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RESENA INFORMATIVA

En cumplimiento de lo establecido por las normas de la Comision Nacional de Valores, el Directorio de la Sociedad ha aprobado la
presente resefia informativa correspondiente al periodo de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2019. Los presentes estados
financieros han sido preparados de acuerdo a las NIIF. Para mayor informacion ver Nota 2 a los estados financieros consolidados
intermedios condensados.

| - COMENTARIOS SOBRE LAS ACTIVIDADES DE LA SOCIEDAD

Clisa inici6 sus actividades en octubre de 1996 cuando la direccion de Roggio S.A., su accionista controlante, decidié consolidar todas
las operaciones relacionadas con el desarrollo de infraestructura y servicios en una estructura juridica que le permitiera administrar los
negocios con mayor eficacia y aprovechar las economias de escala en administracion y finanzas.

En el periodo de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2019, Clisa ha continuado con sus actividades a través de la participacion en
sociedades controladas que desarrollan las actividades principales en las areas de negocios de construccion y concesiones viales,
ingenieria ambiental, transporte masivo de pasajeros y servicios de agua potable.

Actividades en el area de ingenieria ambiental:

En relacién a las actividades en el area de ingenieria ambiental, las ventas en el periodo de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2019
ascendieron a $ 3.383,1 millones. A través de la participaciéon en Cliba Ingenieria Urbana S.A. y en Cliba Ingenieria Ambiental S.A., Clisa
participa en la operacion de cuatro grandes areas de actividad en el negocio de Ingenieria Ambiental: (i) Higiene Urbana, (ii) Tratamiento
y disposicion final de residuos; (iii) Servicios Industriales y (iv) Valorizacion de residuos.

En relacion a los servicios de Higiene Urbana, Cliba presta servicios que incluyen, entre otros, la recoleccion de residuos urbanos, barrido
de calles (manual y mecanico), lavado de calles y mantenimiento de espacios publicos (parques, plazas y espacios al aire libre).

Actualmente la Sociedad tiene contratos para la prestacién de servicios de Higiene Urbana en la Zona 2 de la Ciudad Auténoma de
Buenos Aires; en el Municipio de San Isidro, Provincia de Buenos Aires; en la Ciudad de Neuquén, de la provincia homénima y en la
Ciudad de Santa Fe. Los contratos de prestacion de servicios finalizan, en general, con el cumplimiento del plazo por el que fueron
suscriptos con el cliente, de acuerdo a lo establecido en los pliegos licitatorios de cada servicio.

Actualmente, Cliba Ingenieria Urbana S.A. presta el servicio en la denominada “Zona 2" (Barrios de Recoleta, Palermo, Belgrano,
Colegiales y Nufiez) de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, en el marco de la Licitacion Publica N°997/2013 para la contratacion del
“Servicio Publico de Higiene Urbana-Fracciéon Himedos”. El plazo del contrato es de 10 afios, contado a partir del 1 de octubre de 2014,
con opcidén de prorroga de 12 meses, a decision del Gobierno de la Ciudad de Buenos Aires.

El contrato para la prestacion del servicio en San Isidro fue prorrogado hasta el 31 de diciembre de 2019. La Sociedad considera que el
contrato se seguira renovando hasta tanto se convoque a una nueva licitacion.

En relacion al servicio de la ciudad de Neuquén, el contrato vigente con la Municipalidad de Neuquén se firmé el 16 de noviembre de
2015 por el término de 8 afios, con opcidn a prérroga por un afio adicional, en el marco de la Licitacion Publica N° 06/2015 “Locacion del
Servicio Publico de Limpieza Urbana”.

En tanto que el contrato para la prestacion del servicio en la Zona 1 de la ciudad de Santa Fe se encuentra en periodo de prérroga a la
espera de un llamado licitatorio. La provisién de servicios, facturacion y cobranza continda regularmente.

Adicionalmente a los habituales servicios de Higiene Urbana que la Sociedad presta, con fecha 15 de mayo de 2017, la Coordinacién
Ecolégica Area Metropolitana Sociedad del Estado (CEAMSE) y Metro Ambiental S.A. firmaron un contrato por un plazo de 12 meses
para la prestacién de servicios de limpieza y erradicacion de sitios con residuos y la promocién de la gestion integral de residuos sélidos
urbanos en la cuenca Matanza-Riachuelo, en el marco de la Licitacion Publica Nacional N° 05/16 Los trabajos se iniciaron en el mes de
junio de 2017 y finalizaron en enero de 2019

En relacion a la actividad de Tratamiento y disposicion final de residuos, la misma abarca una amplia gama de servicios, entre ellos,
obras civiles y construccion de infraestructura para la disposicion final de residuos domiciliarios, tratamiento de liquidos lixiviados,
transporte de residuos y compostaje de residuos organicos.

Actualmente la Sociedad opera tres centros de disposicion de residuos en el pais: Norte Ill, Neuquén y Mar del Plata.

Norte Ill: La UTE Norte Ill opera los rellenos sanitarios de CEAMSE situados en el complejo ambiental Norte Ill bajo un contrato de
servicio Unico. Actualmente se esta disponiendo en el nuevo médulo “Norte 11ID”, habiendo sido finalizados a la fecha los médulos Norte
Il (afio 2001), Norte IIA (afio 2005), Norte IIIB (afio 2010), Norte IlIC (afio 2014), Norte llIB+C (afio 2016) y Norte Ill A+B compatibilizacion
(afio 2017), todos operados por la misma. Actualmente en el médulo se disponen residuos por aproximadamente 490.000 toneladas
mensuales, que provienen de la Ciudad Autbnoma de Buenos Aires y de 27 distritos del Gran Buenos Aires. La capacidad receptiva
residual, al 31 de marzo de 2019, se calcul6 en aproximadamente 19 millones de metros cubicos.

En el mes de octubre de 2014, la UTE Norte lll comenzé a operar una nueva planta de tratamiento de liquidos lixiviados, con una
capacidad de tratamiento de 2000 m3 dia, la cual ha sido desarrollada incluyendo una nueva tecnologia denominada MBR (reactor
biolégico con membrana) aportando, de esta manera, una solucién tecnolégica de avanzada al tratamiento de liquidos lixiviados
generados en el Complejo Ambiental Norte Ill. Adicionalmente, se esta construyendo la ampliacion de la capacidad de otra de las plantas
de tratamiento de liquidos lixiviados, que permitira incrementar su capacidad de tratamiento de 1.350 a 2.350 metros cubicos diarios.

Ciudad de Neuquén: El 17 de Julio de 2014 se firmd con la Municipalidad de Neuquén un nuevo contrato para el disefio, construccion y
operacion de un complejo ambiental a los efectos de efectuar la disposicion final de residuos sélidos urbanos (16.400 toneladas
mensuales en promedio en los Ultimos 12 meses), captacion de biogas y construccién de una planta de separacion de residuos; el
contrato posee una duracion de 8 afios con opcidn a prérroga por 1 afio adicional.

