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B4 Pampa Energia

GLOSARIO DE TERMINOS

Las siguientes no son definiciones técnicas, pero ayudan al lector a comprender algunos términos empleados en la
redaccion de las notas a los estados financieros consolidados condensados intermedios de la Sociedad.

Términos Definiciones

AESEBA AESEBA S.A.

BLL Bodega Loma La Lata S.A.

CAMMESA Compafiia Administradora del Mercado Eléctrico Mayorista S.A.

CINIIF Comité de Interpretaciones de las Normas Internacionales de Informacién Financiera

CIESA Compaifiia de inversiones de energia S.A.

Citelec Compaifiia Inversora en Transmision Eléctrica Citelec S.A.

CPB Central Piedra Buena S.A.

CTG Central Térmica Gliemes S.A.

CTLL Central Térmica Loma La Lata S.A.

CYCSA Comunicacion y Consumos S.A.

DESA Desarrollos Energéticos S.A.

EASA Electricidad Argentina S.A.

EDEN Empresa Distribuidora de Energia Norte S.A.

Edenor Empresa Distribuidora y Comercializadora Norte S.A.

ENDISA Energia Distribuida S.A.

ENRE Ente Nacional Regulador de la Electricidad

EPCA EPCAS.A.

FOCEDE Fondo de obras de consolidacion y expansién de distribucion eléctrica

FOTAE Fideicomiso de Administracion de Obras de Transporte para el Abastecimiento Eléctrico

FONINVEMEM Fondo para Inversiones Necesarias que permitan incrementar la oferta de energia eléctrica en el
MEM

Fundacién Fundacién Pampa Energia comprometidos con la educacion

HIDISA Hidroeléctrica Diamante S.A.

HINISA Hidroeléctrica Los Nihuiles S.A.



B4 Pampa Energia

GLOSARIO DE TERMINOS: (Continuacion)

Términos

IEASA

INDISA

INNISA

IPB

La Sociedad / El Grupo

LVFVD

MAT

MEM

MMC
Motores MAN
NIC

NIIF
Origenes Retiro
PACOSA
PEPASA
PISA
Powerco

PP

PP I

PUREE

SE

TGS

Transbha

Definiciones

IEASA S.A.

Inversora Diamante S.A.

Inversora Nihuiles S.A.

Inversora Piedra Buena S.A.

Pampa Energia S.A. junto con sus subsidiarias
Liquidaciones de Venta con Fecha de Vencimientos a Definir
Mercado a Término

Mercado Eléctrico Mayorista

Mecanismo de Monitoreo de Costos

MAN Diesel B&W modelo 18V32/40PGI
Normas Internacionales de Contabilidad

Normas Internacionales de Informacidn Financiera
Origenes Seguros de Retiro S.A.

Pampa Comercializadora S.A.

Petrolera Pampa S.A.

Pampa Inversiones S.A.

Powerco S.A.

Pampa Participaciones S.A.

Pampa Participaciones Il S.A.

Programa de Uso Racional de la Energia Eléctrica
Secretaria de Energia

Transportadora de Gas del Sur S.A.

Empresa de Transporte de Energia Eléctrica por Distribucién Troncal de la Provincia de

Buenos Aires Transba S.A.



B4 Pampa Energia

GLOSARIO DE TERMINOS: (Continuacion)

Términos Definiciones

Transelec Transelec Argentina S.A.

Transener Compafiia de Transporte de Energia Eléctrica en Alta Tension Transener S.A.

UTE Senillosa Petrolera Pampa S.A. — Rovella Carranza — Gas y Petr6leo de Neuquén, Unidn Transitoria de

Empresas Senillosa

VCP Valores Representativos de Deuda de Corto Plazo



B4 Pampa Energia

Estados Financieros Consolidados Condensados Intermedios
Correspondientes al periodo de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2014,
presentados en forma comparativa
Expresados en pesos

Razon social: Pampa Energia S.A.

Domicilio legal: Ortiz de Ocampo 3302 - Edificio 4, Ciudad Auténoma
de Buenos Aires

Actividad principal de la Sociedad: Inversion en emprendimientos y en sociedades de
cualquier naturaleza por cuenta propia 0 en
representacion de terceros o asociados a terceros en la
Republica Argentina o en el exterior

Fecha de inscripcién en la Inspeccion General de Justicia:

— Del estatuto: 21 de febrero de 1945
— De la tltima modificacién: 28 de agosto de 2013
Fecha de vencimiento del estatuto o contrato social: 30 de junio de 2044
Capital social: 1.314.310.895 acciones

Véase nuestro informe de fecha
12 de mayo de 2014
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
CP.CECABA T°1F 17
Germéan Wetzler Malbran Dr. Andrés Suarez Gustavo Mariani
Sindico Titular Contador Publico (UBA) Presidente

C.P.CE.CAB.A . T°245 F°61
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B4 Pampa Energia

Estado de Situacion Financiera Consolidado Condensado Intermedio
Al 31 de marzo de 2014,
presentado en forma comparativa
Expresado en pesos

Nota 31.03.2014 31.12.2013
ACTIVO
ACTIVO NO CORRIENTE
Participaciones en negocios conjuntos 8 165.899.851 188.644.285
Participaciones en asociadas 9 127.267.456 134.774.654
Propiedades, planta y equipo 10 7.097.959.961 6.902.661.359
Activos intangibles 11 894.480.759 901.846.313
Activos bioldgicos 1.925.092 1.935.296
Actlv_os financieros a valor razonable con 12 578.288.351 432,729 855
cambios en resultados
Activos por impuesto diferido 13 122.997.197 63.214.262
Créditos por ventas y otros créditos 14 371.045.120 366.685.679
Total del activo no corriente 9.359.863.787 8.992.491.703
ACTIVO CORRIENTE
Activos biol6gicos 780.202 564.431
Inventarios 144.966.915 114.615.289
Actlv_os financieros a valor razonable con 12 938.357 233 844.259.368
cambios en resultados
Créditos por ventas y otros créditos 14 2.525.888.837 2.256.967.076
Efectivo y equivalentes de efectivo 201.230.938 341.668.865
Total del activo corriente 3.811.224.125 3.558.075.029
VAecr:gos clasificados como mantenidos para la 11.987.500 11.987 500
Total del activo 13.183.075.412 _ 12.562.554.232

Véase nuestro informe de fecha
12 de mayo de 2014
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

CP.CECABA T°1F° 17
Dr. Andrés Suarez
Contador Publico (UBA)
C.P.C.E.C.AB.A. T° 245 F°61

Germéan Wetzler Malbran
Sindico Titular

Gustavo Mariani
Presidente
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B4 Pampa Energia

Estado de Situacion Financiera Consolidado Condensado Intermedio (Continuacién)

Nota 31.03.2014 31.12.2013
PATRIMONIO
Capital social 1.314.310.895 1.314.310.895
Prima de emisién 276.872.175 263.489.911
Reserva opciones de directores 261.587.391 259.351.053
Resultados no asignados (104.021.425) 286.083.801
Otro resultado integral (24.385.321) (24.385.321)
Patrimonio atribuible a los propietarios 1.724.363.715 2.098.850.339
Participacion no controladora 534.272.489 775.971.764
Total del patrimonio 2.258.636.204 2.874.822.103
PASIVO
PASIVO NO CORRIENTE
Deudas comerciales y otras deudas 16 1.491.595.166 1.295.851.077
Préstamos 17 3.168.225.958 2.924.530.436
Ingresos diferidos 33.474.797 33.665.717
Remuneraciones y cargas sociales a pagar 26.840.843 25.959.305
Planes de beneficios definidos 126.297.529 136.521.808
Pasivos por impuesto diferido 13 407.952.469 416.561.631
Cargas fiscales 190.376.294 150.095.508
Provisiones 18 87.147.626 91.464.804
Total del pasivo no corriente 5.531.910.682 5.074.650.286
PASIVO CORRIENTE
Deudas comerciales y otras deudas 16 3.944.982.900 3.098.555.391
Préstamos 17 749.056.115 753.571.799
Remuneraciones y cargas sociales a pagar 400.239.109 501.445.076
Planes de beneficios definidos 26.462.176 8.552.119
Cargas fiscales 229.938.103 239.718.270
Provisiones 18 41.850.123 11.239.188
Total del pasivo corriente 5.392.528.526 4.613.081.843
Total del pasivo 10.924.439.208 9.687.732.129
Total del pasivo y del patrimonio 13.183.075.412 _ 12.562.554.232

Las notas que se acompafian son parte integrante de los presentes estados financieros condensados
intermedios.

Véase nuestro informe de fecha
12 de mayo de 2014
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

CP.CECABA T°1F° 17
Dr. Andrés Suarez
Contador Publico (UBA)
C.P.C.E.C.AB.A. T° 245 F°61

Germéan Wetzler Malbran
Sindico Titular

Gustavo Mariani
Presidente
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B4 Pampa Energia

Estado de Resultado Integral Consolidado Condensado Intermedio
Correspondiente al periodo de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2014,
presentados en forma comparativa
Expresado en pesos

Nota 31.03.2014 31.03.2013

Ingresos por ventas 19 1.431.407.198 1.392.198.142
Costo de ventas 20 (1.317.642.221) (1.495.465.296)
Resultado bruto 113.764.977 (103.267.154)
Gastos de comercializacion 21 (154.676.183) (127.323.636)
Gastos de administracién 22 (164.049.330) (118.849.775)
Otros ingresos operativos 23 40.262.452 43.116.849
Otros egresos operativos 23 (64.596.104) (33.882.317)
Resultado por participaciones en negocios conjuntos 8 (25.376.176) (10.223.048)
Resultado por participaciones en asociadas 9 (7.507.198) 5.538.857
Resultado operativo (262.177.562) (344.890.224)
Ingresos financieros 24 47.221.954 33.721.500
Gastos financieros 24 (254.811.406) (178.230.751)
Otros resultados financieros 24 (297.185.917) (62.234.087)
Resultados financieros, neto (504.775.369) (206.743.338)
Resultado antes de impuestos (766.952.931) (551.633.562)
Impuesto a las ganancias e impuesto a la ganancia minima 47183.816 73.648.770
presunta

Pérdida integral por operaciones continuas (719.769.115) (477.984.792)
Operaciones discontinuadas - (128.037.923)
Pérdida integral del periodo (719.769.115) (606.022.715)

Véase nuestro informe de fecha
12 de mayo de 2014
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

CP.CECABA T°1F° 17
Dr. Andrés Suarez
Contador Publico (UBA)
C.P.C.E.C.AB.A. T° 245 F°61

Germéan Wetzler Malbran
Sindico Titular

Gustavo Mariani
Presidente
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B4 Pampa Energia

Estado de Resultado Integral Consolidado Condensado Intermedio (Continuacion)

Nota 31.03.2014 31.03.2013
Pérdida integral del periodo atribuible a:
Propietarios de la Sociedad (390.105.226) (386.594.152)
Participacion no controladora (329.663.889) (219.428.563)
(719.769.115) (606.022.715)
Pérdida integral del periodo atribuible a los propietarios de
la Sociedad:
Operaciones continuas (390.105.226) (299.876.703)
Operaciones discontinuadas - (86.717.449)
(390.105.226) (386.594.152)
Pérdida por accidn atribuible a los propietarios de la
Sociedad:
Pérdida por accién basica y diluida por operaciones continuas 25 (0,2968) (0,2282)
Pérdida por accién basica y diluida por operaciones 25 i (0,0660)

discontinuadas

Las notas que se acompafian son parte integrante de los presentes estados financieros condensados intermedios.

Véase nuestro informe de fecha
12 de mayo de 2014
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
CP.CECABA T°1F 17
Germéan Wetzler Malbran Dr. Andrés Suarez Gustavo Mariani
Sindico Titular Contador Publico (UBA) Presidente

C.P.CECAB.A T°245 F°61

8



Saldos al 31 de diciembre de 2012

Reserva opciones de directores
Venta de subsidiarias

Pérdida del periodo de tres meses
Pérdida integral del periodo de tres meses

Saldos al 31 de marzo de 2013

Reserva opciones de directores

Absorcion de pérdidas acumuladas - Asamblea
26.04.2013

Dividendos atribuibles a la participacion no
controladora

Venta de subsidiarias

Venta de participacion en subsidiarias

Fusién de subsidiarias

Ganancia del periodo complementario de
nueve meses

Otro resultado integral del periodo
complementario de nueve meses
Ganancia integral del periodo
complementario de nueve meses
Saldos al 31 de diciembre de 2013

B4 Pampa Energia

Estado de Cambios en el Patrimonio Consolidado Condensado Intermedio
Correspondiente al periodo de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2014,
presentado en forma comparativa

Expresado en pesos

Atribuible a los propietarios

Aporte de los propietarios

Resultados acumulados

- Reserva de Participacién no
Capital social Prima d ¢ opciones de Otro resultado  Resultados no Subtotal controladora Total del
emision ) integral asignados patrimonio
directores

1.314.310.895 1.018.352.216 250.405.701 (10.753.372) (771.796.574) 1.800.518.866 529.796.278 2.330.315.144
- - 2.236.338 - - 2.236.338 - 2.236.338
- - - - - - 1.206.772 1.206.772
- - - - (386.594.152) (386.594.152) (219.428.563) (606.022.715)
} } } T (386.594.152) (386.594.152) (219.428.563) (606.022.715)

1.314.310.895 1.018.352.216 252.642.039 (10.753.372) (1.158.390.726) 1.416.161.052 311.574.487 1.727.735.539
- - 6.709.014 - - 6.709.014 - 6.709.014
- (771.796.574) - - 771.796.574 - - -
; ; - ; ; ; (15.467.679) (15.467.679)
- ; - - - - (73.334.446) (73.334.446)
- 7.698.689 - - - 7.698.689 20.941.588 28.640.277
- 9.235.580 - - - 9.235.580 (9.251.951) (16.371)
- - - - 672.677.953 672.677.953 548.130.082 1.220.808.035
; ; - (13.631.949) ; (13.631.949) (6.620.317) (20.252.266)
- - - (13.631.949) 672.677.953 659.046.004 541.509.765 1.200.555.769

1.314.310.895 263.489.911 259.351.053 (24.385.321) 286.083.801 2.098.850.339 775.971.764 2.874.822.103

Véase nuestro informe de fecha

12 de mayo de 2014

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

German Wetzler Malbran

Sindico Titular

(Socio)

CP.CECABA. T°1F°17

Dr. Andrés Suarez

Contador Publico (UBA)
C.P.C.E.C AB.A. T°245 F°61

Gustavo Mariani
Presidente



Saldos al 31 de diciembre de 2013

Reserva opciones de directores
Venta de participaciones en subsidiarias
Cambio de participacion en subsidiarias

Pérdida del periodo de tres meses
Pérdida integral del periodo de tres meses

Saldos al 31 de marzo de 2014

B4 Pampa Energia

Estado de Cambios en el Patrimonio Consolidado Condensado Intermedio (Continuacidn)

Atribuible a los propietarios

Aporte de los propietarios Resultados acumulados

. . Prima de Res_erva de Otro resultado Resultados no Participacion no Total del
Capital social s opciones de - . Subtotal controladora . ;
emision directores integral asignados patrimonio
1.314.310.895 263.489.911 259.351.053 (24.385.321) 286.083.801 2.098.850.339 775.971.764 2.874.822.103
- - 2.236.338 - - 2.236.338 - 2.236.338
- 462.407 - - - 462.407 886.971 1.349.378
- 12.919.857 - - - 12.919.857 87.077.643 99.997.500
- - - - (390.105.226) (390.105.226) (329.663.889) (719.769.115)
- - - - (390.105.226) (390.105.226) (329.663.889) (719.769.115)
1.314.310.895 276.872.175 261.587.391 (24.385.321) (104.021.425) 1.724.363.715 534.272.489 2.258.636.204

Las notas que se acompafian son parte integrante de los presentes estados financieros condensados intermedios.

