partir de la superacién de la crisis
argentina y regional. Esto se potencia por el crecimiento de los mercados del fluido en los
paises vecinos que, registrando aun una baja tasa de penetracion del gas natural en su
matriz energética, presentan expectativas de mantener altas tasas de crecimiento de la
demanda energética en general y del gas natural en particular.

Gas Natural - Reservas y produccion a fines de 2003

Reservas Produccion Horizonte Reservas
Comprobadas de 2003 Afios Probables
MMm? (4) MMm?® MMm?®
Noroeste 124.511 8.148 15,3 52.599
Neuquina 311.172 29.846 10,4 97.27
Otros 176.813 12.676 13,9 139.139
Total Argentina 612.496 50.670 12,1 289.008

Fuente: Secretaria de Energia
(4) Millones de metros cubicos

El negocio de la Sociedad

En el marco de las serias dificultades presentes resulta necesario volver a remarcar el rol
cumplido por la Sociedad en la modernizacion y expansion de uno de los activos de la
infraestructura energética del pais méas criticos: los gasoductos de alta presion que
conforman la red troncal de transmision de gas natural. La prioridad dada a la reinversién
y al crecimiento permitieron (i) que se superaran las restricciones invernales al acceso al
gas natural para uso residencial e industrial en los centros urbanos del pais, facilitando la
calidad y confiabilidad del servicio de gas natural a vastos sectores de nuestra economia
y (i) que se extendiera el flujo del fluido con destino a la exportacion, una actividad
inexistente al momento de la privatizacion.

Desde 1993, TGN expandié la capacidad de transporte en mas de un 139% (31.44
MMm3/d). Esta politica requirié inversiones por US$ 1.074,7 millones, las cuales fueron



principalmente destinadas a la construccion de mas de 1.300 km de cafierias y 5 nuevas
plantas compresoras, adicionando mas de 140 mil HP de potencia instalada.

Durante este ejercicio TGN ha continuado desarrollando exitosamente otras actividades
relacionadas al transporte con destino a la exportacion, brindando servicios de operacion
y mantenimiento de instalaciones de transporte pertenecientes a terceros. Lo hace en
forma directa en la Argentina y, a través de empresas relacionadas, en Chile y Brasil.

A partir de la sancidon del Decreto N° 180/04 mencionado en el capitulo anterior, la
Secretaria de Energia ha encomendado a TGN la expansion de su sistema de transporte
en 1,8 MMm?®/d desde la Cuenca Norte y 1,0 MMm?®/d desde la Cuenca Neuquina®

Este proyecto previsto para el invierno de 2005 se enmarca en la creacion de un
fideicomiso publico y en aporte de financiamiento por parte de los futuros beneficiarios y/o
productores.

TGN por su parte ha suscripto con el gobierno nacional y con Nacién Fideicomisos S.A.
los siguientes contratos: (i) Contrato suplementario del Fideicomiso de Gas; (ii) Contrato
de Gerenciamiento y (iii) Contrato de operacion y mantenimiento . TGN se compromete a
aportar el valor presente neto de los montos a cobrar en concepto de tarifa y tiene a su
cargo el gerenciamiento de las obras y -una vez finalizados los mismos-, la operacion y
mantenimiento de los nuevos activos hasta la cancelacion del fideicomiso.

DATOS PRINCIPALES DEL SISTEMA DE TRANSPORTE DE TGN

2004 | 2003 | 2002 | 2001 | 2000 | 1999 | 1998 | 1997 | 1996 | 1995 | 1994 | Totales

Gasoductos: km

Agregados 77.0 0 of 475 3324 200 977 2574 2466 1871 547 1.320.4|

Compresoras:
HP Agregados 0 0 0 0] 23.900] 6.900] 83.900 0 0 0] 27.840] 142.540

Aumentos de
capacidad en

MMm3/d 0,6 0,2 0,3 0,2 4,1 5,7 6,4 4,1 3,5 1,9 4.5 31,5

DATOS PRINCIPALES DEL SISTEMA DE TRANSPORTE DE TGN

Situacién al 31 de diciembre de 2004

Gasoducto Norte Gasoducto Operaciény Total
Centro Oeste Mantenimiento
Km 3.335,5 2.148,0 2.598,8 8082,3
Diametro 24" 30" - -
Estaciones Compresoras 9 8 2 19
miles de HP 130,77 169,40 12,2 312,37
Contratos Firme MMm?®/d 22,17 31,87 NA 54,04
Afio de Construccion 1960 1981 1996/2000 -

6. La ejecucion de la expansion prevista del Gasoducto Oeste fue descartada del proyecto actualmente en curso, esencialmente debido a la
falta de financiamiento.



Situacion Financiera

El conjunto de medidas adoptadas durante 2002 por el Gobierno Nacional y el virtual
status quo de la situacion han modificado sustancialmente las condiciones legales y
contractuales en cuyo marco se desenvolvian las actividades de la Sociedad hasta
diciembre de 2002.

El congelamiento de tarifas aunado a la desvalorizacion de la moneda argentina a
alrededor de una tercera parte de su valor preexistente hasta fines de 2001, en un periodo
de pocos meses, han provocado un desequilibrio sustancial en la estructura financiera y
patrimonial de TGN, que todavia persiste.

El impacto fue particularmente grave debido a que la actividad de la Sociedad se
caracteriza por ser intensiva en el uso de capital.

Como se describe en el capitulo anterior, desde la privatizacion en 1992, la Sociedad
invirtié en el sistema de gasoductos US$ 1.075,2 millones los que fueron financiados, en
partes aproximadamente iguales, mediante (i) la reinversion de su flujo interno de fondos
(utilidades y amortizaciones) y (ii) el endeudamiento financiero contraido mayormente en
condiciones de largo plazo de repago.

A diciembre de 2001 el nivel de endeudamiento equivalia al valor del patrimonio neto, o
sea que la Sociedad mantenia una relacion de solvencia absolutamente sana, compatible
con las mejores calificaciones crediticias internacionales para este tipo de actividad y
similar a la que el ENARGAS computa como estructura de capital esperable para las
Licenciatarias de la industria del gas natural sujetas a su control.

Dado que la deuda fue contraida prudentemente a plazos muy largos y con esquemas de
amortizacion distribuidos de manera compatible con el flujo de su generacién de fondos
preexistente a la crisis, evitando vencimientos concentrados en determinada fecha, debio
ser contraida mayoritariamente en moneda extranjera fuera del pais con organismos
multilaterales de crédito, inversores institucionales y bancos, ya que no existieron en el
mercado financiero argentino fondos disponibles en moneda argentina, ni aun en épocas
de bajo “riesgo pais”, en las condiciones y montos requeridos por el plan de negocios de
la Sociedad.

En consecuencia, como efecto de las medidas de gobierno de comienzos de 2002 y la
acelerada devaluacion de la primera mitad de ese afio, TGN se vio compelida a optar
entre continuar amortizando el capital y los intereses de su deuda financiera o asegurar el
cumplimiento de sus obligaciones contractuales de prestadora de servicios publicos en su
condicion de Licenciataria.



ESTRUCTURA PATRIMONIAL COMPARATIVA AL 31 DE DICIEMBRE DE 2004, 2003, 2002, 2001 Y 2000

(En millones de pesos) Ejercicios terminados el 31.12.
2004 2003 2002 2001 2000
Activo corriente 451 338 252 140 109
Activo no corriente 2.532 2.530 3.044 2.692 2.754
Total 2.983 2.868 3.296 2.832 2.863
Pasivo corriente 1.269 946 669 430 365
Pasivo no corriente 816 992 1.460 1.039 1.130
Subtotal 2.085 1.938 2.129 1.469 1.495
Patrimonio neto 898 930 1.167 1.363 1.368
Total 2.983 2.868 3.296 2.832 2.863

La Sociedad decidié de inmediato administrar sus recursos de manera tal de mantener la
prestacion segura y confiable del servicio publico de transporte de gas natural a su cargo
de acuerdo a los términos de la Ley del Gas y la Licencia y preservar el principio de
empresa en marcha.

En consecuencia, la Sociedad se vio obligada a postergar el pago de todos los
vencimientos de capital a partir de enero de 2002.

Durante la primera mitad de 2002, a medida que el entorno macroeconémico continué
deteriorandose y los plazos legales aplicables para la renegociacion contractual prevista
por la Ley de Emergencia y la Resolucion ME 20/02 vencieron sin cumplirse con los
objetivos de la normativa, la generacion de fondos se torné insuficiente para cancelar la
totalidad de los intereses generados por la deuda financiera.

A raiz de lo anterior, la Sociedad pago el total de los intereses devengados solo hasta el
31 de julio de 2002. Con posterioridad a esa fecha los pagos de intereses se limitaron
hasta un monto maximo equivalente al 3,5% anual sobre los saldos de la deuda. La deuda
financiera cuyo pago ha sido postergado estd detalladamente descripta en los estados
contables de la Sociedad que se adjuntan.

Durante 2004, a pesar de que la moneda argentina se mantuvo relativamente estable, la
ecuacién econémica de la Sociedad no se recuperé debido a la inexistencia de
incrementos tarifarios.

Paralelamente, la Sociedad contintia con el proceso de didlogo con todos sus acreedores
financieros, propendiendo a una solucidn negociada que evite la ejecucion de clausulas
de aceleracion de vencimientos de la deuda y poder alcanzar una solucion definitiva a su
estructura de financiamiento.

Las variaciones en los resultados de la Sociedad, cuyos efectos se reflejan en el
patrimonio de la misma, se encuentran ampliamente explicitadas en la Resefia
informativa, motivo por el cual nos remitimos a ella para su analisis.



Estrategia futura de negocios

No obstante la falta de resultados en el proceso encarado por la UNIREN, el ENARGAS y
la Secretaria de Energia, la Sociedad ha procurado instar dicho proceso en cuanto estuvo
a su alcance. El nuevo marco deberd contener condiciones tarifarias y extra-tarifarias
minimas tales que posibiliten la reinversion, para viabilizar la reactivacion del flujo de
inversiones que permiti6 en el pasado superar rapidamente cuellos de botella de
abastecimiento, abriendo a su vez, de manera promisoria, la integracion con los mercados
energéticos de la region.

La continuidad del congelamiento de las tarifas de transporte, se refleja en la incapacidad
financiera para satisfacer las necesidades de ampliacion de la capacidad de transporte.
En este punto se enmarca la decisién del Poder Ejecutivo (explicada precedentemente)
de, durante la coyuntura, instrumentar expansiones de capacidad de transporte via
fideicomisos publicos.

Adicionalmente se podran encarar otros proyectos de expansion con destino a
exportacion a través de fideicomisos privados, como los ya instrumentados por TGN en la
primera mitad de 2004.

Esto tiene particular importancia porque, de manera coherente con la relevancia
estratégica que, progresivamente desde 1997, habia adquirido el transporte de gas para
las necesidades energéticas de los paises vecinos, la Sociedad debe proveer la
capacidad para ir acompafiando su crecimiento.

Hechos Salientes del ejercicio 2004

Transporte de gas

La imposibilidad de acceso a los mercados de capitales, la postergacion constante de la
renegociacion y ajuste de tarifas de la industria y finalmente, la incertidumbre reinante
sobre los tiempos y formas que asumird un proceso de recuperacion, determinaron la
postergacion de decisiones de inversion privada en muchas de las actividades productivas
del pais.

En ese marco, sin embargo, durante este afio TGN estructurd con éxito una expansion de
su sistema en los términos de la Resolucién N° 2.877/03 del ENARGAS que admite la
utilizaciéon de esquemas de fideicomisos financieros para implementar inversiones en
activos de la infraestructura gasifera del pais. Como resultado de ello en junio de este afio
se completaron las obras que incrementaron la capacidad de transporte en 550 Mm?®/dia,
destinadas a Clientes de la zona central de Chile.

Con todo ello, la capacidad contratada sobre el sistema de transporte de TGN alcanza al
31 de diciembre de 2004 los 54,04 MMm?®/d, marcando un crecimiento del 1% en relacién
con la capacidad existente al inicio del ejercicio’ De ese total 39,6 MMm?®/d (73,3%)
atienden la demanda de gas natural de usuarios argentinos y 14,44 MMm®d (26,7%)
estan destinados a consumos en Chile, Uruguay y Brasil.

7. De ese total, 550 Mm3/d son contratos en cabeza del Fideicomiso del gas.



Operacion y mantenimiento de gasoductos de terceros

Los contratos de Operacion y Mantenimiento existentes durante el ejercicio anterior
mantuvieron su vigencia.

Respecto del gasoducto NorAndino, se continué con éxito el plan de mantenimiento
implementado desde fines de 2002 en la traza ubicada en territorio argentino, resultando
en un servicio mas eficaz, acorde a las dificiles caracteristicas de la traza y haciendo
posible una operacién mas confiable y segura.

A su vez, las sociedades vinculadas Comgas Andina S. A. y Coperg S. A, contindan
prestando sus servicios de operacion y mantenimiento en territorio extranjero, operando
los sistemas de gasoductos en distintas regiones del territorio chileno (para Gas Pacifico y
Nor Andino) y en territorio brasilefio (para el gasoducto TSB), respectivamente.

La Operacion del Sistema de Transporte

Durante este afio se observé un alto factor de carga constante durante todo el afio, lo cual
puede verificarse en el grafico adjunto Transporte total mensual. Los mantenimientos
preventivos y programados de nuestras instalaciones que se ejecutan mayoritariamente
durante el periodo estival, pudieron realizarse en tiempo y forma, no obstante el aumento
del uso del gasoducto durante dicho periodo.

El volumen anual transportado alcanzé a 17.655 MMm?® @9300 kcal, un 9 % maés que el
afio anterior.

Otra caracteristica de este afio fue la intervencion de la Subsecretaria de Combustibles en
la asignacién de gas en cabeceras. Esta intervencion tuvo como objetivo redireccionar
volumenes, privilegiando el abastecimiento de las Distribuidoras durante el periodo
invernal, y restringiendo volimenes de exportacion y ventas a clientes directos de los
productores e impulsando el uso de combustibles alternativos en las Centrales Térmicas
duales.

Superado el periodo de maximo consumo domiciliario se redireccioné el gas favoreciendo
el abastecimiento de Centrales Térmicas a Gas.

El volumen transportado por TGN, asociado a las distintas resoluciones de la
subsecretaria de Combustibles alcanz6 los 473 MMm?,

Con respecto a la confiabilidad en la operacién del sistema, cabe destacar la construccion
de 20 km de loops en el gasoducto Centro Oeste, y la puesta en marcha de la planta de
separacion de gases MEGA ubicada en la cabecera neuquina.



TOTAL TRANSPORTADO POR MES.
En millones de metros cubicos @9300

1.502 1.517
1.445 1.461

== Afi0 2004
—&— Ao 2003
—&— Ao 2002

—— Afio 2001

Gestion de Integridad y Mantenimiento

Con el fin de resguardar la integridad de los activos de TGN y mejorar la calidad del
servicio prestado durante 2004, se llevaron adelante las siguientes actividades:

» Con el objetivo de delimitar el riesgo asociado a los fenédmenos de corrosion, en
sus distintas formas, se reemplazé del revestimiento aislante en 7.631 m del
Sistema de gasoductos Norte. Para determinar la presencia de corrosion bajo
tension (SCC - stress corrosion cracking), se realizaron repruebas hidrostaticas en
la zona de Lavalle, que resultaron en el reemplazo de las cafierias afectadas.

» Se realizaron mejoras en los sistemas de proteccion catodica de los gasoductos,
que incluyeron la instalacion de 3 nuevas estaciones y el acondicionamiento
parcial de otras 23 existentes, y la instalacion de 4.460 m de anodo continuo. Se
prosiguié con el programa de control de la velocidad de corrosion, mediante la
instalacion y monitoreo de cupones y probetas, asi como los estudios sobre
corrosion microbiolégica y mapa de suelos.

* Mediante el empleo de técnicas de inspeccion interna (ILI — In Line Inspection) se
relevaron 1.454 km de gasoductos, y como resultado de este programa, se
reemplazaron 1.458 m de cafieria, ya fuera por encontrarse afectados por
defectos, como para eliminar la presencia de refuerzos inapropiados.

» Para disminuir la posibilidad de incidentes en los cruces de vias de agua, se
acondicionaron 3 cruces de rio y se repararon 21 erosiones mayores, ubicados
basicamente sobre la traza del Sistema de Gasoducto Norte.



Como parte de las actividades para prevenir dafios involuntarios de terceros a la
cafieria, se realizaron 450 visitas a superficiarios y organismos varios, explicando
las precauciones a seguir en la zona de seguridad de los gasoductos. Con el
mismo propoésito fueron enviadas 505 notas a otros tantos destinatarios del
Programa. Durante 2004 fueron gestionados 133 pedidos de terceros para
ejecutar obras que interferian con los gasoductos. Tales requerimientos
representaron un incremento del 120% respecto a los casos tramitados en 2003.,
lo que marca una tendencia creciente en cuanto a la mayor aceptacién por
terceros de las recomendaciones que se realizan.

Fueron erradicadas 26 construcciones ubicadas dentro de la franja de seguridad.

Asimismo merece citarse a modo de resumen:

Se adecuaron a nuevo (overhaul) 12 motocompresores, y se efectud la prueba de
rodaje de los dos médulos de reserva de turbocompresores Solar, modelos Taurus
T-70 y Mars-100, adquiridos en 2003.

Se reemplazé el sistema de parada de emergencia en Recreo y los tableros de
dos turbocompresores en San Jeroénimo.

Para disminuir la posibilidad de incidentes sobre los conductos se efectué una
nueva campafa de reparacion de erosiones menores que involucréo a 24 del
Gasoducto Norte (cruces de rios) y a 5 del Gasoducto Centro Oeste.

Se continuo con el programa de analisis de condicién de manera mas intensiva.

Se asigno un Coordinador de Seguridad por cada zona.

Con el objetivo de agilizar en todas las etapas la ejecucion de mantenimientos y
obras se suscribieron alrededor de 30 contratos abiertos con diferentes
proveedores tanto de materiales como de servicios.

Se ejecutd un fuerte plan de limpieza interna de gasoductos del Sistema Norte y
los tramos finales.

Con respecto a los servicios prestados a terceros merece destacarse:

La continuidad de la vigilancia continua del Gasoducto NorAndino, monitoreando
tramos criticos, en prevencion de posibles incidentes durante la temporada de
lluvias, instalandose para ello campamentos de alta montafia, en lugares
estratégicos.

La realizacion de simulacros importantes de roturas de gasoductos: de NorAndino
y de Pluspetrol.

Gestion de Tecnologia, Sistemas y Comunicaciones

El objetivo primordial de los proyectos de tecnologia informatica de 2004 fue el de
continuar con el proceso de actualizacion tecnoldgica iniciado el afio anterior tendiente a
mantener el nivel de servicio y preservar la inversidon realizada por la compafia en este

rubro.

Las principales actividades en materia de renovacion tecnolégica consistieron en (i) el
reemplazo y consolidacion de los principales servidores administrativos, (ii) el reemplazo
del hardware y software de backup, (iii) la migracion de la plataforma de correo electronico
a Exchange 2003, (iv) la renovacion de ochenta notebooks, (v) el reemplazo del software



de antivirus, (vi) la incorporacion al sistema SCADA de diez estaciones de medicion no
criticas a través de telefonia celular y (vii) la vinculacién telefénica de las instalaciones del
Almacén Central con la sede de TGN soportada a través de Internet.

En el area de comunicaciones se realizé un importante trabajo de revision completa y
puesta en estado de la infraestructura bésica de las estaciones pertenecientes al sistema
troncal de comunicaciones en el tramo que va desde la planta compresora Beazley hasta
Neuquén.

Desde el punto de vista de la mejora del servicio, los trabajos mas importantes
consistieron en (i) la implementacion de un nuevo sistema de mensajeria unificada que
permite acceder a los mensajes de voz y correo electronico desde cualquier lugar
mediante el uso de un teléfono o de una computadora personal conectada a Internet, (ii)
la implementacion del servicio de “antispam” para reducir significativamente el trafico de
correo no deseado,(iii) la reestructuracion completa del portal de abastecimientos
mejorando significativamente sus prestaciones y performance, (iv) la adaptacion de los
sistemas de informacién para interactuar con el futuro Mercado Electronico de Gas, (v) la
consolidacién de la informacién de gasoductos, y (vi) el desarrollo de una aplicacion de
planificacion de requerimientos de materiales (MRP) sobre la plataforma SAP para
administrar centralizadamente los pedidos de repuestos y materiales criticos para todas
las plantas.

Un parrafo aparte merece el desarrollo y puesta en marcha de la primera parte del
Tablero de Gestion. Esta herramienta consiste en un nuevo médulo de la Intranet de TGN
destinado al almacenamiento y explotacion de los principales datos e indicadores de la
compafia. Abarca desde los datos operativos y financieros hasta los indicadores de
seguridad pasando por la informacién de recursos humanos, proyectos, costos, niveles de
stocks, y avances de las actividades de mantenimiento.

Calidad, Seguridad, Higiene y Medio Ambiente

Durante el 2004 TGN actualizé su Politica de Seguridad, Higiene y Medio Ambiente, a la
vez que renovl los conceptos que contribuyen al sostén sobre el cual se apoya su
compromiso de actuar con el mas alto nivel de Calidad, garantizando la Seguridad, la
Salud laboral, la proteccion del Medio Ambiente y la integridad fisica de las instalaciones
gue opera. Todo ello enmarcado en los conceptos de Desarrollo Sustentable y la mejora
continua.

Se gestionaron los Residuos Peligrosos de la Compafia de manera ambientalmente
responsable y en un todo de acuerdo a la normativa vigente.

Se continua con los estudios de alternativas conducentes a la reduccién de emisiones de
gases de efecto invernadero, participando de distintas instancias de informacion,
discusion y andlisis.

Se adecuaron y optimizaron los Planes Locales de Emergencias de las distintas
dependencias de la compafiia.



En atencioén a la necesidad surgida para la Expansion 2005, todos los temas ambientales
y de seguridad tuvieron la diligencia requerida para cada tramo de Gasoducto y Planta
Compresora a ampliar. Ello incluye a las gestiones ante organismos provinciales para la
obtencion de autorizaciones ambientales.

Se desarrollaron actividades en distintos foros interdisciplinarios como el CEADS, el
IAPG, etc. participando en trabajos conjuntos en materia de: futuros escenarios de
Emisiones de Gases de Efecto Invernadero, inventarios actuales para el mismo rubro y
analisis de normativas especificas. Ademas se integré la comisién organizadora del
Congreso de Seguridad y Salud Ocupacional que se realizd6 en Mendoza del 9 al 12 de
Noviembre.

El Desarrollo de Nuestros Recursos Humanos

Con motivo de la expansion programada para el afio 2005, se ejecutd un proceso de
incorporacién para cubrir las demandas de personal requeridas por la nueva Gerencia de
Expansion.

La mayoria de las posiciones fueron requeridas por el area de Ingenieria y Proyectos, en
particular en las especialidades de Ingenieria Mecanica, Civil, Electricidad, Electrénica y
Piping. ®

Capacitacion y Desarrollo

Durante 2004 se profundizaron los programas de capacitacion con objetivos y disefios
acordes a exigencias técnicas especificas, y vinculados a estrategias concretas de
desarrollo organizacional.

Algunos de estos programas se realizaron en instituciones educativas que ofrecen cursos
de postgrado apropiados a nuestras necesidades organizacionales, como por ejemplo: el
programa de Formacion ambiental orientado a enriquecer el perfil de los coordinadores de
Seguridad, Higiene y Medio Ambiente (enfoque global y sistémico de la probleméatica
ambiental) y el programa de Ingenieria y gestion del mantenimiento (ampliacién de la
vision estratégica para poder incorporar las mejores practicas de gestion y planificacion
del mantenimiento).

Ademas se ejecutaron los siguientes programas que tuvieron un importante grado de
participacion interna en su desarrollo:

« Formacion de Mandos Medios destinado a distintas areas operativas, que abarca
tres tematicas: Liderazgo y Conduccion, Derecho laboral y Administracion de
proyectos.

e Talleres laboratorio para instrumentistas de compresion para articular la
transmisiébn de conocimientos con la experimentacion a través de un demo
simulador, de modo de poder resolver problemas complejos.

8 Se cubrieron 21 posiciones, de las cuales 15 estan vinculadas a las areas de Ingenieria y Proyectos, Compras y Control de Gestion. El
resto de las busquedas corresponden a reemplazos para cubrir posiciones de personal de TGN que fue reasignado al Proyecto de Expansion.



e Curso sobre analisis de condicién para la incorporacion de técnicas predictivas en
la cadena de mantenimiento, con el objetivo de fortalecer y reasignar el equipo de
profesionales de zona para lograr una mayor participacion operativa.

» Cursos sobre turbinas a gas y compresores centrifugos que incluye temas tales
como el andlisis de vibraciones, medidores rotativos, valvulas line break.

* Programa de jovenes profesionales, focalizando la capacitacion de los jévenes en
los principios generales del transporte de gas, la gestion de proyectos, y las
dimensiones econdmico financieras de los proyectos. Se realizaron entrevistas de
seguimiento para evaluar la insercion de los Jovenes Profesionales en la
compafiia y su dinAmica de trabajo.

Por otra parte, la politica de capacitacidén al personal sobre temas de seguridad, higiene y
medio ambiente se concentré en un plan de capacitacién en la conduccién de vehiculos
de doble traccion, ergonomia, lucha contra el fuego, evacuaciéon de edificio en caso de
emergencia y la elaboracion grupal de un manual de calidad y la difusion de una politica
de prevencion de dafios en plantas.

Al igual que en afios anteriores se realizaron en el pais y en el exterior, cursos de
actualizacién en tecnologia de turbinas y compresores centrifugos, sistemas de control,
medicion y calidad de gas, y de actualizacion y calificacion en proteccidén catddica en sus
distintos niveles, entre otros.

Todos los programas y actividades de capacitacion, que acomparian los aprendizajes que
se dan de forma espontanea en el trabajo, insumieron en total, 23.168 horas de
capacitacion.

Acciones con la Comunidad

El objetivo a cumplir en 2004 fue la continuidad y el fortalecimiento institucional a los
proyectos emprendidos en periodos anteriores. La Sociedad sigue sosteniendo con la
gestibn de su Programa de Acciones con la Comunidad, las &reas de proyectos
educativos, de desarrollo y gestién comunitaria y de voluntariado corporativo.

Entre los primeros merecen destacarse la continuidad del apoyo a (i) la Escuela de
Lamadrid (Pcia. Tucuman), complementando el aporte oficial, para el sostén del comedor
escolar de la Escuela Alcira del Blanco de Ergueta, a la que asisten 53 nifios vy
adolescentes con capacidades especiales; (i) Jardin Fundamind (Capital Federal)
Desarrollo de Proyecto Educativo Social, de participacion integral en las actividades de
Jardin Maternal para 20 nifios, que incluye un programa alimentario y escuela para
padres. Aporte econdmico para el soporte de personal especializado y del plan nutricional
de los nifios; (i) la Escuela Simén Bolivar N° 1.258 (ciudad de Santa Fe ) en la que se
continuo el trabajo de reconstrucciéon de la biblioteca escolar destruida por la inundacion vy;
(iv) la Escuela Agrotécnica San Pedro (San Pedro-Jujuy-2004) mediante la provision de
materiales para la construccion de la red de agua potable y abastecimiento del suministro
desde Planta Miraflores.

Por otra parte se ha continuado con el programa de entrega de bienes de uso tales como
computadoras, impresoras, tornos y materiales a diversas escuelas ubicadas en el radio
de accién de la empresa.



En el campo del desarrollo y gestion comunitaria merecen destacarse, entre varios
proyectos, que (i) se siguié trabajando estrechamente con la Asociacion de Mujeres
Warmi Sayajsunqo (Abra Pampa, Pcia. Jujuy) en la segunda etapa del proyecto de
Huertas Orgénicas Familiares y Comunitarias (2004-2006). Destinado a fortalecer la
capacidad individual y comunitaria de produccién de alimentos para el autoconsumo
familiar en 75 comunidades aborigenes de la Puna, se han ampliado las 304 huertas
comunitarias existentes a mas de 400 y se ha optimizado su gestion organizativa y
técnica. Asimismo se colabora en el proyecto de comunicaciones de la Asociacién,
destinado a dotarlos de 15 unidades de radio a asignar a las distintas comunidades,
capacitandose a los responsables de la puesta en marcha del proyecto; (ii) se acompana
a dos instituciones de contencion de menores y adolescentes; el Hogar de Nazareth para
Nifios en Riesgo (San Pedro - Pcia. Jujuy ) y el proyecto de formacién de equipos
emprendedores del “Hogar de Guadalupe (San Salvador de Jujuy, Jujuy), promoviendo el
fortalecimiento institucional del hogar. (iii) Se mantuvo la cesiéon del predio para que el
Centro de Rehabilitacion Norte continde llevando a cabo las actividades médico
asistenciales y terapéuticas en la comunidad de Dean Funes. (Pcia. de Cérdoba), (iv) se
siguié apoyando economicamente y promocionando las actividades del Centro de
Jubilados Tiempo de Vivir (Capital Federal) y (v) Se hizo en entrega de un camién Unimog
para tareas de prevencion, rescate y auxilio a la Asociacibon Bomberos Voluntarios de
Aldea Brasilefia (Pcia. de Entre Rios) y un camion y pala cargadora frontal a los
Municipios de Los Altos y Bafiado de Ovanta (Pcia. de Catamarca).

Para los proyectos de voluntariado corporativo, se continué con la metodologia de trabajo
con participacion de personal de la empresa, implementada desde 2002, dandose
continuidad a proyectos iniciados en 2003, como a la apertura de nuevos proyectos en
diferentes zonas de la empresa.

Proyectos en marcha:
« Jardin de Infantes Bernardino Rivadavia ( Dean Funes-Cordoba)
» Escuela Especial 2065 (Carcarafa, Pcia. de Santa Fe)
* Hogar El Arca (Moreno Pcia. Bs. As.)
* Bomberos de Aldea Brasilera (Pcia. Entre Rios)
e Huertas Escolares (Pcia. de Salta)
* Reciclado de Papel (Ciudad de Buenos Aires)

Apertura de nuevos proyectos:
e Jardin de Infantes J. B. Alberdi- Escuela Técnica (Dedn Funes- Cérdoba)
* Hogar La Casita (La Carlota- Cérdoba)
* Escuela 61 (Lavalle - Santiago del Estero)
e Participacién en Desafio Joven (Buenos Aires)
e Capilla San Antonio de Padua (San Pedro de Jujuy- Jujuy)
« APPACE (Asociacion de Proteccion al Paralitico Cerebral) San Salvador de Jujuy.
e Escuela 442 (Humahuaca-Jujuy)

El Cddigo de Etica

Con fecha 9 de noviembre de 2004 el Directorio de TGN aprob6 el Cédigo de Etica. El
mismo tiene por objeto, a partir de una visién integrada de la empresa, asociar la



aplicacion de los valores éticos con el fortalecimiento del capital socialy el desarrollo
sustentable de TGN. Se utilizard como marco de referencia para la evaluacion de los
comportamientos en el ambito de la empresa y frente a la comunidad.

Se incluyen en él los principios de la Sociedad, los valores apreciados en las relaciones
humanas y las pautas de comportamiento, que habran de cumplirse para hacer lo correcto
en el plano de las decisiones, comunicaciones y acciones de todo el personal en su
ambito de trabajo .

Este cdédigo es de aplicacion a todo el personal de TGN. También se aplica en las
relaciones que se establezcan con empresas contratistas, subcontratistas, proveedores,
clientes, funcionarios publicos, accionistas e inversores y terceros en general.

El programa de difusiébn estd en marcha y abarca a todo el personal de los distintos
niveles y esta prevista su finalizacién para el mes de julio del 2005.

El Pacto Global

En el marco del Programa de las Naciones Unidas para el Desarrollo, el 23 de abril TGN
S.A. junto con otras 230 organizaciones Argentinas vinculadas al sector empresario,
suscribio al Pacto Global.

Esto significa aceptar, como empresa, el desafio de ir mas all4 del &mbito especifico de la
accion econOmica para pasar gradualmente a desempefiar un activo rol ciudadano,
considerando no sélo el mercado sino a la sociedad en su conjunto.

El Pacto Global promueve la incorporacion de un conjunto de derechos fundamentales
para satisfacer las necesidades de la poblacién mundial en la gestion cotidiana de las
empresas con miras a salvaguardar el crecimiento econémico sustentable en el contexto
de la globalizacion actual.

Politica de remuneraciones

La politica de remuneracién de los cuadros gerenciales de la Sociedad establece un
basico de remuneracion fijja mensual y un adicional variable pagadero anualmente. En
tanto la porcion fija se establece de acuerdo al nivel de responsabilidad inherente a la
posicion, teniendo en cuenta los valores de mercado de la misma, la remuneracion
variable estd asociada con los objetivos definidos al comienzo del ejercicio y su
cumplimiento durante el mismo.

La politica de la Sociedad no establece planes de opciones ni de algun otro tipo para su
personal.



Politica de toma de decisiones

Un Directorio compuesto por trece directores titulares e igual numero de suplentes tiene a
su cargo la direccion y administracion de la Sociedad, con mandato por un afio a partir del
momento en que son designados por la Asamblea de Accionistas.

Gasinvest, sociedad controlante de TGN, tiene el derecho a designar la mayoria de los
directores titulares y suplentes. Los accionistas de Gasinvest han celebrado un

Convenio de Accionistas con el fin de regular ciertos aspectos relativos a su
participacion indirecta en TGN.

Conforme al Convenio de Accionistas, CGC y Techint tienen el derecho de designhar dos
directores cada uno de ellos, y Total y Petronas, actuando en conjunto, tienen el derecho
de designar otros tres directores. Ademas, CGC y Techint tienen el derecho de designar
un sindico cada una, y Total y Petronas en conjunto tienen por su parte derecho a
designar un sindico.