Jorge A. Mencarini Alberto Esteban Verra
Sindico Presidente
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Municipio de General Pueyrreddn: Tecsan disefid, construyd y se encuentra operando un Centro de Disposicion Final de Residuos Solidos
Urbanos y Sistemas Asociados en el Municipio de General Pueyrredén. Tras sucesivas prérrogas transitorias otorgadas luego de
finalizado el plazo original del contrato ante la necesidad de no interrumpir la prestacién de los servicios, con fecha 1 de octubre de 2018
CEAMSE tom¢ a su cargo la operacion del Centro de Disposicion Final y encomendé a Tecsan la continuidad de las tareas operativas
de disposicion final de residuos en el sector existente y la construccion de la infraestructura necesaria para la ampliacion del moédulo de
disposicion actual y su posterior operacién por un periodo estimado de 14 meses (hasta mediados del afio 2020) o hasta el agotamiento
de la capacidad receptiva del nuevo sector.

Adicionalmente a la operacién de estos tres rellenos sanitarios: i) Tecsan firmé un contrato el 27 de diciembre de 2013 con la Secretaria
de Ambiente y Desarrollo Sustentable de la Nacién y el Gobierno de la Provincia de Mendoza para realizar el disefio, construccion y
operacion de un Centro de Disposicion Final de Residuos Sdélidos Urbanos, sus sistemas asociados y de dos estaciones de transferencia
en la zona este de la provincia de Mendoza. La construccién del Centro de Disposicién Final culminé en el mes de mayo de 2015, mientras
que la operacion inici6 en enero de 2016 y finalizé en enero de 2019. El volumen de disposicién en los ultimos doce meses de operacién
fue de aproximadamente 3.300 toneladas mensuales.

; ii) con fecha 20 de diciembre de 2016 Tecsan firmoé un convenio con el Ministerio de Ambiente y Desarrollo Sustentable de la Nacién,
para ejecutar la obra denominada “Construccion de un Relleno Sanitario en Centro Ambiental Chanchillos y Playén de Compostaje, Planta
de Transferencia San Pedro y Saneamiento BCA Palpala y El Pongo — Provincia de Jujuy — GIRSU-LPI-O-1/2015". Dicha obra tiene
actualmente un grado de avance de 80% aproximadamente vy iii) Tecsan result6é adjudicataria de la obra prevista en la Licitacién Publica
Internacional N°09/2016 para la construccion de un centro ambiental y relleno sanitario en la localidad de Villa Carlos Paz, provincia de
Cordoba. A la fecha de emisién de los presentes Estados Financieros Consolidados Intermedios Condensados se encuentra finalizada.

Los servicios industriales comprenden la recoleccion, transporte, tratamiento y disposicion de residuos industriales y residuos peligrosos,
el disefio, elaboracién y administracion de programas destinados a reducir y separar los residuos industriales y la operacion de plantas
para residuos industriales. A través de la sociedad controlada Taym S.A. (i) ha continuado con la Recolecciéon y Transporte de Residuos
Industriales no peligrosos de Grandes Generadores para la Provincia de Buenos Aires y la Ciudad Auténoma de Buenos Aires con flota
especializada para tal actividad y (ii) ha continuado con el crecimiento de sus servicios de limpieza en la Republica Oriental del Uruguay.

En relacién al tratamiento y disposicion final de residuos peligrosos e industriales en la planta de tratamiento y disposicion final localizada
en las proximidades de la ciudad de Cordoba, durante el mes de marzo de 2017 la misma resulté inundada como consecuencia de un
fendmeno climatico de caracteristicas extraordinarias, afectandose su operatividad. Actualmente contindan realizandose obras para que
pueda reiniciarse su operacion.

Asimismo, desde septiembre de 2017, la Sociedad, a través de su subsidiaria Envairo S.A., presta servicios integrales de tratamiento de
subproductos en una planta industrial en la Provincia de Buenos Aires

El inicio de las actividades en el segmento de Valorizacion de residuos fue a través de un proyecto de reduccion de gases generadores
de efecto invernadero en el afio 2007. Posteriormente, en el marco de la Licitacion Publica Nacional e Internacional ENARSA N° EE
001/2010, y a través de la sociedad Central Buen Ayre S.A., ha construido y esta actualmente operando una central de generacion de
energia eléctrica que opera con biogas, con una capacidad nominal de 11,8 MW. El contrato tiene vigencia hasta el afio 2026.

La U.T.E. Norte lll, desde octubre de 2012 y por un periodo de 15 afios con opcién, por parte de la U.T.E., de prorrogar por un plazo igual
0 menor, se encuentra abocada a la operacion, mantenimiento y explotacién de una planta de tratamiento de residuos sélidos urbanos
para realizar el tratamiento mecanico y biolégico” (TMB) de residuos soélidos urbanos dentro del predio del CEAMSE. En los ultimos doce
meses de operacion se trataron aproximadamente 373 mil toneladas de residuos sdlidos urbanos.

Adicionalmente, la Compaifiia, a través de Ecoayres S.A., cuenta con la exclusividad de los derechos que se deriven de la explotacién
del biogas en el médulo del relleno sanitario Norte Il B con mas su ampliacion.

Con fecha 4 de diciembre de 2015 el Gobierno de la Ciudad de Buenos Aires, por medio del Ministerio de Ambiente y Espacio Publico
notificé la preadjudicacion a Tecsan de la Licitacion Publica Nacional e Internacional Nro 49-SIGAF/2015 “Disefio, Construccion,
Operacioén y Mantenimiento de una Planta de Tratamiento Mecanico Bioldgico (TMB SUR) de residuos sélidos urbanos (en la Ciudad
Autonoma de Buenos Aires”). Este proyecto sera ejecutado por una UTE integrada por Tecsan, con una participacion del 75%, junto a la
empresa Sorain Cechini Tecno Espafia S.L., que participa con un 25%. El plazo de contrato sera de 10 afios con posibilidad de prérroga
por otros 10 afios.

Actividades en el drea de construccién y concesiones viales:

En relacion a las actividades en el area de construccion y concesiones viales, en el periodo de tres meses finalizado el 31 de marzo de
2019 las ventas ascendieron a un total de $ 4.006,6 millones. Actualmente, BRH se encuentra ejecutando obras en todo el pais y en las
diversas especialidades de la construccion. Las principales obras que se estan llevando a cabo son:

» Obras de Proteccion Costera para Yacyreta en las localidades de Posadas, Garupa y Candelaria — Provincia de Misiones.

¢ Linea E — Tramo Bolivar — Retiro — Ciudad Auténoma de Buenos Aires.

» Planta Potabilizadora de Tigre — Provincia de Buenos Aires.

» Circunvalacion de Rosario — Provincia de Santa Fe.

* Repavimentacion de Rutas Nacionales N° 9 y N° 60 — Provincia de Cérdoba.

* Ramal ferroviario C — Provincia de Santa Fe.