Véase nuestro informe de fecha
12 de mayo de 2014
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

CP.CECABA T°1F°17
Dr. Andrés Suarez
Contador Publico (UBA)
C.P.CE.C.AB.A. T°245 F°61

German Wetzler Malbran
Sindico Titular

10

Gustavo Mariani

Presidente



B4 Pampa Energia

Estado de Flujos de Efectivo Consolidado Condensado Intermedio
Correspondiente al periodo de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2014,
presentado en forma comparativa
Expresado en pesos

Flujos de efectivo de las actividades operativas:

Pérdida del periodo

Ajustes para arribar a los flujos netos de efectivo provenientes de
las actividades operativas:

Impuesto a las ganancias e impuesto a la ganancia minima presunta
Intereses devengados

Depreciaciones y amortizaciones

Reserva opciones directores

Constitucion de previsiones, neto

Constitucion de provisiones, neto

Resultado por participaciones en negocios conjuntos y asociadas
Devengamiento de planes de beneficios definidos

Diferencia de cambio, neto

Resultado por medicion a valor actual

Cambios en el valor razonable de activos financieros

Resultado por recompra de obligaciones negociables

Resultado por venta y baja de propiedades, planta y equipo, neto de
bajas

Consumo de materiales

Recupero de gastos

Reconocimiento de ingresos por financiamiento CAMMESA
Diversos

Operaciones discontinuadas

Cambios en activos y pasivos operativos:
Aumento de créditos por ventas y otros créditos
Aumento de inventarios

Aumento de activos bioldgicos

Aumento de deudas comerciales y otras deudas
Disminucion de ingresos diferidos

Disminucion de remuneraciones y cargas sociales
Disminucion de planes de beneficios definidos
Aumento de cargas fiscales

Disminucion de provisiones

Fondos obtenidos del PUREE

Pago de impuesto a las ganancias

Pago de dividendos a terceros en subsidiarias
Subtotal antes de la financiacion CAMMESA

Aumento por fondos obtenidos — Financiacion operativa CAMMESA
Flujos netos de efectivo generados por las actividades operativas

Nota 31.03.2014 31.03.2013
(719.769.115) (606.022.715)

(47.183.816) (73.648.770)

203.373.855 139.367.652

20,21y 22 102.795.722 87.687.201
22 2.236.338 2.236.338
10.703.119 11.972.048

23.579.328 1.099.643

8y9 32.883.374 4.684.191
20,21y 22 12.584.862 8.458.694
24 617.875.106 103.868.241
24 (16.087.693) 17.172.227
24 (256.891.654) (31.173.713)
24 (47.752.340) (27.582.740)
23 (5.407.001) 176.706
2.373.699 4.935.526

(2.831.319) -

(4.350.624) (5.517.147)

187.615 (560.577)

- 150.960.511

(189.488.144) (102.705.892)

(30.384.630) (9.381.792)

(215.771) (176.007)

81.973.744 17.892.819

(190.920) -

(100.324.429) (11.717.899)

(4.899.086) (5.383.157)

1.509.668 57.722.858

(1.392.084) (2.687.060)

110.430.039 129.684.539

(821.830) (2.575.270)

(526.000) -

(226.009.987) (141.213.545)

725.519.853 423.740.000

499.509.866 282.526.455

Véase nuestro informe de fecha
12 de mayo de 2014

Germéan Wetzler Malbran
Sindico Titular

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

CP.CECABA T°1F° 17
Dr. Andrés Suarez
Contador Publico (UBA)
C.P.C.E.C.AB.A. T° 245 F°61
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Gustavo Mariani
Presidente



Pampa Energia

Estado de Flujos de Efectivo Consolidado Condensadiatermedio (Continuacion)

31.03.201

31.03.201

Flujos de efectivo de las actividades de inversi¢
Pagos por adquisiciones de propiedades, plantaipeq

(285.610.411

(202.528.84(

Cobros por ventas de propiedades, planta y equipo 18.83¢ -
Pagos por adquisiciones de activos financierosa vazonable (37.714.921 (54.212.39¢
Cobros por ventas de activos financieros a valoomable 68.631.76. 85.342.18
Cobros de amortizaciones de activos financieros 1.329.54 -
Cobros de intereses de activos financieros 79.33: -
Cobros de dividendos - 6.031.99:
Suscripcion (Rescate) de fondos comunos de inversgto (102.018.169) (82.186.959)
Aportes de capital en negocios conjuntos - (205.386
Cobro por venta de subsidiarias - 15.426.30
Operaciones discontinuadas - (9.408.085

Flujos netos de efectivo utilizados en las activid@s de inversion

Flujos de efectivo de las actividades de financia®si:
Tomas de préstamos

Pagos de préstamos

Pagos de intereses de préstamos

(355.284.018)

70.955.91
(355.334.781
(123.166.334

(241.741.188)

205.896.75
(90.454.424
(21.604.652

Pagos por recompras de obligaciones negociables (7.640.300 (26.897.282
Aportes de capital recibidos de terceros en sufiessdi 99.997.50 -
Cobro por venta de participacion en subsidiarias 1.375.64 -

Operaciones discontinuadas - 3.257.49
Flujo.s netos de _efectiyo .(,utilizados en) generadpsr las (313.812.365) 70197 889
actividades de financiacion
(Disminucién)Aumento del efectivo y equivalentes defectivc (169.586.517) 110.983.156
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio dgreicio 341.668.86 156.647.00
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio direicio incluido er

. - . - 11.154.000
activos clasificados como mantenidos para la venta
z;irt(ievrlma de cambio generada por el efectivo ywadentes de 29 148.590 5 057 602
(Disminucion)Aumento del efectivo y equivalentesefiectivo (169.586.517 110.983.15
Efectivo y equivalentes de efectivo al cierre dafipdo 201.230.938 283.841.761
IE_fectlny y.equw_alentes de efectivo al cierre dafipdo en el estado 201.230.938 255 915.761
situacion financiera
Efectivo y equivalentes de efectivo al cierre delipdo incluido el

. o ) - 27.926.000
activos clasificados como mantenidos para la venta
Efectivo y equivalentes de efectivo al cierre dalipdc 201.230.938 283.841.761
Operaciones significativas que no afectan fondc
Adquisiciones de propledades, planta y equipowésrde un aumento (6.995.186) (7.998.409)
de deudas comercia
Costos financieros capitalizados en propiedadesigly equipo (3.141.407) (9.356.000)
D|sm|n90|on de actlyos financieros a valor razoaaidr recompra de 91.637.990 i
Obligaciones negociabl
Venta de participaciones en subsidie (462.407 -
Cambio de participaciones en subsidic (12.919.857 -

Las notas que se acompafian son parte integratie peesentes estados financieros condensadosedars.

Véase nuestro informe de fecha
12 de mayo de 2014
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
C.P.CECABA. T°1F°:
Dr. Andrés Suarez Gustavo Mariani
Contador Publico (UBA) Presidente
C.P.CEE.C.AB.A. T°245 F° 61

German Wetzler Malbran
Sindico Titular
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B4 Pampa Energia

Notas a los Estados Financieros Consolidados Condensados Intermedios
Correspondiente al periodo de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2014,
presentadas en forma comparativa
Expresadas en pesos

NOTA 1: INFORMACION GENERAL

La Sociedad es una empresa integrada de electricidad que, a través de sus subsidiarias y su negocio conjunto, participa
en la generacion, transmision y distribucion de electricidad en la Republica Argentina.

En el negocio de generacion, la Sociedad tiene una capacidad instalada de aproximadamente 2.217 MW, lo que
equivale aproximadamente al 7,1% de la capacidad instalada en Argentina.

En el negocio de transmisién, la Sociedad co-controla a Citelec, sociedad controladora de Transener, la cual efectia la
operacién y mantenimiento de la red de transmision en alta tension de Argentina que abarca unos 12.214 km de lineas
propias, asi como 6.159 km de lineas de alta tension de Transba en la Provincia de Buenos Aires. Ambas sociedades
transportan en conjunto el 90% de la electricidad en Argentina.

En el segmento de distribucion, la Sociedad controla a Edenor, la mayor distribuidora de electricidad de la Argentina,
con mas de 2,8 millones de clientes y cuya area de concesion abarca la zona norte de la Ciudad Auténoma de Buenos
Aires, norte y noroeste del gran Buenos Aires

En otros negocios, la Sociedad realiza operaciones de inversiones financieras, exploracién y explotacion de petréleo y
gas y mantiene inversiones en otras sociedades con negocios complementarios.

NOTA 2: MARCO REGULATORIO

Las principales normas regulatorias que impactan en el mercado eléctrico y en las actividades de la Sociedad fueron
detalladas en los estados financieros por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013, con la excepcion de los
cambios que se mencionan a continuacion.

2.1 Generacion

La evolucién futura de la actividad de generacion podria requerir que el Gobierno modifique alguna medida adoptada o
emita regulaciones adicionales. Los impactos generados por el conjunto de las medidas adoptadas hasta la fecha por el
Gobierno Nacional sobre la situacion patrimonial, econémica y financiera de la Sociedad y sus subsidiarias al 31 de
marzo de 2014, se calcularon de acuerdo con las evaluaciones y estimaciones realizadas por la Gerencia a la fecha de
preparacion de los presentes estados financieros condensados intermedios y deben ser leidos considerando estas
circunstancias.

Las principales normas regulatorias que impactan en el mercado eléctrico y en las actividades de la Sociedad fueron
detalladas en los estados financieros correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013, con la
excepcion de los cambios que se mencionan a continuacion.

Véase nuestro informe de fecha
12 de mayo de 2014
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
CP.CECABA T°1F 17
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B4 Pampa Energia

Notas a los Estados Financieros Consolidados Condensados Intermedios (Continuacion)
Expresados en pesos

NOTA 2: (Continuacion)
2.1.1 Acreencias de los generadores del MEM

Al 31 de marzo de 2014 y al 31 de diciembre de 2013, la Sociedad posee acreencias con CAMMESA que, con mas los
intereses devengados y sin considerar ajustes por valor actual, ascienden a un total de $ 414,4 y $ 397,9 millones,
respectivamente, y se integran de la siguiente manera:

a. LVFVD afectadas al FONINVEMEM por $ 66,5y $ 69 millones.

b. LVFVD afectadas a ciertos “Contratos de Compromiso de Abastecimiento al MEM — Resolucién SE N° 724/08” por
$289,5y $262,6 millones.

c. LVFVD afectadas al Acuerdo 2008-2011 por $ 58,4 y $ 66,3 millones.

d. LVFVD devengadas durante el ejercicio 2012, por $ 39,8 millones, respectivamente, las cuales se mantendran
totalmente desvalorizadas, hasta tanto se dé cumplimiento a lo establecido en la Resolucion SE N° 95/13 y pueda
determinarse su valor recuperable.

e. LVFVD devengadas durante el ejercicio 2013 por $ 38,8, millones y por aportes comprometidos al Fideicomiso Res.
N° 95/13 por $ 57,3 y $ 35,5 millones, las que no han sido reconocidas como ingreso, debido a que su cobro es incierto.
Ello se funda en que la SE aun no ha instrumentado, desde el dictado de la Resolucion SE N° 95/13, el fideicomiso
mencionado y por ende no existe una razonable certeza de que la Sociedad vaya a recuperar el crédito generado.

Con motivo de la compensacion a realizar por el financiamiento otorgado por CAMMESA mencionado en Nota 17,
CPB ha revaluado al cierre sus saldos de acreencias mencionadas en los puntos b) y c), correspondientes al periodo
comprendido entre enero de 2008 y junio de 2011, como consecuencia de los cambios producidos en las estimaciones
de recuperabilidad ocurridas con posterioridad al cierre del periodo. El efecto del cambio mencionado tuvo un impacto
en ganancia antes de impuestos por $ 35,3 millones, y se expone dentro de los Resultado financieros del Estado de
Resultado Integral.

2.1.2 Financiamiento para nueva generacion

A instancias de la SE, se han mantenido negociaciones con el fin de establecer las condiciones para el incremento de
disponibilidad de generacion térmica mediante nueva generacion.

