DICTAMEN DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES
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1.

Hemas auditado los estados financieros adjuntos de TELBEC SA, que
comprenden e sstado de situacidn financiera al 34 de diciembre dal 2013, y los
cutrespondientes estados de resultados integral, cambios en el patrimaenio y de
fiujes de efectivo por el afio terminado en esa fecha, asi como & resumen de
politicas contahles importantes v ofras notas aclaratorias. Los estados financieros
de TELBEG S.A_ 3l 31 da diclembre del 2012, fueron auditados por otres auditares
cuyo informe de fecha 5 de febrero del 2013, contiene una opinion sin safvedades
zobre los referidos estados financieros.

Responsahiidad de fa Adminisfracicn sobre los estados financieros

2.

La Administracion de ta Compafia es responsable de la preparacion y prasentacion
razonable de estos estados financieres de acuerdo con Nommas Internacionaies de
informacion Financiera, y de control interne que la Administracidn determing como
necesaio para permitir la preparzcion de estados financieros que no corengan
distorsiones importantes debidas a fraude o errar,

Responasbilidad del auditor

3.

Nuestra responsahilidad es la de expresar una opinion sahra ios estados financieros
adjurtos, basados en nuestra auditania, Nuestra auditoria fue efactuada de aouerdo
con Maormas Internacicnales de Auditoria, las cuales requisren qgue cumplamas con
requerimiantes Slices, planifiguemes y realicermos una asuditoria para oblenet carteza
razonable sobre silos estados financieres estan libres de representacion err¢nea de
importancia refafiva.

Una auditoria comprends la ejecucion de procedimientos para ohlener evidencia da
auditoria sobre los saldos y revelaciones prasantadas an los astados financieras. Los
procedimientos  seleccionados dependen del juicly del auditor, indluyendo la
evaluacidn de los riesgos de representacion errdnea de importancia relativa de tos
estados financiergs, ya sea debide a fraude o error. Al sfectuar esta evaluasion de
rizsga, el auditor toma en consideracion et contrel interno relevants & |la preparacion
y presentacion razonable da los eastados financieros, para disefar procedimiantos de
auditeria que sean aspropiados en las gircinstancias, pars no con el fin de expresar
una opinion sobre fa efectividad del control interno de la Compafiia. Una suditeria
también incluye Iz evaluacion de =i los principios de contabilidad aplicades son
apropiados v s las estimaciones contables realizadas por la Administracidn son
razonzbles, asi como una evaluacion de la presertacién general de los estados
financieros.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficients y
apropiada para proporcionar una base para Nuestra opinidn de auditorfa,
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6. En nuestra opinidn, los estados financieres adjuntos presentan razonablements, en
todos los aspectas importantes, la situacidn financiera de TELBEG 5.A. & 31 de
diciembra del 2013, e resultado de sus operaciones, y sus fhyos de efectivo por «
afio tenminado en esa fechs, de conformidad con Mormas Intemnacionales de
informacian Financiera - NiF,

Asurtos de &nfasis

7. A la fecha de este informe la Compafifa ha confratado asesores externos para ¢f
procase de analisis del cumplimients de los principios de plena competencia por las
aperaciones con partes relacionadas 2013, conforme 1o exige la Administrazion
Tributaria,

& Elinforme de Cumphmiento Tributaso de TELBEC S.A. al 31 de diciembre dalf 2013,
por raquerimisnto dal Servicios de Rentas Internas, s¢ emite par separado.
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JELBEC S.A.

ESTADOS DE SITUACION FINANCIERA

DICIEMBRE 31,2013 Y 2012

{Expresados en dolares de ELLA )