» Duplicacién de Calzada de la Ruta Nacional N° 9, Tramo Puente Asuncion del Paraguay — Yala en la Provincia de Jujuy.

« Contrato de Recuperacion y Mantenimiento de la Malla 308 que abarca la Ruta Nacional N° 150, Parque Natural Provincial.
Ischigualasto y la Ruta Nacional N° 79 en las provincias de La Rioja y San Juan.

» Pavimentacién de la Ruta Nacional N° 76, Tramo Quebrada Santo Domingo — Pircas Negras, Provincia de La Rioja.

» Cierre Arco Oeste Avenida Circunvalacion Cérdoba — Provincia de Cérdoba.

* Renovacion de Vias Linea E de Subterraneos de Buenos Aires - Ciudad Autonoma de Buenos Aires.

Jorge A. Mencarini Alberto Esteban Verra
Sindico Presidente
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» Estacidon de Bombeo, Impulsion y Planta de Tratamiento Santiago del Estero.

* Plan Maestro de Abastecimiento de Agua Potable para las Ciudades de Posadas y Garupa — Provincia de Misiones.

» Rehabilitacién Integral de Canal Los Molinos — Cérdoba.

« Distribuidor El Tropezén-Avda. Spilimbergo Seccién B — Provincia de Cérdoba.

» Obras de reacondicionamiento de infraestructura de las Rutas Nacionales N° 3 y N° 226 — Provincia de Buenos Aires.

» Adecuacion de sefiales mecanicas a eléctricas luminosas en lineas San Martin, Belgrano Sur y Urquiza - Provincia de Buenos
Aires.

» Contrato de Recuperacion y Mantenimiento de la Malla N° 303 que abarcan las Rutas Nacionales N° 38 y 74 - Provincias de La
Rioja.

« Construccion segunda calzada de Rutas Provinciales N° 11 y N° 56 — Provincia Buenos Aires.

*  Construccion del Segundo Emisario del Arroyo Vega — Ciudad Auténoma de Buenos Aires.

» Sistemas de sefialamiento para la implementacion de la deteccion automatica de trenes en ramales diesel Mitre y Sarmiento —
Provincia de Buenos Aires.

* Azud de derivacion sobre el rio Salado, canal de enlace y empalme al Canal de Dios — Provincia de Santiago del Estero.

» Viaducto ferroviario elevado en las vias del FF.CC. Gral. Mitre — Ramal Retiro — Tigre.

« Circunvalacion Cérdoba — Tramo Ruta N° 20 — El Tropezén — Provincia de Cérdoba.

* Movimiento de suelo y construccion de Pad de Lixiviacion del proyecto Lindero — Salta.

» Planta de Carbonato de Litio - Salar de Olaroz — Provincia de Jujuy

* Acueducto Gran Tulum - Obra Civil - Departamentos: Ullum, Zonda y Gran San Juan, Provincia de San Juan

* Ampliaciéon cauce Rio Salado — Provincia de Buenos Aires

Asimismo, a través de la sucursal de BRH en la Republica Federativa del Brasil, se estan llevando a cabo las siguientes obras:

» Obras civiles de estaciones de pasajeros de la Linea 15 del Metro en la ciudad brasilera de San Pablo.
* Una obra vial en el norte de dicho pais, en el Estado de Para, que consiste en la implantacion de 112 km de camino pavimentado
que forma parte de la Ruta Federal BR 163, en el tramo comprendido entre Campo Verde y Rurdpolis.

BRH y Sehos S.A., participan en el 100% del paquete accionario de Haug, una sociedad constituida con arreglo a las leyes de la Republica
de Peru. Haug, conjuntamente con sus sucursales, consorcios y subsidiarias, presta servicios de ingenieria, construccién y montaje de
tanques de almacenamiento y de proceso, equipos para la industria minera (espesadores, clarificadores, tolvas, celdas), plantas
industriales, estructuras metalicas, tuberias, etc.

BRH tiene una participacion del 80% en el paquete accionario de la sociedad paraguaya Benito Roggio e Hijos S.A., que desarrolla
proyectos de construcciéon en Paraguay desde el afio 1974 y del 100% del paquete accionario de Benito Roggio Panama S.A., a través
de la cual ejecuta la construccion de obras viales en dicho pais.

Por su parte, a través de Sehos S.A., presta servicios de mantenimiento hospitalario y de edificios publicos, que van desde lo preventivo
a lo operacional y correctivo, y realiza todo tipo de obras de arquitectura en general, y en particular, servicios de infraestructura ferroviaria
como ser la remodelacioén y refuncionalizacion de estaciones ferroviarias, renovacion de pasos a nivel, elevaciéon de andenes, delimitacion
de areas operativas, etc.

Ademas, a través de Transportel Patagénica S.A., se dedica a la construccion, operacion y mantenimiento de lineas eléctricas, estaciones
transformadoras y sistemas de comunicacién asociados. El 7 de julio de 2015, Transportel Patagénica S.A. y el Comité de Administracion
del Fondo Fiduciario para el Transporte Eléctrico Federal (CAF) suscribieron un Contrato COM para la construccién, operacion y
mantenimiento de la Ampliacién de la Estacion Transformadora La Rioja Sur 500/132 kV y Obras Complementarias, en el marco de la
Licitacion Publica Nacional 11/2014. Las obras contemplan la modificacion (por apertura) de las lineas de 132 kV Recreo — La Rioja | y
I, la ampliacion de la ET La Rioja Sur 500/132 kV, la ampliacién de la Playa de Maniobras San Martin 132 kV y la modificacién (por
apertura) de la linea de 132 kV Recreo — La Rioja (doble terna) en las inmediaciones de la mencionada playa de maniobras. En lo atinente
a su ejecucion, esta obra se divide en una etapa de Construccién y otra de Operacién y Mantenimiento, la cual quedara a cargo de
Transener S.A, titular de la concesion para operar la red nacional de transporte de energia eléctrica en alta tensién. Con fecha 7 de
septiembre de 2015, en virtud de lo establecido en el Pliego de Bases y Condiciones de la Licitacion, Transportel Patagonica S.A, en
caracter de fiduciante y beneficiario, suscribié un contrato de fideicomiso de administracién con el Banco de Inversion y Comercio Exterior
S.A. (BICE), en caracter de fiduciario, por el cual transfiri6 a este ultimo la propiedad fiduciaria de los derechos de cobro correspondientes
a los anticipos de canon bajo el Contrato COM, a fin de garantizar la correcta aplicacion de los fondos destinados al proyecto en el marco
del Contrato COM. El Fiduciario mantendra los fondos liquidos disponibles en la cuenta fiduciaria y solo realizara aquellas inversiones,
que bajo expresa instruccion por escrito, el fiduciante le indique. A través de la resolucion del CAF de fecha 7 de abril de 2017 se aprobo
un nuevo cronograma de ejecucion de obras que extiende la misma al 16 de junio de 2018. Asimismo, con dicha extension también se
reprogramaron los pagos de anticipos de canon. Por diversos retrasos en la entrega de algunos materiales y equipamiento critico, se
esta consensuando con el Comité de Ejecucion un nuevo cronograma que extiende el plazo hasta mayo de 2019. A la fecha de los
presentes estados financieros, la obra se lleva a cabo con buen ritmo.