Las inversiones se financiarian mediante el cobro, por parte de los agentes generadores, de los créditos correspondientes
a:a) LVFVD emitidas por aplicacion del inciso c) del articulo 4° de la Resolucién SE N° 406/03, no comprometidas en
el marco de otros acuerdos celebrados con la SE y/o CAMMESA, y b) las acreencias por la Remuneraciéon Adicional
comprometidas al Fideicomiso emitidas o a emitirse hasta el 31 de diciembre de 2015 en el marco de la Resoluciéon SE
N° 95/13.

La Sociedad se encuentra evaluando distintas alternativas de proyectos de nueva generacion para presentar a la SE.

Véase nuestro informe de fecha
12 de mayo de 2014
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
CP.CECABA T°1F° 17

14



Pampa Energia

Notas a los Estados Financieros Consolidados Condelos IntermediogContinuacion)
Expresados en pesos

NOTA 2: (Continuacion)

2.2 Transmision

El 14 de febrero de 2014 Transener firmé con CAMMHES Addenda 11l por la cual se acordd: i) otorgafransener
un nuevo préstamo por la suma de $ 785,8 milloc@sespondiente a los créditos reconocidos poiEly 8| ENRE
por las variaciones de costos desde diciembre 20Hiciembre 2012 y ii) la cesidn en garantia de daslitos
reconocidos por mayores costos al 31 de diciembre@l2 conforme al Convenio de Renovacion del Adwer
Instrumental a los efectos de cancelar los imp@tssr recibidos por aplicacién de las nuevas aciplies firmadas.

Al 31 de marzo de 2014 se han registrado en l@slestfinancieros condensados intermedios de Trangehransba
los resultados generados por el reconocimient@slezdriaciones de costos por parte de la SE y &HEMasta las
sumas percibidas a través de las Addenda Il YCbhsecuentemente Transener ha reconocido ingresaeptas por
$ 112,6 millones y $ 11,7 millones e intereses dasaor $ 52,7 millones y $ 10,7 millones, parapgedodos de tres
meses finalizados el 31 de marzo de 2014 y 205Bentivamente. Del mismo modo, Transba ha recoodngtesos
por ventas por $ 27,4 millones y $ 7,8 millonestereses ganados por $ 12,3 millones y $ 7,1 neilppara los
mismos periodos, respectivamente. El pasivo pmt#édidad de los desembolsos recibidos ha sidoatado a través de
la cesion de los créditos reconocidos por mayooetos, conforme al Acuerdo Instrumental y al Comnvede
Renovacion.

2.3 Distribucién

Sanciones — Situaciones particulares

En base a lo dispuesto por la Resolucion ENRE B4 & monto del resarcimiento definitivo a bonifiealos clientes
ascendio a $ 84,6 millones, de los cuales al 3hateo de 2014 $ 20,8 millones ya han sido acrealtados clientes.

NOTA 3: BASES DE PRESENTACION

Los presentes estados financieros consolidadoseosados intermedios correspondientes al periodivedemeses
finalizado el 31 de marzo de 2014 han sido preperat® acuerdo con las disposiciones de la NIC Bfbriinacion
Financiera Intermedia”.

La presente informacién financiera consolidada eosdda intermedia debe ser leida conjuntamentdosoestados
financieros consolidados de la Sociedad al 31 diembre de 2013, los cuales han sido preparadaswhrdo con las
NIIF.

Los presentes estados financieros consolidadoseosados intermedios estan expresados en pesomitim®s han
sido preparados bajo la convencion del costo histdmodificado por la medicion de los activos fingeros a valor
razonable con cambios en resultados.

Véase nuestro informe de fecha
12 de mayo de 2014
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
C.P.C.EECABA T°1F°:
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B4 Pampa Energia

Notas a los Estados Financieros Consolidados Condensados Intermedios (Continuacion)
Expresados en pesos

NOTA 3: (Continuacion)

Los estados financieros consolidados condensados intermedios correspondientes al periodo de tres meses finalizado el
31 de marzo de 2014 no han sido auditados. La Gerencia de la Sociedad estima que incluyen todos los ajustes
necesarios para presentar razonablemente los resultados de cada periodo. Los resultados del periodo de tres meses
finalizado el 31 de marzo de 2014, no necesariamente reflejan la proporcion de los resultados de la Sociedad por el
ejercicio completo.

Los presentes estados financieros consolidados condensados intermedios han sido aprobados para su emision por el
Directorio de la Sociedad con fecha 12 de mayo de 2014.

Informacién comparativa

Los saldos al 31 de diciembre de 2013y por el periodo de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2013, que se exponen
en estos estados financieros condensados intermedios a efectos comparativos, surgen de los estados financieros a dichas
fechas. Ciertas reclasificaciones han sido efectuadas sobre las cifras correspondientes a los estados financieros
presentados en forma comparativa a efectos de mantener la consistencia en la exposicién con las cifras del presente
periodo.

NOTA 4: POLITICAS CONTABLES

Las politicas contables adoptadas para estos estados financieros condensados intermedios son consistentes con las
utilizadas en los estados financieros correspondientes al Gltimo ejercicio financiero, el cual finaliz6 el 31 de diciembre
de 2013 excepto por los cambios descriptos a continuacion, los cuales no han tenido un impacto significativo en la
situacion financiera y en los resultados de las sus operaciones de la Sociedad.

4.1 Instrumentos financieros derivados

Los derivados se reconocen inicialmente al valor razonable en la fecha en que se firma el contrato de derivados. Con
posterioridad al reconocimiento inicial, se vuelven a medir a su valor razonable.

El método para reconocer la pérdida o ganancia resultante depende de si el derivado se ha designado como un
instrumento de cobertura y, si es asi, de la naturaleza de la partida que estd cubriendo. La Sociedad no ha designado
ningln derivado como instrumentos de cobertura, por lo tanto, los cambios en su valor se reconocen en resultados
dentro del concepto “Cambios en el valor razonable de instrumentos financieros”, en la linea de Otros resultados
financieros.

Los valores razonables de los instrumentos financieros derivados que son negociados en mercados activos son
registrados en funcion de los precios de mercado. Los valores razonables de los instrumentos financieros derivados que
no son negociados en mercados activos son determinados usando técnicas de valuacion. La Sociedad utiliza su juicio
critico para seleccionar los métodos mas apropiados y determinar premisas que se basan principalmente en las
condiciones de mercado existentes al cierre de cada periodo.

Durante el periodo de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2014, la Sociedad ha concertado contratos de compras a
término de dolares estadounidenses contra pesos, por un valor nominal de US$ 41 millones, al tipo de cambio promedio
de 7,83 pesos por délar, con vencimientos entre marzo y junio 2014.

Véase nuestro informe de fecha

12 de mayo de 2014
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
CP.CECABA T°1F° 17
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B4 Pampa Energia

Notas a los Estados Financieros Consolidados Condensados Intermedios (Continuacion)
Expresados en pesos

NOTA 4: (Continuacion)

Al cierre del presente periodo, la posicién compradora de ddlares estadounidenses que asciende a US$ 27 millones a un
tipo de cambio promedio contratado de $ 7,86, y con vencimientos entre abril y junio 2014.

Dichos contratos se encuentran garantizados. Estas garantias se exponen en el rubro otros créditos corrientes, netas del
resultado generado por los contratos que respaldan. Al 31 de marzo de 2014, el impacto econémico de estas operaciones
arrojé una ganancia neta de $ 14,7 millones, la cual se expone en la linea Otros resultados financieros del Estado de
resultado integral.

4.2 Nuevas normas, modificaciones e interpretaciones obligatorias para ejercicios iniciados el 1 de enero de 2014 y
no adoptadas anticipadamente.

La siguientes normas son de aplicacién para la Sociedad a partir del presente ejercicio, las cuales no han tenido un
impacto significativo en la situacion financiera y en los resultados de sus operaciones.

- NIC 36 (revisada 2013) “Deterioro del valor de los activos”: fue emitida en el mes de mayo de 2013. La misma
modifica los requerimientos de revelacidn respecto al valor recuperable de los activos deteriorados, si dicho valor se
basa en el valor razonable menos gastos de venta.

- CINIIF 21 "Gravdmenes": fue emitida en el mes de mayo de 2013. La misma proporciona una guia sobre cuando
reconocer un pasivo por un gravamen impuesto por el gobierno, tanto para los gravamenes que se contabilizan de
acuerdo con la NIC 37 "Provisiones, activos contingentes y pasivos contingentes™ y aquellos para los cuales el momento
y el monto es determinado.

NOTA 5: ESTIMACIONES Y JUICIOS CONTABLES CRITICOS

La preparacion de los estados financieros consolidados condensados intermedios requiere que la Gerencia de la
Sociedad realice estimaciones y evaluaciones acerca del futuro, aplique juicios criticos y establezca premisas que
afecten a la aplicacion de las politicas contables y a los montos de activos y pasivos, e ingresos y egresos informados.

En la preparacion de estos estados financieros consolidados condensados intermedios, los juicios criticos efectuados por
la Gerencia al aplicar las politicas contables de la Sociedad y las fuentes de informacidn utilizadas para las estimaciones
respectivas son las mismas que fueron aplicadas en los estados financieros consolidados por el ejercicio finalizado el 31
de diciembre de 2013, excepto por lo mencionado en Nota 31.

Estas estimaciones y juicios son evaluados continuamente y estan basados en experiencias pasadas y otros factores que
son razonables bajo las circunstancias existentes. Los resultados reales futuros pueden diferir de las estimaciones y
evaluaciones realizadas a la fecha de preparacion de los presentes estados financieros consolidados condensados
intermedios.

Véase nuestro informe de fecha
12 de mayo de 2014
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
CP.CECABA T°1F° 17
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B4 Pampa Energia

Notas a los Estados Financieros Consolidados Condensados Intermedios (Continuacion)
Expresados en pesos

NOTA 6: ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS

Las actividades del Grupo exponen al mismo a diversos riesgos financieros: riesgo de mercado (incluyendo riesgo de
tipo de cambio, riesgo por tasa de interés y riesgo de precio), riesgo de crédito y riesgo de liquidez.

No ha habido cambios significativos desde el dltimo cierre anual en las politicas de gestion de riesgos.

NOTA 7: PARTICIPACIONES EN SUBSIDIARIAS
a) Informacion sobre subsidiarias

Excepto indicacion en contrario, el capital social de las subsidiarias directas se compone de acciones ordinarias con
derecho a un voto por accion. El pais de domicilio es también el lugar principal donde la subsidiaria desarrolla sus
actividades.

31.03.2014 31.12.2013
Pais de Actividad % de % de

domicilio principal participacién participacion
BLL Argentina Vitivinicola 100,00% 100,00%
CTG Argentina Generacion 90,42% 90,42%
CTLL Argentina Generacion 100,00% 100,00%
EPCA Argentina Inversora 100,00% 100,00%
IEASA Argentina Inversora 100,00% 100,00%
INDISA Argentina Inversora 91,60% 91,60%
INNISA Argentina Inversora 90,27% 90,27%
IPB Argentina Inversora 100,00% 100,00%
PACOSA Argentina Comercializadora 100,00% 100,00%
PISA Uruguay Inversora 100,00% 100,00%
PP Argentina Inversora 100,00% 100,00%
PP 11 Argentina Inversora 100,00% 100,00%
PEPASA @ Argentina  Petrolera 50,00% 100,00%
Powerco @ Argentina  Comercializadora - 100,00%
Transelec Argentina Inversora 100,00% 100,00%

& Con fecha 6 de noviembre de 2013, el Directorio resolvié ceder su derecho de suscripcion preferente en el aumento
de capital de PEPASA a favor de todos los Accionistas de la Sociedad registrados en la caja de valores. Con fecha 8 de
enero de 2014, los accionistas de PEPASA suscribieron 17,8 millones nuevas acciones en ejercicio de los derechos de
preferencia y 41,9 millones nuevas acciones en ejercicio de los derechos de acrecer. Por ello, la tenencia de la Sociedad
se redujo a 49,99%. No obstante, se cumplen las condiciones necesarias para mantener el control sobre PEPASA.

@ Con fecha 17 de diciembre de 2013, el Directorio de CTLL resolvié iniciar los trémites a fin de que se absorba a la
sociedad Powerco. Con fecha 7 de marzo de 2014 el Directorio de CTLL resolvio aprobar el texto y la firma del
Compromiso Previo de Fusion, por medio del cual se acord6 llevar a cabo la misma mediante la absorcion de Powerco
por parte de CTLL. Finalmente, con fecha 28 de abril de 2014, la Asamblea de Accionistas aprobd la fusion por
absorcion por parte de CTLL de la totalidad de los activos y pasivos de Powerco cuyos efectos operaran a partir del 1 de
enero de 2014.

Véase nuestro informe de fecha
12 de mayo de 2014
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
CP.CECABA T°1F° 17
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NOTA 8: PARTICIPACIONES EN NEGOCIOS CONJUNTOS

B4 Pampa Energia

Notas a los Estados Financieros Consolidados Condensados Intermedios (Continuacion)

Expresados en pesos

Nota 31.03.2014 31.03.2013
Saldo al inicio del ejercicio 188.644.285 192.315.761
Aumento de capital 27.h - 1.198.434
Otros aumentos 2.631.742 -
Participacion en resultado (25.376.176) (10.223.048)
Saldo al cierre del periodo 165.899.851 183.291.147

La Sociedad co-controla a Citelec, sociedad controladora de Transener.

El porcentaje de participacién es del 50%. EIl capital social se compone de acciones ordinarias con derecho a un voto
por accion. El pais de domicilio es Argentina y es también el lugar principal donde desarrolla sus actividades.

Para la valuacién se ha utilizado sus estados contables al 31 de marzo de 2014, los que poseen registrado un capital
social de $ 553.342.861, una pérdida del periodo de $ 52.321.309 y un patrimonio neto de $ 396.430.102.

En el siguiente cuadro se incluye una conciliacion entre el valor patrimonial proporcional correspondiente y el importe
en libros de la participacion de la Sociedad en el mismo:

31.03.2014 31.03.2013
Valor patrimonial proporcional 102.882.934 119.580.897
Ajustes @ 63.016.917 63.710.250
Total participacion en negocios conjuntos 165.899.851 183.291.147

@ Incluye ajustes por recompra de obligaciones negociables y mayor valor de propiedades, planta y equipo.