Asimismo, el convenio dispone que el Presidente del Directorio sea designado a
propuesta de CGC, el Gerente General a propuesta de Techinty el Gerente de
Operaciones a propuesta de Total. El Gerente de Operaciones reporta al Gerente General
y es responsable por la operacion de los activos de transporte de gas.

El Convenio de Accionistas establece que las siguientes acciones y decisiones deben
contar con el acuerdo unanime de CGC, Techint y Total (en su conjunto llamadas las
Managing Companies)

i. enmiendas al estatuto u otros documentos equivalentes de TGN,

ii. cualquier consolidacion o fusion de TGN con otra Sociedad,

iii. la adopcion de planes de actividades, planes de inversién y planes financieros
anuales o presupuestos, y cualquier modificacién a los mismos,

iv. aumento o disminucion del Directorio de TGN y/o cualquier otro comité de la
Compaiiia,

v. la emisién o rescate de acciones de TGN,

vi. disolucion, liquidacion o presentacion en concurso de TGN,

vii. la declaracion o pago de dividendos u otra distribucion por parte de TGN que no
sea consecuente con la politica de dividendos establecida en el plan de
actividades,

viii. cualquier inversion de TGN en otra sociedad,

ix. la celebracion de cualquier contrato del cual TGN sea parte y que involucre pagos
totales o la compra o venta por parte de TGN de activos que, valuados a su valor
de libros excedan US$ 3,0 millones en una o méas operaciones dentro de un
periodo de seis meses,

x. cualquier cambio material en la conduccion de TGN, y

xi. seleccion del auditor independiente de TGN.

El Convenio de Accionistas dispone la creacién de un Comité Ejecutivo integrado por el
Presidente del Directorio, el Gerente General y el Gerente de Operaciones. Corresponde
al Comité Ejecutivo analizar en forma previa todas las cuestiones que deban ser resueltas
por CGC, Techint y Total conforme el Convenio de Accionistas.



La fiscalizacion interna de la Sociedad esta a cargo de una Comision Fiscalizadora
compuesta por tres sindicos titulares y tres suplentes.

La Comision Fiscalizadora sesiona con la presencia de la mayoria absoluta de sus
integrantes y sus decisiones se adoptan por mayoria de votos presentes sin prejuicio de
los derechos que le corresponden al sindico disidente. Los integrantes de la Comision
Fiscalizadora tienen el deber y el derecho de asistir a las reuniones de Directorio y
Asambleas de Accionistas, convocarlas, requerir la inclusion de temas en el orden del dia,
y, en general, supervisar todos los asuntos de la Sociedad y su cumplimiento de la Ley y
del Estatuto Social.

Los auditores externos independientes son designados por la Asamblea General y estan
encargados de auditar y certificar la documentacion contable de la Sociedad. El Decreto
677/01 y la Resolucion Gral. No. 400/02 de la Comision Nacional de Valores han
establecido nuevos recaudos a cumplir por parte de quienes se desempefien como
auditores externos de sociedades bajo el control de la Comisién Nacional de Valores y por
las sociedades que los designen, para garantizar su independencia e idoneidad
profesional.

Control Interno

TGN ha desarrollado un marco normativo orientado a asegurar la correcta autorizacion y
registro de todas las transacciones realizadas, la salvaguarda de activos y el cumplimiento
legal mediante una razonable segregacién de funciones. Existen controles tendientes a
asegurar la validez e integridad del registro de las operaciones, lo que permite contar con
un sistema de informacion confiable y respetar los principios bésicos de control interno.

La Gerencia de Auditoria Interna, que depende jerarquicamente del Gerente General de
TGN vy funcionalmente de su Directorio, tiene como mision la evaluacion permanente del
sistema de control interno. Todas las observaciones relevadas por Auditoria relacionadas
con la proteccién de activos, cumplimiento legal, sistemas de informacion y rendimiento
operativo cuentan con sus respectivos planes de accion correctivo y un adecuado
seguimiento de los mismos, lo que contribuye a la actualizacion y mejoramiento continuo
del ambiente de control de la empresa.

Comité de Auditoria

Durante el ejercicio 2004 se integro el Comité de Auditoria previsto en el Decreto 677/01 y
a la Resolucion General CNV 400/02, que funciona en forma colegiada con tres miembros
titulares y tres suplentes, cuya mayoria deberd necesariamente investir la condicion de
independiente conforme a los criterios que al efecto determine la CNV. Los miembros del
Comité de Auditoria son designados por el Directorio de la Sociedad de entre sus
miembros que cuenten con versacion en temas empresarios, financieros o contables.
Son facultades y deberes del Comité de Auditoria los establecidos en la normas legales
vigentes.



Remuneracion de los directores, propuesta de asignacién de resultados
recomendada por el Directorio y politica de dividendos

La Asamblea de accionistas es la responsable de aprobar la remuneracion del Directorio
luego de cerrado el ejercicio econdémico, atento a las dispuesto en lo pertinente por la Ley
de Sociedades Comerciales y la Comisién Nacional de Valores.

De acuerdo con lo aprobado por la asamblea ordinaria de accionistas celebrada el 14 de
abril de 2004, hasta el presente se han abonado $ 481.230 en concepto de honorarios por
tareas técnico administrativas correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de
2003, importe que se encuentra dentro del limite de $ 565.550 autorizado por la
mencionada Asamblea.

Segun lo disponen las normas de la Comision Nacional de Valores, se ha contabilizado en
el ejercicio 2004 una provision de $ 637.844 , en concepto de dichos honorarios.

El Directorio recomienda y somete a consideracion de la Asamblea General Ordinaria de
Accionistas para su aprobacion, la aplicacion integra como resultados no asignados de la
pérdida de $ 32.389.392 que arrojan los resultados de la Sociedad para el ejercicio
economico terminado el 31 de diciembre de 2004.

Teniendo en cuenta la situacion financiera por la que atraviesa la Sociedad y el impacto
ocasionado por la pesificacion y congelamiento de la tarifa que remunera el servicio de
transporte de gas a clientes y usuarios de gas natural en el pais que presta la misma,
temas acabadamente desarrollados tanto en esta memoria como en las Notas a los
Estados Contables cerrados el 31 de diciembre de 2004, el Directorio ha decidido no
distribuir dividendos utilizando la facultad que le permite afectar la reserva constituida para
tal fin.

Buenos Aires, 9 de marzo de 2005

El Directorio
Jorge Valdez Rojas
Presidente



TRANSPORTADORA DE GAS DEL NORTE S.A.

RESENA INFORMATIVA CORRESPONDIENTE A LOS EJERCICIOS ECONOMICOS
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2004 Y 2003

De conformidad con lo dispuesto por la Resolucion General N° 368/01 y sus
modificaciones de la Comision Nacional de Valores ("CNV”), se expone a continuacion
un analisis de los resultados de las operaciones de Transportadora de Gas del Norte S.A.
(“TGN” o “la Sociedad”)w) y de su situacion financiera, que debe ser leido junto con los
estados contables que se acompafian.

[) ANALISIS DEL RESULTADO Y DE LA SITUACION FINANCIERA
. Resultado neto del ejercicio econémico terminado el 31 de diciembre de 2004

El resultado neto del ejercicio econémico terminado el 31 de diciembre de 2004 fue de
$ 32,4 millones de pérdida, frente a los $ 237,5 millones de pérdida del ejercicio
econdmico anterior. La reduccion de la pérdida entre ambos ejercicios fue de $ 205,1
millones, producida por las siguientes variaciones en los resultados relevantes de la
Sociedad:

(En millones de pesos)

Ejercicios terminados el 31.12

Variacién
2004 2003 $ 2002 2001 2000
Ventas netas
Servicio de transporte de gas 4114 417,1 (5,7) 501,4 566,0 568,7
Prevision para deudores por ventas en moneda
extranjera y otras actualizaciones y otros créditos en
conflicto 31 (15,7) 12,6 (21,2) - -
Bonificacion Decretos PEN N° 292- 1520- 814 (1,6) 1,7 0,1 (2,3 (5,2 (6,5)
Subtotal servicio de transporte de gas 406,7 399,7 7,0 478,0 560,8 562,2
Servicio de operacién y mantenimiento 15,3 18,4 (3,1) 19,0 12,5 10,8
Subtotal servicio de operacién y mantenimiento 15,3 18,4 (3,1) 19,0 12,5 10,8
Total de ventas 422,0 418,1 3.9 497,0 573,3 573,0
Costos de explotacion
Costos de operacion y mantenimiento (129,7) (118,0) 7 (1251) (123,5) (136,5)
Depreciacién de bienes de uso (110,0) (102,0) (8,0) (122,0) (99,8) (85,3)
Amortizacion de activos intangibles 1,2 (5.2 4,0 (54 (5,5 (5,7)
Subtotal (230,9) (225,2) (5,7 (252,5) (228,8) (227,5)
Ganancia bruta 191,1 1929 (1,8) 2445 3445 345,5
Gastos de administracion y comercializacion (55,7 (47,4 (8,3 (72,8) (58,2) (61,2)
Ganancia operativa 1354 1455 (20,2) 171,7 286,3 2843
Resultado por participacion en sociedades controladas 1,3 1,3 - 13 0,3 0,3
Resultados financieros y por tenencia (incluyendo el
resultado por exposicion a los cambios en el poder
adquisitivo de la moneda) (198,4) (186,1) (12,3) (351,9) (144,8) (234,9)
Desactivacion de diferencias de cambio capitalizadas
en bienes de uso - (277,9) 2779 - - -
Otros ingresos y egresos netos 3,2 (8.5 11,7 (5.3 (40,1) (26,1)
(Pérdida) ganancia del ejercicio antes de impuestos (58,5) (325,7) 267,2 (184,2) 101,7 123,6
Impuesto a las ganancias (2) 26,1 88,2 (62,1) (11,5) (86,0) (37,0)
(Pérdida) ganancia neta del ejercicio (32,4 (237,5) 205,1 (195,7) 15,7 86,6
Utilidad antes de resultados financieros y por
tenencia, desactivacion de diferencias de cambio
capitalizadas en bienes de uso, depreciaciones,
amortizaciones e impuesto a las ganancias 2529 2455 74 2951 351,8 349,5

(1) Sociedad No Adheridaa Régimen Estatutario Optativo de Oferta Piblica de Adquisicion Obligatoria
(2) Calculado de acuerdo al método de impuesto diferido que se describe en la Nota 3.5.m) de los estados contables
de la Sociedad que se acompafian.
La informacion al 31 de diciembre de 2000 no ha sido adecuada a efectos de incluir los ajustes
requeridos por las Resoluciones Técnicas vigentes desde el ejercicio 2003.




TRANSPORTADORA DE GAS DEL NORTE S.A.

RESENA INFORMATIVA CORRESPONDIENTE A LOS EJERCICIOS ECONOMICOS
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2004 Y 2003

[) ANALISIS DEL RESULTADO Y DE LA SITUACION FINANCIERA (Cont.)

(En millones de pesos)

31.12.2004 31.12.2003 31.12.2002 31.12.2001 31.12.2000
Total del Activo (Millones $) 2.983 2.868 3.296 2.832 2.863
Total del Pasivo (Millones $) 2.085 1.938 2.129 1.469 1.495
Patrimonio neto (Millones $) 897 930 1167 1.363 1.368
Patrimonio neto/ Pasivo total 043 0,48 0,35 0,93 0,92

Los pérrafos siguientes describirdn las causas de las principales variaciones en los
resultados de TGN y se expondrdn algunos indicadores econdmico-financieros con
relacién al patrimonio de la Sociedad.

* Ventas netas

El siguiente cuadro resume las ventas netas de la Sociedad por tipo de servicio para los
ejercicios econdémicos terminados el 31 de diciembre de 2004, 2003, 2002, 2001 y 2000:

Ejerciciosterminados el 31.12.

Tipo de servicio

2004 % 2003 % 2002 % 2001 % 2000 %
Transporte de gas 406,7 96,0 399,7 95,6 478,0 96,2 560,8 97,8 562,2 98,1
Operacion y mantenimiento
de gasoductos 15,3 4,0 18,4 44 19,0 38 125 22 10,8 1,9
Total de ventas 422,0 100,0 418,1 100,0 497,0 100,0 573,3 100,0 573,0 100,0

-Servicio de transporte de gas

Las ventas correspondientes al servicio de transporte de gas del ejercicio 2004
ascendieron a $ 406,7 millones que en comparacion con los $ 399,7 millones del ejercicio
anterior representaron un incremento neto de $ 7,0 millones. Tal incremento se explica
por la combinacién de las siguientes variaciones mas significativas:

i. un aumento en 2004 de $ 2,0 millones facturados como multas a clientes en
concepto de penalidades por desbalances acumulados fuera de la banda de
tolerancia y por entregas diarias por encima de las cantidades autorizadas
(Resolucion ENARGAS N° 716 - Aplicacion del punto 10 de los Reglamentos
Internos de los Centros de Despacho); y

i. otros aumentos netos de $ 5,0 millones debidos, principalmente, a la mayor
utilizacién de los contratos de transporte y a las variaciones en el "PPI” aplicado
sobre las ventas con destino de exportacion, parcialmente compensados con el
impuesto sobre los débitos y créditos bancarios que se habian facturado en 2003
correspondientes a 2002 y 2001.

-Servicio de operaciéon y mantenimiento de gasoductos

Las ventas correspondientes al servicio de operacion y mantenimiento de gasoductos
decrecieron de $ 18,4 millones del ejercicio 2003 a $ 15,3 en el ejercicio 2004,
sustancialmente debido a la modificacion de los términos y condiciones de ciertos
contratos.



TRANSPORTADORA DE GAS DEL NORTE S.A.

RESENA INFORMATIVA CORRESPONDIENTE A LOS EJERCICIOS ECONOMICOS
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2004 Y 2003

1) ANALISIS DEL RESULTADO Y DE LA SITUACION FINANCIERA (Cont.)

» Costos de explotacién

La composicion de los costos de explotacidén en los Ultimos cinco ejercicios se resume a

continuacion:

(En millones de pesos)

Ejercicios terminados el 31.12.

2004 % 2003 % 2002 % 2001 % 2000 %
Honorarios por servicios profesionales 0,7 0,3 0,8 0,4 0,7 0,3 4,1 1,8 3,7 1,6
Costos de personal 23,0| 10,0| 20,3 90| 21,8 86| 357| 156| 396| 174
Honorarios por asesoramiento del operador técnico y
servicios de auditoria técnica 59 2,6 5,9 2,6 3,3 1,3 4,3 19| 18,0 7,9
Residencia de personal del exterior 2,5 11 2,0 0,9 3,7 1,5 31 14 55 2,4
Consumos de repuestos y materiales 14,0 6,1| 10,9 48| 151 6,0 9,7 42| 13,0 5,7
Desbalance de gas y transferencia de cuencas 2,3 1,0 0,7 0,3 0,3 0,1 0,4 0,2 3,7 1,6
Mantenimiento y reparacion de bienes de usoy
servicios y suministros de terceros 50,3| 21,8| 39,9| 17,7| 33,4 13,2| 357| 156| 275| 121
Gastos de correos, telecomunicaciones, transporte,
fletes, viajes y estadias 6,4 2,8 6,1 2,7 6,0 2,4 8,2 3,6 11,7 51
Seguros 6,5 2,8 7,7 34| 101 4,0 51 2,2 3,9 1,7
Alquileres y elementos de oficina 15 0,6 14 0,6 1,9 0,8 2,8 1,2 3,5 15
Servidumbres 52 23| 11,9 53 2,3 0,9 4,5 2,0 3,8 1,7
Impuestos, tasas y contribuciones 0,4 0,2 0,4 0,2 0,6 0,2 11 0,5 0,9 0,4
Depreciacién de bienes de uso 110,0| 47,6 102,0| 45,3| 122,1| 48,4| 99,8| 43,6| 853| 37,6
Amortizacién de activos intangibles 1,2 0,5 52 2,3 54 2,1 55 2,4 57 2,5
Repuestos y materiales de consumo de baja rotacion y
obsoletos - - 9,2 41| 253| 10,0 7.4 3,2 0,7 0,3
Gastos diversos 1,0 0,3 0,8 0,4 0,5 0,2 1,4 0,6 1,0 0,5
Total 230,9 |100,0 | 225,2 | 100,0 | 252,5| 100,0 | 228,8 | 100,0 | 227,5| 100,0
% de Costos de explotacién sobre Ventas 54,7% 53,9% 50,8% 39,9% 39,7%

Los costos de explotacién crecieron de $ 225,2 millones a $ 230,9 millones entre
2003 y 2004, es decir, se incrementaron en $ 5,7 millones en los siguientes

conceptos mas significativos:

Un aumento de $ 2,7 millones en Costos de personal debido principalmente a (i)
recomposiciones salariales otorgadas por la Sociedad, incluyendo las
asignaciones no remunerativas dispuestas por el Poder Ejecutivo Nacional ($1,7
millones) y (ii)una gratificacién al personal por Unica vez otorgada en diciembre del
2004 ($ 0,6 millones);

Aumentos de $ 3,1 millones en Consumos de repuestos y materiales y de $ 10,4
millones en Mantenimiento y reparacion de bienes de uso y servicios y suministros
de terceros explicados, principalmente por mayor actividad en los siguientes
rubros :

- reparaciones de cruces de rios, $ 6,2 millones;

- reparacion y reemplazo de cafierias, $ 2,8 millones;

- inspeccion interna de cafierias, $ 1,2 millones;

- mantenimiento de gasoductos y plantas compresoras, $ 3,1
millones.

Un aumento de $ 1,6 millones en Desbalance de gas y transferencia de cuencas
debido al mayor consumo de gas en la compresién asociado con el incremento del
“factor de carga” promedio registrado durante los meses de invierno;

Una disminucion de $ 1,2 millones en Seguros debido a la renegociacion de las
coberturas sobre activos fijos de la Sociedad en condiciones distintas a las del
ejercicio comparativo;




TRANSPORTADORA DE GAS DEL NORTE S.A.

RESENA INFORMATIVA CORRESPONDIENTE A LOS EJERCICIOS ECONOMICOS
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2004 Y 2003

[) ANALISIS DEL RESULTADO Y DE LA SITUACION FINANCIERA (Cont.)

Vi,

vii.

viii.

Costos de explotacion (Cont.)

Una disminucién neta de $ 6,7 millones en el cargo por Servidumbres que
obedece a la provision en el ejercicio previo de mayores cargos debido la
reestimacion retroactiva practicada de canones de servidumbre en virtud de los
cambios impuestos a su computo por las Resoluciones Conjuntas N° 195 y N°
409 de las Secretarias de Energia y Agricultura;

Un aumento de $ 8,0 millones en Depreciacion de bienes de uso producido por (i)
el efecto de la amortizacion de nuevos activos incorporados durante el ejercicio
2004 ($2,9 millones - Anexo A de los estados contables de la Sociedad) y (ii) el
hecho de que durante el ejercicio 2003, se revirtieron las “diferencias de cambio
capitalizadas en bienes de uso”, tal como se explica en la Nota 3.5.d) de los
estados contables, subestimandose en consecuencia el valor de las
amortizaciones propias de aquel ejercicio en $ 5,1 millones;

Una disminucion de $ 4,0 millones en Amortizacion de activos intangibles, debido
al agotamiento de los valores residuales existentes al inicio del ejercicio anterior; y

Una disminucién de $ 9,2 millones en los cargos de Repuestos y materiales de
consumo de baja rotacion y obsoletos, ya que no se ha constituido prevision en el
ejercicio 2004.

Gastos de administracion y comercializacién

(En millones de pesos)

Ejercicios terminados el 31.12.

2004 % 2003 | % 2002 % 2001 % 2000 %
Costos de personal 119| 21,4| 11,8| 249 11,2 | 154 18,6 | 32,0| 17,1 27,9
Depreciacion de bienes de uso 1,6 2,9 1,6 34 15 2,1 1,2 2,1 0,6 1,0
Honorarios por servicios profesionales 2,6 4,7 2,9 6,1 2,4 3,3 3,8 6,5 80| 131
Impuestos, tasas y contribuciones 149 26,8| 155| 32,7| 17,7| 243| 23,7| 40,7| 21,7| 354
Gastos de correos, telecomunicaciones, transporte,
fletes, viajes y estadias 1,0 1,8 1,0 2,1 11 15 1,7 29 3,5 57
Mantenimiento y reparacion de bienes de usoy
servicios 1,9 3,4 1,4 3,0 1,6 2,2 2,6 4,5 2,0 3,3
Alquileres y elementos de oficina 0,7 1,3 0,8 1,7 1,0 1,4 2,1 3,6 2,4 3,9
Amortizacién de activos intangibles 0,2 0,3 11 2,3 1,1 15 11 1,9 1,1 1,8
Deudores incobrables 3,2 57 0,7 15 1.8 2,5 0,7 1.2 - -
Juicios y gastos diversos 17,0| 30,5| 10,3| 21,7 33,3| 457 25 4,3 4,4 7,2
Honorarios al Directorio - - - - 0,1 0,1 0,2 0,3 0,4 0,7
Honorarios por funciones técnico-administrativas 0,7 1,2 0,3 0,6 - - - - - -
Total 55,7| 100,0 | 47,4|100,0 72,81 100,0 58,2 | 100,0 | 61,2 | 100,0
% de Gastos de administ. y comerc. s/ Ventas 13,2 11,3 14,6 10,1 10,7

Los gastos de administracion y comercializacion se incrementaron en $ 8,3 millones
entre 2004 y 2003 principalmente en los siguientes conceptos:

i. Una disminucién de $ 0,9 millones en Amortizacion de activos intangibles,
debido al agotamiento de los valores residuales existentes al inicio del

ejercicio anterior;

i. La constitucion en 2004 de una mayor prevision para Deudores Incobrables
por $ 2,5 millones para incluir los créditos litigiosos y/o de antigiiedad mayor a
un afo, por estimar dudosa su cobrabilidad; y
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Gastos de administracion y comercializacién (Cont.)

ii. Un aumento de $ 6,7 millones en Juicios y gastos diversos debido a la
contabilizacion de una mayor previsidn para contingencias, acorde al estado
actual de los reclamos que afronta la Sociedad que son explicados en la Nota
12 de los estados contables que se acompafian.

Resultados financieros y por tenencia

La composicién del rubro Resultados financieros y por tenencia correspondiente a los
ejercicios econdémicos terminados el 31 de diciembre de 2004, 2003, 2002, 2001 y 2000
fue la siguiente:

(En millones de pesos)

Ejercicios terminados el 31.12.

2004 2003 2002 2001 2000
Intereses y actualizaciones generados por pasivos (277,3) (164,2) (133,8) (128,8) (125,3)
Diferencias de cambio generadas por pasivos (31,0) 45,7 (675,6) - -
Diferencias de cambio capitalizadas en bienes de uso - - 507,8 - -
Comisiones y gastos e impuestos bancarios y financieros (8,3) 7,7 (11,3) (13,4) (19,1)
Honorarios por garantia de préstamos financieros (3,4) (4,0) (3,4) (2,2) (2,4)
Amortizaciones de gastos de constitucion de programas
globales de obligaciones negociables (25,0) (4,2) (4,1) (6,1)
Resultado reestructuraciéon de préstamos 9,9 - - - -
Resultados de operacién de derivados financieros - - 7,0
Resultados por tenencia generados por activos 55 0,3 (6,0) - -
Intereses, actualizaciones y gastos generados por activos 3,6 0,6 2,3 3,7 11,0
Diferencias de cambio generadas por activos 4,4 (25,6) (25,4) -
Desvalorizacion de inversiones 0,1) (1,1) (3,5)
Resultado del descuento de activos no corrientes a valor
presente a,7) (5,1) (8,3)
Resultado por exposicion a los cambios en el poder
adquisitivo de la moneda - - 9,5 - -
Total (198,4) (186,1) (351,9) (144,8) (134,9)

Los aspectos mas destacados de la evolucién del resultado financiero en 2004 y 2003

fueron:

La registracion por el ejercicio 2004 de $ 31,0 millones de pérdida en concepto de
Diferencias de cambio generadas por pasivos como consecuencia del incremento
registrado en el tipo de cambio del dolar respecto de los valores de cierre del
ejercicio 2003 sobre los saldos pasivos en dicha moneda ($ 2,979 al 31 de
diciembre de 2004 versus $ 2,930 al 31 de diciembre de 2003). Por la misma
razén, se contabilizaron Diferencias de cambio generadas por activos por $ 4,4
millones de ganancia para 2004 ($ 2,939 al 31 de diciembre de 2004 versus $
2,880 al 31 de diciembre de 2003) calculadas sobre las posiciones activas en
dicha moneda.

Por su parte, al cierre de 2003 se habia registrado una disminucion en el tipo de
cambio respecto de diciembre de 2002 ($ 2,880 y $ 2,930, comprador y vendedor
al 31 de diciembre de 2003 versus $ 3,270 y $ 3,370, comprador y vendedor, al 31
de diciembre de 2002). Dicha evolucion en el tipo de cambio generoé diferencias de
cambio pasivas de $ 45,7 millones de ganancia y activas de $ 25,6 millones de
pérdida.
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[) ANALISIS DEL RESULTADO Y DE LA SITUACION FINANCIERA (Cont.)

Resultados financieros y por tenencia (Cont.)

Vi.

vii.

La composicion de los saldos en moneda extranjera al 31 de diciembre de 2004 y
2003 se expone en el Anexo G de los estados contables de la Sociedad que se
acompafan.

El rubro Intereses y actualizaciones generados por pasivos presentd un aumento
neto de $ 13,1 millones. Esta variacién neta fue producida por la combinaciéon de
varios factores:

- el impacto del devengamiento del Coeficiente de Estabilizacion de
Referencia ("CER™) que recae sobre las deudas en pesos que significd
cargos de $ 4,2 millones y $ 2,9 millones en 2004 y 2003, respectivamente;

« la registracion de las penalidades por incumplimientos de los préstamos
mencionados en la Nota 10 de los estados contables de la Sociedad por la
suma de $ 29,5 millones y $ 15,0 millones en 2004 y 2003,
respectivamente;

- la registracion de intereses sobre pasivos ligeramente inferiores en 2004
respecto de 2003 como consecuencia del impacto de los tipos de cambio
promedio utilizados en cada ejercicio. No obstante, cabe aclarar que el
nivel de intereses devengados en ddlares es similar para ambos ejercicios;

Durante el presente ejercicio se han generado resultados por tenencia sobre el
stock de gas de la Sociedad por $ 8,7 millones de ganancia debido al incremento
del valor de reposicion del gas utilizado en el sistema de transporte y de $ 3,2
millones de pérdida sobre el stock de repuestos y materiales de consumo segun se
describe en la Nota 3.5.f) de los estados contables de la Sociedad;

La contabilizacion en 2004 de $ 0,1 millones de pérdida sobre la tenencia de
Bonos bajo el Programa de Letras Externas a Mediano Plazo para representar su
valor recuperable, el cual se encuentra por debajo de su valor de adquisicion (Nota
8 y Anexo E de los estados contables de la Sociedad). En 2003 ya se habia
registrado una caida en su valor de mercado de $ 1,1 millones;

La contabilizacion en 2004 de $ 1,7 millones y en 2003 de $ 5,1 millones, ambos
de pérdida, resultantes de la valuacién de ciertos activos de largo plazo a sus
valores descontados, de acuerdo a las normas contables vigentes;

La registracion en 2003 de Amortizaciones de gastos de constitucion de
programas globales de obligaciones negociables por $ 25,0 millones segun se
describe en la Nota 3.5.c) de los estados contables de la Sociedad; y

Tal como explica en la Nota 10 de los estados contables de la Sociedad, al cierre
del ejercicio 2004 se registraron los resultados por reestructuracién de ciertos
préstamos con acreedores locales que generaron un efecto neto de $ 9,9 millones
de ganancia (Nota 4.9)ii)).
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Sintesis del Estado de flujo de efectivo

(En millones de pesos)

Ejercicios terminados el 31.12.

2004 2003 2002 2001 2000

(Pérdida) ganancia neta del ejercicio (32,4)| (237,5)| (195,7) 15,7 86,6
Ajustes para arribar al flujo neto de efectivo proveniente de las

actividades operativas 290,0 496,9 533,9 330,7 260,1
Subtotal 257,6 259,4 338,2 346,4 346,7
Cambios netos en activos y pasivos (1,9) (40,7) (63,6) (4,1) (48,7)
Efectivo generado por las operaciones 255,7 218,7 274,6 342,3 298,0
Adquisicién de bienes de uso (68,5) (62,4) (40,0) (81,1) (339,7)
Cobro de dividendos - - - - (2,2)
Disminucién (aumento) de inversiones 187,3 (186,7) 0,5 (4,4) 0,0
Efectivo generado por (utilizado en) las actividades de

inversién 118,8 (249,1) (39,5) (85,5) (341,9)
Nuevas deudas financieras de corto plazo - 6,9 41,6 | 1.359,8 | 1.066,8
Nuevas deudas financieras de largo plazo - - - 21,9 846,0
Pago de deudas financieras de corto plazo (12,5) - (3,7) [(2.290,2) | (1.095,4)
Pago de deudas financieras de largo plazo - - 3,3) | (149,7) (614,4)
Intereses pagados (59,8) (76,7)| (146,5) | (131,2) (116,2)
Aumento (disminucién) de anticipos de clientes 4.4 (1,6) (5,7) - -
Aumento de activos intangibles - - - (0,4) (20,0)
Pago dividendos en efectivo - - - (19,8) (43,9)
Dividendos a distribuir - - - - (19,8)
Pago del bono de participacion al personal - - - (0,1) (0,2)
Efectivo (utilizado en) generado por las actividades de

financiacion (67,9) (71,4)| (117,6) | (209,7) 29
Aumento (disminucién) neta del efectivo 306,6 | (101,8) 117,5 47,1 (41,0)
Efectivo al inicio del ejercicio 68,5 170,2 52,7 5,6 46,6
Efectivo al cierre del ejercicio 375,1 68,4 170,2 52,7 5,6

II) PERSPECTIVAS DEL NEGOCIO

- Estrategia comercial futura y perspectivas del negocio

En la Nota 2 de los estados contables de la Sociedad, asi como en la Memoria
anual al 31 de diciembre de 2004 se describe el encuadre macroeconomico y
normativo actual que condiciona la estrategia comercial y financiera futura de
TGN, principalmente en lo relativo a la renegociacion de la Licencia, de la deuda
financiera de la Sociedad y la resolucion de la crisis energética.

La continuidad del congelamiento de las tarifas de transporte, se refleja en la
incapacidad financiera para satisfacer las necesidades de ampliacion de la
capacidad de transporte. En este punto se enmarca la decision del Poder Ejecutivo
de instrumentar expansiones de capacidad de transporte via fideicomisos publicos.

La Resolucién N°185/04 dictada por el Ministerio de Planificacion Federal,
Inversion Pdblica y Servicios al amparo del Decreto N° 180/04, provee a la
constitucion de un Programa de Fideicomisos de Gas a organizar por la Secretaria
de Energia, dedicado a la financiacion de obras de infraestructura de transporte y
distribucion de gas natural.
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II) PERSPECTIVAS DEL NEGOCIO (Cont.)
- Estrategia comercial futura y perspectivas del negocio (Cont.)

En el marco de dicha Resolucion, el Gobierno requirio la participacion de TGN en
su condicién de licenciataria a fin de encarar expansiones de su sistema de
transporte con el objeto de contribuir a mejorar la oferta de gas para el afio
préximo y con miras a superar la crisis energética en el largo plazo. El comitente
del proyecto, un fideicomiso local organizado en diciembre de 2004 por la
Secretaria de Energia y que sera administrado por Nacion Fideicomisos S.A.,
encomendd a TGN el gerenciamiento de las obras de ampliacion del Gasoducto
Norte y su posterior operacion y mantenimiento. Se prevé la construccion de
aproximadamente 234 kildmetros de gasoductos paralelos y la incorporacion de
22.700 HP de potencia. Una vez concluidas las obras se podran transportar 1,8
millones de m®/dia de gas adicionales (Nota 14 de los estados contables de la
Sociedad).

. La Sociedad continda acompafando proactivamente el proceso encarado
por la Unidad de Renegociacion y Analisis de Contratos de Servicios Publicos
("UNIREN"), el ENARGAS y la Secretaria de Energia. El nuevo marco regulatorio
deberd contener condiciones tarifarias y extra-tarifarias minimas tales que
posibiliten la reinversion, para viabilizar la reactivacion del flujo de inversiones que
permitié6 en el pasado superar rdpidamente cuellos de botella de abastecimiento,
abriendo a su vez, de manera promisoria, la integracion con los mercados
energeéticos de la region.

. La Sociedad continta con el proceso de dialogo con todos sus acreedores
financieros, propendiendo a una solucion negociada que evite la ejecucion de
clausulas de aceleracion de vencimientos de la deuda y poder alcanzar una
solucion definitiva a su estructura de financiamiento (Nota 1.2.iv) y v.))

III) DESTINO DE LOS RESULTADOS DEL EJERCICIO 2003

La Asamblea de Accionistas de la Sociedad celebrada el 14 de abril de 2004 resolvi6 el
destino de los resultados del ejercicio econémico terminado el 31 de diciembre de 2003
aprobando: (i) transferir la pérdida del ejercicio 2003 de $ 237.531.187 a resultados no
asignados; (ii) no declarar el pago de dividendos; y (iii) mantener en cabeza del Directorio
de la Sociedad la delegacion efectuada por la asamblea ordinaria celebrada el 4 de abril
de 2003 respecto de la Reserva Voluntaria para Futuros Dividendos, segun la cual dicha
reserva puede ser desafectada por el Directorio de la Sociedad, quien puede disponer, en
el momento en que lo considere conveniente para los intereses sociales, su distribucion
en efectivo, total o parcial, a prorrata de las respectivas tenencias accionarias.