También a través de BRH, la Sociedad tiene participacién accionaria en distintas compafias vinculadas al negocio de concesiones viales.

BRH tiene una participacion de 51% en el capital social de CV1, que tenia por objeto la construccion, mejora, reparacion, conservacion,
ampliacion, remodelacion, mantenimiento, administracion y explotacién mediante el sistema de concesion por peaje del Corredor Vial N°
1, por un plazo inicial de 6 afios, a partir de la toma de posesion del corredor, que ocurrié el 22 de abril de 2010. Luego de sucesivas
prorrogas, finalmente el 31 de julio de 2018 se firmo, con la DNV, el Acta de Recepcion del Corredor Vial 1 y consecuentemente se
entregd la concesiodn a los nuevos concesionarios. Segun el cronograma de obras establecido por la DNV, CV1 continuara con las obras
acordadas. Adicionalmente, se encuentra a la espera de respuestas a las propuestas de modificaciones de obras planteadas, las cuales
actualmente se encuentran neutralizadas.

Jorge A. Mencarini Alberto Esteban Verra
Sindico Presidente
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Autovia del Mar S.A., una compafiia asociada en la cual BRH posee el 26,6% de participacion, era la titular del contrato para la
construccién, mejoras, reparacion, conservacion, ampliacién, remodelacion, mantenimiento, administracion y explotacién mediante el
sistema de concesién por peaje, por el plazo de 30 afos, del Sistema Vial Integrado del Atlantico, una red de rutas que dan acceso a
diferentes localidades en la costa atlantica de la Provincia de Buenos Aires. Con fecha 8 de noviembre de 2016, Autovia del Mar S.A.
suscribié un acta acuerdo con el Ministerio de Infraestructura y Servicios Publicos de la Provincia de Buenos Aires, aprobada por el Poder
Ejecutivo de la Provincia de Buenos Aires a través del Decreto N° 1495/2016 de fecha 25 de noviembre de 2016, mediante la que: (i) la
Provincia de Buenos Aires asumio parte de los derechos y obligaciones establecidos en el contrato de concesion, en particular aquellos
relacionados con la explotacion, operacion y mantenimiento del Sistema Vial Integrado del Atlantico, y entre ellos, el cobro de peaje; (ii)
se establecio la cancelacion de las inversiones pendientes de amortizacién a la fecha de la firma del acta acuerdo en seis (6) cuotas
semestrales por un total de $200 millones, la primera de las cuales fue abonada el 31 de marzo de 2017; (iii) se determiné que Autovia
del Mar continuara ejecutando determinadas obras viales por la suma de aproximadamente $ 4.832 millones, a valores de marzo de
2016, directamente pagados por la Provincia de Buenos Aires; y (iv) las partes renunciaron a todo reclamo pendiente entre ellas. Como
resultado, Autopistas de Buenos Aires S.A., una sociedad con participacion estatal controlada por la Provincia de Buenos Aires, tomo
control de la explotacién, operacion y mantenimiento del Sistema Vial Integrado del Atlantico a partir del 1 de diciembre de 2016.

Actividades en el area de transporte:

En relacion a las actividades en el area del transporte, las ventas por el periodo de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2019
ascendieron a $ 1.090,7 millones, principalmente por los servicios brindados por Metrovias tanto en los Subterraneos de la Ciudad de
Buenos Aires como en la Linea Urquiza.

En cuanto a Metrovias, el resultado operativo refleja un incremento respecto del mismo periodo del ejercicio anterior del 23,98%. Si bien
el nivel de pasajeros transportados se ha mantenido practicamente en los mismos niveles que el mismo periodo del afio anterior, existe
una disminucién de los costos operativos producto de (1) una mejor optimizacién de los recursos, (2) reduccion de costos de mano de
obra originados por el cumplimiento efectivo de vacaciones de afios anteriores que ya habian sido debidamente provisionadas en pos de
reducir contingencias financieras ante la proximidad de la culminacion de los Acuerdos/Contrato de Concesion y (3) a diversas acciones
discrecionales desarrolladas por la Sociedad el afio anterior en pos de mantener indicadores de frecuencia sostenibles y mejoras en la
confiabilidad, seguridad y confort que redundaron en la fidelizacion de los usuarios y una creciente demanda de pasajeros que originaron
la ejecucion de mayores costos operativos el afio anterior respecto del presente. El margen del resultado operativo permitié seguir
haciendo frente a los costos financieros generados por las fuentes de financiacién a las que tuvo que recurrir Metrovias en el afio 2012
hasta la firma del AOM con SBASE, a previsiones asociadas a la finalizacion del AOM producto del llamado a Licitacion para la operacion
del Servicio de SUBTE por los préximos 12 afios y a la incertidumbre de la continuacién de la operacion del Ferrocarril Urquiza, como
también, a la falta de readecuacion y tardios reconocimientos de los costos del Ferrocarril Urquiza, que continuaron impactando en el
presente periodo.

Asimismo, cabe sefalar a nivel exposicion, la variacion cualitativa producida por los incrementos tarifarios producidos a partir del segundo
semestre del afio anterior (153%), que origina un incremento de los ingresos por servicios compensado con un menor subsidio recibido
reflejado en las lineas de costos por prestacion de servicios, gastos de administracién y gastos de comercializaciéon

Con fecha 20 de febrero de 2018, se publico en el Boletin Oficial de la Ciudad de Buenos Aires el llamado a la Licitaciéon Publica Nacional
e Internacional N° 212/18 a instancias de SBASE referida a la concesién de la operacién y mantenimiento de la red de Subterraneo y
Premetro de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires por un periodo de 12 (doce) afios prorrogable por 3 (tres) afios mas.

En la sesion ordinaria llevada a cabo el dia 6 de diciembre de 2018 la Legislatura de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires sanciono la
Ley N° 6102 modificatoria de la Ley N° 5885, promulgada por el Poder Ejecutivo a través del Decreto N° 444/18, mediante la cual se
prorrog6 el AOM suscripto con Metrovias hasta tanto quien resulte adjudicatario de la licitacion en curso para la concesion del servicio
tome efectiva posesién, no pudiendo exceder dicha prérroga el 31 de diciembre de 2019. En virtud de esta ultima modificacién, con fecha
28 de diciembre de 2018 Metrovias suscribié con SBASE una tercera adenda maodificatoria al AOM cuyas principales modificaciones en
términos de gestién fueron: (1) la extension de la duracion del AOM hasta tanto el adjudicatario de la licitacion que se esta llevando a
cabo tome efectiva posesion del servicio no pudiendo exceder dicho plazo el 31 de diciembre de 2019, (2) el compromiso de colaboracion
durante la etapa de transiciéon y hasta la firma del acta de toma de posesion, (3) Metrovias debera garantizar la incorporacion a la
operacion y puesta en servicio del material rodante previsto incorporar durante el afio 2019 y (4) Metrovias debera garantizar, poniendo
a disposicion todos los recursos necesarios, el cumplimiento de los compromisos asumidos para la inauguracion de las estaciones Correo
Central, Catalinas y Retiro pertenecientes a la extension de la Linea E, previstas para el dia 25 de mayo de 2019.