NOTA 9: PARTICIPACIONES EN ASOCIADAS

31.03.2014 31.03.2013
Saldo al inicio del ejercicio 134.774.654 132.546.155
Participacion en resultado (7.507.198) 5.538.857
Saldo al cierre del periodo 127.267.456 138.085.012

Véase nuestro informe de fecha
12 de mayo de 2014
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
CP.CECABA T°1F° 17
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B4 Pampa Energia

Notas a los Estados Financieros Consolidados Condensados Intermedios (Continuacion)
Expresados en pesos

NOTA 9: (Continuacion)

La Sociedad posee participacién en una sola asociada. A través de EPCA la Sociedad tiene una participacion del 10%
en CIESA, sociedad que posee el 51% del capital social de TGS. TGS es la transportadora de gas méas importante del
pais, operando el sistema de gasoductos mas extenso de América Latina. A su vez, es lider en produccion y
comercializacion de liquidos de gas natural tanto para el mercado local como para el de exportacion. Asimismo, brinda
soluciones integrales en materia de gas natural, y desde 1998 TGS incursioné en el area de las telecomunicaciones, a
través de su sociedad subsidiaria Telcosur S.A.

El capital social de la asociada se compone de acciones ordinarias con derecho a un voto por accién. El pais de
domicilio es Argentina y es también el lugar principal donde la asociada desarrolla sus actividades.

Para la valuacion de la participacion en asociadas se ha utilizado sus estados financieros al 31 de marzo de 2014, los
que poseen registrado un capital social de $ 638.819.000, una pérdida del periodo de $ 74.515.000 y un patrimonio neto
de $ 1.186.567.000.

En el siguiente cuadro se incluye una conciliacion entre el valor patrimonial proporcional correspondiente y el importe
en libros de la participacién de la Sociedad en la misma:

31.03.2014 31.03.2013
Valor patrimonial proporcional 92.447.960 103.265.516
Ajustes @ 34.819.496 34.819.496
Total participacion en asociadas 127.267.456 138.085.012

(1) Incluye mayor valor de la participacién en asociada.

Véase nuestro informe de fecha
12 de mayo de 2014
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
CP.CECABA T°1F° 17
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NOTA 10: PROPIEDADES, PLANTAY EQUIPO

B4 Pampa Energia

Notas a los Estados Financieros Consolidados Condensados Intermedios (Continuacion)
Expresados en pesos

Valores de incorporacion

Operaciones

Tipo de bien Al inicio Altas Bajas discontinuadas Transferencias Al cierre
Terrenos 15.077.235 - (10.294) - - 15.066.941
Edificios 310.958.995 - (2.386.174) - 4.991.028 313.563.849
Magquinarias y equipo de generacién 2.180.490.926 35.959 (1.289.084) - 4.894.111 2.184.131.912
Obras y trabajos obligatorios realizados 7.533.912 - - - - 7.533.912
Redes de alta, media y baja tension 2.169.736.111 - (419.583) - 22.709.063 2.192.025.591
Subestaciones 991.708.824 - - - 6.063.791 997.772.615
Cémaras y plataformas de transformacion 533.023.918 - (210.761) - 6.492.121 539.305.278
Medidores 603.539.430 - - - 29.991.113 633.530.543
Pozos 157.775.670 - - - 38.697 157.814.367
Toneles 89.571 - - - - 89.571
Propiedad minera 89.271.854 - - - - 89.271.854
Planta de gas 1.386.447 143.050 - - - 1.529.497
Rodados 54.045.172 13.455.013 (40.888) - - 67.459.297
Muebles y Utiles y equipos informaticos 144.931.936 194.653 (258.136) - 2.821.785 147.690.238
Equipos de comunicacion 57.364.775 101.352 - - - 57.466.127
Materiales y repuestos 130.924.625 13.325.327 (2.373.699) - 1.167.222 143.043.475
Herramientas 17.358.250 16.061 (9.620) - 163.109 17.527.800
Obras en curso 1.113.048.266 255.333.852 - - (77.875.799) 1.290.506.319
Anticipos a proveedores 38.250.710 13.311.364 (113.313) - (1.456.241) 49.992.520
Total al 31.03.14 8.616.516.627 295.916.631 (7.111.552) - - 8.905.321.706
Total al 31.03.13 7.451.603.938 221.646.029 (5.809.035) (76.676.708) - 7.590.764.224

Véase nuestro informe de fecha

12 de mayo de 2014

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

CP.CECABA T°1F17
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NOTA 10: (Continuacion)

B4 Pampa Energia

Notas a los Estados Financieros Consolidados Condensados Intermedios (Continuacion)

Expresados en pesos

Depreciaciones

Valores residuales

Operaciones

Tipo de bien Al inicio Bajas . - Del periodo Al cierre Al cierre Al 31.12.2013
discontinuadas

Terrenos - - - - - 15.066.941 15.077.235
Edificios (56.040.715) 940.168 - (2.739.396) (57.839.943) 255.723.906 254.918.280
Magquinarias y equipo de generacion (345.777.704) 220.928 - (25.876.063) (371.432.839) 1.812.699.073 1.834.713.222
Obras y trabajos obligatorios realizados (3.195.615) - - (103.787) (3.299.402) 4.234.510 4.338.297
Redes de alta, media y baja tensién (567.883.689) 308.191 - (23.121.925) (590.697.423) 1.601.328.168 1.601.852.422
Subestaciones (213.781.588) - - (9.262.523) (223.044.111) 774.728.504 777.927.236
Céamaras y plataformas de transformacion (127.811.951) 136.890 - (5.483.530) (133.158.591) 406.146.687 405.211.967
Medidores (189.641.038) - - (9.399.653) (199.040.691) 434.489.852 413.898.392
Pozos (65.542.981) - - (7.018.405) (72.561.386) 85.252.981 92.232.689
Toneles (19.214) - - (4.478) (23.692) 65.879 70.357
Propiedad minera (18.282.785) - - (3.027.630) (21.310.415) 67.961.439 70.989.069
Planta de gas (495.504) - - (12.624) (508.128) 1.021.369 890.943
Rodados (21.487.130) 40.905 - (2.845.216) (24.291.441) 43.167.856 32.557.621
Muebles y (tiles y equipos informaticos (65.091.861) 257.148 - (5.192.617) (70.027.330) 77.662.908 79.840.496
Equipos de comunicacién (28.605.285) - - (850.108) (29.455.393) 28.010.734 28.759.490
Materiales y repuestos - - - - - 143.043.475 130.924.625
Herramientas (8.956.741) 9.257 - (447.699) (9.395.183) 8.132.617 8.401.509
Obras en curso (1.241.467) - - (34.310) (1.275.777) 1.289.230.542 1.111.806.799
Anticipos a proveedores - - - - - 49.992.520 38.250.710
Total al 31.03.14 (1.713.855.268) 1.913.487 - (95.419.964) (1.807.361.745) 7.097.959.961

Total al 31.03.13 (1.428.219.170) 410.035 42.419.895 (79.272.519) (1.464.661.759) 6.126.102.465

Total al 31.12.13

Véase nuestro informe de fecha
12 de mayo de 2014

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

CP.CECABA T°1F17
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B4 Pampa Energia

Notas a los Estados Financieros Consolidados Condensados Intermedios (Continuacion)
Expresados en pesos

NOTA 11: ACTIVOS INTANGIBLES

Valores de incorporacion

Operaciones

Tipo de bien Al inicio Bajas . | Al cierre
discontinuadas
Contrato de concesién 950.767.632 - - 950.767.632
Llaves de negocios 231.167.689 - - 231.167.689
Derechos sobre acciones arbitrales 108.754.000 - - 108.754.000
Contra.tos identificados en adqms'lcmr.]les 8.834.040 ) ) 8.834.040
de sociedades del segmento distribucion
Total al 31.03.14 1.299.523.361 - - 1.299.523.361
Total al 31.03.13 2.479.452.220 (40.864.320) (1.146.240.037) 1.299.523.361
Depreciaciones
Tipo de bien Alinicio Bajas _Operas:lones Del periodo Al cierre
discontinuadas

Contrato de concesion (167.719.709) - - (4.860.806) (172.580.515)
Llaves de negocios (225.540.319) - - - (225.540.319)
Derechos sobre acciones arbitrales - - - - -
Contratos identificados en adquisiciones

. L 4.417.020 - - 2.504.748 6.921.768
de sociedades del segmento distribucion ( ) ( ) ( )
Total al 31.03.14 (397.677.048) - - (7.365.554) (405.042.602)
Total al 31.03.13 (680.960.015) 15.304.956 298.479.161 (8.404.478) (375.580.376)

Valores residuales

Tipo de bien Al cierre Al31.12.2013

Contrato de concesién 778.187.117 783.047.923
Llaves de negocios 5.627.370 5.627.370
Derechos sobre acciones arbitrales 108.754.000 108.754.000
Contra_tos identificados en adquns_ncnorles 1.912.972 4.417.020
de sociedades del segmento distribucién

Total al 31.03.14 894.480.759

Total al 31.03.13 923.942.985

Total al 31.12.13 901.846.313

Véase nuestro informe de fecha

12 de mayo de 2014

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

CP.CECABA T°1F17
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B4 Pampa Energia

Notas a los Estados Financieros Consolidados Condensados Intermedios (Continuacion)
Expresados en pesos

NOTA 12: ACTIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON CAMBIOS EN RESULTADOS

No corriente

Acciones

Fideicomisos

Titulos de deuda publica
Total no corriente

Corriente

Titulos de deuda publica
Titulos publicos fideicomiso
Titulos de deuda privada
Acciones

Fondos comunes de inversion
Total corriente

NOTA 13: ACTIVOS Y PASIVOS POR IMPUESTO DIFERIDO

La composicion de los activos y pasivos por impuesto diferido es la siguiente:

Quebrantos impositivos

Créditos por ventas y otros créditos

Activos financieros a valor razonable con cambios en
resultados

Deudas comerciales y otras deudas

Remuneraciones y cargas sociales a pagar

Planes de beneficios definidos

Cargas fiscales

Provisiones

Diversos
Activo por impuesto diferido

Propiedades, planta y equipo

Activos intangibles

Activos financieros a valor razonable con cambios en
resultados

Créditos por ventas y otros créditos

Préstamos

Diversos
Pasivo por impuesto diferido

31.03.2014 31.12.2013

70.630 70.630

578.217.721 431.466.036

- 1.193.189

578.288.351 432.729.855

201.968.366 169.975.247

- 99.523.343

392.623 331.969

113.447.244 84.129.331

622.549.000 490.299.478

938.357.233 844.259.368

31.03.2014 31.12.2013

188.549.136 136.235.830
44.944.156 43.379.702
1.436.912 1.314.135
227.719.111 224.077.730
4.566.687 4.320.300
53.465.898 50.775.875
44.820.306 37.289.313
43.277.734 35.350.925
24.729 253.084
608.804.669 532.996.894
(571.190.831) (577.908.963)
(242.162.376) (243.991.000)
(1.706.282) (2.465.940)
(46.988.485) (33.379.506)
(31.666.646) (24.179.723)
(45.321) (4.419.131)
(893.759.941) (886.344.263)

Véase nuestro informe de fecha

12 de mayo de 2014

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

CP.CECABA T°1F17
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B4 Pampa Energia

Notas a los Estados Financieros Consolidados Condensados Intermedios (Continuacion)
Expresados en pesos

NOTA 13: (Continuacion)

Los activos y pasivos diferidos se compensan cuando: a) existe un derecho legalmente exigible de compensar los
activos impositivos con los pasivos impositivos; y b) cuando los cargos por impuestos diferidos se relacionan con la
misma autoridad fiscal. Los siguientes montos, determinados después de ser compensados adecuadamente se exponen
en el estado de situacion financiera:

31.03.2014 31.12.2013
Activo por impuesto diferido 122.997.197 63.214.262
Pasivo por impuesto diferido (407.952.469) (416.561.631)
Pasivo neto por impuesto diferido (284.955.272) (353.347.369)
NOTA 14: CREDITOS POR VENTAS Y OTROS CREDITOS
No corriente Nota 31.03.2014 31.12.2013
Acreencia consolidada CAMMESA Res. N° 406/03 Inc. ¢) 2 357.580.609 387.240.276
Descuento por valor actual (247.942.412) (261.165.570)
Créditos por ventas, neto 109.638.197 126.074.706
Créditos fiscales:
- Impuesto al valor agregado 5.615.209 6.084.746
- Impuesto sobre los ingresos brutos 16.872.152 15.387.487
- Impuesto a las ganancias y ganancia minima presunta 235.049.780 216.167.849
- Impuesto a los débitos y créditos 9.535.952 8.291.150
- Prevision para irrecuperabilidad de créditos fiscales (82.113.087) (76.740.000)
Crédito financiero 65.740.464 60.994.014
Diversos 10.706.453 10.425.727
Otros créditos, neto 261.406.923 240.610.973
Total no corriente 371.045.120 366.685.679
Corriente
Créditos por distribucion de energia 886.170.887 851.839.227
Créditos con el MAT 81.598.106 89.504.046
CAMMESA 869.947.421 695.822.404
Acreencia consolidada CAMMESA Res. N° 406/03 Inc. c) 2 56.797.062 10.690.018
Creditos por ventas de gas, petréleo y liquidos 54.622.443 32.208.724
Deudores en gestion judicial 27.924.509 22.866.130
Creditos por ventas de servicios administrativos 4.561.869 5.595.372
Saldos con partes relacionadas 27.i 5.197.026 4.122.835
Diversos 3.716.818 4.723.877
Prevision para créditos por ventas (82.471.121) (77.200.000)
Créditos por ventas, neto 1.908.065.020 1.640.172.633

Véase nuestro informe de fecha

12 de mayo de 2014
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
CP.CECABA T°1F° 17
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B4 Pampa Energia

Notas a los Estados Financieros Consolidados Condensados Intermedios (Continuacion)

Expresados en pesos
NOTA 14: (Continuacion)