Asimismo, la Asamblea de Accionistas resolvié no adherir al Régimen Estatutario Optativo
de Oferta Publica de Adquisicion Obligatoria establecido en el articulo 24 del Decreto N°
677/01.
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IV) ESTRUCTURA PATRIMONIAL COMPARATIVA AL 31 DE DICIEMBRE DE 2004, 2003, 2002,

2001 Y 2000

(En millones de pesos)

Ejercicios terminados el 31.12.
2004 2003 2002 2001 2000
Activo corriente 451 338 252 140 109
Activo no corriente 2.532 2.530 3.044 2.692 2.754
Total 2.983 2.868 3.296 2.832 2.863
Pasivo corriente 1.269 946 669 430 365
Pasivo no corriente 816 992 1.460 1.039 1.130
Subtotal 2.085 1.938 2.129 1.469 1.495
Patrimonio neto 898 930 1.167 1.363 1.368
Total 2.983 2.868 3.296 2.832 2.863

V) ESTRUCTURA DE RESULTADOS COMPARATIVA CORRESPONDIENTE A LOS
EJERCICIOS ECONOMICOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2004, 2003, 2002, 2001

Y 2000

(En millones de pesos)

Ejercicios terminados el 31.12.

2004 2003 2002 2001 2000
Resultado operativo ordinario 135,4 145,5 171,7 286,3 284,3
Resultados financieros (198,4) (186,1) (351,9) (144,8) (134,9)
Desactivacion de diferencias de cambio
capitalizadas en bienes de uso - (277,9)
Resultado por participacion en sociedades
controladas 13 13 13 0,3 0,3
Otros ingresos y egresos netos 3,2 (8,5) (5,3) (40,1) (26,1)
Resultado neto ordinario (58,5) (325,7) (184,2) 101,7 123,6
Impuesto a las ganancias - - 41,7 (37,0)
Impuesto a las ganancias (1) 26,1 88,2 (11,5) (44,3) -
Resultado neto del ejercicio (32,4) (237,5) (195,7) 15,7 86,6

(1) Calculado de acuerdo al método de impuesto diferido que se describe en la Nota 3.5.m) de los estados contables de la

Sociedad que se acompafan.

VI) DATOS ESTADISTICOS COMPARATIVOS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS

ECONOMICOS TERMINADOS EL 31 DICIEMBRE 2004, 2003, 2002, 2001 Y 2000

Volumen facturado en millones de m3:

Segun el tipo de transporte

Ejercicios terminados el 31.12.
2004 2003 2002 2001 2000
Firme 16.382 15.688 14.104 13.997 13.471
Interrumpible e Intercambio y desplazamiento 1.791 1.286 733 429 586
Total 18.173 16.974 14.837 14.426 14.057
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VI) DATOS ESTADISTICOS COMPARATIVOS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS

ECONOMICOS TERMINADOS EL 31 DICIEMBRE 2004, 2003, 2002, 2001 Y 2000 (CONT.)

Segun su procedencia

Ejercicios terminados el 31.12.
2004 2003 2002 2001 2000
Gasoducto Norte 7.300 6.757 6.368 6.286 5.664
Gasoducto Centro-Oeste 10.873 10.217 8.469 8.140 8.392
Total 18.173 16.974 14.837 14.426 14.056
VII) INDICES COMPARATIVOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2004, 2003, 2002, 2001 Y
2000
Ejercicios terminados el 31.12.
2004 2003 2002 2001 2000
Liquidez corriente 0,35 0,36 0,38 0,33 0,30
Solvencia 0,43 0,48 0,55 0,93 0,92
Rentabilidad ordinaria antes del impuesto a las
ganancias (0,04) (0,23) (0,14) 0,08 0,10
Inmovilizacion del capital 0,85 0,88 0,92 0,95 0,96

La informacion al 31 de diciembre de 2000 de los puntos IV), V) y VII) precedentes no ha sido
adecuada a efectos de incluir los ajustes requeridos por las Resoluciones Técnicas vigentes desde
el ejercicio 2003.

Buenos Aires, 9 de marzo de 2005

Por Comisién Fiscalizadora El Directorio
Sindico Titular Jorge Valdez Rojas
Presidente

El informe de los auditores de fecha 9 de marzo de 2005 se extiende en documento aparte.
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INFORME DE LOSAUDITORES

A los sefiores Presidente y Directores de
Transportadora de Gas del Norte S.A.
Don Bosco 3672 - Piso 3°

Buenos Aires

1. Identificacion de los estados contables objeto del examen

Hemos efectuado un examen de auditoria de los estados de situacion patrimonial de
Transportadora de Gas del Norte S.A. a 31 de diciembre de 2004 y 2003 y de los
correspondientes estados de resultados, evolucién del patrimonio neto y de flujo de efectivo
por los gercicios econdmicos terminados en esas fechas y las notas y anexos que los
complementan.

La preparacion y emision de |os estados contabl es citados es responsabilidad del Directorio
de la Sociedad en gercicio de sus funciones exclusivas. Nuestra responsabilidad es
expresar una opinion sobre dichos estados contables en base a la auditoria que efectuamos
con €l alcance indicado en € capitulo 2.

2. Alcance del trabajo

Nuestros exdmenes fueron practicados de acuerdo con normas de auditoria vigentes en la
Republica Argentina. Tales normas requieren que planifiquemos y realicemos nuestro trabajo
con € objeto de obtener un razonable grado de seguridad de que los estados contables estén
exentos de errores significativos y formarnos una opinion acerca de la razonabilidad de la
informacion relevante que contienen los estados contables. Una auditoria comprende €
examen, en base a pruebas sdlectivas, de evidencias que respadan los importes y las
informaciones expuestas en los estados contables.  Una auditoria también comprende una
evaluacion de las normas contables aplicadas y de | as estimaciones significativas hechas por la
Sociedad, asi como una evaluacion de la presentacion genera de los estados contables.
Consideramos que las auditorias efectuadas congtituyen una base razonable para fundamentar
nuestra opinion.

3. Aclaraciones previas al dictamen

a) La Sociedad ha confeccionado los estados contables aplicando los criterios de
valuacion y reexpresion establecidos por la Comision Nacional de Valores los que,
segun se explica en las notas 3.4 y 3.5.m), difieren en ciertos aspectos de las normas
contables vigentes en la Ciudad Autbnoma de Buenos Aires, en lo relacionado con la
discontinuacién de la aplicacion del ajuste por inflacién a partir del 1 de marzo de 2003
y el descuento del valor de los activos y pasivos generados por la aplicacion del
método del impuesto diferido, cuyos efectos se exponen en las mencionadas notas.

b) Tal como se menciona en Nota 1 a los estados contables, como consecuencia de la
crisis economica que afect6 al pais, el Gobierno emitié un conjunto de medidas que
afectd principalmente al ejercicio 2002. Los hechos acaecidos relacionados con la



modificacion del contexto econdmico y de las condiciones legales y contractuales en
las que se desenvuelve la Sociedad, han originado un efecto significativo adverso
tanto en la situacion financiera y patrimonial como en los resultados de ésta. Los
impactos generados por el conjunto de las medidas adoptadas hasta la fecha por el
Gobierno Nacional sobre los estados contables de la Sociedad al 31 de diciembre de
2004, se reconocieron de acuerdo con las evaluaciones y estimaciones realizadas por
la gerencia de la Sociedad a la fecha de preparacion de los mismos, las cuales
podrian diferir de los resultados reales futuros y dichas diferencias podrian ser
significativas. Asimismo, los impactos derivados de la crisis energética de la
Argentina que se describen en Nota 2 a los estados contables y cambios en las
regulaciones y legislaciones vigentes podrian significar que los resultados reales
futuros difieran de las evaluaciones y estimaciones realizadas a la fecha de
preparacion de los estados contables adjuntos y dichas diferencias, positivas o
negativas, podrian ser significativas. Adicionalmente, dado que la Ley de Emergencia
Publica y Reforma del Régimen Cambiario autoriza al Poder Ejecutivo Nacional a
renegociar las tarifas y los contratos de obras y servicios publicos y que, a la fecha de
emision del presente informe, se desconoce el resultado de esta renegociacion,
existe incertidumbre sobre la generacion de un flujo de fondos futuro que permita
repagar los pasivos, recuperar el valor de los activos no corrientes tales como, bienes
de uso por $ 2.355,1 millones, otros créditos no corrientes por $ 124,8 millones y
bienes de cambio por $ 31,9 millones. Ademas, tal como se indica en la Nota 12 a los
estados contables, la Sociedad mantiene acciones legales y disputas contractuales
por montos significativos cuyo resultado no seria posible determinar a la fecha dado
su complejidad y el grado de avance de las mismas. Por lo tanto, los estados
contables de la Sociedad pueden no incluir todos los ajustes y/o reclasificaciones que
podrian resultar de no resolverse favorablemente las situaciones descriptas
precedentemente para la continuidad de sus operaciones como empresa en marcha.
Asimismo, la evolucién futura de la crisis econdmica y energética de la Argentina
podria requerir que el Gobierno modifigue alguna medida adoptada o emita
regulaciones adicionales. En consecuencia, los estados contables de la Sociedad
deben ser leidos a la luz de estas circunstancias de incertidumbre.

c) Al 31 de diciembre de 2004, la Sociedad mantiene deudas financieras en dolares
estadounidenses por un total de US$ 642,0 millones y en pesos argentinos por un total
de $ 50,1 millones (al 31 de diciembre de 2003 por US$ 597,9 millones y $ 85,3
millones); imputados como corrientes US$ 371,3 millonesy $ 50,1 millones y como no
corrientes US$ 270,7 millones (al 31 de diciembre de 2003 como corrientes por US$
263,1 millonesy $ 85,3 millones y como no corrientes U$S 334,8 millones).

Tal como se menciona en Nota 1 a los estados contables, el Directorio de la Sociedad
decidi6, suspender pagos de capital de su deuda financiera y parcialmente la de sus
intereses. Adicionalmente, se ha generado e incumplimiento de una serie de indices
("covenants") que la Sociedad se habia comprometido a cumplir en relacion con ciertos
pasivos financieros.

Al respecto, a 31 de diciembre de 2004, la Sociedad no ha cumplido con € pago de
capital por US$ 213,1 millones y por $ 34,6 millones y de intereses por US$ 63,6
millones y $ 4,0 millones. En consecuencia, los acreedores tienen la posibilidad de
plantear la caducidad de todos los plazos de vencimiento establecidos y solicitar la
cancelacién anticipada de sus acreencias, las que la Sociedad expone en los estados
contables adjuntos, en corrientes y no corrientes, de acuerdo con los términos



originalmente pactados. Asimismo y tal como se indica en la Nota 9 (iii) a los estados
contables adjuntos, tenedores de obligaciones negociables han solicitado y obtenido un
embargo preventivo afin de asegurarse el cobro de las sumas adeudadas por parte de la
Sociedad en concepto de capital e interés mas las costas respectivas; y asimismo, esos
bonistas iniciaron demandas de cobro g ecutivo.

d) Tal como se menciona en Nota 3.5.d. de acuerdo con la Resolucién MD 3/2002 del
Consgjo Profesiona de Ciencias Econdmicas de la Ciudad Autonoma de Buenos Aires
y con la Resolucion N° 398 de la Comisién Nacional de Valores durante e gjercicio
econdémico terminado el 31 de diciembre de 2002, la Sociedad activo ciertas diferencias
de cambio negativas (netas de sus efectos inflacionarios y amortizaciones) vinculadas
con la financiacion de bienes de uso. Dichas diferencias de cambio activadas deberian
ser absorbidas por los futuros gustes por inflacién que la Sociedad practique. La
Sociedad considera que en e marco de lo dispuesto por el Decreto N° 664/03 y lo
establecido por la Resolucion General N° 441/03 de la Comision Nacional de Vaores
(eliminacion del guste por inflacion de los estados contables), tales diferencias de
cambio no podran ser absorbidas en e futuro en concepto de reconocimiento de las
variaciones en el poder adquisitivo de la moneda. Consecuentemente, se ha revertido €
valor residual de las diferencias de cambio activadas a 31 de marzo de 2003, de $ 277,9
millones con cargo a los resultados del  gjercicio econdmico terminado € 31 de
diciembre de 2003.

4. Dictamen

En nuestra opinion, excepto por € desvio a normas contables profesionales vigentes
indicado en el capitulo 3. punto a) y la exposicién de los pasivos no corrientes mencionada
en e capitulo 3. punto ¢) y sujeto al efecto que sobre los estados contables pudieran tener
los eventuales gjustes y/o reclasificaciones, s los hubiere, que pudiera requerirse de la
resolucion de las situaciones descriptas en el capitulo 3. punto b), los estados contables de
Transportadora de Gas del Norte S.A. presentan razonablemente, en todos sus aspectos
significativos, su situacion patrimonial al 31 de diciembre de 2004 y 2003, los resultados de
Sus operaciones, las variaciones en su patrimonio neto y el flujo de efectivo por los
gjercicios economicos terminados en esas fechas, de acuerdo con normas contables
profesionales vigentes en la Republica Argentina (Jurisdiccion Ciudad Autonoma de
Buenos Aires).

5. Informacion especial requerida por disposiciones vigentes (por € gercicio econdmico
terminado el 31 de diciembre de 2004)

a) Los estados contables de Transportadora de Gas del Norte S.A. se encuentran asentados
en € libro “Inventario y balances” y cumplen, en lo que es materia de nuestra
competencia, con lo dispuesto en la Ley de Sociedades y |as resoluciones pertinentes de
la Comision Nacional de Valores.

b) Los estados de estados de Transportadora de Gas del Norte surgen de registros
contables llevados en sus aspectos formales de conformidad con normas legales que



d)

mantienen las condiciones de seguridad e integridad en base las cuales fueron
autorizados por la Comision Nacional de Valores.

Como parte de nuestro examen, hemos leido la resefia informativa y la informacion
adicional alas notas a los estados contables requerida por € articulo 68 del Reglamento
de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires, sobre las cuaes, en 1o que es materia de
nuestra competencia, no tenemos otras observaciones que formular mas que las
mencionadas en el capitulo 3., a excepcion de que lainformacion a 31 de diciembre de
2000 incluidaen los puntos I, 1V, V y VII de laresefia no ha sido adecuada a efectos de
incluir los gjustes retroactivos por la aplicacion de nuevas normas contables a partir del
gjercicio econdmico iniciado € 1 de enero de 2003.

Al 31 de diciembre de 2004 la deuda devengada a favor del Sistema Integrado de
Jubilaciones y Pensiones que surge de |os registros contables ascendia a $
1.056.744, no existiendo a dicha fecha deuda exigible por ese organismo.

Ciudad Autdnoma de Buenos Aires, 9 de marzo de 2005

DELOITTE & Co. SR.L. PRICE WATERHOUSE & CO. SR.L.
(Socio) (Socio)
R.S.C.CP.CECF. T°1 F°3 C.P.C.E.CABA.T°1F17
Dr. Miguel Garcia Haymes Dr. Ruben O. Vega
Contador Publico (UBA) Contador Publico (UBA)
C.P.CECABA. C.P.CECABA.
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TRANSPORTADORA DE GAS DEL NORTE S.A.
Domicilio legal: Don Bosco 3672 - 3° Piso - Buenos Aires

ESTADOS CONTABLES correspondientes al ejercicio econdmico terminado el 31 de
diciembre de 2004, comparativo con el ejercicio anterior.

Actividad principal de la Sociedad (1) : prestacién del servicio publico de transporte de gas natural.
Fecha de inscripcion en el Registro Publico de Comercio: 1° de diciembre de 1992

Numero de Registro en la Inspeccidon General de Justicia: 11.667 - Libro 112 - Tomo A de
Sociedades Andnimas.

Modificaciones del Estatuto: 7 de marzo de 1994, 9 de junio de 1994, 5 de julio de 1994, 14 de
febrero de 1995, 9 de agosto de 1995, 27 de junio de 1996, 23 de diciembre de 1996, 20 de
setiembre de 2000 y 7 de julio de 2004.

Fecha de vencimiento del contrato social: 1° de diciembre de 2091

Sociedad controlante: Gasinvest S.A.

Domicilio legal: Marcelo T. de Alvear 684 - 2° Piso - Buenos Aires

Actividad principal: inversiones mobiliarias e inmobiliarias y actividades financieras
Porcentaje de acciones poseidas por la sociedad controlante: 70,4423%
Porcentaje de votos poseidos por la sociedad controlante: 70,4423%

Composicion del capital (Nota 11.1.)

Clase de acciones Suscripto e integrado
31.12.04 31.12.03
$
Ordinarias escriturales clase "A" VIN $ 1 de 1 voto 179.264.584 179.264.584
Ordinarias escriturales clase "B" V/IN $ 1 de 1 voto 172.234.601 172.234.601
Total 351.499.185 351.499.185

(1) Sociedad No Adherida al Régimen Estatutario Optativo de Oferta Publica de Adquisicion Obligatoria

El informe de los auditores de fecha 9 de marzo de 2005 se extiende en documento aparte.

DELOITTE & CO. S.R.L. PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
(Socio) (Socio)
R.S.C.C.P.CEE.CABA T°1F°3 C.P.CECABA.T°1F 17
Dr. Miguel Garcia Haymes Dr. Ruben O. Vega
Contador Publico (UBA) Contador Publico (UBA)
C.P.CEE.CABA C.P.C.E. Ciudad Auténoma de Buenos Aires
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TRANSPORTADORA DE GAS DEL NORTE S.A.

ESTADOS DE SITUACION PATRIMONIAL al 31 de diciembre de 2004 y 2003 (Nota 3)
(En pesos)

31.12.04 31.12.03
$
ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE
Caja y bancos 12.675.234 18.259.275
Inversiones temporarias (Anexo D) 363.975.464 239.203.130
Créditos por ventas (Nota 4.a)) 49.631.377 54.689.731
Otros créditos (Nota 4.b)i)) 18.867.035 16.663.849
Bienes de cambio (Nota 3.5.f)) 5.777.000 7.840.000
Activos intangibles (Anexo B) - 1.453.566
Total del activo corriente 450.926.110 338.109.551
ACTIVO NO CORRIENTE
Otros créditos (Nota 4.b)ii)) 124.858.104 87.546.553
Bienes de cambio (Nota 3.5.f)) 31.914.622 29.815.347
Bienes de uso (Anexo A) 2.355.064.541 2.403.358.403
Inversiones permanentes (Anexo C) 4.445.263 3.191.138
Otros activos - stock de gas 15.344.237 5.640.776

Total del activo no corriente
Total del activo

2.531.626.767

2.529.552.217

2.982.552.877

2.867.661.768

PASIVO
PASIVO CORRIENTE
Deudas:

Comerciales (Nota 4.c)) 31.690.252 26.977.052

Préstamos (Nota 10.i)) 1.156.319.377 856.078.490

Remuneraciones y cargas sociales 3.892.642 2.989.728

Cargas fiscales (Nota 4.d)) 9.353.101 10.332.524

Anticipos de clientes 3.026.604 -

Otras (Nota 4.e)i)) 5.856.549 1.848.130
Total deudas 1.210.138.525 898.225.924

Previsiones (Nota 12 y Anexo E) 59.321.291 47.636.477
Total del pasivo corriente 1.269.459.816 945.862.401
PASIVO NO CORRIENTE
Deudas:

Préstamos (Nota 10.ii)) 806.253.380 981.063.784

Anticipos de clientes 1.439.455 -

Otras (Nota 4.e)ii)) 8.002.234 10.948.199
Total del pasivo no corriente 815.695.069 992.011.983
Total del pasivo 2.085.154.885 1.937.874.384
PATRIMONIO NETO (segun estados respectivos) 897.397.992 929.787.384

Total

Por Comision Fiscalizadora
Sindico Titular

DELOITTE & CO. S.R.L.

(Socio)
R.S.C.C.P.CECABA T°1F°3
Dr. Miguel Garcia Haymes
Contador Publico (UBA)
C.P.CE.CABA
Tomo LXVIII — Folio 122

2.982.552.877

2.867.661.768

Las Notas 1 a 15y los Anexos A, B, C, D, E, G, H e | que se acompafan forman parte integrante de estos estados.

Jorge Valdez Rojas
Presidente

El informe de los auditores de fecha 9 de marzo de 2005 se extiende en documento aparte.

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

C.P.CECABA.T°1F 17
Dr. Ruben O. Vega
Contador Publico (UBA)

C.P.C.E. Ciudad Auténoma de Buenos Aires
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TRANSPORTADORA DE GAS DEL NORTE S.A.

ESTADOS DE RESULTADOS correspondientes a los ejercicios econdémicos terminados el

31 de diciembre de 2004 y 2003 (Nota 3)
(En pesos)

31.12.04

31.12.03

Ventas netas (Nota 4.f))

Costos de explotacion (Anexo H)

Ganancia bruta

Gastos de comercializacién (Anexo H)

Gastos de administracion (Anexo H)

Ganancia operativa

Resultado por participacion en sociedades vinculadas del exterior
Resultados financieros y por tenencia:

Generados por activos:
Intereses y actualizaciones
Diferencias de cambio
Resultados por exposicion a los cambios en el poder adquisitivo de la
moneda

Otros resultados financieros y por tenencia (Nota 4.9)i))

$

422.029.430
(230.892.561)

418.157.488
(225.214.852)

191.136.869
(17.131.268)

192.942.636
(14.649.079)

Subtotal (Anexo H)
Generados por pasivos:
Intereses y actualizaciones
Diferencias de cambio
Resultados por exposicion a los cambios en el poder adquisitivo de la
moneda

Otros resultados financieros y por tenencia (Nota 4.9)ii))

(38.563.682)  (32.771.432)
135.441.919  145.522.125
1.254.125 1.265.851
4.180.824 1.190.707
4.356.790 (25.614.411)
- (587.241)
3.030.694 (6.458.520)
11.568.308 (31.469.465)

(177.263.369)
(30.994.738)

(1.699.483)

(164.233.981)
45.692.552

581.157

(36.640.000)

Subtotal (Anexo H)

Desactivacion de diferencias de cambio capitalizadas en bienes de uso (Nota
3.5.d))

Otros ingresos y egresos netos (Nota 4.h))

(209.957.590)

(154.600.272)

(277.942.499)

Pérdida neta antes de impuestos

Impuesto a las ganancias - ganancia - (Nota 3.5.m))

3.156.842 (8.500.203)
(58.536.396)  (325.724.463)
26.147.004 88.193.276

Pérdida neta del gjercicio

(32.389.392)

(237.531.187)

Resultados por accién ordinaria:
Pérdida neta por accion basica (Nota 6)

Pérdida neta por accion diluida (Nota 6)

Las Notas 1 a 15 y los Anexos A, B, C, D, E, G, H e | que se acompafian forman parte integrante de estos estados.

Por Comisién Fiscalizadora
Sindico Titular

(0,0921)
(0,0734)

Presidente

(0,6758)
(0,6357)

Jorge Valdez Rojas

El informe de los auditores de fecha 9 de marzo de 2005 se extiende en documento aparte.

DELOITTE & CO. S.R.L.

(Socio)

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

R.S.C.C.P.CECABA T°1F°3
Dr. Miguel Garcia Haymes
Contador Publico (UBA)
C.P.CE.CABA
Tomo LXVIII — Folio 122

C.PCECABA.T°1P17
Dr. Ruben O. Vega
Contador Publico (UBA)
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TRANSPORTADORA DE GAS DEL NORTE S.A.

ESTADOS DE EVOLUCION DEL PATRIMONIO NETO correspondientes a los ejercicios econdmicos terminados el 31 de diciembre de 2004 y 2003

(Nota 3)
(En pesos)

Aporte de los propietarios Reserva
Rubro Ajuste Total Reserva voluntaria Resultados '!'otal _del
Capital social integral del ota legal para futuros no asignados Patrimonio neto
capital social dividendos
$
Saldos al 31 de diciembre de 2002 351.499.185 506.052.842 857.552.027 46.205.452 125.587.542 137.973.550 1.167.318.571
Pérdida neta del ejercicio - - - - - (237.531.187) (237.531.187)
Saldos al 31 de diciembre de 2003 351.499.185 506.052.842 857.552.027 46.205.452 125.587.542 (99.557.637) 929.787.384
Pérdida neta del ejercicio - - - - - (32.389.392) (32.389.392)
Saldos al 31 de diciembre de 2004 351.499.185 506.052.842 857.552.027 46.205.452 125.587.542 (131.947.029) 897.397.992

Las Notas 1 a 15 y los Anexos A, B, C, D, E, G, H e | que se acompafian forman parte integrante de estos estados.

Por Comisién Fiscalizadora
Sindico Titular

Jorge Valdez Rojas
Presidente

El informe de los auditores de fecha 9 de marzo de 2005 se extiende en documento aparte.

DELOITTE & CO. S.R.L. PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
(Socio) (Socio)
R.S.C.C.P.CECABA T°1F° 3 C.PCECABA.T°1PFP17
Dr. Miguel Garcia Haymes Dr. Ruben O. Vega
Contador Publico (UBA) Contador Publico (UBA)
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TRANSPORTADORA DE GAS DEL NORTE S.A.

ESTADOS DE FLUJO DE EFECTIVO correspondientes a los ejercicios econdmicos terminados el 31

de diciembre 2004 y 2003 (Nota 3) (En pesos)

VARIACIONES DEL EFECTIVO

Efectivo al inicio del ejercicio
Efectivo al cierre del ejercicio (Nota 4.i))
Aumento (disminucién) neta del efectivo

CAUSAS DE LAS VARIACIONES DEL EFECTIVO
ACTIVIDADES OPERATIVAS

Pérdida neta del ejercicio

Ajustes para arribar al flujo neto de efectivo proveniente de las actividades
operativas:

Impuesto a las ganancias

Depreciacion de bienes de uso

Amortizacién de activos intangibles

Valor residual de bienes de uso dados de baja
Consumo de repuestos y materiales

Aumentos de previsiones (netos de recuperos)

Amortizacién de activos intangibles - Programa Global de Obligaciones
Negociables

Valor residual de activos intangibles dados de baja

Desactivacion de diferencias de cambio capitalizadas en bienes de uso (Nota
3.5.d))

Intereses y actualizaciones devengados sobre deudas

Resultados financieros y por tenencia netos del resultado por exposicién a los
cambios en el poder adquisitivo de la moneda

Resultado por participacion en sociedades vinculadas del exterior
Subtotal
Cambios netos en activos y pasivos operativos:

Disminucion (aumento) de créditos por ventas

Aumento de otros créditos

Aumento de bienes de cambio y otros activos

Aumento de deudas comerciales

Aumento de deudas por remuneraciones y cargas sociales

Disminucién de cargas fiscales

Aumento de otras deudas
Disminucion de previsiones
Flujo neto de efectivo generado por las operaciones

ACTIVIDADES DE INVERSION

Disminucion (aumento) de otras inversiones

Adquisicién de bienes de uso
Dividendos cobrados

Flujo neto de efectivo generado por (utilizado en) las actividades de
Transporte

31.12.04 31.12.03
$

68.458.526 170.238.095

375.081.500 68.458.526

306.622.974  (101.779.569)

(32.389.392)

(26.147.004)

(237.531.187)

(88.193.276)

111.562.513 103.504.299
1.453.566 6.227.893
5.259.121 14.682.638

14.064.543 11.504.174
9.139.752 36.278.281

) 4.067.181

) 20.958.814

) 277.942.499
177.263.369 164.233.981
(1.354.527) (52.950.269)
(1.254.125) (1.265.851)
257.597.816 259.459.177
28.172.725 (16.717.202)

(17.666.338) (22.484.623)

(17.988.516) (9.643.959)
4.713.200 5.623.897

902.914 236.803
(979.423) (6.640.521)
1.062.454 9.663.014
(120.308) (744.405)

255.694.524 218.752.181

187.315.958 (186.705.400)

(68.527.772)

(62.408.463)
25.402

118.788.186

(249.088.461)

374.482.710

(30.336.280)

DELOITTE & CO. S.R.L.

(Socio)

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

R.S.C.C.P.CE.CABA T°1F°3
Dr. Miguel Garcia Haymes
Contador Publico (UBA)
C.P.C.EE.CABA.

Tomo LXVIII - Folio 122

CPCECABA.T°1F17

Dr. Ruben O. Vega
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TRANSPORTADORA DE GAS DEL NORTE S.A.

ESTADOS DE FLUJO DE EFECTIVO correspondientes a los ejercicios econdmicos terminados
el 31 de diciembre de 2004 y 2003 (Nota 3) (Cont.)

(En pesos)
31.12.04 31.12.03
$
CAUSAS DE LAS VARIACIONES DEL EFECTIVO (Cont.)
Transporte 374.482.710 (30.336.280)
ACTIVIDADES DE FINANCIACION
Nuevos préstamos de corto plazo - 6.853.130
Pago de préstamos de corto plazo (12.500.000) (39.523)
Intereses y comisiones pagados sobre préstamos (59.825.795) (76.608.252)
Aumento (disminucién) neta de anticipos de clientes 4.466.059 (1.648.644)
Flujo neto de efectivo utilizado en las actividades de financiacion (67.859.736) (71.443.289)
Aumento (disminucién) neta del efectivo 306.622.974 (101.779.569)

Las Notas 1 a 15 y los Anexos A, B, C, D, E, G, H e | que se acompafian forman parte integrante de estos
estados.

Por Comisién Fiscalizadora Jorge Valdez Rojas
Sindico Titular Presidente

El informe de los auditores de fecha 9 de marzo de 2005 se extiende en documento aparte.

DELOITTE & CO. S.R.L. PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
(Socio) (Socio)
R.S.C.C.P.CE.CABA T°1F°3 C.PCECABA.T°1F17
Dr. Miguel Garcia Haymes Dr. Ruben O. Vega
Contador Publico (UBA) Contador Publico (UBA)
C.P.C.E.C.AB.A. C.P.C.E. Ciudad Auténoma de Buenos Aires
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TRANSPORTADORA DE GAS DEL NORTE S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES correspondientes a los ejercicios econdémicos
terminados el 31 de diciembre de 2004 y 2003
(En pesos)

NOTA 1 - CONSTITUCION DE LA SOCIEDAD Y MARCO REGULATORIO
1.1. Constitucién de la Sociedad

Transportadora de Gas del Norte S.A. (“la Sociedad” o “TGN") fue constituida el 24 de
noviembre de 1992 como consecuencia de las Leyes N° 23.696 y N° 24.076 (“Ley del Gas”)
y el Decreto N° 1.189/92 del Poder Ejecutivo Nacional, mediante los cuales se dispuso la
privatizacion de los servicios de transporte y distribucion de gas natural y se resolvid la
constitucion de las sociedades que recibirian las licencias para operar dichos servicios.

TGN es titular de una licencia (“la Licencia”) para la prestacién del servicio publico de
transporte de gas natural, en virtud de la cual se le concede el derecho exclusivo de explotar
los dos gasoductos de su propiedad existentes en las regiones Norte y Centro-Oeste de la
Argentina.

El sistema de gasoductos de la Sociedad esta directamente conectado a dos de las
principales cuencas productoras de gas en el Norte y Centro-Oeste de la Argentina, la
cuenca Noroeste y la cuenca Neuquina, e indirectamente, a yacimientos gasiferos ubicados
en Bolivia.

La transferencia de los activos de Gas del Estado Sociedad del Estado (“GdE”) a TGN y el
inicio de las operaciones tuvieron lugar el 28 de diciembre de 1992, como resultado de la
celebracién de un contrato de transferencia (el “Contrato de Transferencia”) de acciones
entre el Estado Nacional, GdE y la sociedad controlante Gasinvest S.A. (“Gasinvest” o
“sociedad controlante”).

1.2. Contexto econOmico argentino y su impacto sobre la posicién econémica y
financiera de la Sociedad

La Memoria anual que acompaia a los presentes estados contables describe el encuadre
macroeconomico y normativo actual que condiciona la estrategia comercial y financiera
futura de TGN, principalmente en lo relativo a la renegociacion de la Licencia, de la deuda
financiera de la Sociedad y la resolucion de la crisis energética.

Entre los efectos mas relevantes de la situacion econémico-financiera en la que se inscribe
la actividad de la Sociedad merecen citarse:

i. En lo que respecta al mecanismo de fijacion de tarifas y sin perjuicio de lo
establecido en el marco contractual original, tal como se detalla en la Nota 1.3., la
Ley N° 25.561 de Emergencia Publica dispuso la pesificacion de las tarifas al tipo de
cambio $ 1 = US$ 1, su determinacion al nivel en pesos a la fecha de vigencia de la
misma y la derogacion del mecanismo de ajuste semestral basado en el Producer
Price Index (“PPI") explicitado en la misma nota.

Asimismo, la Ley N° 25.561 autoriza al Poder Ejecutivo Nacional a renegociar los
contratos de obras y servicios publicos tomando en consideracion (i) el impacto de
las tarifas en la competitividad de la economia y en la distribucion del ingreso, (i) la
calidad de los servicios y los planes de inversion previstos contractualmente, (iii) el
interés de los usuarios y la accesibilidad de los servicios, (iv) la seguridad de los
sistemas, y (v) la rentabilidad de las empresas.

DELOITTE & CO. S.R.L. PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
(Socio) (Socio)
R.S.C.C.P.CE.CABA T°1F°3 CPCECABA.T°1P17
Dr. Miguel Garcia Haymes Dr. Ruben O. Vega
Contador Publico (UBA) Contador Publico (UBA)
C.P.C.E.CABA C.P.C.E. Ciudad Auténoma de Buenos Aires

Tomo LXVIIl — Folio 122 Tomo 84 - Folio 219



TRANSPORTADORA DE GAS DEL NORTE S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES correspondientes a los ejercicios econdémicos
terminados el 31 de diciembre de 2004 y 2003
(En pesos)

NOTA 1 - CONSTITUCION DE LA SOCIEDAD Y MARCO REGULATORIO (Cont.)