Con respecto a su retribucion como operador, segun lo establecido en el AOM, Metrovias percibe: (i) la tarifa abonada por el usuario ($
7,50, vigente hasta el 2 de agosto de 2018; $ 12,50 a partir del 3 de agosto de 2018 hasta el 19 de noviembre de 2018; $ 13,50 a partir
del 20 de noviembre de 2018 hasta el 14 de diciembre de 2018; $ 14,50 a partir de 15 de diciembre de 2018 y hasta el 14 de enero de
2019; $ 15,50 a partir del 15 de enero de 2019 y hasta el 14 de febrero de 2019, $ 16,50 a partir del 15 de febrero de 2019 y hasta el 8
de abril de 2019y $ 19 a partir del 9 de abril de 2019, en todos los casos para tarjetas sin contacto con descuentos a partir del vigésimo
primer viaje (habiéndose discontinuado la opcién de pago en efectivo); (ii) el valor de las comisiones por cargas de tarjetas de viaje y (iii)
subsidios estatales en compensacion por costos de explotacion no cubiertos con los ingresos por tarifa. A partir del 1° de febrero de 2018,
producto de ponerse en vigencia la Resolucion 77-E/2018 emitida por el Ministerio de Transporte, el valor de la tarifa forma parte del
Sistema de Boleto Integrado que rige en el AMBA, que establece distintos descuentos en funcién de la integracion que realiza el pasajero
en distintos modos de transporte durante un lapso de tiempo.
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La cuenta explotacion base establecida en el AOM y por ende el subsidio mensual a percibir por Metrovias ha sido modificado desde
enero 2018 producto de:

. Ajustes especificos aprobados por SBASE por la actualizacién de la antigliedad del personal a partir de los meses de abril de
2018 y 2019, por sumas no remunerativas/anticipos a cuenta de las condiciones econémicas finales acordadas en el marco de
la paritaria dispuestas en las Actas con las Asociaciones Gremiales de fechas 23 de marzo de 2018, 12 de abril de 2018, 27
de junio de 2018, 27 de julio de 2018, 30 de agosto de 2018, 31 de agosto de 2018, 20 de septiembre de 2018, 12 de diciembre
de 2018, 23 de enero de 2019 y 8 de abril de 2019 , por incorporacién del seguro ambiental sumado a la incorporacién de
personas para: (1) adecuacion de necesidades operativas generales faltantes, (2) manejo locotractores, (3) trabajos
preoperativos Estacion Facultad de Derecho (4) ajuste oferta de trenes, (5) Cochera Parque Patricios, (6) trabajos preoperativos
extension de la linea “E” estaciones Retiro — Catalinas — Correo Central

. La operacioén de la nueva estacion Facultad de Derecho (linea H) desde junio 2018.

e  Verificarse una modificacion provisoria superior al 7% a partir de abril 2018 producto de (1) la consideracion de las nuevas
escalas salariales de UTA determinada en el Acuerdo Paritario, y (2) el ajuste de los demas rubros que conforman la cuenta
explotacion como consecuencia de la aplicacion de los indicadores establecidos en el AOM.

. Verificarse una modificacién provisoria superior al 7% a partir de septiembre 2018 producto de (1) la consideracion de las
nuevas escalas salariales de UTA determinada en el Acuerdo Paritario de fecha 30 de agosto de 2018, (2) el ajuste del rubro
Energia como consecuencia del incremento del cuadro tarifario a partir de agosto 2018 y (3) el ajuste de los demas rubros que
conforman la cuenta explotacién como consecuencia de la aplicacién de los indicadores establecidos en el AOM.

e  Verificarse una modificacion provisoria superior al 7% a partir de octubre 2018 producto de (1) la consideracion de las nuevas
escalas salariales de UTA y APSESBA determinada en los Acuerdos Paritarios de fechas 30 de agosto de 2018 y 20 de
septiembre de 2018 respectivamente, y (2) el ajuste de los demas rubros que conforman la cuenta explotacion como
consecuencia de la aplicacion de los indicadores establecidos en el AOM.

. Verificarse una modificacion provisoria superior al 7% a partir de enero 2019 producto de (1) la consideracién de las nuevas
escalas salariales de UTA y APSESBA determinada en los Acuerdos Paritarios de fechas 12 de diciembre de 2018 y 8 de abril
de 2019 respectivamente, (2) el ajuste del rubro Energia y Agua por actualizaciones de sus cuadros tarifarios, (3) el ajuste del
rubro Seguros por renovacion de pdélizas y (4) el ajuste de los demas rubros que conforman la cuenta explotacién como
consecuencia de la aplicacion de los indicadores establecidos en el AOM.

. Verificarse una modificacion provisoria superior al 7% a partir de marzo 2019 producto de (1) la consideracién de las nuevas
escalas salariales de UTA y APSESBA determinada en los Acuerdos Paritarios de fecha 8 de abril de 2019, (2) el ajuste del
rubro Energia como consecuencia del incremento del cuadro tarifario a partir de Febrero de 2019 y (3) el ajuste de los demas
rubros que conforman la cuenta explotacion como consecuencia de la aplicacion de los indicadores establecidos en el AOM

Metrovias continia operando la Linea Urquiza en el marco del contrato de concesién suscripto en 1993 con el Estado Nacional. Dado
que dicho contrato preveia la posibilidad de ser prorrogado por 10 afios, Metrovias reiteré el pedido de prérroga en cuestion ya formulado
ante la Comisiéon Renegociadora creada en virtud de lo ordenado por el Decreto del Poder Ejecutivo Nacional N° 367/16, y en el marco
de la Renegociacion del Contrato de Concesidon que se venia llevando a cabo desde enero del afio 2002. No obstante no haberse
concluido con la renegociacion del Contrato de Concesion, el Ministerio de Transporte dicté con fecha 18 de diciembre de 2017 la
Resolucién 1325-E/2017, por medio de la cual dispuso: (1) el rechazo del pedido de prérroga contractual solicitado por Metrovias, (2) la
instruccion a la Secretaria de Transporte y a la Secretaria de Planificacion de Transporte para que conjuntamente con la Operadora
Ferroviaria Sociedad del Estado, la Administracion de Infraestructuras Ferroviarias del estado y la Comisiéon Nacional de Regulacion del
Transporte establezcan las bases y condiciones para un llamamiento a licitacién correspondiente al Grupo de Servicio N° 3 (Linea
Urquiza) que debera estar adjudicado dentro de un plazo maximo de 18 (dieciocho) meses a partir de la presente Resolucion, (3) la
instruccion que de no haber un adjudicatario al vencimiento del plazo establecido en el punto precedente el servicio se asignara
automaticamente a la Operadora Ferroviaria Sociedad del Estado y (4) la disposicion de que Metrovias continuara con la explotacién del
servicio durante el plazo estipulado en el punto (2). Con fecha 28 de febrero de 2018 Metrovias impugné dicha Resolucién mediante la
presentacion de un Recurso de Reconsideracion y Jerarquico en Subsidio ante el Ministerio de Transporte.