Nota 31.03.2014 31.12.2013
Créditos fiscales:
- Impuesto al valor agregado 79.480.071 120.715.415
- Impuesto sobre los ingresos brutos 1.902.635 1.911.051
- Impuesto a las ganancias y ganancia minima presunta 968.862 3.500.902
- Retenciones de la seguridad social 291.518 546.967
- Otros créditos fiscales 130.265 175.358
- Prevision para irrecuperabilidad de créditos fiscales (1.049.104) (759.083)
Anticipos a proveedores 58.267.436 30.931.348
Anticipos al personal 2.027.803 5.294.118
Saldos con partes relacionadas 27.i 158.056 645.830
Gastos pagados por adelantado 33.106.307 32.079.352
Otros deudores por actividades no eléctricas 29.388.956 52.238.292
Crédito financiero 3.489.523 3.055.146
Depositos en garantia 43.076.403 3.777.060
Depdsitos judiciales 2.405.078 1.785.559
Crédito por MMC 362.720.538 362.720.538
Crédito por venta de instrumentos financieros 25.402.035 20.448.750
Diversos 16.800.256 14.307.730
Previsidn para otros créditos (40.742.821) (36.579.890)
Otros créditos, neto 617.823.817 616.794.443
Total corriente 2.525.888.837 2.256.967.076
Los movimientos de la prevision para créditos por ventas son los siguientes:
31.03.2014 31.03.2013
Saldo al inicio 77.200.000 66.610.422
Prevision por deterioro del valor 5.793.928 7.842.239
Utilizaciones (487.801) (547.069)
Reversién de importes no utilizados (35.006) (3.308)
Operaciones discontinuadas - (22.540.861)
Saldo al cierre 82.471.121 51.361.423
Los movimientos de la prevision para otros créditos por ventas son los siguientes:
31.03.2014 31.03.2013
Saldo al inicio 114.078.973 89.942.300
Prevision por deterioro del valor 9.826.039 6.901.069
Utilizaciones - (380.770)
Reversion de importes no utilizados - (452.443)
Saldo al cierre 123.905.012 96.010.156

Véase nuestro informe de fecha
12 de mayo de 2014
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
CP.CECABA T°1F° 17
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B4 Pampa Energia

Notas a los Estados Financieros Consolidados Condensados Intermedios (Continuacion)
Expresados en pesos

NOTA 15: ACTIVOS CLASIFICADOS COMO MANTENIDOS PARA LA VENTA, PASIVOS ASOCIADOS Y
OPERACIONES DISCONTINUADAS

Venta de activos de AESEBA/EDEN

A la fecha de emision de los presentes estados financieros existen las siguientes modificaciones respecto de la situacion
expuesta por Edenor al 31 de diciembre de 2013.

El Fideicomiso ha comprado la totalidad de Obligaciones Negociables de Edenor indicadas en el contrato de
fideicomiso respectivo, con vencimiento en los afios 2017 y 2022 por U$S 10 millones y U$S 68 millones de valor
nominal, respectivamente. Las mismas fueron canceladas con fecha 27 de marzo de 2014.

En virtud de las recompras de deuda propia efectuadas por el Fideicomiso, al 31 de marzo de 2014 Edenor ha registrado
en el presente periodo una ganancia de $ 45 millones, incluida en la linea “Otros resultados financieros™ del Estado de
Resultado Integral.

A la fecha de emisién de los presentes estados financieros, Edenor ha iniciado los tramites de disolucién del
fideicomiso.

Véase nuestro informe de fecha
12 de mayo de 2014
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
CP.CECABA T°1F° 17
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Pampa Energia

Notas a los Estados Financieros Consolidados Condmlos Intermedios (Continuacion)

Expresados en pesos

NOTA 16: DEUDAS COMERCIALES Y OTRAS DEUDAS

No corriente

Proveedores
Contribuciones de clientes

Contribuciones financiamiento subestaciones

Garantias de clientes
Deudas comerciale

PUREE®™

Sanciones y bonificaciones
Avales ejecutados

Otras deuda:

Total no corriente

@ saldo neto de $ 1.661,1 millones compensados skgéstablecido por la Res. SE 250/13 y la Nota. s

6852/13.

Corriente

Proveedores

CAMMESA @
Contribuciones de clientes

31.03.201 31.12.201
573.077 792.827
135.893.740 113.778.441
51.700.0 51.700.000
55.894.117 54.524.300
244.060.93 220.795.56
219.032.761 108.602.722
868.562.373 836.115.014
159.939.098 130.337.773
1.247.534.23 1.075.055.50

1.491.595.166

1.295.851.077

Contribuciones financiamiento subestaciones

Céanones y regalias a pagar
Anticipos de clientes

Garantias de clientes

Saldos con partes relacionadas
Deudas comerciale

Sanciones y bonificaciones
Dividendos a pagar

Deuda con FOCEDE
Deuda con FOTAE
Diversas

Otras deuda:

Total corriente

Nota 31.03.201 31.12.201
1.111.446.284 952.612.056
2.460.160.03 1.781.544.02

178.451.741 176.799.558
13.9857.0 12.351.787
2.157.936 6.127.968
1.706.942 1.591.329
1.308.766 1.233.637
27.i 496.111 1.091.129
3.769.684.86 2.933.351.48
84.719.238 87.658.055
- 7.596.000
10.750.236 4.236.917
48.959.579 48.959.579
30.868.982 16.753.355
175.298.03 165.203.90

3.944.982.900

3.098.555.391

@ saldo neto de $ 1.152,3 millones compensados skgéstablecido por la Res. SE

6852/13.

Véase nuestro informe de fecha
12 de mayo de 2014

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

C.P.CEECABA T°1F°:
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B4 Pampa Energia

Notas a los Estados Financieros Consolidados Condensados Intermedios (Continuacion)

NOTA 17: PRESTAMOS

Expresados en pesos

No corriente Nota 31.03.2014 31.12.2013
Préstamos financieros 61.072.381 99.971.154
Obligaciones negociables 2.665.465.588 2.429.837.625
Saldos con partes relacionadas 27.i 441.687.989 394.721.657
3.168.225.958 2.924.530.436
Corriente
Adelantos en cuenta corriente 44.173.130 41.890.272
VCP 69.741.458 142.811.893
Préstamos financieros 184.076.761 160.235.733
Obligaciones negociables 451.064.766 377.125.713
Saldos con partes relacionadas 27.i - 31.508.188
749.056.115 753.571.799

Se describen a continuacidn las principales variaciones en la estructura de financiamiento del Grupo durante el periodo
de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2014 y hasta la fecha de emision de los presentes estados financieros
condensados intermedios:

17.1 Generacion

17.11CTG
Programa de Obligaciones negociables

Bajo el Programa de Obligaciones negociables simples (no convertibles en acciones) por hasta US$ 50 millones (o
su equivalente en otras monedas) de fecha 14 de febrero de 2014 CTG emitid, con fecha 6 de marzo de 2014, las
Obligaciones negociables Clase 5 por un valor nominal de $ 60,1 millones que devengan intereses a la Tasa Badlar
Privada méas un margen de 500 puntos bésicos. El capital se amortizard en dos cuotas iguales y consecutivas con
fecha 6 de junio de 2016 y 6 de septiembre de 2016 y los intereses seran pagaderos en forma trimestral.

Del total de las Obligaciones negociables Clase 5, se ha suscripto en especie mediante la entrega de Obligaciones
negociables Clase 3 un total de $ 1,8 millones y de Obligaciones negociables Clase 4 un total de $ 19,1 millones
(equivalente a US$S 2,5 millones). El saldo remanente de las Obligaciones negociables Clase 3 ha sido cancelado en
su totalidad el dia 6 de marzo. EI monto en circulacion de las Obligaciones negociables Clase 4, neto de tenencias en
cartera de CTG, luego de la emision de las Obligaciones negociables Clase 5, asciende a la suma de U$S 7 millones.

Luego de cancelar capital e intereses de las Obligaciones negociables Clase 3 y descontando las Obligaciones
negociables Clase 4 presentadas al canje, los fondos netos de la colocacién ascendieron a la suma de $ 1,4 millones
que fueron destinados a precancelar préstamos bancarios.

Véase nuestro informe de fecha
12 de mayo de 2014
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
CP.CECABA T°1F° 17
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Pampa Energia

Notas a los Estados Financieros Consolidados Condmlos Intermedios (Continuacion)
Expresados en pesos

NOTA 17: (Continuacién)
17.1.2 CPB
Financiamiento de CAMMESA I

Con fecha 16 de abril de 2014, CPB concluy6 comptasentaciones necesarias para instrumentaritnad-ondo de
Estabilizacién de LVFVD afectadas a ciertos “Catmtsade Compromiso de Abastecimiento al MEM - Resohu SE

N° 724/08" y al “Acuerdo 2008-2011", razén por leatse compensara el mutuo firmado el 8 de eneddid, con las
mencionadas LVFVD de CPB. Con fecha 24 de abrilMBAESA emiti6é los documentos comerciales.

El monto a compensar asciende a $ 39,5 millonespial y $ 11,3 millones de intereses (IVA inchiid
Financiamiento de los Mantenimiento Mayores

Durante el mes de abril de 2014 se suscribi6 eltr@ande mutuo y Cesion de Créditos en Garantiee €0PB y
CAMMESA con el objeto de financiar el Plan de Manieiento 2014-2015 por un monto total estimado &S 82,6
millones mas la incidencia de los costos de natikaw@on e IVA. El monto final del financiamiente sleterminara de
conformidad con los efectivos desembolsos quecee@AMMESA.

El financiamiento contara con un periodo de grdeid2 meses contados a partir del mes siguientitirab adelanto
parcial de fondos efectuado por CAMMESA o a losn2ses de firmado el mutuo, lo que ocurra primeuojegmdo
extenderse dicho plazo por hasta seis meses, endeaque se verifique un retraso en la ejecuciotasle®bras de
mantenimiento.

El financiamiento se amortizar4 en 48 cuotas méesudguales y consecutivas, a lo que se le aglitartasa
equivalente al rendimiento medio obtenido por CAMBAEen las colocaciones financieras en el MEM.

Si desde la firma del mutuo y hasta la finalizadéhperiodo de gracia, se dispusiera el incremgata remuneracion
prevista por la Res. SE N° 95/13 a través de larppozacion de un nuevo concepto remunerativo qugat@or objeto
cubrir los costos de los mantenimientos mayoreeytfmordinarios (la “RMM”), el 100% de la suma raeal que le
corresponda recibir a CPB seréa destinada a preeamtdinanciamiento otorgado, hasta su concuieeacpago de las
cuotas establecidas.

En caso de que la RMM no sea suficiente para laetacion del importe cada cuota y siempre que ClBpéa la
Disponibilidad Minima Comprometida (“DMC”), la olglciéon de pago de la cuota estara limitada al 56P4-ijo
para el Repago de Deuda (el “FRD"). En caso qusencumpla la DMC, CPB debera abonar la totalidath driota
respectiva.

La DMC sera del 80% al 83%, dependiendo del meg yadculard como promedio de los tres meses moviles
considerando ambas unidades y siempre que se agpsutado el mantenimiento mayor de cada unidad.

Véase nuestro informe de fecha
12 de mayo de 2014
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
C.P.C.EECABA T°1F°:

30



Pampa Energia

Notas a los Estados Financieros Consolidados Condmlos Intermedios (Continuacion)
Expresados en pesos

NOTA 17: (Continuacién)
El FRD se calculara en base al resultado operatiag, las depreciaciones de las Propiedades, plaufaipo, neto de:

() Remuneracién Adicional Fideicomiso Res. N°95/13;

(i) Remuneracién Contrato de Mutuo Plan Invierno (N8EaN° 6157/10);
(i) Inversiones en Propiedades, planta y equipo;

(iv) Impuestos no incluidos en el resultado operativo;

(v) Delta créditos no percibidos con CAMMESA,;

(vi) RMM.

Si de acuerdo a lo expuesto precedentemente, akntondel vencimiento de cada cuota, habiéndose lmongon la
DMC, los fondos destinados a la cancelacion noafuesuficientes para cancelar la totalidad de ldague saldo no
cancelado se distribuird proporcionalmente entseclstas restantes. Si esto sucediera en la Otirota se diferira
sucesivamente en cuotas mensuales hasta su cacelefinitiva.

En garantia de financiamiento otorgado, CPB cedavar de CAMMESA el 100% de sus créditos actuglésturos,
devengados y a devengarse con motivo de las opeeacrealizadas y a realizarse en el MEM, excluydod que
hubieran sido cedidos a terceros o incluidos etratms celebrados en el marco del Acuerdo 2008-30d4 aquellos
incluidos en la cesién en garantia prevista enoatrato de mutuo bajo Nota SE N° 6157/10, asi canpeellos
incluidos en la cesion de garantia prevista eroetrato de mutuo suscripto entre las partes comaf@de enero de
2013; hasta el limite del financiamiento.

17.2 Distribucién

Programa de Obligaciones negociables de Edenor

Con fecha 27 de marzo de 2014 fueron cancelad&@bléigaciones negociables recompradas en cartera.

17.3 Holding y otros

17.3.1 PEPASA

Programa Global de VCP

Con fecha 27 de marzo de 2014, PEPASA cancel§@¥3 Serie 5y 6 por un valor nominal de $ 77,8onills y U$S
4,3 millones, respectivamente.

Al 31 de marzo de 2014, el VCP Serie 7 queda enleicion por un total de $ 69,6 millones, incluyer@pital mas
intereses.