1.2. Contexto econémico argentino y su impacto sobre la posicibn econémica y
financiera de la Sociedad (Cont.)

Tras una primera etapa en la que intervino una Comision de Renegociacion de Contratos de
Obras y Servicios Publicos dependiente del Ministerio de Economia y Produccion creada por
el Decreto N° 293 del Poder Ejecutivo Nacional, el proceso de renegociacion quedd a cargo
de la Unidad de Renegociacion y Analisis de Contratos de Servicios Publicos ("UNIREN”),
organismo creado en julio de 2003 por el Decreto N° 311 en el ambito de los Ministerios de
Economia y Produccién y de Planificacion Federal, Inversion Publica y Servicios.

La UNIREN tiene la mision de asesorar y asistir en el proceso de renegociacion de los
contratos de obras y servicios publicos dispuesta por la Ley N° 25.561. Entre sus funciones
se cuentan la de “elevar los proyectos normativos concernientes a posibles adecuaciones
transitorias de precios, tarifas y/o segmentacion de las mismas; o clausulas contractuales
relativas a los servicios publicos bajo concesion o licencias”, y la de “elaborar un Proyecto
de Marco Regulatorio General para los Servicios Publicos correspondientes a la jurisdiccion
nacional, que contemple las condiciones bésicas genéricas para todos los sectores.”

Adicionalmente, la Ley N° 25.790 publicada el 22 de octubre de 2003, que prorrogo el plazo
para renegociar los contratos de servicios publicos hasta diciembre de 2004, establecio
asimismo que las decisiones que adopte el Poder Ejecutivo Nacional en el desarrollo del
proceso de renegociacion no se hallaran limitadas o condicionadas por las estipulaciones
contenidas en los marcos regulatorios que rigen los contratos de concesion o licencia de los
respectivos servicios publicos.

Sin perjuicio de todo lo anterior, hasta el presente no se advierten avances significativos en
el proceso de renegociacion de la Licencia por lo que la Sociedad no puede precisar cudl
serd la evolucion futura del proceso ni el tiempo que insumird. De hecho mediante Ley N°
25.972 publicada el 17 de diciembre de 2004, se dispuso una nueva prorroga del plazo para
renegociar hasta el 31 de diciembre de 2005.

El 7 de marzo de 2005 se publicé en el Boletin Oficial la Resolucion Conjunta N° 123/2005
MEP y N° 237/2005 MPFIPyS convocando a diversas audiencias publicas para tratar las
propuestas de adecuacion formuladas por la UNIREN o, en su caso, los acuerdos
preliminares arribados entre las empresas y UNIREN. La audiencia de TGN fue fijjada para
el 18 de mayo de 2005.

El 24 de agosto de 2004 el Poder Ejecutivo Nacional present6 a la Camara de Diputados de
la Nacién un proyecto de Régimen Nacional de Servicios Publicos (“Proyecto”) cuya
elaboracion habia sido encomendada a la UNIREN.

El Proyecto se caracteriza por el gran poder discrecional que se reserva para el Estado, la
modificacion de aspectos basicos de la Ley del Gas, y la limitacion en muchos aspectos
esenciales (politica comercial, financiera y de inversiones) de la capacidad de decisiéon
empresaria que los prestadores poseen actualmente bajo los marcos regulatorios vigentes.
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NOTA 1 - CONSTITUCION DE LA SOCIEDAD Y MARCO REGULATORIO (Cont.)

1.2. Contexto econOmico argentino y su impacto sobre la posicién econémica y
financiera de la Sociedad (Cont.)

Dispone, asimismo, que en caso de mediar “incompatibilidades insalvables” entre el
Proyecto y los marcos regulatorios preexistentes, aquél prevalecera sobre estos
altimos.

La modificacion del contexto econémico y de las condiciones legales y contractuales
en las que la Sociedad se venia desenvolviendo, asi como el estado de la
renegociacion de su Licencia, generan incertidumbre en cuanto a la generacién del
flujo de fondos futuros que permita hacer frente al repago de los pasivos, el recupero
de los activos no corrientes, el desarrollo futuro de sus negocios y el mantenimiento
de la Sociedad como empresa en marcha.

Como consecuencia del desequilibrio financiero generado por las medidas
econdémicas imperantes desde enero de 2002, el Directorio de la Sociedad ha fijado
como objetivo administrar sus recursos con el propésito de mantener la prestaciéon
segura y confiable del servicio publico de transporte de gas natural a su cargo, tal
como exige la Ley del Gas N° 24.076 y el articulo 10° de la Ley N° 25.561 y
preservar el principio de empresa en marcha.

En linea con los objetivos detallados en el punto anterior, la Sociedad se ha visto en
la necesidad de postergar el pago de ciertas obligaciones financieras por un monto
total de $ 862,8 millones (incluye capital, intereses y comisiones) (Nota 10 y Anexo ).

Por otra parte, y en razon de las circunstancias descriptas, la Sociedad ha incumplido
una serie de indices que se habia comprometido a mantener con relacién a ciertos
pasivos financieros (Nota 11.3).

Debido a ambos incumplimientos, los acreedores financieros de la Sociedad podrian
invocar la caducidad de todos los plazos de vencimientos establecidos y solicitar la
cancelacion anticipada de sus acreencias, las que la Sociedad expone en los
estados contables en corrientes y no corrientes, de acuerdo con los términos
originales pactados.

La Sociedad inici6 durante 2002 contactos con los acreedores de estas obligaciones
para acordar las condiciones de una espera (“standstill”) que evite la ejecucion de las
clausulas de aceleracion y que permita a la Sociedad iniciar las negociaciones con
el Gobierno Nacional tendientes a recomponer su flujo de fondos, a fin de normalizar
el cumplimiento de su pasivo financiero. Si bien dicho acuerdo no fue formalizado, la
espera ha ocurrido de hecho.

Cabe aclarar, no obstante, que uno de los acreedores financieros mas relevantes de
la Sociedad, la Corporacion Financiera Internacional objetd, mediante nota del 1° de
octubre de 2004, que la Sociedad caracterice como “espera de hecho” la situacion
por la que atraviesa la relacion entre la Sociedad y sus acreedores financieros.
Dicho acreedor pone de manifiesto explicitamente que no ha renunciado a ninguno
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NOTA 1 - CONSTITUCION DE LA SOCIEDAD Y MARCO REGULATORIO (Cont.)

1.2. Contexto econémico argentino y su impacto sobre la posicibn econémica y
financiera de la Sociedad (Cont.)

de los derechos que le asisten bajo las condiciones de las obligaciones originalmente
contraidas por la Sociedad.

Asimismo, la Sociedad se encuentra desarrollando conversaciones con Sus
acreedores con miras a obtener un acuerdo de largo alcance relativo al arreglo de su
deuda financiera y en ese marco ha venido acumulando liquidez financiera por
montos importantes, aunque sustancialmente inferiores a la suma de sus
obligaciones incumplidas, cuya aplicacion final deberd formar parte del acuerdo de
reestructuracion buscado. A pesar de que la gerencia de la Sociedad entiende que
existen alternativas viables para la obtencion de dicho acuerdo, y dado que la
Sociedad y sus acreedores sostienen puntos de vista encontrados en un namero
significativo de cuestiones no es posible asegurar que la gerencia tenga éxito en
implementarlas.

Los impactos generados por el conjunto de las medidas adoptadas hasta la fecha por el
Gobierno Nacional, sobre la situacién patrimonial y financiera de la Sociedad al 31 de
diciembre de 2004 se calcularon de acuerdo con las evaluaciones y estimaciones realizadas
por la gerencia a la fecha de preparacion de sus estados contables.

La evolucion futura de la crisis econdmica podria requerir que el Gobierno modifique alguna
medida adoptada o emita regulaciones adicionales. Sin embargo, es importante destacar
que los resultados reales futuros podrian diferir de las evaluaciones y estimaciones
realizadas a la fecha de preparacion de los presentes estados contables y dichas diferencias
podrian ser significativas.

1.3. Marco regulatorio
a) Aspectos generales

La Ley del Gas y su reglamentacién, junto con la Licencia, el Contrato de Transferencia, el
Pliego para la privatizacion de GdE (el “Pliego”) y las resoluciones emitidas por el Ente
Nacional Regulador del Gas (“ENARGAS”) establecen el marco juridico en el que se
desarrolla el negocio de la Sociedad.

La Licencia ha sido otorgada por un periodo original de treinta y cinco afios. No obstante, la
Ley del Gas y la Licencia establecen que la Sociedad podré solicitar al ENARGAS una
renovacién de la misma por un periodo adicional de diez afios. EI| ENARGAS debera evaluar
en ese momento el desempefio de TGN y formular una recomendacion al Poder Ejecutivo
Nacional.

No obstante lo anterior, las circunstancias descriptas en las Notas 1.2 y 2 no permiten
asegurar que el Marco Regulatorio de la Industria del Gas no vaya a experimentar cambios
adicionales a los ya implementados mediante el articulo 8° de la Ley N° 25.561.
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NOTA 1 - CONSTITUCION DE LA SOCIEDAD Y MARCO REGULATORIO (Cont.)
1.3. Marco regulatorio (Cont.)

b) Tarifas

- Marco contractual

Las tarifas correspondientes al servicio de transporte de gas natural fueron establecidas en
la Licencia y se encuentran reguladas por el ENARGAS.

La Ley del Gas establece que las tarifas deben permitir cubrir los costos razonables de
operacion, impuestos y amortizaciones, a la vez de posibilitar una razonable rentabilidad
similar a la de otras actividades de riesgo comparable o equiparable y guardar relacion con
el grado de eficiencia en la prestacion de los servicios.

Las tarifas estan sujetas hasta el vencimiento de la Licencia a:

i) ajustes por la revision quinquenal de tarifas a ser efectuados por el ENARGAS, que
afecten en la medida de lo posible, los factores de eficiencia "X" e inversién "K", donde
"X" reduce la tarifa como contrapartida de aumentos de eficiencia y "K" la incrementa
para incentivar inversiones no rentables;

i) ajustes no recurrentes para reflejar variaciones en los costos resultantes de cambios en
normas impositivas (excepto en el caso de variaciones en el impuesto a las ganancias), y

iii) ajustes no programados en virtud de otras causas objetivas y justificables a criterio del
ENARGAS.

Como ya ha sido mencionado, la Ley N° 25.561 ha pesificado las tarifas de los servicios
publicos, incluidas las correspondientes al servicio de transporte y distribucién de gas
natural en el mercado doméstico, eliminando los ajustes semestrales resultantes de las
variaciones en el PPI.

Es de destacar, que la situacion planteada ha derivado en la suspension del proceso de la
Segunda Revision Quinquenal de Tarifas que estaba llevandose a cabo y a partir del cual
debian determinarse las nuevas tarifas para el quinquenio 2003-2007 (medida dispuesta por
la Resolucion N° 38/2002 del Ministerio de Economia).

1.4. Cuestiones ambientales

En el marco de su politica de cuidado y remediacibn ambiental, TGN renueva
permanentemente su compromiso de preservar y proteger el medio ambiente y sus recursos
naturales y por ello realiza la evaluacion del impacto potencial sobre el medio ambiente de
todas sus actividades, con el propésito de controlar y minimizar impactos que pudieran
afectar adversamente los parametros que definen la calidad ambiental. Al mismo tiempo

TGN disefia, construye, opera y desecha instalaciones, de manera ambientalmente segura y
responsable cumpliendo con las normas y regulaciones federales, regionales y del
ENARGAS.
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NOTA 2 — LA CRISIS ENERGETICA DE LA ARGENTINA Y SU IMPACTO EN LA
SOCIEDAD

Como consecuencia del congelamiento “de facto” del precio del gas natural en boca de
pozo y del congelamiento “de iure” de las tarifas reguladas de transporte y distribucion a
principios de 2002, se produjo un desequilibrio entre la oferta y la demanda, que
desencadend un importante déficit de abastecimiento a principios del invierno de 2004.

Por el lado de la oferta, los bajos precios desincentivaron las inversiones, lo que derivd en
una retraccion de la disponibilidad de gas en boca de pozo. Ello se debe a que la produccién
normal de los pozos de hidrocarburos tienen un declinamiento natural, por lo que para
mantener y aumentar la produccion se requiere de constantes inversiones en el desarrollo
de nuevos pozos.

Al mismo tiempo, en un marco de una importante recuperacion de la actividad econémica,
los bajos precios produjeron un inusual incremento de la demanda, agravado por un efecto
de sustitucién de otros combustibles alternativos cuyos precios aumentaron fuertemente
luego de la devaluacion.

En el caso del transporte de gas, y a diferencia de lo ocurrido en el segmento de la
produccion, no hubo reduccion de la oferta. Sin embargo por los cambios normativos que
afectaron la Licencia de la Sociedad y por la ausencia de una tarifa justa y razonable, TGN
no ha podido acompafar el crecimiento de la demanda a través de la expansién de su
sistema de transporte.

A este escenario se le sumo la problematica del sector eléctrico, igualmente afectado por un
control de precios que desencadeno en un desequilibrio de la oferta y la demanda. Casi la
mitad de la energia eléctrica consumida en el pais proviene de la generacion a partir del gas
natural. Histéricamente, el sector eléctrico se abasteci6 con gas interrumpible
principalmente, utilizando otros combustibles sustitutos en los picos del invierno (fuel oil y
gas oil). La decreciente disponibilidad del servicio interrumpible de gas para los generadores
condujo a una creciente sustitucibn por combustibles significativamente mas caros y de
logistica mas compleja. Esta situacidon termind repercutiendo en el sector del gas, debido a
la decision gubernamental de resolver parcialmente la indisponibilidad de gas interrumpible
para el sector eléctrico a partir de la afectacion de usuarios firmes (industriales) de gas
natural.

Es dificil determinar con cierta precisiéon la magnitud del desabastecimiento. Ello es asi
debido a que la demanda depende fuertemente de cuestiones climéticas: principalmente el
consumo de gas residencial varia con la temperatura, y el consumo de gas de usinas
eléctricas en funcion de las precipitaciones y la disponibilidad de hidroelectricidad. Un
trabajo elaborado por el ENARGAS en conjunto con las distribuidoras de gas, estimé un
faltante de 3,6 millones de metros cubicos diarios, de verificarse condiciones climaticas
medias y asumiendo que el sector eléctrico respeta su condicién de usuario interrumpible.

Ante esta situacién, el Gobierno decidié adoptar una serie de medidas tendientes a
redistribuir los efectos de la crisis en el corto plazo. Si bien el Marco Regulatorio prevé
determinados procedimientos ordenados en caso de peligrar el abastecimiento
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no-interrumpibIeE,I el Gobierno aplic6 nuevos esquemas para la redistribucion del déficit.
Dichas medidas consistieron bésicamente en restringir las exportaciones, reasignando el
gas y la capacidad de transporte en forma discrecional, mas alla de los usuarios no-
interrumpibles cuyo abastecimiento esta garantizado en el Marco Regulatorio. No es posible
estimar aun el impacto que estas medidas gubernamentales -que interfieren la ejecucién de
contratos privados- pueda tener sobre la cadena de pagos y sobre la facturacion futura de la
Sociedad.

El 16 de febrero de 2004 se publicé el Decreto N° 180 del Poder Ejecutivo Nacional por el
cual se dispuso la creacion del Mercado Electronico del Gas ("MEG") con el objeto
declarado de mejorar la eficiencia asignativa en la industria del gas. Conforme a la norma,
toda venta spot de gas natural (ventas que se cierran de un dia para otro, o las que se
realicen por plazos inferiores a un dia) y toda capacidad de transporte remanente (tanto Si
se trata de capacidad firme disponible de acuerdo a la programacioén diaria del transportista,
gue no sea nominada por el cargador titular del correspondiente contrato de transporte,
como si se trata de reventas decididas por los titulares de los contratos de transporte firme)
debera comercializarse a través del MEG. En adicién, el MEG coordinara las transacciones
del mercado secundario de distribucion.

Asimismo, el mencionado Decreto N° 180 dispone la creaciéon de un fondo fiduciario para
atender inversiones en expansion de los sistemas de transporte y distribucion de gas
natural, que podra fondearse con cargos tarifarios, con préstamos de organismos nacionales
e internacionales, o con aportes especificos de los beneficiarios directos. (Ver Notal4)

Otro aspecto relevante del Decreto N° 180 radica en la autorizacion conferida a la Secretaria
de Energia para disponer todas las medidas que se consideren necesarias para mantener
un adecuado nivel de prestaciones, en caso de que el sistema de gas natural pudiera entrar
en situaciones de crisis de abastecimiento o generar este tipo de situaciones sobre otro
servicio publico. La norma garantiza, al menos, el suministro: (i) a los Usuarios del Servicio
Residencial-R, (ii) a los Usuarios del Servicio General-P, cuyo promedio mensual anual de
consumo los ubigue en la primera o segunda escala de consumo de esa categoria y, (iii) a
los Usuarios del Servicio a Subdistribuidores-SBD en la exacta incidencia que los usuarios
descriptos en (i) y (ii) tengan en la demanda del subdistribuidor en cuestion. Ademas
dispone que estos mecanismos serdn de aplicacion sélo ante situaciones de emergencia o
crisis de abastecimiento y no podran prolongarse por un tiempo mayor al de duracion de la
situacion que les haya dado origen.

La Sociedad se encuentra analizando las implicancias del Decreto N° 180 para su hegocio,
asi como el alcance de las modificaciones que importa al Marco Regulatorio en vigencia. El
Decreto N° 180 debe ser reglamentado en muchos aspectos esenciales, de modo que el
efecto final que produzca sobre TGN dependera en buena medida de la reglamentacion que
a su respecto adopte la Secretaria de Energia de la Nacion.

En la misma fecha antecitada, se publicé el Decreto N° 181 del Poder Ejecutivo Nacional en
cuya virtud se autoriza a la Secretaria de Energia de la Nacién a negociar con los

3 Comprende a los usuarios residenciales, pequefios comercios e industrias, subdistribuidorasy GNC.
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productores de gas natural un sendero de normalizacion del precio del gas hasta el 31 de
diciembre de 2006. Esta norma establece mecanismos de proteccidén para los usuarios
residenciales, y propende a que los grandes usuarios contraten el suministro de gas
directamente con los productores. EI mencionado Decreto N° 181 no contempla ajuste
alguno de las tarifas reguladas de transporte y distribucién.

El 19 de marzo de 2004 se publicé la Resolucion N° 265 de la Secretaria de Energia de la
Nacion, que dispone medidas de prevencion para evitar una crisis de abastecimiento interno
de gas natural y sus consecuencias sobre el abastecimiento mayorista de electricidad,
incluyendo la suspension de excedentes de gas natural que resulten Utiles para el abasteci-
miento interno, y la elaboracion de un esquema de cortes Utiles sobre los volumenes de gas
destinados a la exportacion y a la generacion de electricidad para la exportacion, asi como
también de los servicios de transporte ligados a la exportacion.

El 31 de marzo de 2004 se publicé la Disposicion N° 27 de la Subsecretaria de
Combustibles que aprob6 un Programa de Racionalizacion de Exportaciones de Gas Natural
y del Uso de la Capacidad de Transporte. El Programa tiene caracter transitorio y resulta de
aplicacion mientras la inyeccién de gas natural por cuenca sea inferior a la demanda de (i)
los usuarios cuyos consumos estan garantizados por el Decreto N° 180/04, (ii) los usuarios
SGP (Servicio General P - tercer escalén de consumo) y de los usuarios firmes SGG
(Servicio General G por su capacidad reservada), y (iii) las centrales de generacion térmica,
que resulte de modo de evitar la interrupcion del servicio publico de electricidad. La
Disposicion N° 27 establece asimismo que todo lo antedicho sera de aplicacién, en tanto y
en cuanto las demandas mencionadas puedan ser atendidas con la capacidad de transporte
existente.

Sobre la base de las normas citadas, la Subsecretaria de Combustibles dispuso una serie
de medidas destinadas a suspender temporariamente la exportacion de ciertos volumenes
de gas natural a Chile y Brasil con el fin de afectarlos al abastecimiento interno. Si bien por
el momento no se han recibido reclamos al respecto, la Sociedad no puede garantizar que
estas medidas gubernamentales no vayan a producirle en los proximos meses un resultado
significativamente adverso en relacion a sus contratos de transporte firme de exportacion.
No obstante, cabe aclarar que estas medidas no tuvieron un impacto significativo en los
ingresos por ventas de 2004.

NOTA 3 - NORMAS CONTABLES

A continuacion se detallan las normas contables mas relevantes utilizadas por la Sociedad
para la preparacion de los presentes estados contables, las que han sido aplicadas
uniformemente respecto del ejercicio anterior.

3.1. Emisién de nueva Resolucion Técnica

El C.P.C.E.C.A.B.A. aprobo la Resolucién Técnica N° 21 “Valor patrimonial proporcional -
consolidacién de estados contables - informacion a exponer sobre partes relacionadas” a
través de su Resolucién M.D. N° 5/03. La mencionada Resolucion Técnica y las
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NOTA 3 - NORMAS CONTABLES (Cont.)
3.1. Emision de nueva Resolucion Técnica (Cont.)

modificaciones incorporadas, entraron en vigencia para los ejercicios iniciados a partir del 1°
de abril de 2003. Asimismo, dicha Resolucién Técnica N° 21 ha sido adoptada por la
Resolucion General N° 459/04 de la CNV, que establece su aplicacion obligatoria para los
ejercicios iniciados a partir del 1° de abril de 2004. Tal como lo permite dicha Resolucién de
la CNV la Sociedad ha optado por la aplicacion anticipada de la Resolucion Técnica N° 21.

3.2. Preparacién y presentaciéon de los Estados Contables

Por aplicacion de la Resolucion General N° 434/03 de la CNV, los presentes estados
contables, estdn expresados en pesos argentinos, y fueron confeccionados conforme a las
normas contables de exposicién y valuacion contenidas en las Resoluciones Técnicas
emitidas por la Federacion Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econdmicas,
aprobadas con ciertas modificaciones, por el Consejo Profesional de Ciencias Econdmicas
de la Ciudad Autonoma de Buenos Aires. (texto ordenado segun la Resolucion CD N°
87/03).

Asimismo, se ha aplicado la Resolucion N° 1660 del 31 de marzo de 2000 del ENARGAS,
modificada por la Resolucion N° 1903 del 18 de setiembre de 2000, que reglamentan ciertos
criterios de valuacion y exposicion para toda la actividad regulada de transporte y
distribucion de gas natural. Estos criterios son similares a los de las normas contables
vigentes.

3.3. Estimaciones Contables

La preparacion de estados contables a una fecha determinada requiere que la gerencia de
la Sociedad realice estimaciones y evaluaciones que afectan el monto de los activos y
pasivos registrados y el de los activos y pasivos contingentes a dicha fecha, como asi
también los ingresos y egresos registrados en el ejercicio. La gerencia de la Sociedad
realiza estimaciones para poder calcular a un momento dado, por ejemplo, la prevision para
deudores incobrables, el valor recuperable de los activos, el cargo por impuesto a las
ganancias y las provisiones para contingencias. Los resultados reales futuros podrian diferir
de las estimaciones y evaluaciones realizadas a la fecha de preparacion de los presentes
estados contables.

3.4. Consideracién de los efectos de lainflacion

Los estados contables han sido preparados en moneda constante, reconociendo en forma
integral los efectos de la inflacion hasta el 31 de agosto de 1995. A partir de esa fecha y de
acuerdo con normas contables profesionales y con requerimientos de los organismos de
contralor, se discontinud la reexpresion de los estados contables hasta el 31 de diciembre
de 2001. Desde el 1° de enero de 2002 y de acuerdo con lo establecido por la Resolucion
N° 3/02 del C.P.C.E.C.A.B.A. y la Resolucion N° 415 de la CNV de fecha 25 de julio de
2002, se ha reiniciado el reconocimiento de los efectos de la inflacion, considerando que las
mediciones contables reexpresadas por el cambio en el poder adquisitivo de la moneda
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TRANSPORTADORA DE GAS DEL NORTE S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES correspondientes a los ejercicios econdémicos
terminados el 31 de diciembre de 2004 y 2003
(En pesos)

NOTA 3 - NORMAS CONTABLES (Cont.)
3.4. Consideracion de los efectos de lainflacion (Cont.)

hasta el 31 de agosto de 1995, como las que tengan fecha de origen entre dicha fecha y el
31 de diciembre de 2001, se encuentran expresadas en moneda de esta ultima fecha.

Con fecha 25 de marzo de 2003 el Poder Ejecutivo Nacional sancioné el Decreto N° 664/03
por el cual establece que los estados contables de ejercicios que cierren a partir de dicha
fecha deberan estar expresados en moneda nominal, sin incorporar el ajuste por inflacion.
En consecuencia y de acuerdo con la Resolucién N° 441/03 emitida por la CNV el 8 de abril
de 2003, la Sociedad discontinu0 la reexpresion de los estados contables a partir del 1° de
marzo de 2003, mientras que conforme a las normas contables profesionales vigentes en la
Ciudad Auténoma de Buenos Aires se exigia continuar con la aplicacion de las normas del
ajuste por inflaciébn hasta el 1° de octubre de 2003. A partir de dicha fecha y por la
Resolucion CD N° 190 del C.P.C.E.C.A.B.A se dispuso igualmente la suspension en su
jurisdiccion. El efecto estimado sobre los estados contables al 31 de diciembre de 2004 de la
inflacién no reconocida entre el 1° de marzo y el 30 de setiembre de 2003 fue el siguiente
(en cifras aproximadas): disminucion de activos por $ 48 millones (al 31 de diciembre de
2003: $ 52 millones) y disminucion del patrimonio neto por $ 48 millones (al 31 de diciembre
de 2003: $ 52 millones).

El indice utilizado a los efectos de la reexpresion de las partidas de los presentes estados
contables es el de precios internos al por mayor publicado por el Instituto Nacional de
Estadistica y Censos (“IPIM").

3.5. Principales criterios de valuacion
a) Rubros liquidables en moneda argentina
Caja y bancos, inversiones, créditos, deudas y previsiones.

Se han mantenido a sus valores nominales con mas los intereses devengados, segun
corresponda, hasta la fecha de cierre de cada ejercicio.

En el caso de saldos a cobrar a largo plazo que no tuvieran asociada una tasa de interés o
para los cuales no existiera una forma de compensacion financiera contemplada, se
determinaron los valores actuales en base a lo indicado en la Resolucion Técnica N° 17.
Este criterio no fue aplicado a los rubros corrientes, dado que el bajo nivel de variacién de
los indices de precios internos al por mayor permite considerar al periodo como de
estabilidad monetaria.

Considerando las proyecciones economico-financieras preparadas por la Sociedad en base
a su mejor estimacién de acuerdo con los lineamientos sefialados en la Nota 3.3. y la
resolucién de las incertidumbres mencionadas en la Nota 1.2., el valor de libros de los
activos no corrientes no excede su valor recuperable.
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TRANSPORTADORA DE GAS DEL NORTE S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES correspondientes a los ejercicios econdémicos
terminados el 31 de diciembre de 2004 y 2003
(En pesos)

NOTA 3 - NORMAS CONTABLES (Cont.)

3.5.  Principales criterios de valuacion (Cont.)

b) Rubros liqguidables en moneda extranjera

Caja y bancos, inversiones, créditos, deudas, anticipos de clientes y previsiones.

Han sido valuados al tipo de cambio aplicable vigente, con mas los intereses devengados,
en caso de corresponder, hasta la fecha de cierre de cada ejercicio. Los saldos respectivos
se detallan en el Anexo G. Las diferencias de cambio resultantes fueron imputadas a los
resultados financieros de cada ejercicio.

La inversiébn en Bonos bajo el Programa de Letras Externas a Mediano Plazo de la
Republica Argentina ha sido valuada al costo de adquisicibn con mas los intereses
devengados hasta la fecha de cierre de cada ejercicio, neto de la previsibn para
desvalorizacion necesaria a fin de representar el valor recuperable de la misma (Nota 8).

La Sociedad previsiond ciertos créditos por ventas facturadas en moneda extranjera y/o con
cldusulas de actualizacion, cuya cobranza en esas condiciones fue largamente
controvertida. Entre ellos se destaca el diferendo planteado entre el cargador TermoAndes y
TGN respecto de la aplicacién de las disposiciones del Decreto N° 689/02 al contrato de
transporte firme vigente entre ambas partes, por lo que TGN ha sometido la cuestion a la
jurisdiccion del ENARGAS. Este organismo resolvio durante 2004 conceder, mediante una
Orden Regulatoria, la medida cautelar solicitada por TermoAndes obligando a TGN a
facturar el servicio de transporte firme en pesos.

El 21 de enero de 2005, TGN y TermoAndes acordaron modificar el contrato de transporte
gue los vincula en términos satisfactorios para ambas partes, resolviendo asi las cuestiones
en disputa que se presentaron a partir de la declaracién de la emergencia publica ocurrida a
comienzos de 2002. Para TGN el acuerdo representa duplicar el monto facturado con
respecto al autorizado por la Orden Regulatoria.

Por medio de dicho acuerdo, puesto en conocimiento del ENARGAS y con efectos a partir
del 1° de enero de 2005, TGN desiste de reclamar el pago de la tarifa de exportacion, razén
por la cual el 31 de diciembre de 2004 se computdé una disminucion en el saldo de la
prevision, consistente con una reduccion de Créditos por ventas (Anexo E).

Como consecuencia del acuerdo alcanzado, TGN y Termoandes realizaron una
presentacion conjunta ante el ENARGAS, retirando los reclamos mutuos que habian sido
presentados ante esa autoridad regulatoria.

¢) Activos intangibles

Al 31 de diciembre de 2004, los activos intangibles corresponden a Deteccion de corrosion
en los gasoductos los que han sido valuados a su costo de incorporacion al patrimonio
expresado en moneda homogénea de acuerdo con lo expresado en la Nota 3.4. y se
exponen netos de las correspondientes amortizaciones acumuladas. Su valor residual fue
agotado durante el presente ejercicio (Anexos B y H).
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TRANSPORTADORA DE GAS DEL NORTE S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES correspondientes a los ejercicios econdémicos
terminados el 31 de diciembre de 2004 y 2003
(En pesos)

NOTA 3 - NORMAS CONTABLES (Cont.)
3.5 Principales criterios de valuaciéon (Cont.)
¢) Activos intangibles (Cont.)

Hasta el 31 de diciembre de 2003 el periodo de diferimiento de los gastos de constitucion de
los Programas Globales de Obligaciones Negociables se asociaba al vencimiento de las
series emitidas y la imputacion de sus amortizaciones se realizaba con cargo a los
Resultados financieros generados por pasivos. Sin embargo, considerando que TGN se
encuentra negociando con los representantes de los tenedores de dichas obligaciones
negociables la reestructuracién de su deuda, lo que implicard cambios importantes sobre la
misma en la que, en cualquier caso, los plazos y condiciones originalmente pactados
podrian verse sustancialmente alterados, la Sociedad decidié dar de baja por su totalidad el
valor residual de los activos intangibles relacionados con la constitucion de dichos
programas globales de obligaciones negociables al 31 de diciembre de 2003 por la suma de
$ 21 millones.

d) Bienes de uso

Para los bienes transferidos en el inicio de las operaciones de la Sociedad se ha tomado
como valor de origen global el que fuera asignado a los mismos en el Contrato de
Transferencia.

Los activos adquiridos o construidos con posterioridad a la Toma de Posesion han sido
valuados a su costo de adquisicion o construccién, incluyendo materiales, mano de obra y
costos indirectos, y se exponen netos de las correspondientes amortizaciones acumuladas.

La Sociedad ha considerado como elementos integrantes del valor de ingreso al patrimonio
de los bienes de uso, a los costos netos generados por la financiacion con capital de
terceros de las obras de inversion, cuya construccion se prolonga en el tiempo, hasta su
condicion de puesta en marcha.

Los valores antes mencionados se expresan en moneda homogénea de acuerdo con lo
expresado en la Nota 3.4. y su evolucion se expone en el Anexo A.

La depreciacién es calculada por el método de la linea recta, aplicando tasas anuales
suficientes para extinguir sus valores de origen al final de la vida util estimada, siguiendo el
criterio de “afio de baja completo” para los bienes en stock hasta el 31 de diciembre de 1999
y de “mes de alta” para los bienes de uso dados de alta desde el 1° de enero de 2000.

La Resolucion MD (Mesa Directiva) N° 3/02, emitida el 6 de marzo de 2002 por el
C.P.C.E.C.A.B.A., adoptada por la Resolucion General N° 398/02 de la CNV, permitio la
activacion en el saldo de los bienes de uso de las diferencias de cambio originadas por
pasivos en moneda extranjera existentes al 6 de enero de 2002, que financiaron la
adquisicion, produccion o construccion de activos fijos.

De acuerdo con lo normado por la misma Resolucion, las diferencias de cambio
incorporadas al activo, actuarian como un adelantamiento del reconocimiento de las
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TRANSPORTADORA DE GAS DEL NORTE S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES correspondientes a los ejercicios econdémicos
terminados el 31 de diciembre de 2004 y 2003
(En pesos)

NOTA 3 - NORMAS CONTABLES (Cont.)
3.5. Principales criterios de valuaciéon (Cont.)

d) Bienes de uso (Cont.)
variaciones en el poder adquisitivo de la moneda y quedarian subsumidas en la expresion
de los valores contables en moneda homogénea.

La Sociedad ha considerado que en el marco de lo dispuesto por el Decreto N° 664/03 y lo
establecido por la Resolucion General N° 441/03 de la CNV (eliminacion del ajuste por
inflacién en los estados contables), tales diferencias de cambio no podrian ser absorbidas
en el futuro en concepto de reconocimiento de las variaciones en el poder adquisitivo de la
moneda. Consecuentemente, registrd $ 277,9 millones, correspondientes al valor residual de
dichas diferencias de cambio contabilizadas hasta el 31 de marzo de 2003, netas de
aquellas que se generaron en el trimestre enero-marzo 2003 (disminucion en el tipo de
cambio), como cargo en los resultados del periodo de nueve meses finalizado el 30 de
setiembre de 2003.