Con respecto al Plan de Nivelacién establecido en la citada Resoluciéon N° 1604/14 y a raiz de que las obras y tareas previstas no se
desarrollaron segun lo previsto debido a no establecerse una metodologia de adecuacion de sus valores ni partidas presupuestarias para
financiar las obras, ni procedimientos especificos para la presentacién de documentacion técnica y de su correspondiente certificacion
de obra, con fecha 15 de febrero de 2017 la Resoluciéon 60/2017 del Ministerio de Transporte resolvio : (i) aprobar un monto total a asignar
para el Plan de Nivelacion de $ 579,6 millones, a valores de julio de 20186, (ii) determinar una metodologia de actualizacion, (iii) aprobar
un circuito administrativo y procedimiento para la aprobaciéon de obras y tareas de mantenimiento, (iv) aprobar un procedimiento de
certificacion y (v) establecer un plazo de ejecucion de 12 meses pudiendo prorrogarse por hasta 12 meses adicionales a opcién del
ministerio. A la fecha de cierre de los presentes Estados Financieros Consolidados, Metrovias ha ejecutado todas las obras inherentes
al mejoramiento de imagenes de estaciones y pasos a nivel, estando en proceso de ejecucion la reparacion general de 24 coches todas
ellas incluidas en la referida Resolucion 1604/14 y actualmente estan en proceso de negociacion las nuevas obras por el monto previsto
en la Resolucion 60/17. Por este concepto a la fecha de cierre de los presentes Estados Financieros Consolidados, la deuda del Estado
Nacional alcanza la suma de $ 83,4 millones.

A la fecha de emision de los presentes estados financieros el monto del subsidio mensual a percibir es de $ 114,1 millones, vigente a
partir de octubre de 2018, excepto para diciembre de 2018, para el que se determiné un subsidio de $ 143,2 millones. No obstante,
Metrovias ha realizado presentaciones al Estado Nacional solicitando la readecuacion de la Cuenta Explotacion, dado que no se han
aprobado ciertas actualizaciones, que a la fecha de cierre de los presentes estados financieros, alcanzaban la suma de $ 181,1 millones,
producto de: (i) ajustes del rubro personal por el periodo comprendido entre enero de 2015 y diciembre de 2017, que no han sido
considerados en las respectivas resoluciones aprobatorias, (ii) ajustes puntuales por gratificaciones extraordinarias por colaboracion
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operativa de conductores, capacitaciones, gratificacion solidaria de fin de afio e indemnizaciones por retiro anticipado de conductores
previstas en diversas actas suscriptas con las asociaciones gremiales durante el afio 2016; (iii) la incorporacion de 30 agentes
debidamente autorizados, (iv) incrementos paritarios producto de las actas con las asociaciones gremiales de fecha 8 de octubre de 2018
para los meses de enero 2019 en adelante; (v) incrementos paritarios producto de las actas con las asociaciones gremiales de fecha 15
de enero de 2019 para los meses de enero 2019 en adelante y (vi) la actualizaciéon de los demas rubros que componen la cuenta
explotacion. Asimismo, el Estado Nacional adeuda al cierre de los presentes estados financieros el monto del subsidio reconocido por el
mes de abril de 2019 por la suma de $ 114,1 millones.

La vigencia del AOM es hasta tanto el adjudicatario de la licitacion que se esta llevando a cabo tome efectiva posesion del servicio no
pudiendo exceder dicho plazo el 31 de diciembre de 2019 y el contrato de concesion de la Linea Urquiza, no podra exceder el plazo
maximo de 18 meses desde la firma de Resolucion 1325-E/2017, ocurrida el 18 de diciembre de 2017. Si bien estos factores generan
incertidumbre significativa respecto a la posibilidad de continuar operando como una empresa en funcionamiento, Metrovias ha preparado
estados financieros utilizando principios contables aplicables a una empresa en funcionamiento, los que no incluyen los efectos de los
eventuales ajustes y /o reclasificaciones, si los hubiere, que pudieran requerirse de no resolverse la situacion descripta a favor de la
continuidad de las operaciones de Metrovias.

Por otro lado, con fecha 27 de junio de 2018, BRT en unién transitoria (UT) con Siemens S.A., resultaron adjudicatarios de la licitacion
convocada por Subterraneos de Buenos Aires S.E. para la adecuacion del sistema eléctrico de las lineas C y D de la Red de Subterraneos
de la Ciudad Autbnoma de Buenos Aires. Las participaciones de las partes de la UT son 63,78% y 36,22%, respectivamente. El plazo de
duracioén de la UT se establecié en dos afios posteriores a la Ultima recepcién definitiva conforme lo previsto en la documentacion aplicable
a la Licitacion, o hasta la total extincion de las obligaciones y responsabilidades que se deriven del Contrato, lo que ocurra después

Actividad en el area de prestacion del servicio de agua:

A través de ACSA, sociedad controlada por BRH, Clisa participa en el negocio de prestacion de servicios de agua potable. ACSA presta
el servicio de captacion, potabilizacion, conservacion, transporte, distribucion y comercializacion de agua para consumo doméstico,
comercial e industrial en la ciudad de Cérdoba, por el plazo de treinta afios contados a partir del 7 de mayo de 1997.

En el periodo finalizado el 31 de marzo de 2019 las ventas en este segmento ascendieron a $ 585,5 millones, brindando servicios a
aproximadamente 1,3 millones de habitantes, lo que hace una cobertura total de aproximadamente el 99% de la poblacién de la ciudad
de Cordoba. El servicio se brinda a través de 2 plantas potabilizadoras, 22 estaciones elevadoras de presién y mas de 4.100 km de red
de distribucion.

El contrato de concesion prevé un esquema de revision tarifaria que permite el reconocimiento de incrementos en los costos necesarios
para la prestacion del servicio por variacion de precios. La habilitacion de este mecanismo de revision de valores tarifarios puede ser
solicitada por ACSA al Ente Regulador de Servicios Publicos de la Provincia de Cérdoba (ERSeP) cuando se registre un aumento igual
o superior al 8% en los costos necesarios para la prestacion del servicio, o cuando transcurran seis meses desde la ultima revision, lo
que ocurra primero. Estos incrementos de tarifa en ningin caso son aplicables en forma automatica, sino que son analizados por una
Mesa de Estudios de Valores Tarifarios y Precios, son sometidos a audiencia publica y finalmente deben ser aprobados por el ERSeP.