Notas 2013 2012
ACTIVOS
Efectivo 306,045 200873
Derachos fiduciarios 4 24972 117 28 871,159
Activos fingneieros 5 G G286, 250 7.562,303
Gastos pagados por anticipado _ 265023 17,063
Total activo cortierde T 35.460,436 35,651 408
Eoalepos y vehiculos, neto & 22522 Jaest
Aclivos financieros no comrrientas 7 3,968 418 2 BB5 657
{Hros activos no cardentes LA 200, Q0 _ {3
Total actives 39,660,376 38071386
PASKOS Y PATEIMONIC
FASINVOS
Pagjvos financieros B 182 081 727,450
Obligaciones financieras 9 2,406 707 5,185,313
Ofras ebligaciones carrigntes 10 _ 1281, 2B2 1748753
Total pasivo corriente 3,840,870 8,620 615
PATRIMONID
Capital social 12 3,440,000 3,440,000
Aporde para fufuras capitalizaciones 3,280,000 3,280,000
Reserva legal 12 1,720,000 BH0 0G0
Fasuliados acumutados 27,373,408 23 361,870
Totzt patrimanio a5 819,405 30,841,870
Total pasives y patrimonio 39,660,376 39,571,386

Las notas adfunnas spn parfe integrante de fas estados financierss,
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TELBEC S A

ESTADOS DE RESULTADOS INTEGRAE

DICIEMBRE 31. 2613 ¥ 2012

{Expresados endélarss de EUAL

013 ZH2

ngresos por actividades ordinarias

Utilidadies en titularizaciones 565,291 4,254,710
Intereses por cartera 2,409,576 38203588
Fruios civites 4,900,041 3,744,240
Totat de ingresos por ackividades ordinarias 7874008 11.8258.338
Gastos

Gastos de administracion (1.528,544) (1,936,918}
Depreciaciones {10,451) {12 143}

Total gastos

(1,539,345

(1948667}

Litiidad oparativa §.335.5813 Q879677
Gastos financiercs {283,308} {931,293
Otres ingrescs 329,602 491 680
Ctrog, neto (276,887) - 59
Utitdad antes de impuesto a las ganancias 8,104 889 8,440,003
Impuesto a las ganancias ~(1,227,353) (1,770,784}

Utillidad neta del gjercicio

4,877 535

7685214

Utilidad por acoidn bagica . 13 1.42 223

Las notas adjuntas son parte integrante de (05 estados financieros.
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TELBEC S.A.

EST&DGS DE FLUJDS BE EFECTIVQ L

DH:EEMBRE 31 3&13 Y 2(]12

{Ex‘;ﬁfe’sgdms an dotires de £ UA)

Las notas adjuntas son parte integrants de los estados financieros,
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R ' ' 2013 .2
FEUIOS DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE OPERACION: T L
Lhilidad neta del elercicio : - ABTT 538 T.B6G 210
Ajustes para recanciliat la utilidad neta el eiercmm con ai afedwo nete '
provisto en actividades de Gperaclon _ R -
Depreciacion o L .' S [ % 12,143
Impuesto a las ganardias e 1227383 - 1,770,784
Cambios petos en activos ¥ pagivos T S
Derechos fiduciarios . ' L _ o 28 871,160 - - 794 455
Activos financieros, nete . D L (27.338064) O 548207
Gastos pagados por anticipado . Y . T~ ¢} 20 260
Activos financieros no corrientas o (1,281,721y 1875660
Pasives financieros - : - C (544,488 (8,209,281)
Otras obligaciones o : - . ﬂ' (1,722.824) ~ (1,068.694)
. Efectivo neto provssta &n actwidadas de mp&ramon I ... 3853471 3,414,762
FLUJOB r,;mg EFEGTNO POR ACTIVIDADES DE INVERSION:
Adquisicion de propiedades y equipos, heto : S .. - I (19,508
Efectivo heto (ut lizado) en actividades de inversion - - . 308 - 19, 598)
FLLJOS DE EFECTIVO POR AGTN:DAEES DE Flmﬁmcmmém
Pastvos no financieros - . L G {50600,000;
- Pagos de obligacionés con Inshtucmnea fman-::zeras C o (3,748.608) {345 458
Apnrtes de accinnistas ' 0 5,000,000
Pago de dividendos : S 0 (3,000,000}
Efsctivo neto (util =zado} en actividades de financiagisn -~ . {3 748,608}  (3,345,408)
Aumento nieto en ef&r;twn : o 105,173 49 665
Efgotivo &l comienzo del afio : _ 200,873 181 205
Efective al final el afic _ o S 308,048 200,873
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