Considerando las proyecciones economico-financieras preparadas por la Sociedad en base
a su mejor estimacion de acuerdo con los lineamientos sefialados en la Nota 3.3. y la
resolucion de las incertidumbres mencionadas en la Nota 1.2., el valor de libros de los
bienes de uso, tomados en su conjunto, no excede su valor recuperable.

e) Inversiones permanentes

Las inversiones en las sociedades vinculadas del exterior COMGAS y COPERG han sido
valuadas al valor patrimonial proporcional, sobre la base de los estados contables de dichas
sociedades al 31 de diciembre de 2004 y 2003. (Anexo C).

Las normas contables utilizadas por las sociedades vinculadas para la elaboracién de sus
estados contables son similares en sus aspectos significativos a las utilizadas por la
Sociedad.

La Sociedad no ha tomado conocimiento de hechos que modifiquen la situacion patrimonial,
financiera o los resultados de dichas sociedades al 31 de diciembre de 2004 desde la fecha
de aprobacion de sus respectivos estados contables, que tengan un impacto significativo en
la valuacion de las inversiones a dicha fecha y que no hayan sido considerados.

Para la determinacion del valor patrimonial proporcional, se han aplicado los criterios
establecidos en las Resoluciones Técnicas N° 18 y N° 21 emitidas por la F.A.C.P.C.E. y
adoptadas por el C.P.C.E.C.A.B.A.

f) Bienes de cambio
Repuestos y materiales de consumo
Durante el presente ejercicio la Sociedad ha realizado una reingenieria relacionada con la

administracion de sus stocks de repuestos y materiales de la cual surgieron las siguientes
conclusiones:

DELOITTE & CO. S.R.L. PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
(Socio) (Socio)
R.S.C.C.P.CE.CABA T°1F°3 CPCECABA.T°1P17
Dr. Miguel Garcia Haymes Dr. Ruben O. Vega
Contador Publico (UBA) Contador Publico (UBA)
C.P.C.E.CABA C.P.C.E. Ciudad Auténoma de Buenos Aires

Tomo LXVIIl — Folio 122 Tomo 84 - Folio 219



TRANSPORTADORA DE GAS DEL NORTE S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES correspondientes a los ejercicios econdémicos
terminados el 31 de diciembre de 2004 y 2003
(En pesos)

NOTA 3 - NORMAS CONTABLES (Cont.)

3.5. Principales criterios de valuaciéon (Cont.)
f) Bienes de cambio (Cont.)

Repuestos y materiales de consumo (Cont.)

Aquellos repuestos y materiales de consumo almacenados para ser utilizados en el
mantenimiento de las instalaciones destinadas al transporte de gas o en la prestaciéon del
servicio han sido valuados a sus precios de reposicion, los que al 31 de diciembre de 2004 y
2003 ascienden a $ 73.723.295y $ 57.655.347, respectivamente.

Asimismo, la Sociedad ha separado del grupo indicado en el parrafo anterior aquellos items
que poseen un indice de utilizacion menor al compatible con la gestion normal y habitual
establecido por la Sociedad y constituido la correspondiente prevision de $ 36.031.673y $
20.000.000 al 31 de diciembre de 2004 y 2003, respectivamente (Anexo E).

Los saldos finales de los inventarios de repuestos y materiales de consumo ascienden a
$ 37.691.622 y a $ 37.655.347 al cierre de los ejercicios 2004 y 2003, respectivamente.

El impacto neto en los resultados de 2004 de la tarea de reingenieria mencionada en el
primer péarrafo fue de $ 3.197.918 de pérdida, imputados a los resultados financieros y por
tenencia generados por activos - resultados por tenencia.

La medicion de los stocks de repuestos y materiales de consumo al 31 de diciembre de
2003 bajo estos nuevos criterios no ha arrojado resultados significativos respecto de su valor
contabilizado a dicha fecha.

Considerando las proyecciones economico-financieras preparadas por la Sociedad en base
a su mejor estimacién de acuerdo con los lineamientos sefialados en la Nota 3.3. y la
resolucién de las incertidumbres mencionadas en la Nota 1.2., el valor de libros de los
repuestos y materiales de consumo no excede su valor recuperable.

g) Stock de gas

El gas en existencia en la red del gasoducto ha sido valuado conforme al precio
de reposicion del metro cubico de gas, con mas el precio promedio del transporte. Los
resultados derivados de la aplicacion de estos precios se registraron en el rubro Resultados
financieros generados por activos - resultados por tenencia.

El valor de libros de este activo no excede su valor recuperable

h) Capital social y ajuste integral del capital social

Han sido expresados en moneda homogénea de acuerdo a lo establecido en la Nota 3.4. La
cuenta “Capital social” ha sido expuesta a su valor nominal histérico.
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TRANSPORTADORA DE GAS DEL NORTE S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES correspondientes a los ejercicios econdémicos
terminados el 31 de diciembre de 2004 y 2003
(En pesos)

NOTA 3 - NORMAS CONTABLES (Cont.)
3.5 Principales criterios de valuacion (Cont.)
h) Capital social y ajuste integral del capital social (Cont.)

La diferencia entre el capital social expresado en moneda homogénea y el capital social
nominal histérico ha sido expuesta en la cuenta “Ajuste integral del capital social” en el
patrimonio neto.

i) Reserva legal

Ha sido expresada en moneda homogénea de acuerdo con lo indicado en la Nota 3.4.

i) Reserva voluntaria para futuros dividendos

Las sumas incluidas bajo este concepto fueron constituidas por las Asambleas de
Accionistas que aprobaron los correspondientes estados contables anuales.

Esta reserva puede ser desafectada por el Directorio de la Sociedad quien, por delegacion
de la Asamblea, tiene la facultad de disponer, en el momento en que lo considere
conveniente para los intereses sociales, su distribucion en efectivo, total o parcial, a prorrata
de las respectivas tenencias accionarias. Ha sido expresada en moneda homogénea de
acuerdo con lo indicado en la Nota 3.4.

k) Resultados no asighados
Han sido expresados en moneda homogénea de acuerdo con lo indicado en la Nota 3.4.
[) Cuentas de resultados

Las cuentas de resultados se expresaron en moneda nominal (en el ejercicio terminado el
31 de diciembre de 2003 se expresaron en moneda homogénea de acuerdo con lo indicado
en la Nota 3.4.), excepto: (i) cargos por activos consumidos (depreciaciones y bajas de
bienes de uso, amortizaciones de activos intangibles y consumos de repuestos y
materiales), determinados de acuerdo con los valores de tales activos; y (ii) la participacion
en los resultados de las sociedades del art. 33 de la Ley N° 19.550, determinados en base al
valor patrimonial proporcional, computado sobre la base de los estados contables de dichas
sociedades, de acuerdo con lo indicado en la Nota 3.5.e).

Los resultados financieros del ejercicio comparativo se reexpresaron a moneda constante, y
se expusieron en términos reales, es decir netos del efecto de la inflacion sobre los activos y
pasivos que los originaron, computada hasta el 1° de marzo de 2003.

m) Impuesto a las ganancias

A partir del ejercicio 2003 las nuevas normas contables vigentes (Nota 3.1.) requieren la
contabilizacion del impuesto a las ganancias por el método del impuesto diferido. Ello
implica el reconocimiento en el estado de situacion patrimonial, bajo la forma de activos y
pasivos netos por “impuesto diferido”, de las diferencias temporarias que se produzcan entre
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TRANSPORTADORA DE GAS DEL NORTE S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES correspondientes a los ejercicios econdémicos
terminados el 31 de diciembre de 2004 y 2003
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NOTA 3 - NORMAS CONTABLES (Cont.)
3.5. Principales criterios de valuaciéon (Cont.)
m) Impuesto a las ganancias (Cont.)

la valuacion contable y fiscal en aquellas cuentas donde los criterios son disimiles, asi como
de los quebrantos impositivos recuperables.

Asimismo, las diferencias entre dos ejercicios de los saldos netos del impuesto asi calculado
se incluyen en el estado de resultados bajo el rubro “Impuesto a las ganancias “.

La efectiva realizacion de los activos y pasivos impositivos diferidos en el tiempo depende
de la existencia de ganancias gravadas durante aquellos ejercicios en los cuales las
diferencias temporarias se convierten en deducibles.

Debido a la particular situacién de la Sociedad, caracterizada por (i) el quebranto impositivo
generado en 2002 (que constituye un activo impositivo diferido de significativa magnitud) y
(ii) la incertidumbre sobre la generacion de utilidades en los ejercicios proximos mas
inmediatos, se ha tomado en consideracion para el célculo del impuesto diferido a las
proyecciones de ganancias imponibles futuras, constituyéndose consecuentemente una
prevision por imposibilidad de utilizacion de una porcion del quebranto antes de su
prescripcion. Las proyecciones se han construido en base a la mejor estimacion, de acuerdo
con los lineamientos sefialados en la Nota 3.3., y considerando la resolucion de las
incertidumbres mencionadas en la Nota 1.2. referidas a las modificaciones del contexto
econdmico argentino y de las condiciones legales y contractuales en las cuales se encuadra
la Sociedad.

Considerando las proyecciones economico-financieras preparadas por la Sociedad en base
a su mejor estimacion de acuerdo con los lineamientos sefialados en la Nota 3.3. y la
resolucion de las incertidumbres mencionadas en la Nota 1.2., el valor de libros del activo
por impuesto diferido no excede su valor recuperable..

Por otra parte, de acuerdo con lo establecido por las normas de la CNV, los activos y
pasivos por impuesto diferido se expresan en valores nominales. Este criterio no se ajusta a
lo establecido por las normas contables vigentes en la Ciudad Autonoma de Buenos Aires,
las que requieren que dichos saldos sean expresados en valores presentes netos
descontados con tasas de interés representativas. De haberse aplicado el descuento antes
mencionado el saldo del activo por impuesto diferido al 31 de diciembre de 2004 y 2003
hubiese ascendido aproximadamente a $ 79,1 milones y a $ 36,6 millones,
respectivamente.

El siguiente cuadro detalla la composicion de las diferencias temporarias activas y pasivas al
31 de diciembre de 2004 y 2003:
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TRANSPORTADORA DE GAS DEL NORTE S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES correspondientes a los ejercicios econdmicos
terminados el 31 de diciembre de 2004 y 2003

(En pesos)

NOTA 3 - NORMAS CONTABLES (Cont.)

3.5. Principales criterios de valuaciéon (Cont.)

m) Impuesto a las ganancias (Cont.)

31.12.04 31.12.03
Composicion de los activos y pasivos impositivos diferidos:
Créditos por ventas (incobrabilidad) 5.936.757 13.775.174
Otros créditos (incobrabilidad y descuento a valor presente) 5.363.080 2.098.061
Bienes de uso (vida util) (16.831.165) (8.957.529)
Activos intangibles (amortizaciones) - (231.756)
Bienes de cambio (valuacion) (1.418.437) -
Otros activos (valuacion) (3.649.743) (125.291)
Previsiones (juicios) 22.244.374 16.672.767
Préstamos (cancelaciones con quita) (1.059.624) -
Otras deudas 223.245 120.316
Diferencia de cambio diferida (por devaluacion enero 2002) 31.278.257 46.917.385
Quebranto impositivo 296.771.886 278.962.315
Prevision sobre quebranto impositivo y otras diferencias
temporarias (256.132.411) (292.652.227)
Total activo diferido neto (Nota 4.b.ii)) 82.726.219 56.579.215

A continuacion se detalla la evolucion del saldo del impuesto a las ganancias diferido al 31
de diciembre de 2004 y 2003, que determind los respectivos impactos en los resultados de
cada ejercicio:

Evolucion del impuesto diferido: 31.12.04 31.12.03

Saldos al inicio del ejercicio - activo (pasivo) diferido 56.579.215| (31.835.358)
Reexpresion de saldos iniciales - 221.297
Evolucion del ejercicio - ganancia - 26.147.004 88.193.276
Saldos al cierre del ejercicio - activo diferido 82.726.219 56.579.215

A su vez, la conciliacion entre el impuesto determinable aplicando la tasa del impuesto al
resultado contable con el impuesto diferido se expone en el siguiente cuadro:

31.12.04

31.12.03

Pérdida neta contable antes del impuesto a las ganancias del
ejercicio

(58.536.396)

(325.724.463)

Tasa del impuesto vigente 35% 35%
Subtotal aplicando la tasa impositiva vigente a la pérdida del
ejercicio 20.487.739 114.003.562

Diferencias permanentes a la tasa del impuesto:
-Ajuste por inflacién

(31.006.185)

(25.702.638)

-Donaciones y gastos no deducibles (542.840) (65.065)
-Recupero sobre prevision quebranto impositivo 36.519.816 -
-Resultado por participacion en sociedades vinculadas del exterior 438.944 379.523
-Otras 249.530 (422.106)
Total impuesto a las ganancias - ganancia - 26.147.004 88.193.276

Los quebrantos impositivos acumulados registrados por la Sociedad que se encuentran
pendientes de utilizacion al cierre del ejercicio y susceptibles de ser compensados con
utilidades impositivas de ejercicios futuros, son los siguientes:
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TRANSPORTADORA DE GAS DEL NORTE S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES correspondientes a los ejercicios econdémicos
terminados el 31 de diciembre de 2004 y 2003

(En pesos)

NOTA 3 - NORMAS CONTABLES (Cont.)

3.5. Principales criterios de valuaciéon (Cont.)

m) Impuesto a las ganancias (Cont.)

Afo Monto Afio de
expiracion
Quebranto de ejercicio 2002 1.032.919.172 2007
Consumo de ejercicio 2003 (236.074.499)
Quebranto de ejercicio 2004 (estimado) 51.075.001 2009
Total de quebranto acumulado al 31 de diciembre de 2004 847.919.674

n) Impuesto a la ganancia minima presunta

La Sociedad determina el impuesto a la ganancia minima presunta aplicando la tasa vigente
del 1% sobre los activos computables al cierre del ejercicio anterior. Este impuesto es
complementario del impuesto a las ganancias. La obligacién fiscal de la Sociedad 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 podra computarse como pago a cuenta del impuesto a las ganancias que pudiera
producirse en cualquiera de los diez ejercicios siguientes.

La Sociedad ha reconocido el impuesto a la ganancia minima presunta devengado en el
ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2004 y el pagado en ejercicios anteriores como
crédito debido a que estima que en ejercicios futuros podra computarlo como pago a cuenta
del impuesto a las ganancias.

El mencionado crédito ha sido computado a su valor descontando segun lo indicado en la
Nota 3.5.a).

Considerando las proyecciones economico-financieras preparadas por la Sociedad en base
a su mejor estimacion de acuerdo con los lineamientos sefialados en la Nota 3.3. y la
resolucion de las incertidumbres mencionadas en la Nota 1.2., el valor de libros del impuesto
a la ganancia minima presunta no excede su valor recuperable.

La composicion del crédito por impuesto a la ganancia minima presunta al 31 de diciembre
de 2004 se detalla a continuacion:

Afo Monto Afio de
expiracion
2002 12.959.388 2012
2003 14.097.067 2013
2004 14.400.000 2014
Subtotal de crédito por impuesto a la ganancia minima presunta a
valores nominales 41.456.455
Descuento a valor presente neto (14.757.200)
Saldo al cierre del ejercicio (Nota 4.b)ii)) 26.699.255
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TRANSPORTADORA DE GAS DEL NORTE S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES correspondientes a los ejercicios econdémicos
terminados el 31 de diciembre de 2004 y 2003
(En pesos)

NOTA 3 - NORMAS CONTABLES (Cont.)
3.6 Contingencias

La Sociedad se encuentra sujeta a varios juicios y demandas como resultado de su
actividad. Aunque el monto de las obligaciones que pudieran surgir como consecuencia de
tales acciones puede no ser adecuadamente estimado dada su complejidad y el estado
actual de sus acciones, en opinion del Directorio de la Sociedad y de sus asesores legales
basada en las estimaciones descriptas en la Nota 3.3., dichas acciones, individualmente o
en su conjunto, no tendrian efecto significativo en exceso de los montos registrados como
previsiones sobre la posicién patrimonial de la Compafia ni sobre el resultado de sus
operaciones. A pesar de ello, cabe aclarar que los resultados reales futuros podrian diferir
de las evaluaciones y estimaciones realizadas a la fecha de preparacion de los presentes
estados contables.

3.7 Informacién comparativa
Sobre los saldos al 31 de diciembre de 2003 se han efectuado ciertas modificaciones y
reclasificaciones a los efectos de exponer dicha informacion uniformemente con el presente

ejercicio.

NOTA 4 — COMPOSICION DE LOS PRINCIPALES RUBROS DE LOS ESTADOS DE
SITUACION PATRIMONIAL, DE RESULTADOS Y DE FLUJO DE EFECTIVO

Ubros 31.12.04 SL 31.12.03
a) Créditos por ventas
Servicio de transporte de gas
» facturado
-distribuidoras 7.680.824 7.306.888
-industriales 9.866.969 14.332.226
-generadoras 8.567.558 29.774.128
* a facturar 35.265.501 37.980.123
Subtotal 61.380.852 89.393.365
Otros servicios
* facturado 2.032.695 3.397.604
* a facturar (incluye saldos con sociedades vinculadas del Oxterior al
31.12.2004 por $ 690.979 — Nota 5.i)) 3.179.994 1.975.297
Subtotal 5.212.689 5.372.901
Previsién para deudores incobrables (Anexo E) (4.960.932) (1.877.840)
Previsién para deudores por ventas en moneda extranjera y otras
actualizaciones (Anexo E) (12.001.232) (38.198.695)
Total (incluye al 31.12.2004 y al 31.12.2003, saldos con Otras partes
relacionadas por $ 6.062.615 y $ 8.036.060, respectivamente — Nota 5.i)) 49.631.377 54.689.731
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(Socio) (Socio)

CPCECABA.T°1F17
Dr. Ruben O. Vega
Contador Publico (UBA)
C.P.C.E. Ciudad Auténoma de Buenos Aires
Tomo 84 - Folio 219

R.S.C.C.P.CE.CABA T°1F°3
Dr. Miguel Garcia Haymes
Contador Publico (UBA)
C.P.CE.CABA
Tomo LXVIII — Folio 122



TRANSPORTADORA DE GAS DEL NORTE S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES correspondientes a los ejercicios econdmicos
terminados el 31 de diciembre de 2004 y 2003
(En pesos)

NOTA 4 - COMPOSICION DE LOS PRINCIPALES RUBROS DE LOS ESTADOS DE
SITUACION PATRIMONIAL, DE RESULTADOS Y DE FLUJO DE EFECTIVO

(Cont.)
rUbros 31.12.04 SL 31.12.03
b) Otros créditos
i) Corrientes
Servicio de transporte de gas
Créditos impositivos - Retenciones y percepciones 1.496.355 417.244
Impuesto al valor agregado - posicion neta - 2.010.769 757.151
Personal clave de la Direccion de la Sociedad (Nota 5.i)) 617.894 284.208
Anticipos a rendir y préstamos al personal 191.530 129.184
Gastos pagados por adelantado 4.862.998 9.576.439
Operaciones por cuenta y orden de terceros 4.286.041 2.021.736
Subtotal 13.465.587 13.185.962
Otros servicios
Sociedad controlante (Nota 5.i)) 7.596 7.596
Sociedades vinculadas del exterior (Nota 5.i)) 397.660 315.318
Otras partes relacionadas (Nota 5.i)) 289.674 561.270
Gastos pagados por cuenta de terceros 294.614 208.682
Créditos varios a facturar 4.689.700 2.598.274
Subtotal 5.679.244 3.691.140
Prevision para deudores incobrables (Anexo E) (277.796) (213.253)
Total 18.867.035 16.663.849
i) No Corrientes
Servicio de transporte de gas
Impuesto a las ganancias diferido (Nota 3.5.m)) 82.726.219 56.579.215
Préstamos al personal 36.796 79.468
Impuesto al valor agregado - Recurso de repeticion - 2.835.304
Impuesto a la ganancia minima presunta (Nota 3.5.n)) 26.699.255 15.992.362
Retenciones del impuesto sobre los ingresos brutos 812.020 812.020
Gastos pagados por adelantado 10.700.123 6.737.399
Embargos, depositos judiciales y otros créditos por acciones de
repeticion (incluye al 31 de diciembre de 2004: $ 1.667.400 - Nota 9 iii);
$2.443.797 - Nota 12.2,y $ 3.518.557 - Nota 12.5 y al 31 de
diciembre de 2003: $ 1.666.389 - Nota 9 i)y $ 1.706.041y
$704.662 - Nota 12.2.) 7.629.754 4.077.092
Diversos 11.000 11.000
Prevision sobre embargos, depésitos judiciales y otros créditos por
acciones de repeticion (Anexo E) (4.234.062) -
Subtotal 124.381.105 87.123.860
Otros servicios
Depdsitos en garantia 476.999 422.693
Subtotal 476.999 422.693
Total 124.858.104 87.546.553
¢) Deudas Comerciales
Servicio de transporte de gas
Proveedores por compras y servicios varios 10.970.930 6.999.254
Provisién de facturas a recibir 20.719.322 19.977.798
Total (incluye al 31.12.2004 y al 31.12.2003, saldos con Otras partes
relacionadas por $ 6.781.743 y $ 4.039.737, respectivamente - Nota 5.i)) 31.690.252 26.977.052
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TRANSPORTADORA DE GAS DEL NORTE S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES correspondientes a los ejercicios econdmicos

terminados el 31 de diciembre de 2004 y 2003
(En pesos)

NOTA 4 - COMPOSICION DE LOS PRINCIPALES RUBROS DE LOS ESTADOS DE
SITUACION PATRIMONIAL, DE RESULTADOS Y DE FLUJO DE EFECTIVO
(Cont.)
rUbros 31.12.04 sls 31.12.03
d) Cargas fiscales
Impuesto sobre los ingresos brutos 662.161 900.918
Impuesto a la ganancia minima presunta 5.645.344 6.124.330
Retenciones y percepciones del impuesto al valor agregado 616.941 810.218
Retenciones del impuesto a las ganancias 2.283.022 2.366.471
Retenciones y percepciones del impuesto sobre los ingresos brutos 129.776 97.075
Diversos 15.857 33.512
Total 9.353.101 10.332.524
e) Otras deudas
i) Corrientes
Servidumbres (neto de servidumbres pagadas por adelantado) 4.900.000 1.350.000
Personal clave de la Direccion de la Sociedad (Nota 5.i)) 800.029 343.760
Garantias de clientes y diversos 156.520 154.370
Total 5.856.549 1.848.130
i) No Corrientes
Servidumbres 8.002.234 10.948.199
Total 8.002.234 10.948.199
f) Ventas netas
Servicio de transporte de gas
Servicio de transporte de gas 411.387.997 417.156.093
Bonificacién Decretos PEN N° 292-1520-814 (1.625.188) (1.701.748)
Deudores por ventas en moneda extranjera y otras actualizaciones
(Anexo E) (3.082.979) (15.705.027)
Subtotal servicio de transporte de gas 406.679.830 399.749.318
Otros servicios
Servicio de operaciéon y mantenimiento 15.349.600 18.408.170
Subtotal otros servicios 15.349.600 18.408.170
Total 422.029.430 418.157.488
g) Otros resultados financieros y por tenencia:
i) Generados por activos:
Comisiones y gastos bancarios (628.506) (579.732)
Resultados por tenencia 5.505.925 282.027
Desvalorizacién de inversiones (Anexo E) (118.723) (1.098.504)
Resultado por descuento de activos no corrientes a valor presente (1.728.002) (5.062.311)
Total 3.030.694 (6.458.520)
ii) Generados por pasivos:
Amortizacién de Activos intangibles — Programas Globales de
Obligaciones Negociables (Nota 3.5.c)) - (25.025.995)
Comisiones, gastos e impuestos bancarios y financieros (8.311.845) (7.728.576)
Honorarios por garantia de préstamos financieros (Nota 5.ii)) (3.411.486) (3.984.114)
Resultado por reestructuracion de préstamos (Nota 10) 9.942.425 -
Descuentos ganados 81.423 98.685
Total (1.699.483) (36.640.000)
h) Otros ingresos y egresos netos
Resultado neto de ventas de bienes de uso e ingresos diversos 5.293.443 (8.644.064)
Donaciones (1.776.893) -
Recupero de siniestros 4.317 690.581
Indemnizaciones al personal (364.025) (546.720)
Total 3.156.842 (8.500.203)
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TRANSPORTADORA DE GAS DEL NORTE S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES correspondientes a los ejercicios econdmicos
terminados el 31 de diciembre de 2004 y 2003

(En pesos)
NOTA 4 - COMPOSICION DE LOS PRINCIPALES RUBROS DE LOS ESTADOS DE
SITUACION PATRIMONIAL, DE RESULTADOS Y DE FLUJO DE EFECTIVO
(Cont.)
RUbrOS 31.12.04 SL 31.12.03
i) Estados de flujo de efectivo - Composicion del efectivo:
Caja y Bancos 12.675.234 18.259.275
Fondos de depdsitos en pesos (Anexo D) 21.694.905 12.861
Fondos de depdésitos en el exterior (Anexos Dy G) 340.711.361 50.186.390
Efectivo al cierre del ejercicio 375.081.500 68.458.526

NOTA 5 - TRANSACCIONES CON SOCIEDADES CONTROLANTE, VINCULADAS DEL
EXTERIOR, OTRAS PARTES RELACIONADAS Y PERSONAL CLAVE DE LA
DIRECCION DE LA SOCIEDAD

RUbros 31.12.04 SL 31.12.03

i) Saldos con sociedades controlante, vinculadas del exterior, otras

partes relacionadas y personal clave de la Direccion de la Sociedad

al 31 de diciembre de 2004 y 2003:
Créditos por ventas:
-Sociedades vinculadas del exterior (Nota 4.a) 690.979 -
-Otras partes relacionadas (Nota 4.a) 6.062.615 8.036.060
Otros créditos:
-Sociedad controlante (Nota 4.b)i)) 7.596 7.596
-Sociedades vinculadas del exterior (Nota 4.b)i)) 397.660 315.318
-Otras partes relacionadas (Nota 4.b)i)) 289.674 561.270
-Personal clave de la Direccion de la Sociedad (Nota 4.b)i)) 617.894 284.208
Deudas comerciales:
-Otras partes relacionadas (Nota 4.c) 6.781.743 4.039.737
Otras Deudas:
-Personal clave de la Direccion de la Sociedad (Nota 4.e.)i)) 800.029 343.760

ii) Transacciones con sociedades controlante, vinculadas del exterior,

otras partes relacionadas y personal clave de la Direccion de la

Sociedad correspondientes a los ejercicios econdmicos terminados el

31 de diciembre de 2004 y 2003:
Sociedad controlante:
-Otros ingresos y egresos netos 25.000 25.000
Sociedades vinculadas del exterior:
-Ventas netas 699.443 -
Otras partes relacionadas
-Ventas netas 68.704.471 72.770.040
-Costos de explotacion (8.854.179) (8.335.632)
- Otros ingresos y egresos netos 166.893 538.917
-Resultados financieros y por tenencia- Honorarios por garantia de

Préstamos financieros (Nota 4.9)ii)) (3.411.486) (3.984.114)
- Compras Bienes de uso 15.188.162 271.188
- Compras de Otros activos 352.667 25.178
-Gastos pagados por cuenta de terceros 250.994 -
Personal clave de la Direccidn de la Sociedad:
-Honorarios por funciones técnico-administrativas (Anexo H) (637.844) (343.760)
-Honorarios por servicios profesionales (744.207) (515.800)
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TRANSPORTADORA DE GAS DEL NORTE S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES correspondientes a los ejercicios econdémicos

terminados el 31 de diciembre de 2004 y 2003
(En pesos)

NOTA 6 - RESULTADOS POR ACCION

A continuacion se presenta una conciliacion entre el promedio ponderado de acciones
ordinarias en circulacion y el promedio ponderado de acciones ordinarias diluido. Este ultimo
ha sido determinado considerando la posibilidad de que los tenedores de las obligaciones
negociables convertibles que se describen en la Nota 10 ejerzan su derecho de convertir en

acciones los titulos en su poder:

Promedio ponderado de acciones ordinarias en circulacion (Nota 11.1.)

Titulos de deuda convertibles en acciones (1)
Promedio ponderado de acciones ordinarias diluido

(1) US$ 20.000.000 convertidos de acuerdo a las condiciones del contrato original (Nota 10).

31.12.04 31.12.03
351.499.185 351.499.185
13.335.679 13.335.679
364.834.864 364.834.864

A continuacién se presenta una conciliaciéon entre el resultado neto del ejercicio y el
resultado utilizado como base de célculo para el resultado por accion bésico y diluido:

Pérdida neta del ejercicio

Pérdida neta para el calculo del resultado por accién basico
Intereses devengados por la deuda convertible en acciones
Pérdida neta para el calculo del resultado por accién diluido
Pérdida neta del ejercicio por accién basica

Pérdida neta del ejercicio por accién diluida

31.12.04

31.12.03

(32.389.392)

(237.531.187)

(32.389.392)

(237.531.187)

5.605.085 5.620.553
(26.784.307)  (231.910.634)
(0,0921) (0,6758)
(0,0734) (0,6357)

NOTA 7 - INFORMACION POR SEGMENTO DE NEGOCIO

El siguiente cuadro presenta informacion adicional sobre los estados de resultados y sobre
los principales rubros patrimoniales de la Sociedad al 31 de diciembre de 2004 y 2003

segregados por segmento de negocios:

(en miles de pesos)

Servicio de transporte Otros Total
Resultado del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2004 Mercado Mercado
doméstico | exportacién
Ventas netas 219.141 187.538 15.350 422.029
Costos de explotacién, gastos de comercializacion y administracion
(antes de depreciaciones y amortizaciones) (161.029) (23.004) (5.570) (189.603)
Depreciaciones y amortizaciones (98.689) (14.099) (228) (113.016)
Otros ingresos y egresos netos 2.526 631 - 3.157
Resultado por participacion en sociedades vinculadas del exterior - - 1.254 1.254
Resultados financieros y por tenencia (145.886) (36.289) (182) (182.357)
Impuesto a las ganancias 20.918 5.203 26 26.147
Resultado neto del ejercicio (163.019) 119.980 10.650 (32.389)
Saldos patrimoniales al 31 de diciembre de 2004
Bienes de uso 1.884.051 468.658 2.355 2.355.064
Créditos por ventas 20.316 24.102 5.213 49.631
Préstamos 1.570.058 390.552 1.963 1.962.573
Otros activos netos de pasivos 364.221 90.600 455 455.276
Patrimonio neto 698.530 192.808 6.060 897.398
Adgquisiciones de bienes de uso 54.822 13.637 69 68.528
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TRANSPORTADORA DE GAS DEL NORTE S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES correspondientes a los ejercicios econdémicos

terminados el 31 de diciembre de 2004 y 2003
(En pesos)

NOTA 7 - INFORMACION POR SEGMENTO DE NEGOCIO (Cont.)

Servicio de transporte Otros Total
Resultado del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2003 Mercado Mercado

doméstico | exportaciéon
Ventas netas 219.250 180.499 18.408 418.157
Costos de explotacion, gastos de comercializaciéon y administracion
(antes de depreciaciones y amortizaciones) (136.795) (20.363) (5.745) (162.903)
Depreciaciones y amortizaciones (87.788) (21.837) (207) (109.732)
Otros ingresos y egresos netos (6.800) (1.692) (8) (8.500)
Resultado por participacion en sociedades vinculadas del exterior - - 1.266 1.266
Resultados financieros y por tenencia (148.858) (37.027) (185) (186.070)
Desactivacion de diferencias de cambio capitalizadas en bienes de (222.354) (55.310) (278) (277.942)
uso
Impuesto a las ganancias 70.555 17.550 88 88.193
Resultado neto del ejercicio (312.790) 61.820 13.439 (237.531)
Saldos patrimoniales al 31 de diciembre de 2003
Bienes de uso 1.922.686 478.268 2.404 2.403.358
Créditos por ventas 22.931 26.386 5.373 54.690
Préstamos 1.469.714 365.591 1.837 1.837.142
Otros activos netos de pasivos 247.105 61.467 309 308.881
Patrimonio neto 723.008 200.530 6.249 929.787
Adgquisiciones de hienes de uso 49.926 12.419 63 62.408

NOTA 8 — BONOS BAJO EL PROGRAMA DE LETRAS EXTERNAS A MEDIANO PLAZO
DE LA REPUBLICA ARGENTINA

Con fecha 19 de abril de 2001 la Sociedad suscribié Bonos bajo el Programa de Letras
Externas a Mediano Plazo de la Republica Argentina por la suma de US$ 2 millones, de
acuerdo a los siguientes términos y condiciones: i) plazo: 3 afios; ii) amortizacién: 5 cuotas
trimestrales iguales y consecutivas, la primera de las cuales se hizo exigible el 12 de mayo
de 2003; iii) tasa de interés: es el promedio de los valores publicados durante los ultimos 30
dias corridos inmediatamente anteriores al inicio de cada periodo de interés de la tasa
“encuesta” que publica el Banco Central de la Republica Argentina mas un margen de
4,95% nominal anual; iv) los intereses se cobran mensualmente.

Los mencionados bonos han sido valuados a la cotizacion del délar tipo comprador. Al 31 de
diciembre de 2004 el saldo de capital e intereses a cobrar asciende a US$ 2.135.689 o0 $
6.276.791 los cuales fueron imputados como corrientes, de acuerdo a los términos y
condiciones originales de los bonos.