El 9 de marzo de 2018, tras haber transcurrido mas de seis meses desde la anterior revision, se presenté mediante nota ACSA/ERSeP
N° 0237/2018, la solicitud de apertura de la vigésima Mesa de Estudios de Valores Tarifarios y Precios para el analisis de variaciones de
costos por el periodo comprendido entre julio 2017 y enero 2018. La Audiencia Publica se llevé a cabo el 15 de junio de 2018. Finalmente,
el 22 de junio de 2018, mediante Resolucion General ERSeP N° 28/2018, ACSA fue notificada de la aprobacion de un incremento tarifario
de 10,03% para los consumos registrados desde el 1 de julio de 2018.

El 22 de agosto de 2018, la Administracién Provincial de Recursos Hidricos (APRHI) resolvié reinstaurar el Canon de Derecho de Uso de
la Concesion, el Canon de Agua Cruda y el Canon de Transporte de Agua Cruda a través del Canal Los Molinos-Cérdoba, cuyo
devengamiento se habia suspendido desde enero de 2006, en oportunidad de la renegociacion del contrato de concesién. El 28 de agosto
de 2018, ACSA solicitd, mediante nota AACC/ERSeP N° 0784/2018, la apertura de una Mesa extraordinaria de Estudios de Valores
Tarifarios con el objeto de reconocer la incidencia de los canones en la estructura de costos de la concesion y, por consiguiente, en los
niveles tarifarios aplicables al servicio, de acuerdo a lo dispuesto en el Contrato de Concesion. Por este motivo, el 2 de octubre de 2018,
mediante Resolucién General ERSeP 69/2018, se aprobé un incremento tarifario de 10,58% aplicable a partir del 1 de enero de 2019.

Adicionalmente, el 1 de octubre de 2018, tras haber transcurrido mas de seis meses desde la anterior revision, se presentdé mediante
nota AACC/ERSeP N° 0877/2018 la solicitud de apertura de la vigésima primer Mesa de Estudios de Valores Tarifarios y Precios para el
analisis de variaciones de costos por el periodo comprendido entre enero y julio de 2018. El 18 de diciembre de 2018, mediante Resolucion
General ERSeP 86/2018 se aprobd un incremento tarifario de 16,11% que comenzd a implementarse a partir del dia 1 de enero de 2019.

En fecha 27 de diciembre de 2018, ACSA presentd nota 1137/2018 ante el Ente Regulador, a los fines de solicitar la revision tarifaria por
incremento de costos, en virtud de lo establecido en el numeral 9.2.3 del Contrato de Concesién.

Posteriormente, con fecha 15 de marzo de 2019, la Mesa de Estudios de Valores Tarifarios y Precios elaboré la propuesta de revision
tarifaria “Incremento de costos desde agosto de 2018 hasta octubre de 2018”.

El dia 20 de marzo de 2019, mediante Resolucion N° 0522/19, el ERSeP dispuso la convocatoria a una Audiencia Publica a realizarse el
dia 05 de abril de 2019, a los fines de dar tratamiento a la propuesta de revision tarifaria elaborada por la mencionada Mesa Tarifaria.

Analisis de los Resultados Consolidados:

Desde el punto de vista consolidado, las ventas de Clisa por el periodo de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2019 alcanzaron un
total de $ 9.067,6 millones, fundamentalmente representado por el segmento de ingenieria ambiental con el 37,3%, por el segmento de
Construccién y Concesiones Viales con el 44,2%, y por el segmento de transporte masivo de pasajeros que aporté el 12% del total.
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El resultado operativo consolidado del periodo de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2019 alcanz6 un total de $1.156,7 millones,
siendo generado por las areas de negocios que se exponen a continuacion:

Pesos
Ingenieria Ambiental 517,7  Millones
Construccién y Concesiones Viales 563,6  Millones
Transporte masivo de pasajeros 96,7  Millones
Servicio de Agua Potable 14,6 Millones
Otros y Eliminaciones inter segmentos (35,8)  Millones
TOTAL 1.156,7  Millones

Los Resultados Financieros netos ascendieron en el periodo de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2019 a una pérdida de $ 1.245,7
millones.

El Resultado de Inversiones en Entes Relacionados ascendié en el periodo de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2019 a una
pérdida de $ 49,8 millones, representado fundamentalmente por las pérdidas en CV1 — Concesionaria Vial S.A., parcialmente
compensado por las ganancias en los consorcios en los que participa Benito Roggio e Hijos S.A.

El cargo por impuesto a las ganancias por el periodo de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2019 ascendi6 a una pérdida de $ 170,0
millones, producidos principalmente por las pérdidas registradas en Cliba Ingenieria Urbana S.A., Benito Roggio E Hijos S.A., Metrovias
S.A. y Haug S.A., parcialmente compensado por las ganancias en Aguas Cordobesas S.A.

En virtud de todo lo mencionado, el total del resultado neto del periodo de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2019 arroj6 una
pérdida de $ 308,8 millones.

Otra Informacién Financiera:

EI EBITDA ajustado consolidado por el periodo de 12 meses iniciado el 1 de abril de 2018 y finalizado al 31 de marzo de 2019, expresado
en moneda homogénea de esta Ultima fecha, ascendio a $ 6.109,0 millones. EI EBITDA ajustado no es una medicion financiera reconocida
por las NIIF y no debera ser interpretado como una medida de resultados de operaciones, ni de generacién de caja. EI EBITDA ajustado
equivale a la suma algebraica del resultado del periodo menos ingresos financieros, mas costos financieros, mas impuesto a las
ganancias, mas depreciaciones y amortizaciones, menos/mas resultado de inversiones en asociadas, mas desvalorizacion de plusvalia.
El EBITDA ajustado también puede calcularse como la suma algebraica de las ventas menos costo de ventas, menos gastos de
administracion, menos gastos de comercializacion y otros gastos operativos, mas/menos otros ingresos y egresos operativos, netos, mas
depreciaciones y amortizaciones.

Los intereses netos consolidados por el periodo de 12 meses iniciado el 1 de abril de 2018 y finalizado al 31 de marzo de 2019, expresados
en moneda homogénea de esta Ultima fecha, ascendieron a $ 1.422,0 millones. Los intereses netos consolidados, sin considerar los
efectos del ajuste por inflacion, ascendieron en el mismo periodo a $ 2.137,1 millones. Los intereses netos consolidados se calculan
como la suma de los intereses perdidos y de las comisiones bancarias menos los intereses ganados.

La Deuda Neta Consolidada al 31 de marzo de 2019 ascendio a $ 13.335,6 millones. La Deuda Neta Consolidada esta formada por el
total de la deuda bancaria y financiera menos (i) el monto total de efectivo y equivalentes al efectivo de libre disponibilidad y (ii) el monto
total de endeudamiento registrado consistente en convenios de descuento de facturas con relacidon a cuentas por cobrar de entidades
gubernamentales argentinas a todo nivel (nacional, provincial y municipal) pagaderas dentro de los 180 dias.