Véase nuestro informe de fecha
12 de mayo de 2014
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
C.P.C.EECABA T°1F°:

31



B4 Pampa Energia

Notas a los Estados Financieros Consolidados Condensados Intermedios (Continuacion)

NOTA 18: PROVISIONES

Saldo al inicio del ejercicio
Aumentos

Expresados en pesos

No corriente

Reclasificaciones
Utilizaciones
Saldo al cierre del periodo

Saldo al inicio del ejercicio
Aumentos
Reclasificaciones
Utilizaciones

Saldo al cierre del periodo

NOTA 19: INGRESOS POR VENTAS

Ventas de energia mercado SPOT
Ventas de energia Resolucion 220/07
Ventas de energia MAT

Ventas de energia plus

Otras ventas

Subtotal Generacién

Ventas de energia

Derecho de uso de postes

Cargo por conexiones y reconexiones
Subtotal Distribucion

Ventas de gas

Ventas de petroleo y liquidos
Ventas de servicios administrativos
Subtotal Holding y otros

Ventas intersegmentos

Total ingresos por ventas

Para
Para .
contingencias desmantelamiento
de pozos Total
89.703.658 1.761.146 91.464.804
27.462 169.013 196.475
(4.510.478) - (4.510.478)
(3.175) - (3.175)
85.217.467 1.930.159 87.147.626
Corriente
Para
contingencias
11.239.188
27.489.367
4.510.478
(1.388.910)
41.850.123
31.03.2014 31.03.2013
152.077.923 320.699.124
190.876.592 36.985.470
43.253.598 101.804.530
89.284.223 57.822.490
2.919.133 4.803.257
478.411.469 522.114.871
886.627.084 825.183.421
12.801.352 10.377.464
1.136.631 817.998
900.565.067 836.378.883
33.696.210 22.260.378
4.748.813 1.735.507
10.625.258 8.570.548
49.070.281 32.566.433
3.360.381 1.137.955

1.431.407.198

1.392.198.142

Véase nuestro informe de fecha
12 de mayo de 2014

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

CP.CECABA T°1F17
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B4 Pampa Energia

Notas a los Estados Financieros Consolidados Condensados Intermedios (Continuacion)
Expresados en pesos

NOTA 20: COSTO DE VENTAS

31.03.2014 31.03.2013

Inventarios al inicio del ejercicio 114.615.289 103.330.353
Mas: Cargos del periodo

C_om_pras_(’je inventarios y de energia del segmento 470.077.305 453.429.247
distribucion

Remuneraciones 289.219.797 204.438.124
Cargas sociales 10.156.459 8.509.170
Beneficios al personal 3.750.381 2.267.856
Devengamiento de planes de beneficios definidos 10.274.191 6.385.634
Honorarios y retribuciones por servicios 199.354.103 148.521.007
Depreciaciones de propiedades, planta y equipo 88.131.337 73.603.505
Amortizaciones de activos intangibles 7.365.554 7.365.554
Depreciaciones de activos bioldgicos 10.204 10.204
Consumo de gas 25.159.133 117.349.405
Compras de energia 80.129.714 111.499.941
Consumo de combustibles liquidos - 138.269.479
Transporte de energia 8.034.092 4.236.794
Consumo de materiales 46.972.096 30.939.945
Sanciones y penalidades 45,953,552 67.745.194
Mantenimiento 10.788.847 44.254.346
Regalias y cadnones 13.864.795 11.562.213
Produccién de gas 4.884.562 2.087.007
Alquileres y seguros 14.822.454 14.330.257
Vigilancia y seguridad 7.334.138 4.668.734
Impuestos, tasas y contribuciones 3.249.263 4.084.615
Comunicaciones 3.437.269 1.896.893
Diversos 5.056.991 3.549.954
Subtotal 877.948.932 1.007.575.831
Menos: Inventarios al cierre del periodo (144.999.305) (68.870.135)
Total costo de ventas 1.317.642.221 1.495.465.296

Véase nuestro informe de fecha

12 de mayo de 2014

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

CP.CECABA T°1F17



B4 Pampa Energia

Notas a los Estados Financieros Consolidados Condensados Intermedios (Continuacion)

Expresados en pesos

NOTA 21: GASTOS DE COMERCIALIZACION

Remuneraciones

Cargas sociales

Beneficios al personal

Devengamiento de planes de beneficios definidos
Honorarios y retribuciones por servicios
Depreciaciones de propiedades, planta y equipo
Sanciones y penalidades

Deudores incobrables

Vigilancia y seguridad

Impuestos, tasas y contribuciones
Comunicaciones

Diversos

Total gastos de comercializacion

NOTA 22: GASTOS DE ADMINISTRACION

Remuneraciones

Cargas sociales

Beneficios al personal

Devengamiento de planes de beneficios definidos
Honorarios y retribuciones por servicios
Retribuciones de los directores y sindicos
Reserva opciones directores

Depreciaciones de propiedades, planta y equipo
Amortizaciones de activos intangibles
Consumo de materiales

Mantenimiento

Viaticos y movilidad

Alquileres y seguros

Vigilancia y seguridad

Impuestos, tasas y contribuciones
Comunicaciones

Publicidad y promocién institucional

Diversos

Total gastos de administracion

31.03.2014 31.03.2013
48.494.474 44.140.588
290.845 247.567
26.278 32.701
1.298.121 976.608
54.289.066 37.422.637
3.140.167 1.994.503
3.110.000 7.400.000
5.952.894 8.204.596
121.226 131.459
28.443.029 19.113.732
9.382.649 7.448.928
127.434 210.317
154.676.183 127.323.636

31.03.2014 31.03.2013
61.692.399 50.663.681
4.961.265 3.849.986
2.175.244 1.197.722
1.012.550 1.096.452
51.588.826 30.649.959
5.653.132 4.132.049
2.236.338 2.236.338
4.148.460 3.674.511
- 1.038.924
3.106.086 1.298.778
532.762 290.040
1.089.456 534.312
11.830.428 8.113.836
4.367.538 2.354.816
4.007.357 4.113.059
2.037.097 1.096.671
959.374 961.596
2.651.018 1.547.045
164.049.330 118.849.775

Véase nuestro informe de fecha
12 de mayo de 2014

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

CP.CECABA T°1F17



B4 Pampa Energia

Notas a los Estados Financieros Consolidados Condensados Intermedios (Continuacion)

Expresados en pesos
NOTA 23: OTROS INGRESOS Y EGRESOS OPERATIVOS

Otros ingresos operativos

Recupero de seguros

Recupero de gastos

Recupero de prevision para incobrables

Ingresos por servicios prestados a terceros

Comisiones sobre la cobranza de impuestos municipales
Compensacion Inyeccion Gas Excedente Res. N° 1/13
Resultado por venta de propiedades, planta y equipo
Diversos

Total otros ingresos operativos

Otros egresos operativos

Provisién para contingencias

Retiros voluntarios - gratificaciones
Baja de propiedades, planta y equipo
Indemnizaciones

Prevision para otros créditos incobrables
Prevision para irrecuperabilidad de créditos fiscales
Egresos netos por funciones técnicas
Impuesto a los débitos y créditos

Costos por servicios prestados a terceros
Donaciones y contribuciones

Diversos

Total otros egresos operativos

NOTA 24: RESULTADOS FINANCIEROS

Ingresos financieros
Intereses comerciales
Intereses financieros

Otros intereses

Total ingresos financieros

Gastos financieros

Intereses comerciales
Intereses fiscales

Intereses financieros

Otros intereses

Impuestos y gastos bancarios
Otros gastos financieros
Total gastos financieros

Véase nuestro informe de fecha
12 de mayo de 2014

31.03.2014 31.03.2013
6.329.578 37.421.519
4.034.673 1.815.939

64.221 439.225
4.596.711 2.559.886
2.935.097 310.194

13.853.354 -
5.592.627 227.449
2.856.191 342.637
40.262.452 43.116.849
(23.551.866) (1.099.643)
(3.359.188) (4.761.924)
(185.626) (404.155)
(1.480.848) (998.862)
(4.014.648) (3.183.518)
(799.798) (1.023.159)
(2.571.990) (2.926.185)
(21.293.938) (16.370.686)
(2.630.908) -
(1.562.896) (1.332.891)
(3.144.398) (1.781.294)
(64.596.104) (33.882.317)
31.03.2014 31.03.2013
33.374.117 22.082.791
13.232.060 11.337.883
615.777 300.826
47.221.954 33.721.500
(92.042.763) (79.696.847)
(13.404.633) (9.106.844)

(142.896.392) (82.157.709)

(114.684) (54.651)
(5.061.648) (6.718.350)
(1.291.286) (496.350)

(254.811.406)  (178.230.751)

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

CP.CECABA T°1F17
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B4 Pampa Energia

Notas a los Estados Financieros Consolidados Condensados Intermedios (Continuacion)
Expresados en pesos

NOTA 24: (Continuacion)

Otros resultados financieros 31.03.2014 31.03.2013

Diferencia de cambio, neta (617.875.106) (103.868.241)
Resultados por recompra de obligaciones negociables 47.752.340 27.582.740
Cambios en el valor razonable de activos financieros 256.891.654 31.173.713
Resultado por medicion a valor actual 16.087.693 (17.172.227)
Otros resultados financieros (42.498) 49.928
Total otros resultados financieros (297.185.917) (62.234.087)
Total resultados financieros, neto (504.775.369) (206.743.338)

NOTA 25: RESULTADO POR ACCION
a) Basico

El resultado por accion bésico se calcula dividiendo el resultado atribuible a los tenedores de instrumentos ordinarios de
patrimonio de la Sociedad entre el nimero promedio ponderado de acciones ordinarias en circulaciéon durante el

periodo.
31.03.2014 31.03.2013

S;érr](tjiirc]ijaztribuible a los propietarios de la Sociedad por operaciones (390.105.226) (299.876.703)

Promedio ponderado de acciones ordinarias en circulacion 1.314.310.895 1.314.310.895

Pérdida por accidn basica y diluida por operaciones continuas (0,2968) (0,2282)
_31.03.2013

P_érdida_ atribuible a los propietarios de la Sociedad por operaciones (86.717.449)

discontinuadas

Promedio ponderado de acciones ordinarias en circulacion 1.314.310.895

Pérdida por accién basica y diluida por operaciones (0,0660)

discontinuadas

b) Diluido

El resultado por accién diluido se calcula ajustando el nimero promedio ponderado de acciones ordinarias en
circulacion para reflejar la conversion de todas las acciones ordinarias potenciales dilusivas. La Sociedad tiene una clase
de acciones ordinarias potenciales dilusivas, que son las opciones de compra de acciones.

Las acciones ordinarias potenciales se trataran como dilusivas, cuando y solo cuando, su conversién a acciones
ordinarias podria reducir las ganancias por accién o incrementar las pérdidas por accion de las actividades que
continGian. Las acciones ordinarias potenciales seran antidilusivas cuando su conversion en acciones ordinarias podria
dar lugar a un incremento en las ganancias por accion o una disminucion de las pérdidas por accion de las actividades

que contindan.

Véase nuestro informe de fecha
12 de mayo de 2014
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
CP.CECABA T°1F° 17
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B4 Pampa Energia

Notas a los Estados Financieros Consolidados Condensados Intermedios (Continuacion)
Expresados en pesos

NOTA 25: (Continuacion)

El célculo del resultado por accidn diluido no supone la conversion, el ejercicio u otra emision de acciones que pudieran
tener un efecto antidilusivo en la pérdida por accidn, y cuando el precio de ejercicio de la opcidn es mayor que el precio
promedio de las acciones ordinarias durante el ejercicio, no se registra un efecto dilusivo, siendo el resultado por accién
diluido igual al basico. Por tal motivo, los resultados por accién basico y diluido resultan iguales para las operaciones
continuas para los periodos de tres meses finalizados el 31 de marzo de 2014 y 2013, y para las operaciones
discontinuadas por el periodo de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2013.

NOTA 26: INFORMACION POR SEGMENTOS

La Sociedad concentra sus negocios primariamente en el sector eléctrico, participando en los segmentos de generacién,
transmision y distribucién de electricidad a través de distintos entes juridicos en los que la Sociedad posee
participacion. A través de sus sociedades subsidiarias y participaciones en negocios conjuntos, y sobre la base de la
naturaleza, clientes y riesgos involucrados se han identificado los siguientes segmentos de negocio:

Generacion de Energia, integrado por las participaciones directas e indirectas en CPB, CTG, CTLL, HINISA,
HIDISA, Powerco, PACOSA e inversiones en acciones de otras sociedades relacionadas al sector de generacién
eléctrica.

Transmision de Energia, integrado por la participacion indirecta a través de Citelec, en Transener y sus subsidiarias. A
efectos de la presentacién de la informacion por segmentos dicha participacion indirecta ha sido consolidada
proporcionalmente.

Distribucion de Energia, integrado por la participacion indirecta en EASA y Edenor. En el periodo comparativo la
Sociedad ha desconsolidado a AESEBA, clasificando sus resultados como operaciones discontinuadas.

Holding y otros, integrado por operaciones de inversiones financieras, actividades holding, exploracién y explotacién
de petréleo y gas, y por otros negocios.

La Sociedad gerencia sus segmentos de operacién considerando los resultados netos de cada uno de ellos.