La Sociedad estima que el valor recuperable de estas inversiones es inferior a su costo de
adquisicién por lo cual se registraron al 31 de diciembre de 2004 y 2003 las sumas de $
4.707.593 y de $ 4.588.870 en concepto de prevision para desvalorizacion, respectivamente
(Anexos Dy E).

En el marco del canje de la deuda publica encarada por el Gobierno Nacional la Sociedad
adhirié con fecha 23 de febrero de 2005 al canje de su tenencia de estos titulos por el bono
Discount en dolares. EI mismo serd amortizado en veinte cuotas iguales semestrales, la
primera de las cuales vencera el 30 de junio de 2024. El valor de mercado de estos bonos
no difiere significativamente del valor contabilizado por la Sociedad al 31 de diciembre de

2004.
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TRANSPORTADORA DE GAS DEL NORTE S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES correspondientes a los ejercicios econdémicos
terminados el 31 de diciembre de 2004 y 2003
(En pesos)

NOTA 9- ACTIVOS DE DISPONIBILIDAD RESTRINGIDA

Una parte sustancialmente mayoritaria de los activos transferidos por GdE,
principalmente los incluidos en los rubros Gasoductos, Ramales de alta presion,
Plantas compresoras y Estaciones de regulacion y/o medicion de presion (Anexo A),
ha sido definida por la Licencia como “esencial para la prestacion del servicio
licenciado”. En virtud de la Licencia, la Sociedad debe reparar y mantener los activos
esenciales, junto con sus mejoras y ampliaciones, de acuerdo con ciertos estandares
definidos en la misma. La Sociedad no puede disponer bajo ningun titulo de los
activos esenciales, gravarlos, arrendarlos o darlos en comodato, ni afectarlos a otro
destino que no sea la prestacion del servicio de transporte, sin la previa autorizacion
del ENARGAS.

En el mes de mayo de 1999 TGN entablé una accion judicial contra la Subsecretaria
de Normalizacion Patrimonial y Escribania General de Gobierno de la Nacién, con
el objeto de obtener la escrituracion del dominio de ciertos inmuebles que le fueran
transferidos por GdE. La demanda se dirige a determinar judicialmente el plazo
dentro del cual los demandados deberén escriturar los inmuebles transferidos y que,
en defecto de su cumplimiento, el Juez interviniente suscriba las escrituras por
aquéllos. Si bien a finales de 2001 la causa se encontraba en condiciones de ser
resuelta, por sucesivas acordadas de la Camara Nacional de Apelaciones en lo
Contencioso Administrativo Federal, se han prorrogado los plazos para dictar
sentencia.

Segun el Contrato de Transferencia, todos los inmuebles debian estar inscriptos a
nombre de TGN dentro de los dos afios de la Toma de Posesion.

En julio de 2003 dos tenedores de obligaciones negociables emitidas por la
Sociedad solicitaron y obtuvieron de un Juzgado Nacional de Primera Instancia en
lo Comercial una orden de embargo preventivo por la suma de US$ 620.482, en
concepto de capital mas la suma de US$ 120.000 estimada para atender intereses y
costas, que se hizo efectiva sobre el 20% de la facturacion adeudada por ciertos
clientes a TGN.

La Sociedad imputd la suma correspondiente al embargo en concepto de capital en
el rubro Otros créditos no corrientes - Nota 4.b.ii)-, a su valor descontado estimado
que asciende a $ 1.667.400 y $ 1.666.389 al 31 de diciembre de 2004 y 2003,
respectivamente, en tanto que los intereses y costas fueron imputados con cargo a
los resultados del ejercicio 2003.

Con posterioridad a la fecha del embargo aquellos tenedores iniciaron una demanda
de cobro ejecutivo, a la cual la Sociedad opuso la excepcion de inhabilidad de titulo
basada en el incumplimiento por la actora de ciertos requisitos establecidos en el
Contrato de Fideicomiso que estipula los términos y condiciones de las obligaciones
negociables ejecutadas, se invocd la aplicacién del Decreto N° 214/02 y se alegé
imprevision. En mayo de 2004 el tribunal dicté sentencia condenatoria, la que fue
apelada por la Sociedad.
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TRANSPORTADORA DE GAS DEL NORTE S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES correspondientes a los ejercicios econdémicos
terminados el 31 de diciembre de 2004 y 2003
(En pesos)

NOTA 9- ACTIVOS DE DISPONIBILIDAD RESTRINGIDA (Cont.)

El 7 de marzo de 2005 TGN fue notificada de la ampliacién de la ejecucion iniciada
por dichos tenedores por la suma de US$ 601.500 en concepto de capital mas la
suma de $ 358.494 presupuestados provisoriamente para atender intereses y costas.

Es decisidén de la Sociedad actuar en esta coyuntura y frente a eventuales acciones
judiciales que puedan devenir en el futuro con la méxima diligencia, de modo de
resguardar el interés del conjunto de acreedores financieros, evitando que
entorpezcan las tratativas en curso con los mismos. En tal sentido la Sociedad se ha
propuesto ejercer integralmente su derecho de defensa a fin de no alterar su normal
desenvolvimiento.

El 26 de setiembre de 2003 el Directorio de la Sociedad resolvié autorizar la
constitucion de un fideicomiso regido por la legislacion de Bahamas (el
"Fideicomiso") por el término de seis meses, para transferirle fiduciariamente sus
reservas de liquidez durante dicho periodo. Se ha establecido que los beneficiarios
del Fideicomiso sean la Sociedad y sus acreedores financieros (definidos como los
tenedores de titulos de deuda emitidos por TGN en o antes del 30 de junio de 2003).
Al vencimiento, los fondos fideicomitidos revertirian al patrimonio de TGN.

Durante la vigencia del Fideicomiso, los bienes fideicomitidos debian ser invertidos
por el fiduciario en bonos del Tesoro de los Estados Unidos, o bien asignados
a otras inversiones en activos de alta liquidez denominados en ddlares
estadounidenses impuestos con bancos comerciales lideres que posean la
calificacion de "Grado de Inversion" concedida por una agencia internacional.
Asimismo, el fiduciario podria aplicar los bienes fideicomitidos en beneficio de la
Sociedad y/o de sus acreedores financieros. TGN considera que esta medida
transitoria, que ha sido adoptada en el marco del esfuerzo que lleva a cabo la
Sociedad para acordar en forma privada un acuerdo de reestructuracion del pasivo
social y en salvaguarda de los derechos de sus acreedores, ha contribuido
razonablemente a dicho objetivo.

En octubre de 2003 y setiembre de 2004 TGN transfirié al Fideicomiso reservas de
liquidez acumuladas a dichas fechas por las sumas de US$ 65 millones y de US$ 10
millones, respectivamente. El Directorio de la Sociedad habia decidido con fecha 8
de marzo de 2004 la extension del plazo de duracién de este Fideicomiso hasta el 31
de diciembre de 2004. Operado el vencimiento en dicha fecha los fondos revirtieron
al patrimonio de TGN y los mismos se encuentran mayoritariamente invertidos en
fondos de depdsitos en el exterior (Anexos Dy G).

Adicionalmente, en Otros créditos no corrientes (Nota 4.b.ii)) se incluyen los
embargos y depdsitos judiciales con motivo de las acciones judiciales descriptas en
la Nota 12.
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TRANSPORTADORA DE GAS DEL NORTE S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES correspondientes a los ejercicios econdémicos

terminados el 31 de diciembre de 2004 y 2003
(En pesos)

NOTA 10 - PRESTAMOS

i) Corrientes
Programa Global de Obligaciones Negociables - US$ 300 MM

Serie lll
Serie IV
Serie V
Serie VII
Programa Global de Obligaciones Negociables - US$ 320 MM

Deuda con CFlI
Serie |
Serie Il
Serie Il
Serie IV
Serie VI

Intereses a pagar por Convertibility Risk Insured Bonds

Contratos de préstamos

Financiacion por importaciones

Comisiones a pagar

Total

if) No corrientes
Programa Global de Obligaciones Negociables -US$ 320 MM

Deuda con CFI
Serie |
Serie Il
Serie lll
Serie IV
Serie VI

Convertibility Risk Insured Bonds

Contratos de préstamos

Total

Total

Tasa de

Interés 31.12.04 31.12.03
% $
@ 118.813.073 113.699.018
@) 36.599.935 35.127.055
3 73.700.320 71.138.041
4 18.684.289 18.068.136
©) 30.564.833 19.818.522
(6) 247.062.888 161.617.371
™ 23.601.175 15.189.210
® 20.362.388 13.104.564
©) 96.857.284 63.210.568
(10) 104.866.920 58.689.939
(11) 382.309.600 283.479.506
(12) 2.896.672 2.790.060
- 146.500
1.156.319.377 856.078.490
®) 27.879.687 33.551.704
6 162.903.017 212.510.445
U] 16.355.468 19.586.861
® 14.110.703 16.898.710
9 63.679.505 83.216.064
(10) 521.325.000 512.750.000
(11) - 102.550.000
806.253.380 981.063.784

1.962.572.757

1.837.142.274

La Sociedad esta devengando los intereses a las siguientes tasas (nominales anuales):

Tasa de interés: 2004 = 4,47% y 2003 = 4,34%
Tasa de interés: 2004 = 2,73%y 2003 = 2,73%
Tasa de interés: 2004 = 2,93% y 2003 = 2,93%
Tasa de interés: 2004 = 3,29% y 2003 = 3,29%

()
(6)
@)

()]
()
(3)

(] 10,66%

Tasa de interés: 2004 y 2003 = 10,66%

DELOITTE & CO. S.R.L.

(Socio)

Tasa de interés: 2004 y 2003 = 9,52%
Tasa de interés: 2004 y 2003 = 9,45%
Tasa de interés: 2004 y 2003 =

(8)
9)

(10)

Tasa de interés: 2004 y 2003 = 9,45%
Tasa de interés promedio ponderado 2004
10,88%

Tasa de interés promedio ponderado 2004
5,88%

=10,88% y 2003=

= 6,31%y 2003=

Tasa de interés promedio ponderado 2004 = 2,59% y 2003 = 1,72%
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TRANSPORTADORA DE GAS DEL NORTE S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES correspondientes a los ejercicios econdémicos
terminados el 31 de diciembre de 2004 y 2003

(En pesos)

NOTA 10 - PRESTAMOS (Cont.)

Programa Global de Obligaciones Negociables a Mediano Plazo - US$ 300.000.000

Las principales caracteristicas del Programa se describen en el siguiente cuadro:

Serie Fecha Agente Monto Amortizacion Pago de Tasa de interés
de Colocador uss del capital intereses anual
emision Millones
1l 31.10.1996 | Santander 50,0 4 cuotas anuales a partir | Semestral LIBO para opera-
del 5to. afio de US$ 12,5 | sobre saldos ciones de 180 dias
millones mas 3,125%
\Y, 26.06.1997 | Santander 46,0 4 cuotas anuales a partir | Semestral LIBO para opera-

afo; 1,25% 3er.

5to. afio

del 2do. afio de US$ 11,5 | sobre saldos ciones de 180 dias
millones mas 1% ler. y 2do.

4to. afio y 1,50% el

\% 26.06.1997 | Santander 24,0 2 cuotas anuales a partir | Semestral Idem anterior mas

el 6to. y 7mo. afio

Vi 04.03.1998 | Nassau Branch of 40,0 1 pago al 3er. afio Semestral LIBO para opera-
BankBoston N.A., sobre saldos ciones de 180 dias
Supervielle Société més desde 0,75%
Générale y BEAL hasta 1,5%

i 04.03.1998 | Nassau Branch of 20,0 10 cuotas semestrales Semestral LIBO para opera-
BankBoston N.A., iguales sobre saldos ciones de 180 dias
Supervielle Société més desde 0,75%
Générale y BEAL hasta 1,5%

Total 180,0

Con fecha 15 de enero de 1999, la Asamblea Extraordinaria de Accionistas aprobé la
creacion de un Programa Global para la emision y reemisién de Obligaciones Negociables
simples no convertibles en acciones y con garantia comin por un monto de hasta US$ 300
millones o su equivalente en otras monedas. La duracion del Programa es de cinco afios
contados desde su autorizacion por la CNV.

Con fecha 2 de diciembre de 1999, la CNV, mediante Resolucion N° 13.135, autoriz6 a la
Sociedad para la creacion del mencionado programa.

Los fondos producidos por estos préstamos fueron utilizados para financiar inversiones en
activos fijos.

Programa Global de Obligaciones Negociables Simples o Convertibles en Acciones
Ordinarias a Mediano Plazo - US$ 320.000.000

Con fecha 21 de febrero de 1996, la Asamblea Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas
dispuso la constitucion de un Programa Global de Obligaciones Negociables Simples o
Convertibles en acciones ordinarias de la Sociedad, por hasta un monto maximo en
circulacién equivalente a US$ 250 millones, estableciendo que la emisién de obligaciones
negociables convertibles bajo este Programa Global no podria exceder la cantidad de
21.052.632 de titulos.
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TRANSPORTADORA DE GAS DEL NORTE S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES correspondientes a los ejercicios econdémicos
terminados el 31 de diciembre de 2004 y 2003
(En pesos)

NOTA 10 - PRESTAMOS (Cont.)

Programa Global de Obligaciones Negociables Simples o Convertibles en Acciones
Ordinarias a Mediano Plazo - US$ 320.000.000 (Cont.)

La Asamblea Extraordinaria de Accionistas del 17 de mayo de 1996 elevo el monto méximo
en circulacion del Programa Global autorizado, a la suma de US$ 320 millones. Este
Programa fue autorizado mediante Certificado N° 120/96 emitido por la Gerencia de
Sociedades Emisoras de la CNV.

En el marco de este Programa Global, el 1° de agosto de 1996 la Sociedad suscribié con la
Corporacion Financiera Internacional (“CFI”) organismo perteneciente al Banco Mundial un
Contrato de Compra de Obligaciones Negociables bajo el cual la CFl adquirié obligaciones
negociables simples por VN US$ 235.000.000 y obligaciones negociables convertibles en
acciones Clases Ay B de la Sociedad por VN US$ 20.000.000, cuyo producido neto ha sido
destinado a afrontar el Plan de Inversiones de la Sociedad para el periodo trienal
1995-1997.

En base a la resolucion del Directorio adoptada el 23 de julio de 1996, el 1° de agosto de
1996 la Sociedad procedié a la emision de cinco series de obligaciones negociables por un
valor nominal total de US$ 195.552.632. En la fecha de emision antedicha, las series |, II, Ill,
IV'y VI por valor nominal US$ 194.500.000 fueron suscriptas en firme por la CFl al 100% de
su valor nominal. La Serie V por valor nominal US$ 1.052.632 que correspondia a titulos
convertibles en acciones Clase C, fue cancelada por ausencia de suscriptores interesados
en el Programa de Propiedad Participada mediante resolucion del Directorio de la Sociedad
de fecha 18 de setiembre de 1996. En dicha fecha el Directorio decidio la emision de una
sexta serie de obligaciones negociables por un valor nominal total de US$ 60.500.000 que
igualmente fue suscripta en firme por la CFI al 100% de su valor nominal.

Las principales caracteristicas del programa son las siguientes:

_ Fecha _ . Monto Ano(s3 .
Serie de Tipo de ON Suscriptor US$ Plazo so{)?glzl TNA
emision . %
Ml“ones Capita|

I 01.08.96 | Simples CFI 20,0 13 3 9,52

I} 01.08.96 | Simples CFI 154,5 12 2 9,45
1 01.08.96 | Convertibles en Acciones Clase A CFI 10,7 13 4 10,66
v 01.08.96 | Convertibles en Acciones Clase B CFI 9,3 13 4 10,66
VI 18.09.96 | Simples CFI 60,5 12 2 9,45

Total 255,0

En base al marco legal vigente la Sociedad ha realizado una revision de la documentacion
contractual suscripta con la Corporaciéon Financiera Internacional y ha llegado a la
conclusion de que la deuda mantenida con dicho organismo multilateral de crédito esta
sujeta a la legislacion argentina. Sin embargo, de acuerdo al Decreto N° 53/03, esta
obligacion se incluye dentro de las alcanzadas por el articulo 1° del Decreto N° 410/02, y por
lo tanto se considera a efectos del presente balance denominada en su moneda original.
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TRANSPORTADORA DE GAS DEL NORTE S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES correspondientes a los ejercicios econdémicos
terminados el 31 de diciembre de 2004 y 2003
(En pesos)

NOTA 10 - PRESTAMOS (Cont.)
Convertibility Risk Insured Bonds

Con fecha 11 de mayo de 2000, la Asamblea Ordinaria de Accionistas aprobd la emision de
Obligaciones Negociables simples, con garantia comdn, no convertibles en acciones, que
califiqguen como “obligaciones negociables” en los términos de la Ley N° 23.576 y su
Decreto Reglamentario por un capital de hasta US$ 200.000.000 valor nominal.

Con fecha 25 de julio de 2000 la Sociedad colocé bonos por valor de US$ 175.000.000
a un valor de cotizacion de US$ 99,64 cada US$ 100, representando un valor neto de
US$ 174.373.500, con un plazo de amortizacién total de 12 afios, con 8 afios de gracia para
el capital y a una tasa fija del 10,875% anual pagadera semestralmente, mas un 0,325%
anual por seguro de riesgo politico.

El comprador del bono fue Merrill Lynch Capital Services, quien los transfiri6 a un
fideicomiso financiero, emisor de los CRIBs (Convertibility Risk Insured Bonds), es decir,
bonos asegurados contra riesgo de inconvertibilidad e intransferibilidad. Dicho seguro fue
emitido por Overseas Private Investment Corporation ("OPIC”), una agencia del gobierno de
Estados Unidos.

Los compradores de estos CRIBs fueron, en su mayoria, compafiias de seguro
estadounidenses y Administradoras de Fondos de Jubilaciones y Pensiones argentinas.

Los fondos producidos por este préstamo fueron utilizados para atender el vencimiento de
contratos de préstamo de corto y largo plazo contraidos durante el ejercicio 2000,
oportunamente aplicados para financiar inversiones en activos relacionados con el sistema
de transporte de gas.

Otros contratos de préstamo de largo plazo

El 28 de diciembre de 2000, la Sociedad celebré un contrato de préstamo sindicado con un
grupo de bancos liderados por Bank of America, BankBoston y Banco Francés-BBV con
arreglo a los siguientes términos y condiciones basicos: (i) Monto: US$ 70 millones, en dos
tramos de US$ 35 millones cada uno; (ii) Vencimientos: un tramo el 4 de enero de 2004 y el
otro el 4 de enero de 2005; (iii) Intereses: Libor + 2,50% anual para el primer tramo y Libor +
3,00% anual para el segundo tramo, pagaderos trimestralmente. Ademas devengan el
1,30% anual por seguro de riesgo politico, pagadero junto con los mismos. Los fondos
producidos por este préstamo fueron utilizados para financiar inversiones en activos
relacionados con el sistema de transporte de gas.

En aquella fecha, ingresaron a la Sociedad US$ 60 millones, y el 7 de marzo de 2001 se
produjo el ingreso de un segundo desembolso por US$ 10 millones.

Asimismo la Sociedad mantiene otros préstamos en pesos y en délares, con entidades
bancarias locales y del exterior, por $ 50,1 millones y US$ 37,8 millones, respectivamente,
los que han sido expuestos como corrientes al 31 de diciembre de 2004.
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TRANSPORTADORA DE GAS DEL NORTE S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES correspondientes a los ejercicios econdémicos
terminados el 31 de diciembre de 2004 y 2003
(En pesos)

NOTA 10 - PRESTAMOS (Cont.)
Obligaciones vencidas e impagas

Al 31 de diciembre de 2004, la Sociedad mantiene deudas financieras por un total de US$
642,0 millones y $ 50,1 millones (imputados como corrientes US$ 371,3 millones y $ 50,1
millones y como no corrientes US$ 270,7 millones). A dicha fecha, TGN no ha cumplido con
el pago de US$ 213,1 millones de capital y US$ 63,6 millones de intereses y de $ 34,6
millones de capital y $ 4,0 millones de intereses.

Asimismo se han estimado las penalidades correspondientes a los incumplimientos
mencionados en el péarrafo anterior en la suma total de US$ 15,3 millones (US$ 10,1
millones devengados en el ejercicio 2004 y US$ 5,2 millones devengados en el ejercicio
2003) y se han registrado las mismas como Resultados financieros y por tenencia -
generados por pasivos - Intereses y actualizaciones.

Considerando que TGN se encuentra en situacion de default desde hace ya tres afios, que a
la fecha no se ha llegado aun a un acuerdo de largo alcance relativo al arreglo de su deuda
financiera y, con el fin de evitar acciones judiciales que pudieran complicar la negociacién
con los acreedores mas significativos, la Sociedad acordd cancelar, con quita, ciertas
deudas bilaterales de corto plazo mantenidas con determinados acreedores financieros
locales.

El 7 de diciembre de 2004 la Sociedad cancel6 préstamos contabilizados por $ 19,4 millones
pagando $ 12,5 millones. Asimismo, durante enero y febrero de 2005, se cancelaron
préstamos contabilizados por $ 56,2 millones mediante el pago de $ 32,5 millones,
generandose una ganancia de $ 30,6 millones. Al mismo tiempo, la Sociedad resolvi6 volver
a registrar en dolares uno de esos préstamos, originalmente contraido en esa moneda y
cuya pesificacion a la luz del Decreto N° 214 era dudosa. El resultado neto de dichas
cancelaciones ascendi6 a $ 9,9 millones de ganancia (incluido en los Resultados financieros
generados por pasivos - Resultado por reestructuracion de préstamos, Nota 4.9)ii)).

Los préstamos mencionados que la Sociedad cancel6 con posterioridad al cierre del
ejercicio fueron valuados el 31 de diciembre de 2004 a su valor presente en base a las
sumas efectivamente pagadas.

Pago de Intereses

La Sociedad, preservando el criterio de empresa en marcha, se ha abocado inicialmente a
un proceso de didlogo con los acreedores financieros tendiente a alcanzar un acuerdo
interino, hasta tanto se creen las condiciones que permitan establecer una propuesta
definitiva para su estructura de financiamiento.
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NOTA 10 - PRESTAMOS (Cont.)
Pago de Intereses (Cont.)

Respecto al pago de intereses, la Sociedad atendié trimestralmente durante 2003 el pago
parcial de los intereses devengados en dicho ejercicio. En enero, abril, julio y octubre de
2004, la Sociedad abono parcialmente los intereses devengados entre noviembre de 2003 y
enero de 2004, entre enero y abril de 2004, entre abril y julio de 2004, y entre julio y octubre
de 2004, respectivamente. En todos los pagos de intereses antes mencionados, la Sociedad
aplicé unilateralmente un tope provisorio en la tasa de interés del 3,5% anual. Los términos
del pago de intereses futuros quedaran establecidos con arreglo al acuerdo de
reestructuracion financiera que la Sociedad espera alcanzar en el curso de los proximos
meses.

Deudas en moneda extranjera

El Decreto N° 214 del 3 de febrero de 2002 dispuso la transformacion a pesos de todas las
obligaciones de dar sumas de dinero, de cualquier causa u origen, judiciales o
extrajudiciales, expresadas en dolares u otras monedas extranjeras, existentes a la sancion
de la Ley N° 25.561. Sin embargo, otras normas posteriores establecieron un ndmero de
excepciones a la regla general de la pesificacion. Aplicando un criterio de prudencia, la
Sociedad ha registrado contablemente algunas operaciones financieras originariamente
pactadas en ddlares, en dicha moneda, no obstante pueda mediar una duda razonable
acerca de su inclusion o no dentro de la citada regla que fija el Decreto N° 214. Asimismo, y
bajo el mismo criterio de prudencia, la Sociedad resolvié al 31 de diciembre de 2004
registrar en doélares una deuda litigiosa con un acreedor financiero, originalmente contraida
en esa moneda y cuya pesificacion a la luz de las normas citadas era dudosa.

NOTA 11 - CAPITAL SOCIAL Y DIVIDENDOS
11.1. Capital social

La evolucion del Capital social desde el inicio de las operaciones se describe a continuacion:

Inscripcion en el Registro
Concepto Fecha $ Publico de Comercio
Fecha N° Libro Tomo

Constitucién de la Sociedad 24.11.92 12.000 1.12.92 11667 112 A
Capitalizaciones de
aportes irrevocables: 28.12.92 267.255.155 | 7.03.94 1894 114 A

25.03.94 84.232.030 9.06.94 5589 115 A
Total 351.499.185

11.2. Restricciones ala transferencia de acciones de la Sociedad

El Pliego y el Contrato de Transferencia imponen ciertas restricciones a la transferencia de
las acciones de la Sociedad en poder de Gasinvest y a la transferencia de las acciones de
esta ultima en poder de sus accionistas.
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NOTA 11 - CAPITAL SOCIAL Y DIVIDENDOS (Cont.)
11.2. Restricciones a la transferencia de acciones de la Sociedad (Cont.)

De acuerdo con dichas restricciones, Gasinvest no podra reducir su participacion en el
capital y votos de la Sociedad a menos del 51% (“Paquete de Control”) sin la previa
autorizacion del ENARGAS.

El ENARGAS aprobara la transferencia del Paquete de Control Unicamente si dicha
transferencia: (i) se realiza en bloque o si como resultado de la misma el nuevo adquirente
posee la totalidad de las acciones ordinarias Clase A en circulacién; (ii) no afecta la calidad
del servicio de transporte de gas provisto por la Sociedad; y (iii) el Operador Técnico, 0 un
sucesor del mismo aceptable para el ENARGAS, posee un minimo del 10% de las acciones
ordinarias en circulacion del nuevo propietario y ha suscripto con la Sociedad un Contrato de
Asistencia Técnica.

Cualquier transferencia o cesion o cualquier acto que conduzca a una disminucién de la
participacion de los accionistas originales de Gasinvest en el capital de dicha Sociedad por
debajo del 51%, incluyendo cualquier defecto de suscripcion por parte de dichos accionistas
respecto de cualquier aumento de capital de Gasinvest, puede efectivizarse sélo con la
previa aprobacion del ENARGAS.

Las antedichas restricciones no se aplican a transferencias efectuadas entre partes
pertenecientes al mismo grupo econémico, tal como se establece en el Pliego.

11.3. Restricciones ala distribucion de ganancias

De acuerdo con la Ley de Sociedades Comerciales N° 19550, con el Estatuto Social y con la
Resolucion N° 195 de la CNV, debe transferirse a la Reserva legal el 5% de las ganancias
finales que arroje el ejercicio, hasta alcanzar el 20% del capital social més el ajuste integral
del capital social.

De acuerdo con lo establecido en ciertos contratos de financiamiento de largo plazo, la
Sociedad no podra declarar o pagar dividendos, distribuir acciones, rescatar o de cualquier
otro modo adquirir su propio capital u opciones sobre el mismo si: (i) ocurre un caso de
incumplimiento o potencial caso de incumplimiento, (ii) el coeficiente de cobertura de pago
de la deuda a largo plazo resultara inferior a 1,2 o (iii) la relacion de pasivo total sobre
patrimonio sea superior a 1,2. (Nota 1.2.v))

Ademas, de ocurrir alguno de los supuestos detallados en los puntos (i), (ii) o (iii) del parrafo
anterior, la Sociedad no podr4 pagar por cada ejercicio economico honorarios
correspondientes al Contrato de Asistencia Técnica por un monto superior a US$ 1 millon.

NOTA 12 - CONTINGENCIAS Y ASUNTOS LEGALES
Las principales contingencias y asuntos legales de la Sociedad se describen a continuacion:
12.1. Impuesto de sellos - Neuquén - Contratos anteriores ala Toma de Posesidn

Como resultado de actuaciones iniciadas en octubre de 1997, la Direccidbn General de
Rentas de la Provincia del Neuquén reclamaba a TGN el pago de aproximadamente $ 73,3
millones (incluyendo capital, intereses y multas) en concepto de impuesto de sellos sobre los
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NOTA 12 - CONTINGENCIAS Y ASUNTOS LEGALES (Cont.)

12.1. Impuesto de sellos - Neuguén - Contratos anteriores a la Toma de Posesion
(Cont.)

contratos de transporte firme celebrados con anterioridad a la Toma de Posesion.

Fundada en una clausula de indemnidad fiscal del Contrato de Transferencia, la Sociedad
solicitd y obtuvo el rechazo del Estado Nacional al reclamo fiscal de Neuquén.

Finalmente, en agosto de 2004 TGN fue notificada del Decreto del Gobernador de la
Provincia de Neuquen N° 1318, por el cual se revoca la resolucion que diera lugar al
reclamo mencionado en el primer parrafo.

12.2. Impuesto de sellos - Salta y Neuquén - Contratos posteriores a la Toma de
Posesion

Como resultado de actuaciones iniciadas en noviembre de 1998 la Direcciéon General de
Rentas de la Provincia del Neuquén reclama a la Sociedad la suma de $ 143,5 millones
(incluye capital, intereses y multa calculados al mes de febrero de 2001) por concepto de
impuesto de sellos sobre contratos de transporte celebrados con posterioridad a la Toma de
Posesion.

En julio de 2003 la Direccion General de Rentas de Salta solicitd y obtuvo de un Juzgado
Civil y Comercial de la Provincia de Salta la traba de un embargo por la suma de $ 1,3
millones que corresponde a los intereses calculados por el fisco en relacién al impuesto
determinado sobre el contrato de transporte con TermoAndes, con mas la suma de $ 0,4
millones calculados provisoriamente para atender intereses y costas. El saldo del
mencionado embargo ha sido registrado en la linea Embargos y depdsitos judiciales del
rubro Otros créditos no corrientes. El impuesto reclamado de $ 0,7 millones habia sido
previamente pagado bajo protesto por la Sociedad.

Por su parte, reclamos similares efectuados por la Direccion General de Rentas de Salta
quedaron sin efecto cuando, mediante el Decreto N° 2280/04, el Gobernador de Salta
autorizdé a la Provincia a allanarse en los autos sobre la accién declarativa de certeza
mencionada en el punto 12.4. siguiente. El allanamiento se formaliz6 en el expediente
judicial en noviembre de 2004.

12.3. Impuesto de sellos - Neuquén - Aumento de Capital en la Toma de Posesion

En abril de 1998, la Direccién General de Rentas de la Provincia del Neuquén reclamé el
pago del impuesto de sellos respecto del Acta de Asamblea N° 1 celebrada el 28 de
diciembre de 1992 por la cual se dispuso un aumento de capital social en cumplimiento de
disposiciones del Contrato de Transferencia celebrado con el Estado Nacional y GdE, por la
suma aproximada de $ 1,9 millones (incluyendo capital, intereses y multa).

La Sociedad ha negado la existencia de hecho imponible en jurisdiccion del Neuquén y, de
acuerdo con la clausula de indemnidad fiscal del Contrato de Transferencia, notifico del
reclamo al Estado Nacional. El 14 de setiembre de 2004 TGN fue notificada de la
Resolucion N° 352/DPR/04 por medio de la cual la Direccion General de Rentas deja sin
efecto el reclamo mencionado.
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NOTA 12 - CONTINGENCIAS Y ASUNTOS LEGALES (Cont.)

12.4. Acciones Declarativas ante la Corte Suprema de Justicia de la Nacién

Con relacion a los reclamos fiscales de Neuquén y Salta identificados en los apartados 12.1,
12.2 y 12.3 que anteceden, TGN interpuso dos acciones declarativas de certeza, una contra
la provincia del Neuquén el 16 de abril de 2001 y otra contra la provincia de Salta el 15 de
mayo de 2001, ambas en competencia originaria ante la Corte Suprema de Justicia de la
Nacién. Dichas acciones persiguen la declaracion de ilegalidad de las determinaciones de
impuestos de sellos practicadas por los fiscos respectivos. En el marco de las mismas, TGN
solicité y obtuvo el dictado de sendas medidas cautelares de no innovar que impiden a
Neuquén y a Salta proseguir contra TGN acciones dirigidas al cobro de las sumas
requeridas.

El 15 de abril de 2004, la Corte Suprema de Justicia dicté sentencia in re “Transportadora
de Gas del Sur S.A. ¢/ Santa Cruz, Provincia de s/ accidon declarativa de certeza” declarando
la improcedencia de la pretension fiscal de la provincia demandada. Este precedente reviste
relevancia en razon de referir a casos analogos a los casos planteados por la Sociedad
contra Salta y Neuquén.

En noviembre de 2004, la Provincia de Salta se alland en la causa respectiva.

12.5. Impuesto a las Actividades Econdmicas (Ingresos Brutos) - Provincia de Salta

El 26 de abril de 2002, la Direccion General de Rentas de Salta determino de oficio la
obligacion por el impuesto citado por los ejercicios 1996 a 2001 por la suma de $ 1,3
millones en concepto de capital mas $ 1,4 millones en concepto de intereses calculados al
31 de mayo de 2002. Dicha obligaciéon ha sido determinada sobre el valor en plaza del
denominado "gas retenido”. Tras diversas instancias administrativas, el 18 de enero de
2004 el Poder Ejecutivo provincial dicté el Decreto N° 118 que dejé firme la determinacion
fiscal, agotando la instancia administrativa. TGN promovio la accion judicial contenciosa de
repeticion, previo pago de la suma determinada que asciende a $ 3.518.557 en concepto de
impuesto mas accesorios. Adicionalmente, TGN ha recurrido en sede administrativa la
multa impuesta por el fisco, equivalente al 50% del impuesto determinado.

12.6. Impuesto de sellos - La Pampa - Contratos anteriores y posteriores a la Toma de
Posesion-

El 6 de agosto de 2002, y como resultado de una vista previa conferida a TGN en mayo de
ese mismo afio, la Direccién General de Rentas de La Pampa determiné una presunta
deuda por concepto de impuesto de sellos practicada con respecto a ciertos contratos de
transporte celebrados por TGN con Metrogas S.A., Distribuidora de Gas Cuyana S.A. y Gas
Natural BAN S.A. entre los afios 1992 y 2001. La determinacion efectuada al mes de julio de
2002 asciende a $ 7,7 millones por todo concepto. TGN ha interpuesto el correspondiente
recurso de reconsideracion, y previo a ello ya habia solicitado la intervencion necesaria del
Estado Nacional.
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NOTA 12 - CONTINGENCIAS Y ASUNTOS LEGALES (Cont.)