Il- ESTRUCTURA DE LA SITUACION PATRIMONIAL CONSOLIDADA

31/03/2019 31/03/2018
Activo no Corriente 18.889.770.172 15.135.164.712
Activo Corriente 17.956.854.286 18.231.439.104
Total Activo 36.846.624.458 33.366.603.816
Patrimonio controlante 600.672.655 1.935.641.600
Patrimonio no controlante 1.009.851.323 913.091.472
Total Patrimonio 1.610.523.978 2.848.733.072
Pasivo no Corriente 19.144.897.823 15.051.300.539
Pasivo Corriente 16.091.202.657 15.466.570.205
Total Pasivo 35.236.100.480 30.517.870.744
Total Pasivo y Patrimonio 36.846.624.458 33.366.603.816
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Ill- ESTRUCTURA DEL RESULTADO INTEGRAL CONSOLIDADO

Resultado Operativo Ordinario
Resultado Financiero

Resultado Inversiones en asociadas
Desvalorizacion de plusvalia
Resultado neto antes de impuesto
Impuesto a las ganancias
Resultado Neto

Otros resultados integrales
Resultado Neto Integral

31/03/2019 31/03/2018
3 MESES 3 MESES

1.156.731.039 708.654.691
(1.245.713.084)  (780.083.915)
(49.848.597) 35.196.712
- (602.467)
(138.830.642) (36.834.979)
(169.952.221) _ (183.505.227)
(308.782.863)  (220.340.206)
214.521.277 513.771.462
(94.261.586) 293.431.256

IV- ESTRUCTURA DE FLUJOS DE EFECTIVOS CONSOLIDADO

Fondos (utilizados en) generados por
las actividades operativas

Fondos utilizados en las actividades
de inversién

Fondos generados por (utilizados en)

31/03/2019 31/03/2018
3 MESES 3 MESES
(47.760.283)  1.065.006.205

(77.535.430)

(440.163.676)

las actividades de financiacion 45.302.026 (164.199.042)
Total fondos (aplicados) generados (79.993.687) 460.643.487
Efecto de la conversién monetaria 14.415.523 22.409.326
Efecto de la inflacion sobre los fondos (246.762.996) (130.780.311)
V- DATOS ESTADISTICOS - VENTAS

31/03/2019 31/03/2018

3 MESES 3 MESES

Ingenieria Ambiental 3.383.126.125 3.166.341.040
Construccion y Concesiones Viales 4.006.607.819 3.221.616.737
Transporte 1.090.738.570 817.860.651
Servicio de Agua 585.457.820 624.057.389
Otros y Elimin. intersegmentos 1.704.057 (3.776.848)
Total de ventas consolidadas 9.067.634.391 7.826.098.969
VI- INDICES

31/03/2019 31/03/2018
Liquidez 1,12 1,18
Solvencia 0,05 0,09
Inmovilizacion del capital 0,51 0,45

VIl - PERSPECTIVAS FUTURAS

Desde su constitucion, Clisa se encuentra desarrollando el negocio de infraestructura y servicios con el objetivo de participar activamente
en este tipo de negocios en la region, y especialmente en Argentina. La Direccion entiende que si bien la region y mas especificamente
el gobierno argentino han realizado importantes inversiones en el sector, las necesidades no cubiertas en esta industria son lo

suficientemente relevantes como para alentar expectativas optimistas en este sentido.

En relacién al negocio de ingenieria ambiental, la Sociedad es lider indiscutible en este sector. Ha crecido fuertemente en el area de
tratamiento y disposicion final de residuos, siendo ésta el area que muestra los margenes de rentabilidad mas importantes. La Sociedad
considera que existen importantes oportunidades en Argentina y Sudamérica para el desarrollo de soluciones para los residuos
domiciliarios e industriales no peligrosos.

En cuanto a los servicios industriales, la Sociedad viene concentrando su foco principal en torno al negocio del tratamiento y disposicién
de residuos industriales. La Direccién vislumbra un interesante potencial de desarrollo para el mismo, encontrandose actualmente en

estudio varias alternativas para desarrollar negocios similares en otras regiones de Argentina y Brasil.

Jorge A. Mencarini
Sindico
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Finalmente, en lo que respecta a la valorizacion de residuos, la Sociedad domina toda la cadena logistica del residuo y eso la coloca en
inmejorable posicién para el desarrollo de nuevas actividades, tales como: plantas de separacion y clasificacion de residuos, plantas de
compostaje de residuos organicos, plantas de digestion anaerdbica de residuos organicos, plantas de generacion de energia eléctrica a
través del biogas, nuevas tecnologias innovadoras de tratamiento de residuos con aprovechamiento energético, etc.

BRH se encuentra bien posicionada en el mercado de la construccion, haciendo valer su capacidad de gestiéon y especializaciéon en
diversas ramas, lo cual le proporciona una ventaja competitiva en los diversos procesos licitatorios, no solo a nivel nacional, sino también
con perspectivas de crecimiento en su participacion en otros paises latinoamericanos. Como parte de una estrategia regional, en los
ultimos afios, BRH sumoé a sus operaciones diversas participaciones que permitieron la extensiéon de las actividades hacia otros paises
de Latinoamérica. Desde el afio 2009 opera una sucursal en la Republica Federativa del Brasil y en el afio 2010, se constituy6é Benito
Roggio Panama S.A., para realizaciéon de obras en dicho pais. Asimismo, desde julio de 2010, BRH participa en Haug, empresa peruana
que se especializa en la ingenieria, fabricacion, construccion y montaje de plantas industriales, tanques de almacenamiento y estructuras
metalicas. En el ejericicio anterior, BRH adquirié el control de Benito Roggio Paraguay para integrar a sus actividades los servicios de
construccion en el vecino pais.

En relacion al segmento del transporte y en virtud de los nuevos términos de gestion que estipula la adenda del AOM, la Sociedad
procurara maximizar los estandares de calidad y eficiencia con el objetivo de fidelizar al usuario de modo de posicionarse en vistas a
futuras renegociaciones y/o licitaciones para la continuidad de la operacion.

En relacion al resto de las actividades del segmento del transporte, cabe destacar que la Sociedad tiene un porcentaje de participacion
minoritario en Concessionaria do VLT Carioca S.A., sociedad encargada de la implantacion, operacién y mantenimiento de un tren liviano
en la regién portuaria y Central de la ciudad de Rio de Janeiro, Brasil; y ademas, una participacion minoritaria en el capital social de
Concessionaria do Monotrilho da Linha 18 — Bronze S.A., sociedad que tiene por objeto la prestacion de servicios publicos de transporte
de pasajeros de la Linea 18 del metro de San Pablo, Brasil, con tecnologia monorriel.

En relacion a la provision del servicio de agua potable, luego de la adquisicion de ACSA, Clisa se ha transformado en uno de los
principales operadores del sector en la Argentina y la region, lo que la habilita para explorar este tipo de negocio en otras jurisdicciones.

Jorge A. Mencarini Alberto Esteban Verra
Sindico Presidente
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