Véase nuestro informe de fecha
12 de mayo de 2014
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
CP.CECABA T°1F° 17
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B4 Pampa Energia

Notas a los Estados Financieros Consolidados Condensados Intermedios (Continuacion)
Expresados en pesos

NOTA 26: (Continuacion)

(6]

Informacion de resultados consolidados de tres meses al 31.03.2014 Generacion Transmision Distribucion Holding y otros  Eliminaciones Consolidado

Ingresos por ventas 478.411.469 141.686.870 900.565.067 49.070.281 - 1.569.733.687
Ventas intersegmentos - 294.873 - 28.065.674 (24.705.293) 3.655.254
Costo de ventas (279.040.652) (115.516.006)  (1.032.816.924) (29.385.267) 23.600.622  (1.433.158.227)
Resultado bruto 199.370.817 26.465.737 (132.251.857) 47.750.688 (1.104.671) 140.230.714
Gastos de comercializacion (17.835.517) - (133.154.455) (3.686.211) - (154.676.183)
Gastos de administracion (41.475.160) (18.072.231) (92.508.979) (30.955.263) 901.434 (182.110.199)
Otros ingresos operativos 14.611.271 - 8.119.049 17.532.132 - 40.262.452
Otros egresos operativos (23.063.177) (8.463.272) (36.099.412) (5.427.427) - (73.053.288)
Resultado por participaciones en asociadas - - - (7.507.198) - (7.507.198)
Resultado operativo 131.608.234 (69.766) (385.895.654) 17.706.721 (203.237) (236.853.702)
Ingresos financieros 37.662.601 54.142.519 20.342.132 3.794.676 (14.577.455) 101.364.473
Gastos financieros (70.130.658) (13.489.300) (170.160.182) (29.298.441) 14.780.692 (268.297.889)
Otros resultados financieros (248.210.546) (100.502.601) (397.511.651) 348.536.280 - (397.688.518)
Resultados financieros, neto (280.678.603) (59.849.382) (547.329.701) 323.032.515 203.237 (564.621.934)
Resultado antes de impuestos (149.070.369) (59.919.148) (933.225.355) 340.739.236 - (801.475.636)
Impuesto a las ganancias e impuesto a la ganancia minima presunta 48.024.229 12.596.579 14.147.736 (14.988.149) - 59.780.395
(Pérdida) Ganancia por operaciones continuas (101.046.140) (47.322.569) (919.077.619) 325.751.087 - (741.695.241)
Ajuste participacién no controladora en negocios conjuntos - 21.926.126 - - - 21.926.126
(Pérdida) Ganancia del periodo (101.046.140) (25.396.443) (919.077.619) 325.751.087 - (719.769.115)
Depreciaciones y amortizaciones® 33.185.994 10.649.982 59.244.514 10.365.214 - 113.445.704

Véase nuestro informe de fecha

12 de mayo de 2014

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

CPCECABA T 1F17
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B4 Pampa Energia

Notas a los Estados Financieros Consolidados Condensados Intermedios (Continuacion)
Expresados en pesos

NOTA 26: (Continuacion)

Informacion de resultados consolidados de tres meses al 31.03.2014 Generacion Transmision Distribucion® Holding y otros  Eliminaciones Consolidado
(Pérdida) Ganancia del periodo atribuible a:

Propietarios de la Sociedad (98.902.398) (25.396.443) (576.603.147) 310.796.762 - (390.105.226)
Participacion no controladora (2.143.742) - (342.474.472) 14.954.325 - (329.663.889)

Informacién patrimonial consolidada al 31.03.2014
Activos 3.868.322.696 972.038.024 7.122.210.077 2.599.534.235
Pasivos 2.968.137.411 743.184.966 7.486.396.206 999.666.644

Informacion adicional consolidada al 31.03.2014
Altas de propiedades, planta y equipo 17.600.755 108.370.673 274.982.304 3.333.572

(529.767.676)  14.032.337.356
(529.767.676)  11.667.617.551

- 404.287.304

W Incluye resultados financieros negativos generados por las Obligaciones Negociables emitidas por EASA por $ 175,6 millones y otros ajustes de consolidacion.

@ Incluye depreciaciones y amortizaciones de propiedades, planta y equipo, activos intangibles y activos bioldgicos (registradas en el costo de ventas, gastos de administracion y gastos de

comercializacion) y cargo por reserva de opciones de directores (registrado en los gastos de administracion).

Véase nuestro informe de fecha
12 de mayo de 2014
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
CP.CECABA T°1F17
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B4 Pampa Energia

Notas a los Estados Financieros Consolidados Condensados Intermedios (Continuacion)
Expresados en pesos
NOTA 26: (Continuacion)

Informacion de resultados consolidados de tres meses al 31.03.2013 Generacion Transmision Distribucion®® Holding y otros  Eliminaciones Consolidado

Ingresos por ventas 522.114.871 65.801.655 836.378.883 32.566.433 - 1.456.861.842
Ventas intersegmentos 2.002.563 - 4.428.030 (5.292.638) 1.137.955
Costo de ventas (556.139.965) (79.018.001) (917.378.272) (21.947.059) - (1.574.483.297)
Resultado bruto (32.022.531) (13.216.346) (80.999.389) 15.047.404 (5.292.638) (116.483.500)
Gastos de comercializacion (12.359.312) - (113.916.932) (1.047.392) - (127.323.636)
Gastos de administracion (29.926.176) (14.905.534) (75.082.583) (17.125.019) 3.290.075 (133.749.237)
Otros ingresos operativos 38.630.631 1.291.655 3.345.430 1.138.985 - 44.406.701
Otros egresos operativos (6.612.763) (1.017) (23.549.511) (3.719.026) - (33.882.317)
Resultado por participaciones en asociadas - - - 5.538.857 - 5.538.857
Resultado operativo (42.290.151) (26.831.242) (290.202.985) (166.191) (2.002.563) (361.493.132)
Ingresos financieros 15.377.922 21.147.612 19.276.887 1.264.827 (2.198.136) 54.869.112
Gastos financieros (45.338.201) (10.953.900) (131.804.740) (3.254.917) 2.170.589 (189.181.169)
Otros resultados financieros (45.256.676) (12.113.084) (79.482.630) 62.505.213 - (74.347.177)
Resultados financieros, neto (75.216.955) (1.919.372) (192.010.483) 60.515.123 (27.547) (208.659.234)
Resultado antes de impuestos (117.507.106) (28.750.614) (482.213.468) 60.348.932 (2.030.110) (570.152.366)
Impuesto a las ganancias e impuesto a la ganancia minima presunta 40.899.884 9.631.815 31.402.080 1.346.806 - 83.280.585
Ganancia (Pérdida) por operaciones continuas (76.607.222) (19.118.799) (450.811.388) 61.695.738 (2.030.110) (486.871.781)
Operaciones discontinuadas - - (130.068.033) - 2.030.110 (128.037.923)
Ajuste participacion no controladora en negocios conjuntos - 8.886.989 - - - 8.886.989
(Pérdida) Ganancia del periodo (76.607.222) (10.231.810) (580.879.421) 61.695.738 - (606.022.715)
Depreciaciones y amortizaciones® 20.354.352 10.244.656 55.440.395 11.892.454 - 97.931.857

Véase nuestro informe de fecha

12 de mayo de 2014

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

CPCECABA T 1F17
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NOTA 26: (Continuacion)

B4 Pampa Energia

Expresados en pesos

Notas a los Estados Financieros Consolidados Condensados Intermedios (Continuacion)

Informacion de resultados consolidados de tres meses al 31.03.2013 Generacion Transmision Distribucién®” Holding y otros  Eliminaciones Consolidado
(Pérdida) Ganancia del periodo atribuible a:

Propietarios de la Sociedad (84.644.363) (10.231.810) (353.413.717) 61.695.738 - (386.594.152)
Participacion no controladora 8.037.141 - (227.465.704) - - (219.428.563)
Informacién patrimonial consolidada al 31.12.2013

Activos 3.714.900.214 963.993.871 6.971.553.493 2.183.787.385 (455.870.761)  13.378.364.202
Pasivos 2.713.844.869 687.818.246 6.434.706.032 995.033.986 (455.870.761)  10.375.532.372
Informacidn adicional consolidada al 31.03.2013

Altas de propiedades, planta y equipo 18.834.539 38.142.635 189.871.846 12.939.644 - 259.788.664

@ Incluye resultados financieros negativos generados por las Obligaciones Negociables emitidas por EASA por $ 33,2 millones y otros ajustes de consolidacion.
@ Incluye depreciaciones y amortizaciones de propiedades, planta y equipo, activos intangibles y activos bioldgicos (registradas en el costo de ventas, gastos de administracion y gastos de

comercializacién) y cargo por reserva de opciones de directores (registrado en los gastos de administracion).

Véase nuestro informe de fecha
12 de mayo de 2014

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

CPCECABA T 1F17
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B4 Pampa Energia

Notas a los Estados Financieros Consolidados Condensados Intermedios (Continuacidn)
Expresados en pesos

NOTA 26: (Continuacion)

Los criterios contables utilizados por las distintas subsidiarias para la medicion de los resultados, activos y pasivos de los
segmentos son consistentes con los empleados en los estados financieros. Los activos y pasivos se asignan en funcion de las
actividades del segmento.

El segmento denominado “Transmisiéon”, que corresponde a la participacion indirecta en Citelec y sus subsidiarias, ha sido
incluido como un segmento reportable debido a que en los informes que recibe el Director Ejecutivo son considerados como
tales. Dado que la participacion en dichas sociedades constituye un negocio conjunto, la misma no se consolida y se valla
por el método del valor patrimonial proporcional en el estado de resultado integral y de situacion financiera.

En tal sentido, a continuacion se presenta la conciliacidn entre la informacién por segmentos y el estado de resultado integral:

Resultados por Segun estado de

Segun participaciones resultado
informacién por en negocios integral

Informacion de resultados consolidados de tres meses al 31.03.2014 segmentos conjuntos consolidado

Ingresos por ventas 1.569.733.687 (141.686.870) 1.428.046.817
Ventas intersegmentos 3.655.254 (294.873) 3.360.381
Costo de ventas (1.433.158.227) 115.516.006 (1.317.642.221)
Resultado bruto 140.230.714 (26.465.737) 113.764.977
Gastos de comercializacion (154.676.183) - (154.676.183)
Gastos de administracion (182.110.199) 18.060.869 (164.049.330)
Otros ingresos operativos 40.262.452 - 40.262.452
Otros egresos operativos (73.053.288) 8.457.184 (64.596.104)
Resultado por participaciones en negocios conjuntos - (25.376.176) (25.376.176)
Resultado por participaciones en asociadas (7.507.198) - (7.507.198)
Resultado operativo (236.853.702) (25.323.860) (262.177.562)
Ingresos financieros 101.364.473 (54.142.519) 47.221.954
Gastos financieros (268.297.889) 13.486.483 (254.811.406)
Otros resultados financieros (397.688.518) 100.502.601 (297.185.917)
Resultados financieros, neto (564.621.934) 59.846.565 (504.775.369)
Resultado antes de impuestos (801.475.636) 34.522.705 (766.952.931)
Impuesto a las ganancias e impuesto a la ganancia minima presunta 59.780.395 (12.596.579) 47.183.816
(Pérdida) Ganancia por operaciones continuas (741.695.241) 21.926.126 (719.769.115)
Ajuste participacion no controladora en negocios conjuntos 21.926.126 (21.926.126) -

Pérdida del periodo

(719.769.115)

(719.769.115)

Depreciaciones y amortizaciones

Véase nuestro informe de fecha
12 de mayo de 2014
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NOTA 26: (Continuacion)

Segun estado de

Segln Activos y pasivos situacion

informacion por en negocios financiera
Informacion patrimonial consolidada al 31.03.2014 segmentos conjuntos consolidado
Activos 14.032.337.356 (849.261.944) 13.183.075.412
Pasivos 11.667.617.551 (743.178.343) 10.924.439.208

Segun

informacion por  Altas en negocios
Informacion adicional consolidada al 31.03.2014 segmentos conjuntos Segun Nota 10
Altas de propiedades, planta y equipo 404.287.304 (108.370.673) 295.916.631

Resultados por Segun estado de
Seguin participaciones resultado
informacion por en negocios integral

Informacion de resultados consolidados de tres meses al 31.03.2013 segmentos conjuntos consolidado
Ingresos por ventas 1.456.861.842 (65.801.655) 1.391.060.187
Ventas intersegmentos 1.137.955 - 1.137.955
Costo de ventas (1.574.483.297) 79.018.001 (1.495.465.296)
Resultado bruto (116.483.500) 13.216.346 (103.267.154)
Gastos de comercializacion (127.323.636) - (127.323.636)
Gastos de administracion (133.749.237) 14.899.462 (118.849.775)
Otros ingresos operativos 44.406.701 (1.289.852) 43.116.849
Otros egresos operativos (33.882.317) - (33.882.317)
Resultado por participaciones en negocios conjuntos - (10.223.048) (10.223.048)
Resultado por participaciones en asociadas 5.538.857 - 5.538.857
Resultado operativo (361.493.132) 16.602.908 (344.890.224)
Ingresos financieros 54.869.112 (21.147.612) 33.721.500
Gastos financieros (189.181.169) 10.950.418 (178.230.751)
Otros resultados financieros (74.347.177) 12.113.090 (62.234.087)
Resultados financieros, neto (208.659.234) 1.915.896 (206.743.338)
Resultado antes de impuestos (570.152.366) 18.518.804 (551.633.562)
Impuesto a las ganancias e impuesto a la ganancia minima presunta 83.280.585 (9.631.815) 73.648.770
(Pérdida) Ganancia por operaciones continuas (486.871.781) 8.886.989 (477.984.792)
Operaciones discontinuadas (128.037.923) - (128.037.923)
Ajuste participacion no controladora en negocios conjuntos 8.886.989 (8.886.989) -
Pérdida del periodo (606.022.715) - (606.022.715)
Depreciaciones y amortizaciones 97.931.857 (10.244.656) 87.687.201

Véase nuestro informe de fecha
12 de mayo de 2014
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NOTA 26: (Continuacion)

Segun estado de

Segun Activos y pasivos situacion
informacion por en negocios financiera
Informacion patrimonial consolidada al 31.12.2013 segmentos conjuntos consolidado
13.378.364.202 (815.809.970) 12.562.554.232

Activos

10.375.532.372 (687.800.243) 9.687.732.129

Pasivos
Segun Altas de bienes
informacion por en negocios
Informacion adicional consolidada al 31.03.2013 segmentos conjuntos Segun Nota 10
259.788.664 (38.142.635) 221.646.029

Altas de propiedades, planta y equipo

NOTA 27: SALDOS Y OPERACIONES CON PARTES RELACIONADAS

Las siguientes transacciones se realizaron entre partes relacionadas:

a) Ventas de bienesy servicios

31.03.2013

1.137.955

31.03.2014
Negocios conjuntos
Transener 3.360.381
Otras partes relacionadas
CYCSA 299.455
3.659.836

1.137.955

Corresponde principalmente a servicios de asesoramiento prestados en materia de asistencia técnica para la
operacién, mantenimiento y administracion del sistema de transporte de energia eléctrica en alta tension.

b) Compra de bienes y servicios

31.03.2013

(808.700)

31.03.2014
Negocios conjuntos
Transener (294.873)
(294.873)

(808.700)

Corresponden a servicios de mantenimiento.

¢) Honorarios por servicios

31.03.2013

31.03.2014
Otras partes relacionadas
Estudio Salaverri 42.861
42.861

Corresponden a honorarios por asesoramiento legal.