12.7. Impuesto de sellos- Santiago del Estero- Contratos anteriores a la Toma de
Posesion

En abril de 2004 la Direccién General de Rentas de Santiago del Estero dictd la Resolucién
N° 84/04 y confirio vista de la determinacion del impuesto de sellos por un total de $ 573.485
(més intereses) sobre el contrato de transporte firme celebrado entre la Sociedad y Gasnor
S.A. con anterioridad a la Toma de Posesion. El descargo producido por TGN fue rechazado
en diciembre de 2004 mediante Resolucion N° 1623/04, que confirmd la determinacion y
adicionalmente, impuso a la Sociedad una multa equivalente a cinco veces el impuesto
presuntamente omitido de $2.867.424. En febrero de 2005 TGN interpuso recurso de
reconsideracion.

12.8. Accidente Las Mesitas

En octubre de 1999 el ENARGAS impuso a TGN doce multas por un monto acumulado de
$ 5,6 millones, por considerar que la Sociedad incurrié en una incorrecta operacion de un
gasoducto paralelo de 16" que provocé un grave accidente en Las Mesitas, Provincia de
Salta. TGN considera que el accidente, que constituyd un hecho aislado, se debid
exclusivamente a caso fortuito habida cuenta de que el paralelo habia sido operado por
debajo de los limites de resistencia aprobados segun la informacion que TGN poseia y que
debia tener actuando con prudencia.

Basada en consultas efectuadas a especialistas de reconocido prestigio en cuestiones de
derecho administrativo, la Sociedad recurrio administrativamente las sanciones por
considerar que el ENARGAS, aplicando criterios que no registran precedente administrativo,
habia excedido el monto maximo de penalidad permitido por la Licencia, por via de tratar al
accidente como una sumatoria de eventos superpuestos entre si y que en un numero
significativo de casos no guardan adecuada relacién causal con aquél. Por Resolucion
N° 479 del 8 de octubre de 2002 emitida por el Ministerio de Economia, fueron confirmadas
diez de las multas impuestas, por un monto acumulado de $ 5,1 millones. La Sociedad ha
recurrido judicialmente dicha resolucion.

12.9. Rescisidn del contrato de transporte firme con AES Parana S.C.A.

En julio de 1999 TGN celebré con AES Parana un contrato para el transporte firme de hasta
1,81 MMm?®dia de gas natural, por el plazo de 20 afios, a la tarifa regulada por ENARGAS
(zonas Loma La Lata - Litoral) mas una contribucién adicional equivalente al 5,6% de dicha
tarifa. La ejecucion del contrato conllevaria la necesidad de realizar una expansion
significativa del sistema de transporte. Con motivo de los sucesos de publico y notorio
conocimiento que se desencadenaron en Argentina a partir de diciembre de 2001 y que
condujeron en enero de 2002 a la pesificacion y al congelamiento de las tarifas de transporte
(ver mas detalle en Nota 1.2.), en el curso de 2002 TGN plante6 a AES Parana la necesidad
de revisar el contrato de transporte por causa de su excesiva onerosidad sobreviniente.

En febrero de 2003 y tras un infructuoso intento de lograr la recomposicion equitativa de los
intereses en juego, la Sociedad se vio en la necesidad de demandar la rescision del contrato
de transporte. La demanda fue interpuesta ante el Ente Nacional Regulador del Gas en
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NOTA 12 - CONTINGENCIAS Y ASUNTOS LEGALES (Cont.)
12.9. Rescisién del contrato de transporte firme con AES Parana S.C.A. (Cont.)

virtud de la jurisdiccion que el articulo 66° de la Ley N° 24.076 confiere a dicho ente
regulador.

En subsidio, la Sociedad ha solicitado la suspensién de los efectos del contrato en tanto
duren las causas de fuerza mayor que impiden a la Sociedad ejecutar sus obligaciones bajo
dicho contrato. AES Parana contesto la demanda en mayo de 2003, oponiéndose a su
progreso, bajo el argumento de que TGN habria actuado con culpa por omitir adoptar las
medidas requeridas para asegurar la disponibilidad de los recursos necesarios para hacer
frente a las obligaciones de TGN contraidas en el contrato de transporte.

AES Parana parece haber reconvenido por los dafios y perjuicios que le ocasionaria la falta
de transporte firme. También cuestiona la competencia del ENARGAS para entender en
esta causa. Corrido el traslado de estilo a TGN, el 5 de agosto de 2003 se contestd la
excepcion de incompetencia sosteniendo la atribucion del ENARGAS bajo el articulo 66 de
la Ley N° 24.076 para entender en la controversia. En mayo de 2004 el ENARGAS dicté
resolucion rechazando la excepcion de incompetencia opuesta por AES Parana.

12.10. Municipalidad de Aguaray —contribucién sobre actividad comercial, industrial y
de servicios

En julio de 2003, la Municipalidad de Aguaray, Provincia de Salta, intim6 a TGN el pago de
$ 4,6 millones en concepto de la “Contribuciéon que incide sobre la Actividad Comercial,
Industrial y de Servicios” y sus intereses, mas $ 3,3 millones en concepto de multa por
supuesta defraudacion fiscal. Sin perjuicio del recurso administrativo de reconsideracion que
fue interpuesto el 29 de setiembre de 2003, TGN promovié una accion declarativa de
certeza ante el Juzgado Federal N° 1 de Salta, en la cual controvirtio la legalidad de la tasa.
En adicion, la Sociedad solicit6 una medida cautelar de no innovar que le fue concedida el
1° de octubre pasado. La causa judicial prosigue su tramite.

12.11. Programas globales de obligaciones negociables

A fines de 2003 la Sociedad recibid requerimientos de informacion de la AFIP referentes a
los intereses correspondientes a los programas de Obligaciones Negociables colocados
mediante oferta publica. Concretamente, la intencion del fisco es verificar el cumplimiento de
los requisitos para que los rendimientos abonados a los tenedores de las mencionadas
obligaciones negociables gocen de los beneficios otorgados por el articulo 36 bis de la ley
N° 23.576, los que a criterio de la Sociedad han sido cumplimentados en su totalidad.

En agosto de 2004 la AFIP confiri6 vista a TGN de los cargos formulados por $ 80,4 millones
con relaciéon al impuesto a las ganancias y por $ 46,9 millones por el impuesto al valor
agregado, ambos por el periodo 1999-2002 y basados en el supuesto incumplimiento
del requisito mencionado.
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NOTA 12 - CONTINGENCIAS Y ASUNTOS LEGALES (Cont.)
12.11. Programas globales de obligaciones negociables (Cont.)

TGN presento su descargo el 12 de octubre de 2004, rechazando en absoluto la pretension
fiscal, oportunidad en que, ademds, ofrecié nuevas pruebas para acreditar el
cumplimiento de la colocacion por oferta publica.

Es de destacar que, el mes de setiembre de 2004 y con posterioridad a la vista conferida a
la Sociedad, se publicé en el Boletin Oficial la Resolucion Conjunta N° 470 y N° 1738 de
la CNV y AFIP respectivamente, la que clarifica los criterios que deben aplicarse para
verificar el cumplimiento del requisito.

Con fecha 28 de diciembre de 2004 TGN fue notificada de las Resoluciones N° 175y 176 en
las cuales se determina de oficio el monto del impuesto a las ganancias y al valor agregado
sobre los intereses correspondientes a los Programas Globales de Obligaciones
Negociables de los afios 1999 a 2001, por las sumas de $ 50,7 millones y $ 28,4 millones,
respectivamente (incluyendo en ambos casos intereses resarcitorios y multas).

Antes del vencimiento del plazo concedido por el Fisco para el ingreso de las sumas citadas,
TGN apel6 ante el Tribunal Fiscal de la Nacion las sanciones impuestas.

12.12. Factores de Correccion de Volumenes Medidos

El 17 de junio de 2004 el ENARGAS notifico a TGN la Resolucion ENRG N° 3027 mediante
la cual resolvié aplicar a TGN una multa de $ 150.000.- por considerar que la Sociedad
incumplié procedimientos obligatorios establecidos en el Reglamento de Servicio relativos al
modo de corregir las mediciones de gas segun la presion atmosférica del punto de entrega.
Adicionalmente, el ENARGAS intim6 a TGN para que en un plazo de 60 dias informe a esa
autoridad con caracter de declaracion jurada y en base a los datos del despacho diario, por
todos sus cargadores, el volumen anual transportado desde la Toma de Posesién corregido
segun el criterio aplicado por TGN y corregido segun lo establecido en el Reglamento de
Servicio, incluyendo el detalle de los volumenes que hubieran dado lugar a las penalidades
previstas en la Resolucion ENRG N° 716/98 (desbalances).

La Resolucion N° 3027, que ha sido recurrida por TGN en octubre de 2004 en sede
administrativa, indica que la sancion aplicada es sin perjuicio de las compensaciones
eventualmente debidas por TGN a sus cargadores (reintegro de cualquier suma que pudiera
haber sido cobrada en exceso incluyendo intereses moratorios desde cada periodo de
facturacion incorrecto). Impone también a TGN la obligacién de notificarla a todos sus
cargadores.

Sin perjuicio de lo anterior, el 25 de agosto de 2004 TGN entrego, con el caracter de
declaracion jurada, la informacion requerida en el articulo 5° de la Resolucion ENRG N°
3027, dejando expresa constancia de que al proveer dicha informacion se limitaba a cumplir
con la obligacion de informar prevista en dicha norma, sin que ello implique reconocimiento
por TGN de haber causado cualquier dafio a sus cargadores o de cualquier obligacién de
pagar indemnizaciones a sus cargadores a la luz de la Resolucion ENRG N° 3027. No
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NOTA 12 - CONTINGENCIAS Y ASUNTOS LEGALES (Cont.)
12.12. Factores de Correccion de Volumenes Medidos (Cont.)

obstante ello, sobre la base de la informacion precedentemente mencionada, la Sociedad
determind y prevision6 en $ 1,3 millones la eventual contingencia que podria derivarse de la
citada resolucion.

12.13. Fondo de contribuciéon de servidumbres

Mediante Nota ENRG N° 2969 del 11 de junio de 2004, el ENARGAS ha imputado a TGN en
los términos del Capitulo X de la Licencia de Transporte por falta de depdsito y pagos fuera
de término al Fondo de Contribucion de Servidumbres. El presunto incumplimiento atribuido
a TGN es el que se desglosa a continuacion: (i) falta de depdsito al Fondo de Contribucion
de Regularizacién de Servidumbres por la suma de $ 84.569, monto al cual en virtud de lo
dispuesto en el Punto 7 b) de la Licencia se le aplicaron intereses al 31 de marzo de 2004
de $ 42.406 y en virtud de lo dispuesto en el Punto 3 del Anexo | de la Resolucion
ENARGAS N° 393/96 se le aplicé una multa calculada a la misma fecha de $ 362.800 vy (ii)
pago fuera de término de sumas no identificadas en la imputacion, a las que en virtud de lo
dispuesto en el Punto 7 b) de la Licencia se le aplicaron intereses al 31 de marzo de 2004
por la suma de $ 472.214 y a la que en razon de lo dispuesto en el Punto 3 del Anexo | de la
Resolucion N° 393/96 se le aplico una multa calculada a la misma fecha de $ 2.485.393.

TGN produjo su descargo el 6 de julio de 2004 alegando que: (i) no ha omitido el pago de
los importes recaudados en efectivo; (i) que la demora en depositar cuasimonedas
percibidas de sus cargadores, obedecié a la demora del ENARGAS en habilitar cuentas
especiales a tal efecto; y (iii) que resulta ilegal que el ENARGAS apliqgue multas e intereses
sobre el periodo en que TGN puso a disposicion del ENARGAS las citadas cuasimonedas,
las cuales estaban disponibles para ser depositadas en la cuenta que el ENARGAS recién
habilité en noviembre de 2002.

No obstante lo anterior, la Sociedad no pudo justificar la demora incurrida en depositar
ciertos importes percibidos entre abril y diciembre de 2002 en cuasimonedas por valor de $
305.620, importe que recién fue depositado en el Fondo, en pesos y en LECOP, en mayo de
2003. El 28 de diciembre de 2004 TGN aboné $ 110.036 de intereses correspondientes a
esta Ultima demora atribuible a la Sociedad.
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12.14. Sumario del Banco Central de la Republica Argentina

En febrero de 2005 la Sociedad fue notificada del inicio de un sumario instruido por el Banco
Central de la Republica Argentina (BCRA) por la presunta infraccion de la Ley N° 19.539 del
Régimen Penal Cambiario. EI sumario se origina en el contrato de cesion celebrado el 11 de
marzo de 2002 entre la Sociedad y Bank of America NA, Buenos Aires Branch (BofA), por el
cual este ultimo le cedia a TGN un depdsito a plazo fijjo impuesto en Bank of America
Charlotte, Carolina del Norte, por un valor de US$ 1.000.000, a cambio de la transferencia
de $ 2.600.000 desde la cuenta que TGN tenia en la sucursal Argentina del HSBC a la
cuenta que el BofA tenia en el BCRA. Basada en la legislacion y en la opiniéon de sus
asesores letrados, la Sociedad considera que dicha operacion no constituye una “venta de
cambio” como asi tampoco un “transferencia de divisas al exterior”, y que por consiguiente
no contravino ninguna normativa cambiaria que le fuera aplicable vigente en la fecha de su
celebracion.

NOTA 13 — CONSTITUCION DE FIDEICOMISOS FINANCIEROS

El 8 de marzo de 2004, la Sociedad actuando como fiduciante y el HSBC Bank Argentina
S.A. actuando como fiduciario, suscribieron un Contrato Marco para la Constitucion de
Fideicomisos Financieros por un monto maximo de hasta US$ 50.000.000 y un plazo de
vigencia de 5 afios (el "Programa"), en el marco de la Ley N° 24.441 y de la Resolucion N°
2877 del ENARGAS.

El Programa contempla la posibilidad de constituir fideicomisos financieros que emitan
titulos valores que cuenten 0 no con autorizacion para su oferta publica, con el objeto de
financiar ampliaciones del sistema de gasoductos de la Sociedad. El Programa establece
gue a pesar de constituir activos fideicomitidos, las ampliaciones no estaran afectadas al
pago de los titulos valores, y que, al vencimiento del fideicomiso, su destino exclusivo y
excluyente, consistird en su integra asignacion, libre de toda carga o gravamen a la
Sociedad, aun cuando las sumas debidas bajo los titulos valores no hubieran sido
integramente satisfechas. La Sociedad revestird el rol de Operador Técnico de los
fideicomisos financieros constituidos en el marco de dicho Programa.

En el marco del citado Programa, el Directorio de la Sociedad autorizd: (i) la constitucion del
Fideicomiso Financiero TGN Serie 01, bajo el cual se procedié a la emision de titulos de
deuda por VN US$ 7.530.000 que fueron totalmente suscriptos el 26 de Marzo de 2004
y fueron aplicados a obras de ampliacion por 303.000 m3/d contratados por Metrogas S.A.
(la distribuidora de gas que opera en Santiago de Chile), y (ii) la constitucién del Fideicomiso
Financiero TGN Serie 02 bajo el cual se procedié a la emision de titulos de deuda por VN
US$ 6.300.000, los que fueron igualmente suscriptos en su totalidad el 16 de Abril de 2004
y aplicados a obras de ampliacién por 247.000 m3/d contratados por Colbun S.A. Las
suscripciones fueron totalmente integradas en las fechas mencionadas.

La Serie 01 define a la Fecha de Pago Final Definitivo el 30 de setiembre de 2019 o la fecha
en la que se repaguen los Titulos Serie 01, en tanto que la Fecha de Pago Final Definitivo
de la Serie 02 es el 30 de marzo de 2019 o la fecha en la que se repaguen los Titulos Serie
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NOTA 13 — CONSTITUCION DE FIDEICOMISOS FINANCIEROS (CONT.)

02. En estas fechas la totalidad de los activos fideicomitidos seran transferidos, libres de
toda carga o gravamen, a la Sociedad.

Ni TGN ni el Fiduciario tendran obligacion alguna de cubrir con bienes propios cualquier
diferencia que pudiera existir ante cualquier falta de fondos de los Fideicomisos Financieros
TGN Serie 01 y 02, para cubrir el pago de los impuestos y gastos de los fideicomisos, y/o de
los intereses y/o del capital en virtud de los Titulos Valores Serie 01 y Serie 02 y/o cualquier
otra obligacion derivada de la ejecucion de los Fideicomisos Financieros Serie 01 y Serie 02
excepto, en el caso del Fiduciario, de mediar dolo o culpa en el cumplimiento de sus
deberes contractuales. Los tenedores de dichos titulos no tendran derecho a reclamar dicha
diferencia a TGN ni al Fiduciario. La responsabilidad maxima de TGN en su rol de Operador
Técnico ha sido contractualmente limitada.

Las obras de ampliacion correspondientes a los Fideicomisos Financieros TGN Series 01 y
02 fueron completadas en plazo, cuyo monto al 31 de diciembre de 2004 asciende
aproximadamente a $ 29 millones.

Con motivo de las necesidades de operacion y mantenimiento originadas por las
ampliaciones construidas por dichos Fideicomisos, la Sociedad firmé con los fiduciarios un
contrato para la prestacion del mencionado servicio.

NOTA 14 — RESOLUCION MPFIPyS N° 185/2004

La Resolucién N° 185/2004 del Ministerio de Planificacion Federal, Inversién Publica vy
Servicios, dictada al amparo del Decreto N° 180/2004, provee a la constitucién de un
Programa de Fideicomisos de Gas a organizar por la Secretaria de Energia, dedicado a la
financiacion de obras de infraestructura de transporte y distribucion de gas natural.

En el marco de dicha Resolucion, el Gobierno requirid la participacion de TGN en su
condicion de licenciataria a fin de encarar la expansion de su sistema de transporte con el
objeto de contribuir a mejorar la oferta de gas para el afio 2005. El comitente del proyecto,
un fideicomiso local (“fideicomiso™) organizado en diciembre de 2004 por la Secretaria de
Energia y administrado por Nacion Fideicomisos S.A., encomend6 a TGN el gerenciamiento
de las obras de ampliacion del Gasoducto Norte, por lo que la Sociedad percibira el 1% del
monto de la obra excluido el impuesto al valor agregado (aproximadamente US$ 1,5
millones), y su posterior operacion y mantenimiento.

La ampliacion del Gasoducto Norte, actualmente en curso de ejecucion, incluye la
construccion de aproximadamente 234 kilbmetros de gasoductos paralelos y la
incorporacion de 22.700 HP de potencia. Una vez concluidas las obras se podran
transportar 1,8 millones de M*/dia de gas adicionales.

Los activos resultantes de la ejecucion de las obras de ampliacion del fideicomiso formaran
parte del patrimonio del mismo hasta su cancelacion. Ocurrida dicha cancelacion, a opcién
de TGN, se realizara la transferencia de la propiedad del activo esencial a su patrimonio.
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NOTA 14 — RESOLUCION MPFIPyS N° 185/2004 (Cont.)

El 22 de diciembre de 2004 y a los propdsitos mencionados, la Sociedad suscribié con la
Secretaria de Energia y con Nacién Fideicomisos S.A. los siguientes contratos: (i) Contrato
Suplementario del Fideicomiso de Gas, (ii) Contrato de Gerenciamiento, y (iii) Contrato de
Operacion y Mantenimiento.

La ampliacion prevista para el Gasoducto Centro Oeste, debido a la falta de financiamiento,
fue postergada por la Secretaria de Energia y no se incluye en el proyecto actualmente en
Curso.

Adicionalmente TGN se ha comprometido ante el Gobierno Nacional a aportar el valor
presente neto de los montos a cobrar en concepto de tarifa, teniendo en cuenta los costos
de operacién y mantenimiento incrementales de la ampliacion a ejecutar. EI monto asi
comprometido por TGN para esta ampliacion asciende a US$ 10,5 millones (incluyendo el
impuesto al valor agregado) para el Gasoducto Norte, y US$ 11,4 millones (incluyendo el
impuesto al valor agregado) para el Gasoducto Centro Oeste los que seran desembolsados
si la Secretaria de Energia decide ejecutar la ampliacién de éste ultimo. Por lo dicho, la
Sociedad percibira la tarifa regulada de los servicios de transporte firme, ingresos que se
destinaran al recupero de la inversion propia asociada a la ampliacion y a afrontar los costos
de operacion y mantenimiento de la misma.

NOTA 15 - HECHOS POSTERIORES

Con posterioridad al 31 de diciembre de 2004 no se han producido otros hechos, situaciones
0 circunstancias que incidan o puedan incidir significativamente sobre la situacion
patrimonial, econdmica y financiera de la Sociedad y que no hayan sido mencionados en los
presentes estados contables.

Por Comisién Fiscalizadora Jorge Valdez Rojas
Sindico Titular Presidente

El informe de los auditores de fecha 9 de marzo de 2005 se extiende en documento aparte.
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BIENES DE USO
Anexo A
_ 31.12.04 . 311203
Valores de origen Amortizaciones
Concepto Al inicio Altas Bajas Transferencias Al (_:lerre_del Al |_n|C|_o_deI Del ejercicio De_Ias De las Acu_muladas Neto Neto
del ejercicio ejercicio ejercicio bajas transfe- al cierre del resultante resultante
rencias ejercicio
% Monto

Terrenos 3.225.707 28.730 - 20.927 3.275.364 - - - - - - 3.275.364 3.225.707
Edificios y construcciones civiles 75.183.749 - - 549.260 75.733.009 12.585.773 2 1.506.820 - 21.977 | 14.114.570 61.618.439 62.597.976
Instalaciones de Edificios 1.739.367 - - 104.108 1.843.475 242.232 4 68.900 - - 311.132 1.532.343 1.497.135
Gasoductos 1.942.236.656 - (497.289) 28.712.835 | 1.970.452.202 357.491.822 | 3,33y2,22| 53.953.498 (155.967) - 411.289.353 [1.559.162.849 | 1.584.744.834
Ramales de alta presion 609.114 - - 3.825 612.939 158.215 | 3,33y2,22 17.101 - - 175.316 437.623 450.899
Plantas compresoras 763.007.102 - (4.188.594) 26.710.778 785.529.286 189.285.780 4 38.627.752 | (1.566.579) 991 |226.347.944 | 559.181.342 573.721.322
Estaciones de regulacién y/o medicion de

presion 63.710.474 - (28.297) 2.278.097 65.960.274 21.442.571 5 3.544.812 (12.633) (24.166) | 24.950.584 41.009.690 42.267.903
Otras instalaciones técnicas 46.734.460 - (394.346) 1.172.223 47.512.337 14.323.235 6,67 2.562.696 (115.892) 2.189 | 16.772.228 30.740.109 32.411.225
Maquinarias, equipos y herramientas 23.002.645 31.090 | (2.210.022) 1.455.447 22.279.160 15.539.292 | 10, 20y 50 1.797.830 | (2.033.983) 45.061 | 15.348.200 6.930.960 7.463.353
Sistemas informéficos y 68.117.777 - (49.784) 2.933.188 71.001.181 25.487.422 | 10y20 6.254.696 (30.190) (4.479) | 31.707.449 39.293.732 42.630.355
telecomunicaciones

Vehiculos 16.830.608 | 1.182.132 (678.387) - 17.334.353 11.878.285 20 2.079.388 (606.042) (48.798) | 13.302.833 4.031.520 4.952.323
Muebles y Utiles 9.190.083 239.430 (7.880) - 9.421.633 7.193.587 10 414,579 (3.188) 7.225 | 7.612.203 1.809.430 1.996.496
Bienes en instalaciones de terceros 6.713.855 - - 111.612 6.825.467 2.996.048 12,5 734.441 - _ 3.730.489 3.094.978 3.717.807
Obras en curso 41.041.870 |[57.393.974 | (1.728.996) (54.098.750) 42.608.098 - - - - - - 42.608.098 41.041.870
Anticipos a proveedores 639.198 9.652.416 - (9.953.550) 338.064 - - - - - - 338.064 639.198
Total 3.061.982.665 |68.527.772 | (9.783.595) - 3.120.726.842 658.624.262 111.562.513 | (4.524.474) - 765.662.301 [2.355.064.541 | 2.403.358.403

Por Comisién Fiscalizadora
Sindico Titular

Jorge Valdez Rojas
Presidente

El informe de los auditores de fecha 9 de marzo de 2005 se extiende en documento aparte.
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TRANSPORTADORA DE GAS DEL NORTE S.A.

ESTADOS CONTABLES al 31 de diciembre de 2004 y 2003

(En pesos)

ACTIVOS INTANGIBLES

Anexo B
31.12.04 31.12.03
Valor de origen Amortizaciones
Concepto Al inicio del ) Al inicio del Del Acumuladas Neto
ejercicio Al cierre del ejercicio ejercicio al cierre del Neto
ejercicio ejercicio resultante resultante

CORRIENTES

Deteccion de corrosién en los gasoductos 10.961.303 10.961.303 9.507.737 1.453.566 10.961.303 - 1.453.566
Total 10.961.303 10.961.303 9.507.737 1.453.566 10.961.303 - 1.453.566

Por Comisién Fiscalizadora
Sindico Titular

Jorge Valdez Rojas
Presidente

El informe de los auditores de fecha 9 de marzo de 2005 se extiende en documento aparte.
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TRANSPORTADORA DE GAS DEL NORTE S.A.

ESTADOS CONTABLES al 31 de diciembre de 2004 y 2003

(En pesos)

INVERSIONES Y PARTICIPACIONES EN OTRAS SOCIEDADES

Anexo C
Informacién sobre el emisor
Valor Contable al
Ultimo estado contable
. . . - Capital social y Resultados . . Porcentaje de
Emisor y caracteristicas de los Clase valor nominal Canti Valor de 31.12.04 31.12.03 Ac_tlw_dad Fecha ajuste de Reserva Otras no Patrimonio participacion
valores dad costo principal N legal reservas . neto K
capital asignados directa
$ %
INVERSIONES NO CORRIENTES
Participacion en otras sociedades
Sociedades art. 33 — Ley N° 19550
Prestacion del
servicio de
operacion y
mantenimiento de
Comgas Andina S.A. Ordinarias | (1) $ch 1 por accién 490 246.312 4.370.219 3.128.059 | gasoductos 31.12.04 5.361 8.913.453 8.918.814 49,0
Prestacion del
servicio de
operacion y
Companhia Operadora de Rio mantenimiento de
Grande do Sul Ordinarias | (2) R$ 1 por accién 49 55 75.044 63.079 | gasoductos 31.12.04 97 20 79.491 73.543 153.151 49,0
Total 246.367 4.445.263 3.191.138

1) Pesos chilenos
) Reales

Por Comisién Fiscalizadora
Sindico Titular

Jorge Valdez Rojas

Presidente

El informe de los auditores de fecha 9 de marzo de 2005 se extiende en documento aparte
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TRANSPORTADORA DE GAS DEL NORTE S.A.

ESTADOS CONTABLES al 31 de diciembre de 2004 y 2003

(En pesos)

INVERSIONES TEMPORARIAS

Anexo D
31.12.04 31.12.03
Concepto Saldos al cierre del Saldos al cierre del
ejercicio ejercicio
Inversiones temporarias
Fondos comunes de inversion en $ 18.686.359 12.861
Cauciones bursétiles en $ 3.008.546 -
Fondos comunes de inversion en el exterior en US$ 174.378.047 50.186.390
Depositos a plazo fijo en Bancos del exterior en US$ 166.333.314 -
Fondos en Fideicomiso en el exterior en US$ (Nota 9 (iv)) - 187.474.320
Bonos Programa Letras Externas a Mediano Plazo en US$ 6.276.791 6.118.429
Prevision para desvalorizacion de inversiones (Nota 8 y Anexo E) (4.707.593) (4.588.870)
Total 363.975.464 239.203.130

Por Comisién Fiscalizadora
Sindico Titular

Jorge Valdez Rojas
Presidente

El informe de los auditores de fecha 9 de marzo de 2005 se extiende en documento aparte
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TRANSPORTADORA DE GAS DEL NORTE S.A.

ESTADOS CONTABLES al 31 de diciembre de 2004 y 2003 (En pesos)

PREVISIONES
Anexo E
31.12.04 31.12.03
Concepto S Saldos al Saldos al
Saldos' al inicio Aumentos Transferencias Disminuciones cierre cierre
del ejercicio netos de recuperos d ST ST
el ejercicio del ejercicio
Deducidas del activo
Corrientes
Previsién para desvalorizacion de inversiones
Bonos Programa Letras Externas a Mediano Plazo 4.588.870 118.723 (@) - - 4.707.593 4.588.870
Previsién para deudores incobrables
Créditos por ventas 1.877.840 3.083.092 () - - 4.960.932 1.877.840
Deudores por ventas en moneda extranjera y otras
actualizaciones 38.198.695 3.082.979 (2 - (29.280.442) (6) 12.001.232 38.198.695
Otros créditos 213.253 64.543 @) - - 277.796 213.253
Previsién sobre embargos, depdsitos judiciales y otros
créditos por acciones de repeticiéon - - 4.234.062 - 4.234.062 -
Subtotal 44.878.658 6.349.337 4.234.062 (29.280.442) 26.181.615 44.878.658
No Corrientes
Bienes de cambio
Repuestos y materiales de consumo de baja rotacion y
obsoletos 20.000.000 16.031.673 (@ - - 36.031.673 20.000.000
Subtotal 20.000.000 16.031.673 - - 36.031.673 20.000.000
Total de previsiones deducidas del activo 64.878.658 22.381.010 4.234.062 (29.280.442) 62.213.288 64.878.658
Incluidas en el pasivo
Previsién para contingencias
Juicios laborales, civiles y contencioso-administrativos 47.636.477 16.039.184  (5) (4.234.062) (120.308) 59.321.291 47.636.477
Total de previsiones incluidas en el pasivo 47.636.477 16.039.184 (4.234.062) (120.308) 59.321.291 47.636.477
Total 112.515.135 38.420.194 - (29.400.750) 121.534.579 112.515.135

(1) Imputado a Otros resultados financieros y por tenencia -Generados por activos - Desvalorizacion de inversiones (Nota 4.9)i)

(2) Imputado a Ventas netas (Nota 4.f)

(3) Imputado a Gastos de comercializacion - Deudores incobrables — (Anexo H)
(4) Imputado a Resultados financieros y por tenencia generados por Activos

(5) Imputado a Gastos de administracion - Juicios

(6) Corresponde a la aplicacion de la prevision del cliente TermoAndes que se describe en la Nota 3.5.b)

Por Comisién Fiscalizadora
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TRANSPORTADORA DE GAS DEL NORTE S.A.

ESTADOS CONTABLES al 31 de diciembre de 2004 y 2003

ACTIVOS Y PASIVOS EN MONEDA EXTRANJERA

Anexo G
31.12.04 31.12.03
Monto y clase Cotizacién [Monto en moneda Monto y clase Monto en moneda
de lamoneda vigente argentina e de lamoneda argentina e importe
extranjera importe extranjera contabilizado
contabilizado
$ $
ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE
CAJA Y BANCOS
Fondo fijo uss 5.271 2,9390 15.490 |US$ 6.398 18.426
Bancos uss 3.779.412 2,9390 11.107.693 |US$ 4.223.916 12.164.879
11.123.183 12.183.305
INVERSIONES TEMPORARIAS
Fondos comunes de inversion en el
exterior en US$ uss 59.332.442 2,9390 174.378.047 |US$ 17.425.830 50.186.390
Depésitos a plazo fijo en Bancos del
exterior en US$ uss 56.595.207 2,9390 166.333.314 -
Fondos en Fideicomiso en el exterior
en US$ - uss 65.095.250 187.474.320
Bonos Programa Letras Externas a
Mediano Plazo en US$ uss 2.135.689 2,9390 6.276.791 |US$ 2.124.455 6.118.429
346.988.152 243.779.139
DEUDORES POR VENTAS
Clientes de servicio de transporte uss 9.445.513 2,9390 27.760.363 [US$ 9.161.727 26.385.773
Clientes de otros servicios Us$ 1.041.290 2,9390 3.060.351 |US$ 1.451.645 4.180.738
30.820.714 30.566.511
OTROS CREDITOS
Gastos pagados por adelantado uss 107.431 2,9390 315.740 |US$ 451.208 1.299.479
Gastos pagados por cuenta de
terceros y diversos R$ 92.869 1,0696 99.333 |R$ 88.247 91.962
uss 824.189 2,9390 2.422.291 |US$ 202.741 583.894
2.837.364 1.975.335
Total del activo corriente 391.769.413 288.504.290
ACTIVO NO CORRIENTE
OTROS CREDITOS
Embargos y depositos judiciales Us$ 567.336 2,9390 1.667.400 |Us$ 578.607 1.666.389
Depdsitos en garantia uss 162.300 2,9390 476.999 |US$ 146.768 422.693
2.144.399 2.089.082
INVERSIONES PERMANENTES
Comgas Andina (Anexo C) $ch 851.894.450 | 0,00513 4.370.219 |$ch 653.039.457 3.128.059
COPERG (Anexos C) R$ 70.160 1,0696 75.044 |R$ 60.531 63.079
4.445.263 3.191.138
Total del activo no corriente 6.589.662 5.280.220
Total del activo 398.359.075 293.784.510
PASIVO
PASIVO CORRIENTE
DEUDAS COMERCIALES
Proveedores uss$ 2.642.884 2,9790 7.873.151 |US$ 1.592.409 4.665.758
L 14.350 5,4117 77.658 -
7.950.809 4.665.758
TRANSPORTE 7.950.809 4.665.758
US$ : Doélares estadounidenses
$ ch : Pesos chilenos
R$ : Reales
L: Libras esterlinas
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TRANSPORTADORA DE GAS DEL NORTE S. A.
ESTADOS CONTABLES al 31 de diciembre de 2004 y 2003
ACTIVOS Y PASIVOS EN MONEDA EXTRANJERA (Cont.)

Anexo G
31.12.04 31.12.03
Monto y clase Cotizacién | Monto en moneda Monto y clase Monto en moneda
de lamoneda vigente |argentina e importe de lamoneda argentina e importe
extranjera contabilizado extranjera contabilizado
$ $
TRANSPORTE 7.950.809 4.665.758
PRESTAMOS
Programa Global de Obligaciones
Negociables — US$ 300 MM uss 83.181.476 2,9790 247.797.617 (US$ 81.239.676 238.032.250
Programa Global de Obligaciones
Negociables — US$ 320 MM US$ 140.466.119 2,9790 418.448.568 |US$ 93.153.664 272.940.235
Intereses a pagar por Convertibility
Risk Insured Bond uss 35.202.054 2,9790 104.866.920 (US$ 20.030.696 58.689.939
Contratos de préstamos US$ 111.415.593 2,9790 331.907.052 |US$ 67.639.823 198.184.681
Financiaciéon por importacién uss 972.364 2,9790 2.896.672 |US$ 952.239 2.790.060
Comisiones a pagar uss - uss 50.000 146.500
1.105.916.829 770.783.665
ANTICIPOS DE CLIENTES uss 1.015.980 2,9790 3.026.604 -
3.026.604 -
PREVISIONES
Previsién para contingencias - uss 20.000 58.600
- 58.600
Total del pasivo corriente 1.116.894.242 775.508.023
PASIVO NO CORRIENTE
PRESTAMOS
Programa Global de Obligaciones
Negociables - US$ 320 MM uss 95.645.646 2,9790 284.928.380 (US$ 124.834.056 365.763.784
Convertibility Risk Insured Bonds US$ 175.000.000 2,9790 521.325.000 |US$ 175.000.000 512.750.000
Contratos de préstamos - uss 35.000.000 102.550.000
806.253.380 981.063.784
ANTICIPOS DE CLIENTES uss 483.201 2,9790 1.439.455 -
1.439.455 -
Total del pasivo no corriente 807.692.835 981.063.784
Total del pasivo 1.924.587.077 1.756.571.807

US$: Délares estadounidenses

Por Comisién Fiscalizadora

Jorge Valdez Rojas

Sindico Titular Presidente
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TRANSPORTADORA DE GAS DEL NORTE S.A.

INFORMACION REQUERIDA POR EL ART. 64,

INC. I b) DE LA LEY N° 19550 correspondiente a los ejercicios econdmicos terminados el 31 de

56

diciembre de 2004 y 2003
Anexo H
Total Explqtgclén Explotacién Explotacion Come_zr_uallz. Comercializ. Cqme_rs:la— Adminis- _Resul_tados Inverglones en Total
Rubros servicio de e servicio de L lizacién L. financieros y bienes
al 31.12.04 otros servicios Total otros servicios tracion ; al 31.12.03
transporte transporte Total por tenencia de uso
$
Honorarios por funciones técnico-
administrativas 637.844 - - - - - - 637.844 - - 343.760
Honorarios por servicios profesionales 3.306.450 647.869 20.323 668.192 95.544 - 95.544 2.529.485 - 13.229 3.744.779
Remuneraciones y otros beneficios al personal 30.439.190 17.706.270 1.589.385 19.295.655 511.043 - 511.043 10.025.409 - 607.083 27.953.105
Cargas sociales 5.129.980 3.494.046 244.706 3.738.752 84.317 - 84.317 1.306.911 - - 4.538.553
Honorarios por asesoramiento del operador
técnico y servicios de auditoria técnica 5.926.551 5.926.551 - 5.926.551 - - - - - - 5.904.825
Residencia del personal del exterior 2.514.064 2.514.064 - 2.514.064 - - - - - - 2.032.624
Consumo de repuestos y materiales 15.960.992 13.622.580 413.157 14.035.737 865 - 865 29.530 - 1.894.860 11.604.520
Desbalance de gas y transferencia de cuencas 2.341.500 2.341.500 - 2.341.500 - - - - - - 702.514
Servicios y suministros de terceros 1.952.307 1.519.677 150.130 1.669.807 14.020 - 14.020 268.480 - - 1.515.541
Mantenimiento y reparacién de bienes de uso 53.492.159 47.275.108 1.356.198 48.631.306 945 - 945 1.583.057 - 3.276.851 41.074.133
Viajes y estadias 5.609.848 4.174.004 712.146 4.886.150 66.595 - 66.595 520.925 - 136.178 5.393.907
Transportes y fletes 788.526 630.179 23.983 654.162 - - - 88.998 - 45.366 574.466
Gastos de correos y telecomunicaciones 1.178.669 721.528 98.334 819.862 24.640 - 24.640 321.654 - 12.513 1.259.658
Seguros 6.628.446 6.495.045 - 6.495.045 656 - 656 69.525 - 63.220 7.841.287
Elementos de oficina 1.331.926 576.021 46.033 622.054 13.421 - 13.421 683.041 - 13.410 1.343.746
Alquileres 897.011 461.677 398.870 860.547 2.133 - 2.133 26.548 - 7.783 788.617
Servidumbres 5.158.235 5.158.235 - 5.158.235 - - - - - - 11.901.741
Impuestos, tasas y contribuciones 15.326.581 434.723 11.719 446.442 12.317.751 480.010 12.797.761 2.082.378 - - 15.856.341
Resultados financieros generados por activos (11.568.308) - - - - - - - (11.568.308) 31.469.465
Resultados financieros generados por pasivos 209.957.590 - - - - - - - 209.957.590 - 129.574.277
Depreciacion de bienes de uso 111.562.513 109.889.075 111.563 110.000.638 223.125 - 223.125 1.338.750 - - 103.504.299
Amortizacién de activos intangibles 1.453.566 1.090.175 116.285 1.206.460 43.607 - 43.607 203.499 - - 31.253.887
Gastos de bienes de uso 4.520.701 - - - - - - - - 4.520.701 16.505.476
Deudores incobrables 3.147.635 - - - 3.147.635 - 3.147.635 - - - 672.291
Juicios 16.039.184 - - - - - - 16.039.184 - - 9.493.552
Repuestos y materiales de consumo de baja
rotacion y obsoletos - - - - - - - - - - 9.155.911
Diversos 1.865.855 896.333 25.069 921.402 104.961 - 104.961 808.464 - 31.028 1.748.306
Total al 31.12.04 495.599.015 225.574.660 5.317.901 230.892.561 16.651.258 480.010 17.131.268 38.563.682 198.389.282 10.622.222 -
Total al 31.12.03 - 219.899.145 5.315.707 225.214.852 14.112.843 536.236 14.649.079 32.771.432 186.069.737 19.046.481 477.751.581

Por Comisién Fiscalizadora
Sindico Titular

DELOITTE & CO. S.R.L.
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TRANSPORTADORA DE GAS DEL NORTE S.A.

ESTADOS CONTABLES al 31 de diciembre de 2004

PLAZOS Y PAUTAS DE ACTUALIZACION DE INVERSIONES, CREDITOS Y DEUDAS

Anexo |
31.12.04
Inversiones Créditos Préstamos Otros
(1) ) Pasivos (3)
$
a) De plazo vencido
31.12.2003 3.894.747 12.498.397 511.813.943 -
31.03.2004 1.199.204 3.024.710 152.200.308 -
30.06.2004 1.182.840 1.836.757 65.499.933 -
30.09.2004 - 1.891.533 49.244.703 -
31.12.2004 - 8.056.255 84.075.637 -
b)  Sin plazo establecido a la vista 362.406.266 87.565.185 48.264.006 956.549
c) Avencer
31.03.2005 - 53.130.434 179.207.948 41.272.300
30.06.2005 - 146.177 21.476.198 1.981.651
30.09.2005 - 148.184 22.003.660 1.981.651
31.12.2005 - 166.957 22.533.041 7.626.997
31.12.2006 - 18.948.584 95.394.543 9.441.689
31.12.2007 - 718.110 105.035.106 -
31.12.2008 - - 131.434.318 -
31.12.2009 - 26.699.255 126.839.413 -
31.12.2010 - - 115.850.000 -
31.12.2011 - - 115.850.000 -
31.12.2012 - - 115.850.000 -
Total 2004 368.683.057 214.830.538 | 1.962.572.757 63.260.837
a) Saldos sujetos a clausula de ajuste - 8.856.400 50.102.108 -
b) Saldos no sujetos a clausula de ajuste 368.683.057 205.974.138 | 1.912.470.649 63.260.837
Total 2004 368.683.057 214.830.538 | 1.962.572.757 63.260.837
a) Saldos que devengan intereses - 160.808 | 1.741.612.567 -
b) Saldos que no devengan intereses 368.683.057 214.669.730 220.960.190 63.260.837
Total 2004 368.683.057 214.830.538 | 1.962.572.757 63.260.837

(1) Excepto Inversiones y participaciones en Otras sociedades y previsiones.

(2) Incluye créditos por ventas y otros créditos, excepto sus previsiones.

(3) Corresponde al total de pasivos no financieros, excepto el rubro Previsiones.

Por Comision Fiscalizadora
Sindico Titular

Jorge Valdez Rojas
Presidente
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TRANSPORTADORA DE GAS DEL NORTE S.A.

INFORMACION ADICIONAL A LAS NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES REQUERIDA
POR EL ART. 68 DEL REGLAMENTO DE LA BOLSA DE COMERCIO DE BUENOS AIRES
CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ECONOMICO TERMINADO EL 31 DICIEMBRE DE
2004

Cuestiones Generales sobre la Actividad de la Sociedad

1. Regimenes juridicos especificos y significativos que impliquen decaimientos o
renacimientos contingentes de beneficios previstos por dichas disposiciones:

La Ley del Gas N° 24.076, junto con su reglamentacion, el Pliego para la privatizacion de
Gas del Estado S.E., el Contrato de Transferencia y la Licencia aprobada por el Decreto
PEN N° 2.457/92 constituyen el marco regulatorio en el cual la Sociedad lleva a cabo
sus actividades.

La Licencia, concedida por un plazo original de treinta y cinco afios, con opcion a diez
afos adicionales, puede ser revocada por el Poder Ejecutivo Nacional a recomendacion
del ENARGAS en caso de que la Sociedad incurra en los incumplimientos taxativamente
previstos por aquélla. Si la revocacion fuera declarada y quedara firme, la Sociedad
podria verse obligada a cesar en la operacion de los activos que le fueron transferidos
por Gas del Estado S.E. y proceder a su transferencia en beneficio del Estado Nacional
o de quien éste designe.

Una descripcion de los aspectos juridicos con significativo impacto en los estados
contables de la Sociedad se describen en las Notas 1 y 2 de los estados contables que
se acompafan.

2. Modificaciones significativas en las actividades de la Sociedad u otras
circunstancias similares ocurridas durante los periodos comprendidos por los
estados contables, que afecten su comparabilidad con los presentados en
periodos anteriores, o que podrian afectarla con los que habran de presentarse en
periodos futuros:

No existen

3. Clasificacion de los saldos de inversiones, créditos y deudas por antigliedad y
vencimiento:

Ver Anexo | de los estados contables de la Sociedad al 31 de diciembre de 2004

4. Clasificacion de los saldos de créditos y deudas conforme los efectos financieros
gue produce su mantenimiento:

Ver Anexos | y G de los estados contables de la Sociedad al 31 de diciembre de
2004
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(Socio) (Socio)
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TRANSPORTADORA DE GAS DEL NORTE S.A.

INFORMACION ADICIONAL A LAS NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES REQUERIDA
POR EL ART. 68 DEL REGLAMENTO DE LA BOLSA DE COMERCIO DE BUENOS AIRES
CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ECONOMICO TERMINADO EL 31 DICIEMBRE DE
2004

5. Participacion en Sociedades del Art. 33 de la Ley N° 19.550 en el capital y en el
total de votos:

Ver Anexo C de los estados contables de la Sociedad al 31 de diciembre de 2004

6. Créditos por ventas o préstamos contra Directores, Sindicos y sus parientes hasta
el segundo grado inclusive:

Ver nota 5 de los estados contables de la Sociedad al 31 de diciembre de 2004.
Inventario fisico de los bienes de cambio:

7. El inventario fisico de repuestos y materiales de consumo se realiza anualmente. Los
bienes inmovilizados o de lenta rotacion se encuentran previsionados por la suma de $
36,0 millones. (Anexo E)

Valores Corrientes:

8. Otros activos y Bienes de cambio:

- Stock de gas: el gas en existencia en la red del gasoducto ha sido valuado conforme
el precio de reposicion del metro cubico de gas, con mas el precio promedio del
transporte segun se describe en la Nota 3.5.g) de los estados contables de la
Sociedad al 31 de diciembre de 2004.

- Repuestos y materiales de consumo: a su valor de reposicion netos de una prevision

por lenta rotacién para el caso de los que poseen una rotacion menor a la normal y
habitual de la Sociedad (Anexo E)

Bienes de uso:

9. Bienes de uso revaluados técnicamente:
No existen.
10. Valor de Bienes de uso sin usar por obsoletos:

No existen.
Participaciones en otras sociedades:

11. Participacion en otras sociedades en exceso de lo admitido por el articulo 31 de la Ley
N° 19.550:

No existen.
DELOITTE & CO. S.R.L. PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
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TRANSPORTADORA DE GAS DEL NORTE S.A.

INFORMACION ADICIONAL A LAS NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES REQUERIDA
POR EL ART. 68 DEL REGLAMENTO DE LA BOLSA DE COMERCIO DE BUENOS AIRES
CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ECONOMICO TERMINADO EL 31 DICIEMBRE DE
2004

Valores recuperables:

12. Los criterios seguidos para determinar los "valores recuperables” de los activos son los
siguientes:

- Bienes de cambio y Bienes de uso: el valor recuperable de dichos bienes se determiné
en base a su utilizacion econdémica tal como se menciona en las Notas 3.5.d) y 3.5.f)
de los presentes estados contables, sujeto a la resolucion de la incertidumbre
generada por la modificacién del contexto econémico y de las condiciones legales y
contractuales en las que la Sociedad se venia desenvolviendo, asi como al estado de
la renegociacion del contrato.

- Otros activos: para el stock de gas el criterio seguido para determinar su valor
recuperable es el valor neto de realizacion (Nota 3.5.9)

- Activo por impuesto diferido y activo por impuesto a la ganancia minima presunta: Nota

3.5.m) y Nota 3.5.n), respectivamente.

Seguros:

13. Los seguros que cubren los bienes tangibles de la Sociedad son los siguientes:

Bienes Riesgos Monto Valor Contable en $
Asegurados Cubiertos Asegurado (expresados en
moneda homogénea)

® Bienes muebles e inmuebles afectados | Todo riesgo fisico y pérdida

al servicio, excepto maquinarias Y | de beneficio US$ 75.000.000 484.922.843
equipos
Responsabilidad civil US$ 50.000.000
® Plantas compresoras Terrorismo US$ 35.000.000 556.998.260
® Magquinarias Rotura de maquinarias US$ 10.000.000 225.568.663
® Automotores:
- Flota de Direccién Responsabilidad civil
limitada $ 3.000.000 222.852
Dafio total por accidente
Dafios totales o parciales Valor de reposicion

por incendio, robo y hurto

- Flota funcionarios y Autos y Pick | Responsabilidad civil $ 3.000.000 2.574.160
Ups limitada
Responsabilidad civil $10.000.000 742.400
- Camiones y Acoplados limitada
® Bienes muebles Sede Incendio contenido US$ 5.862.000 3.977.046
Robo US$ 8.650
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TRANSPORTADORA DE GAS DEL NORTE S.A.

INFORMACION ADICIONAL A LAS NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES REQUERIDA
POR EL ART. 68 DEL REGLAMENTO DE LA BOLSA DE COMERCIO DE BUENOS AIRES
CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ECONOMICO TERMINADO EL 31 DICIEMBRE DE
2004

Contingencias positivas y negativas:

14.

15.

Previsiones cuyos saldos, considerados individualmente o en conjunto, superen el
2% del patrimonio:

No existen previsiones individuales cuyos saldos superen el 2% del Patrimonio Neto
salvo por la previsibn para contingencias cuyo criterio de célculo detallamos a
continuacion:

La prevision para contingencias representa aproximadamente el 6,6% sobre el
patrimonio de la Sociedad al 31 de diciembre de 2004 y fue constituida a efectos de
afrontar posibles pagos por parte de la Sociedad en virtud de reclamos y/o demandas
iniciadas en su contra. En la estimacion de los montos se ha considerado la probabilidad
de su concrecién de acuerdo con la opinion de las areas legales pertinentes y de
acuerdo a los criterios detallados en la Nota 3.3. de los estados contables de la
Sociedad.

Situaciones contingentes cuya probabilidad de ocurrencia no sea remota y cuyo
efecto patrimonial no haya sido considerado en los presentes estados contables:

No existen, excepto por las mencionadas en la Nota 12.

Adelantos irrevocables a cuenta de futuras suscripciones:

16.

17.

18.

Estado de la tramitacién dirigida a su capitalizacion:

No existen adelantos irrevocables a cuenta de futuras suscripciones pendientes
de capitalizacion.

Dividendos acumulativos impagos de acciones preferidas:
No existen.
Condiciones, circunstancias o plazos, para la cesacion de las restricciones a la

distribucion de los resultados no asignados:

No existen restricciones a la distribucion de resultados excepto por lo mencionado en la
Nota 11.3) de los estados contables de la Sociedad al 31 de diciembre de 2004

Buenos Aires, 9 de marzo de 2005

Por Comisién Fiscalizadora Jorge Valdez Rojas
Sindico Titular Presidente

El informe de los auditores de fecha 9 de marzo de 2005 se extiende en documento aparte.
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INFORME DE LA COMISION FISCALIZADORA

A los sefiores Accionistas de
Transportadora de Gas del Norte SA.:

1. De acuerdo con lo dispuesto en €l inciso 5° dd articulo 294 de la Ley N° 19.550, hemos
examinado € inventario, € balance general de Transportadora de Gas del Norte SA. a 31 de
diciembre de 2004, € correspondiente estado de resultados, de evolucion del patrimonio neto
y de flujo de efectivo por € gercicio terminado en esa fecha y las notas y anexos que los
complementan, los que han sido presentados por la Sociedad para nuestra consideracion.
Ademés hemos revisado la Memoria del Directorio correspondiente a dicho gercicio. La
preparacion y emision de los mencionados estados contables es responsabilidad de la
Sociedadad.

Nuestro examen fue practicado de acuerdo con normas de sindicatura vigentes. Dichas normas
requieren gue los examenes de los estados contabl es se efectUen de acuerdo con las normas de
auditoria vigentes, e incluyan la verificacion de larazonabilidad de lainformacion significativa
de los documentos examinados y su congruencia con la restante informacion sobre las
decisiones societarias de las que hemos tomado conoci miento, expuestas en actas de Directorio
y Asamblea, asi como |la adecuacion de dichas decisiones alaley y los estatutos, en lo relativo
a sus aspectos formales y documentales. Para redlizar nuestra tarea profesonal, hemos
efectuado una revision ddl trabgjo efectuado por los auditores externos de Transportadora de
Gasdd Norte SA., Price Waterhouse & Co. SR.L. y Deloitte & Co. SR.L., quienes emitieron
su informe de auditoria con fecha 9 de marzo de 2005 con savedades. Una auditoria requiere
que d auditor planifique y desarrolle su tarea con € objetivo de obtener un grado razonable de
seguridad acerca de la inexistencia de manifestaciones no veraces o errores significativos en
los estados contables. Una auditoria incluye examinar, sobre bases sdectivas, 1os € ementos de
juicio que respaldan la informacion expuesta en los estados contables, asi como evaluar las
normas contables utilizadas, las estimaciones significativas efectuadas por la Sociedad y la
presentacion de los estados contables tomados en su conjunto. No hemos efectuado ningin
control de gestién y, por lo tanto no hemos evaluado los criterios empresarios de
adminigtracion, financiacion, comerciadizacion y explotacién, dado que dlos son de
responsabilidad exclusiva del Directorio de la Sociedad.

Asimismo, en relacion con la Memoria del Directorio correspondiente al gercicio terminado e
31 de diciembre de 2004, hemos verificado que contiene la informacién requerida por €l
articulo 66 de la Ley de Sociedades Comercides y, en lo que es materia de nuestra
competencia, que sus datos numeéricos concuerdan con los registros contables de la
Sociedad y otra documentacion pertinentes.

Los saldos a 31 de diciembre de 2003 que se exponen en los estados contables se presentan a
efectos comparativos y fueron examinados por nosotros sobre 1os cuales expresamos una
opinién con salvedades por las circunstancias indicadas en los puntos 5, 6 y 7 del presente
informe en nuestro informe de fecha 8 de marzo de 2004.

La Sociedad ha confeccionado los estados contables aplicando los criterios de valuacion y
reexpresion establecidos por la Comisién Nacional de Vaores los que, segln se explica en
las notas 3.4 y 3.5.m), difieren en ciertos aspectos de las normas contables vigentes en la
Ciudad Autonoma de Buenos Aires, en lo relacionado con la discontinuacion de la
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aplicacion ddl gjuste por inflacion a partir del 1 de marzo de 2003 y el descuento del valor
de los activos y pasivos generados por la aplicacion del método del impuesto diferido,
cuyos efectos se exponen en las mencionadas notas.

como se menciona en Nota 1 a los estados contables, como consecuencia de la crisis
econdmica que afectd a pais, el Gobierno emitié un conjunto de medidas que afectd
principalmente al gercicio 2002. Los hechos acaecidos relacionados con la modificacion
del contexto econdmico y de las condiciones legales y contractuales en las que se
desenvuelve la Sociedad, han originado un efecto significativo adverso tanto en la situacion
financiera y patrimonial como en los resultados de ésta. Los impactos generados por
conjunto de las medidas adoptadas hasta la fecha por el Gobierno Nacional sobre los
estados contables de la Sociedad a 31 de diciembre de 2004, se reconocieron de acuerdo
con las evaluaciones y estimaciones realizadas por la gerencia de la Sociedad a la fecha de
preparacion de los mismos, las cuales podrian diferir de los resultados reales futuros y
dichas diferencias podrian ser significativas. Asimismo, los impactos derivados de la crisis
energética de la Argentina que se describen en Nota 2 a los estados contables y cambios en
las regulaciones y legidaciones vigentes podrian significar que los resultados reales futuros
difieran de las evaluaciones y estimaciones realizadas a la fecha de preparacion de los
estados contables adjuntos y dichas diferencias, positivas o negativas, podrian ser
significativas. Adicionalmente, dado que la Ley de Emergencia Publica y Reforma del
Régimen Cambiario autoriza al Poder Ejecutivo Nacional a renegociar las tarifas y los
contratos de obras y servicios publicos y que, alafecha de emision del presente informe, se
desconoce el resultado de esta renegociacion, existe incertidumbre sobre la generacion de
un flujo de fondos futuro que permita repagar |os pasivos, recuperar €l valor de los activos
no corrientes tales como, bienes de uso por $ 2.355,1 millones, otros créditos no corrientes
por $ 124,8 millones y bienes de cambio por $ 31,9 millones. Ademas, tal como se indica
en la Nota 12 a los estados contables, la Sociedad mantiene acciones legales y disputas
contractuales por montos significativos cuyo resultado no seria posible determinar a la
fecha dado su complegjidad y €l grado de avance de las mismas. Por lo tanto, los estados
contables de la Sociedad pueden no incluir todos los gjustes y/o reclasificaciones que
podrian resultar de no resolverse favorablemente | as situaciones descriptas precedentemente
para la continuidad de sus operaciones como empresa en marcha. Asimismo, la evolucion
futura de la crisis econdmicay energética de la Argentina podria requerir que € Gobierno
modifique alguna medida adoptada o emita regulaciones adicionales. En consecuencia, |os
estados contables de la Sociedad deben ser leidos a la luz de estas circunstancias de
incertidumbre.

31 de diciembre de 2004, la Sociedad mantiene deudas financieras en doblares
estadounidenses por un total de US$ 642,0 millonesy en pesos argentinos por un total de $
50,1 millones (al 31 de diciembre de 2003 por US$ 597,9 millones y $ 85,3 millones);
imputados como corrientes US$ 371,3 millones y $ 50,1 millones y como no corrientes
USS$ 270,7 millones (al 31 de diciembre de 2003 como corrientes por US$ 263,1 millonesy
$ 85,3 millones y como no corrientes U$S 334,8 millones).

Ta como se menciona en Nota 1 alos estados contables, el Directorio de la Sociedad decidio,
suspender pagos de capital de su deuda financiera y parciamente la de sus intereses.
Adicionamente, se ha generado e incumplimiento de una serie de indices ("covenants') que
la Sociedad se habia comprometido a cumplir en relacion con ciertos pasivos financieros.

Al respecto, a 31 de diciembre de 2004, la Sociedad no ha cumplido con el pago de capita
por US$ 213,1 millones 'y por $ 34,6 millones y de intereses por US$ 63,6 millonesy $ 4,0
millones. En consecuencia, los acreedores tienen la posibilidad de plantear la caducidad de
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dos los plazos de vencimiento establecidos y solicitar la cancelacién anticipada de sus

acreencias, las que la Sociedad expone en los estados contables adjuntos, en corrientes y no
corrientes, de acuerdo con los términos originalmente pactados. Asimismo y tal como se

in

dica en la Nota 9 (iii) a los estados contables adjuntos, tenedores de obligaciones

negociables han solicitado y obtenido un embargo preventivo a fin de asegurarse el cobro de
las sumas adeudadas por parte de la Sociedad en concepto de capital e interés més las costas
respectivas; y asmismo, esos bonistas iniciaron demandas de cobro € ecutivo.

Ta

como se menciona en Nota 3.5.d. de acuerdo con la Resolucion MD 3/2002 del Consgjo
Profesional de Ciencias Econdmicas de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires y con la
Resolucién N° 398 de la Comision Nacional de Valores durante el gercicio econdmico
terminado & 31 de diciembre de 2002, la Sociedad activo ciertas diferencias de cambio
negativas (netas de sus efectos inflacionarios y amortizaciones) vinculadas con la
financiacion de bienes de uso. Dichas diferencias de cambio activadas deberian ser
absorbidas por los futuros gjustes por inflacion que la Sociedad practique. La Sociedad
considera que en el marco de lo dispuesto por el Decreto N° 664/03 y |o establecido por la
Resolucion General N° 441/03 de la Comision Nacional de Valores (eliminacion del gjuste
por inflacién de los estados contabl es), taes diferencias de cambio no podran ser absorbidas
en e futuro en concepto de reconocimiento de las variaciones en el poder adquisitivo de la
moneda. Consecuentemente, se ha revertido €l valor residua de las diferencias de cambio
activadas a 31 de marzo de 2003, de $ 277,9 millones con cargo a los resultados del
gercicio econdémico terminado el 31 de diciembre de 2003.

Basado en € trabgjo realizado, con € a cance descripto en los parrafos anteriores, informamos que:

a)

b)

En nuestra opinidn, excepto por el desvio a normas contables profesionales vigentes
indicado en & punto 5y la exposicion de los pasivos no corrientes mencionada en €l
punto 7 y sujeto a efecto que sobre los estados contables pudieran tener 1os eventuales
alustes y/o reclasificaciones, s 1os hubiere, que pudiera requerirse de la resolucion de las
situaciones descriptas en € punto 6, los estados contables de Transportadora de Gas del
Norte S.A. demuestran razonablemente, en todos sus aspectos significativos, su situacion
patrimonial a 31 de diciembre de 2004 y los resultados de sus operaciones, las
variaciones en su patrimonio neto y € flujo de efectivo por el gercicio terminado en esa
fecha, de acuerdo con normas contables profesionales vigentes en la Ciudad Autobnoma
de Buenos Aires.

No tenemos observaciones que formular, en materia de nuestra competencia, en relacion con
la Memoria ddl Directorio, siendo las afirmaciones sobre hechos futuros responsabilidad
exclusvade Directorio.

En relacién a lo determinado por la Resolucion N° 368 de la Comisién Naciona de
Valores, informo que he leido el informe del auditor externo, del que se desprende lo
siguiente:

i) las normas de auditoria aplicadas son las aprobadas por el Consgjo Profesional de
Ciencias Econdémicas de la Ciudad Autonoma de Buenos Aires, las que contemplan
los requisitos de independencia, y

ii) los estados contables han sido preparados teniendo en cuenta las hormas contables
aprobadas por e Consgo Profesional de Ciencias Econdmicas de la Ciudad
Autonoma de Buenos Aires y las disposiciones de la Comision Naciona de Vaores,
excepto por loindicado en e punto 5y 7.



Se ha dado cumplimiento a lo dispuesto por € articulo 294 de la Ley de Sociedades
Comerciales.

Ciudad Auténomade Buenos Aires, 9 de marzo de 2005

Por Comision Fiscalizadora

Ruben O. Vega
Sindico Titular



Acta de Directorio N° 146. En Buenos Aires, a los 9 dias del mes de marzo de
2005, siendo las 16:30 horas, se retnen en la sede social sita en Don Bosco 3672,
3° piso de la Capital Federal, los Sefores Directores titulares de Transportadora
de Gas del Norte S.A., Jorge Valdez Rojas, Diego Garzon Duarte, Carlos
Ormachea, Ricardo Markous, Francois Faures, Francisco Mezzadri, Bernardo
Velar de Irigoyen, Marcelo Brichetto, Alfonso Lagos y Pablo Lozada, y los Sefores
Directores suplentes --en reemplazo de los respectivos titulares-- Rubén Nasta,
Santiago Marfort, Mauricio Russo, Ignacio Casares y Marco Quiroga Cortinez.
Asisten asimismo los Srs. Sindicos titulares Matias Brea y Rubén Vega, y sin voto
el Gerente General Dr. Roberto Philipps. ... Acto seguido, se da tratamiento al
punto segundo de la agenda: 2) Consideracion de los Estados Contables
correspondientes al ejercicio econdémico cerrado el 31 de diciembre de 2004,
de la Informacion Adicional a las Notas a los Estados Contables requerida
por el articulo 68 del Reglamento de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires,
de la Resefia Informativa prevista en las Normas de la Comision Nacional de
Valores, de la Memoria Anual, del Informe de los Auditores y de la
Informacion para Inversores del Exterior. El Directorio pasa a tratar el Balance,
Estado de Resultados, el Estado de Evolucion del Patrimonio Neto, Estado de
Origen y Aplicacion de Fondos, las Notas 1 a 15y los Anexos A, B, C, D, E, G,He
[, la Informacion Adicional a las Notas a los Estados Contables requerida por el art.
68 del Reglamento de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires, asi como la Resefia
Informativa, la Memoria Anual, el Informe de los Auditores y la Informacion para
Inversores del Exterior correspondientes al ejercicio econdmico cerrado al 31 de
diciembre de 2004, todo ello confeccionado con arreglo a las normas aplicables de
la Comisién Nacional de Valores y de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires. A
propuesta del Sr. Presidente, y considerando que la referida documentacion ha
sido distribuida entre los Sefiores Directores y miembros de la Comision
Fiscalizadora con anterioridad al presente acto, se resuelve por unanimidad
prescindir su transcripcion en acta, con excepcion de la Memoria Anual cuyo texto
reza: ... Luego de analizar dicha documentacion y no habiendo objeciones que
formular al respecto, el Directorio resuelve por unanimidad (i) aprobar el Balance,
Estado de Resultados, el Estado de Evolucion del Patrimonio Neto, Estado de
Origen y Aplicacion de Fondos, las Notas 1 a 15 y los Anexos A, B, C, D, E, H e |,
asi como la Resefa Informativa, la Memoria Anual, la Informacion Adicional a las
Notas a los Estados Contables requerida por el art. 68 del Reglamento de la Bolsa
de Comercio de Buenos Aires, y la Informacion para Inversores del Exterior,
correspondientes al ejercicio econdémico cerrado al 31 de diciembre de 2003; y (ii)
tomar nota del Informe de los Auditores para dicho ejercicio. En este estado, el
Dr. Brea en su caracter de Presidente de la Comisién Fiscalizadora expresa que
contemporaneamente con la preparacion de los estados contables anuales la
Comision Fiscalizadora los habia revisado y recibido las explicaciones y
aclaraciones que consider6 necesarias y, dado que el proyecto de estados
contables anuales que acaba de ser aprobado por el Directorio coincide con el
analizado por los sindicos, anticipa al cuerpo que la Comisién Fiscalizadora emitira
el informe que se distribuye en este acto y que sera transcripto en el libro de actas
de la Comision Fiscalizadora. EI Directorio toma nota de lo expuesto y dispone
por unanimidad trasladar a la Asamblea el informe que emita la Comision
Fiscalizadora respecto del ejercicio econémico cerrado al 31 de diciembre de 2004




conjuntamente con la documentacion aprobada en este acto. En este acto, el Ing.
Lagos manifiesta que el Comité de Auditoria ha circulado con anterioridad a los
Sefiores Directores y Sindicos el informe anual previsto en el articulo 16° de la
Resoluciéon General CNV N° 400/2002, con respecto al ejercicio sub examine. El
Directorio toma nota y dispone por unanimidad trasladar a la Asamblea dicho
informe. ... No habiendo mas asuntos que tratar, el Sr. Presidente agradece a
todos los presentes su amable asistencia y da por finalizada la reunion, siendo las
18:30 horas.

Es copia fiel de la parte pertinente del original transcripta en el Libro de Actas de
Directorio N° 4 de Transportadora de Gas del Norte S.A. -----------m-m-mmmmmmmm oo
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