Véase nuestro informe de fecha

12 de mayo de 2014
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NOTA 27: (Continuacion)

d) Otros ingresos operativos

31.03.2014 31.03.2013
Otras partes relacionadas
CYCSA - 79.088
PYSSA 2.100 -
2.100 79.088

Corresponden principalmente a canon por derecho de uso de red de distribucion.

e) Otros egresos operativos

31.03.2014 31.03.2013
Otras partes relacionadas
Fundacion (1.486.000) (1.330.000)
(1.486.000) (1.330.000)
Corresponden a donaciones.
f) Gastos financieros
31.03.2014 31.03.2013
Otras partes relacionadas
PYSSA (22.118) (27.000)
TGS (3.334.986) (2.177.803)
(3.357.104) (2.204.803)

Corresponden principalmente a intereses devengados por préstamos recibidos.

g) Otros resultados financieros

31.03.2014 31.03.2013
Otras partes relacionadas
SACME (4.488.739) (3.387.014)
(4.488.739) (3.387.014)

Corresponde a operacion y supervision del sistema de transmision de energia eléctrica.

h) Suscripcion de capital

31.03.2014 31.03.2013
Negocios conjuntos
Citelec - (1.198.434)
- (1.198.434)

Véase nuestro informe de fecha
12 de mayo de 2014
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
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NOTA 27: (Continuacion)

B4 Pampa Energia

i) Saldos con partes relacionadas:

Creditos por Otros créditos Deudas Préstamos
Saldos al 31.03.2014 ventas comerciales
Corrientes Corrientes Corrientes No Corrientes
Negocios conjuntos:
Transener 4.534.968 - 104.893 -
Otras partes relacionadas:
CYCSA 374.860 115.493 - -
Origenes Retiro - 42.563 - 200.000.000
TGS - - 391.218 241.687.989
UTE Senillosa 287.198 - - -
5.197.026 158.056 496.111 441.687.989
Creditos por - Deudas .
Saldos al 31.12.2013 ventas Otros créditos comerciales Prestamos
Corrientes Corrientes Corrientes Corrientes No Corrientes
Negocios conjuntos:
Transener 3.881.745 - 102.355 - -
Otras partes relacionadas:
CYCSA 241.090 645.830 - - -
Origenes Retiro - - - 31.508.188 200.000.000
TGS - - 988.774 - 194.721.657
4.122.835 645.830 1.091.129  31.508.188 394.721.657

Véase nuestro informe de fecha

12 de mayo de 2014
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NOTA 28: ACTIVOS Y PASIVOS EN MONEDA EXTRANJERA

ACTIVO
ACTIVO NO CORRIENTE
Otros créditos
Terceros
Total del Activo no corriente
ACTIVO CORRIENTE
Activos financieros a valor razonable con
cambios en resultados

Créditos por ventas y otros créditos
Terceros

Efectivo y equivalentes de efectivo

Total del activo corriente
Total del activo

PASIVO
PASIVO NO CORRIENTE

Deudas comerciales y otras deudas
Terceros

Préstamos
Terceros
Partes relacionadas

Total del pasivo no corriente

Tipo de
Tino I\:In(z)r:eo dzn caFr)nbi o Total Total
P . . a 31.03.2014 31.12.2013
extranjera vigente
Uss 417.465 7,902 3.298.809 2.666.524
3.298.809 2.666.524
Uss 40.173.869 7,902 317.453.916 312.031.682
Uss 4.698.685 7,902 37.129.009 30.237.124
EUR 54.239 10,871 589.622 461.648
us 4.076 0,349 1.421 856
Uss 10.078.331 7,902 79.638.968 116.186.826
EUR 16.555 10,871 179.966 171.244
us 965.585 0,349 336.600 99.484
435.329.502 459.188.864
438.628.311 461.855.388
Us$s 19.987.390 8,002 159.939.098 130.337.773
Us$s 321.279.933 8,002 2.570.882.023 2.391.796.160
Uss 30.393.357 7,952 241.687.988 194.721.659
2.972.509.109 2.716.855.592

Véase nuestro informe de fecha
12 de mayo de 2014
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NOTA 28: (Continuacion)

Monto en Tipo de
Tipo moneda ca[r)nbio Total Total
extranjera vi ) 31.03.2014 31.12.2013
gente
PASIVO CORRIENTE
Deudas comerciales y otras deudas
Terceros Us$s 22.174.481 8,002 177.440.197 188.961.031
EUR 980.110 11,028 10.809.041 3.540.978
£ 76.853 13,337 1.024.955 871.851
CHF 76.851 9,049 695.662 223.076
NOK 68.200 1,337 91.511 73.588
us 40.981 0,349 14.286 19.349
Préstamos
Terceros uUs$s 56.278.643 8,002 450.341.699 368.466.024
Remuneraciones y cargas sociales
Terceros us 1.047.938 0,303 365.308 238.171
Total del pasivo corriente 640.782.659 562.394.068
Total del pasivo 3.613.291.768 3.279.249.660

@ Los tipos de cambio utilizados corresponden a los vigentes al 31.03.14 segtin Banco Nacion para délares estadounidenses (U$S),
euros (EUR), libras esterlinas (£), francos suizos (CHF), coronas noruegas (NOK) y pesos uruguayos (U$). En el caso de los saldos con
partes relacionadas se utiliza un tipo de cambio promedio.

NOTA 29: INSTRUMENTOS FINANCIEROS

El siguiente cuadro presenta los activos financieros de la Sociedad medidos a valor razonable clasificados segun su jerarquia
al 31 de marzo de 2014 y al 31 de diciembre de 2013. La Sociedad no posee pasivos financieros medidos a valor razonable a
las fechas mencionadas.

Al 31 de marzo de 2014 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Activos
Activos financieros a valor razonable con
cambios en resultados
Titulos de deuda privada 392.623 - - 392.623
Titulos de deuda publica 199.156.017 2.812.349 - 201.968.366
Acciones 113.447.244 - 70.630 113.517.874
Fideicomisos - 578.217.721 - 578.217.721
Fondos comunes de inversion 622.549.000 - - 622.549.000
Efectivo y equivalentes de efectivo
Fondos comunes de inversion 90.235.357 - - 90.235.357
Total activos 1.025.780.241 581.030.070 70.630 1.606.880.941

Véase nuestro informe de fecha
12 de mayo de 2014
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
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NOTA 29: (Continuacion)

Al 31 de diciembre de 2013 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Activos

Activos financieros a valor razonable con

cambios en resultados

Titulos de deuda privada 331.969 - - 331.969
Titulos de deuda publica 167.488.795 3.679.641 - 171.168.436
Titulos Pablicos Fideicomiso AESEBA ~ 00923:343 ) - 99523343
Acciones 84.129.331 - 70.630 84.199.961
Fideicomisos - 431.466.036 - 431.466.036
Fondos comunes de inversion 490.299.478 - - 490.299.478
Efectivo y equivalentes de efectivo
Fondos comunes de inversion 219.887.350 - - 219.887.350
Total activos 1.061.660.266 435.145.677 70.630 1.496.876.573

A continuacidn se detallan las técnicas utilizadas para determinar la medicidn de los activos a valor razonable con cambios
en resultados, clasificados como Nivel 2:

- Titulos de deuda publica: a partir del valor presente de los flujos de efectivo contractuales, utilizando una tasa de descuento
derivada de precios de mercado observables de otros instrumentos de deuda similares

- Fideicomisos: se determiné a partir de la medicion del valor razonable del subyacente, el cual corresponde al 40% de las
acciones de CIESA. Para determinar dicho valor, se efectu6 una medicion del valor razonable de los principales activos y
pasivos de CIESA. El principal activo de CIESA es su participacion en TGS, la cual fue medida al valor del American
Depositary Receipt de esta Gltima. El principal pasivo de CIESA es su deuda financiera, la cual fue medida a su valor libros,
el cual no difiere significativamente de su valor de mercado.

- Derechos Fideicomisos: a partir del valor razonable de los titulos subyacentes.

NOTA 30: CONTINGENCIAS

A la fecha de emision de los presentes estados financieros condensados intermedios no existen otras modificaciones
significativas respecto de la situacién expuesta por la Sociedad al 31 de diciembre de 2013, excepto por lo expuesto a
continuacion.

30.1CTG

Litigio de CTG con DESA

Con fecha 15 de abril de 2014, en funcién del desarrollo del juicio durante el periodo, la Gerencia de CTG decidié poner fin
al pleito firmando un acuerdo con DESA, en el cual CTG se compromete a pagarle a DESA la suma de $ 15 millones mas
Impuesto al Valor Agregado y la suma de $ 3,7 millones méas Impuesto al Valor Agregado al estudio juridico interviniente en
la causa.

Véase nuestro informe de fecha
12 de mayo de 2014
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
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NOTA 30: (Continuacion)

30.2 CTLL

Acciones legales por incumplimientos de la unién transitoria de empresas formada por Isolux Corsan Argentina S.A. y Tecna
Estudios y Proyectos de Ingenieria S.A. (conjuntamente “el Contratista’)

Como consecuencia de los graves atrasos en la entrega de la obra de ampliacion, la menor potencia de la TV instalada (165
MW respecto de los 176 MW previstos originalmente) y demas incumplimientos del Contratista, CTLL se encuentra en
litigio con la Contratista, mediante un arbitraje iniciado ante un tribunal constituido conforme las reglas de arbitraje de la
Céamara de Comercio Internacional.

La demanda arbitral fue iniciada por la Contratista quien reclama:

(i) El otorgamiento de la recepcidn provisoria bajo el Contrato de Construccién;

(ii) La devolucién de los montos cobrados por la Sociedad mediante la ejecucion de los avales emitidos por BBVA y
Commerzbank AG por un total de aproximadamente US$ 20 millones;

(iii) EI pago del dltimo hito contractual, el cual habia sido objeto de un descuento por parte de la Contratista, valorizado
en US$ 18 millones;

(iv) El pago de dafios y perjuicios que derivarian de lo actuado por la Sociedad respecto de los puntos (i) y (ii)
mencionados.

Por su parte CTLL presenté una demanda reconvencional contra el Contratista, a través de la cual la misma persigue un
resarcimiento integral de los graves dafios sufridos como consecuencia de los incumplimientos mencionados anteriormente.

En el marco de la contienda legal, la Contratista solicitd y obtuvo dos medidas cautelares en la justicia comercial argentina
para asegurar el resultado del arbitraje por las cuales se trabaron dos embargos a CTLL (uno en diciembre de 2011 y otro en
octubre de 2012) por un total de US$ 22,6 millones los cuales fueron integramente sustituidos por sendos seguros de caucion.

El 27 de marzo de 2013, las partes presentaron sus memoriales de fundamentacidn de las respectivas demandas en el marco
del arbitraje arriba referido. El Contratista cuantificd sus reclamos en la suma de U$S 97,5 millones, suma que incluye U$S
71,5 millones de dafio reputacional. Por su parte, CTLL cuantificé sus reclamos en la suma total de U$S 148,3 millones, y
luego actualizé dicho monto a U$S 228,2 millones en virtud de los dafios del siniestro ocurrido en la planta el 14 de
noviembre de 2012 del cual se informa més abajo.

El 26 de julio de 2013, las partes presentaron sus memoriales de contestacién de demanda y contestacion de demanda
reconvencional y el 15 de octubre de 2013 presentaron sendos escritos de réplica a dichas contestaciones. En el mes de marzo
tuvieron lugar las audiencias de testigos y expertos, en la ciudad de Montevideo. El proximo paso procesal sera la
presentacion de alegaciones finales. Segun el calendario procesal aprobado, el laudo deberia ser emitido a mediados del
segundo semestre de este afio.

Véase nuestro informe de fecha
12 de mayo de 2014
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
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NOTA 30: (Continuacion)

30.3 Edenor

30.3.1 Presentado por la Sociedad (“Edenor S.A ¢/ RES. ENRE N° 336/12”)

i) Objeto:

- Instruir a Edenor para que determine los usuarios afectados por las interrupciones de suministro ocurridas como
consecuencia de las fallas que tuvieron lugar entre los dias 29 de octubre y el 14 de noviembre de 2012;

- Determinar las bonificaciones que a cada uno de los usuarios identificados en el punto anterior corresponda reconocer;

- Proceder a acreditarlas a cuenta de las bonificaciones definitivas que resulten al momento de la evaluacién de la Calidad
del Servicio Técnico correspondiente al semestre de control;

- Disponer que Edenor abone un resarcimiento base a cada uno de los usuarios de T1R que hubieran sido afectados por las
interrupciones de suministro durante el periodo antes mencionado, dependiendo su monto segun el tiempo de la
interrupcién y siempre que la misma haya sido superior a 12 horas corridas.

ii) Monto: no especificado en la demanda.
iii) Estado procesal: Edenor procedio a recurrir la presente resolucién, mediante la interposicion de “Recurso Directo”, cuyo
tramite fue iniciado el 4 de febrero de 2014.

30.3.2 Presentado por Edenor (“Edenor S.A ¢/ Estado Nacional — MINISTERIO DE PLANIFICACION FEDERAL
s/PROCESO DE CONOCIMIENTO y BENEFICIO DE LITIGAR SIN GASTOS”)

En fecha 28 de Junio de 2013, Edenor inicia esta accion ordinaria de conocimiento y su respectivo Beneficio de Litigar sin
Gastos, tramitando ambos por ante el Juzgado Nacional de lera Instancia en lo Contencioso Administrativo Federal N° 11 —
Secretaria N° 22.

i) Objeto: Se reclama por el incumplimiento contractual del Estado Nacional respecto de lo acordado en el “Acta Acuerdo
de Renegociacion del Contrato de Concesion” oportunamente celebrado con Edenor en 2006, y los dafios y perjuicios
derivados de dicho incumplimiento.

ii) Estado procesal: El 22 de noviembre de 2013 Edenor amplia la demanda incoada, en el sentido de reclamar mayores
dafios y perjuicios verificados a causa de la omision incurrida por el Estado Nacional al incumplir obligaciones
emergentes del citado “Acta Acuerdo”. En fecha 3 de febrero de 2014, Edenor solicitdé urgente dictado de “Medida
Cautelar”, para mantener un servicio eficaz y seguro”, requiriéndose que en forma preventiva y hasta que se resuelva la
cuestion de fondo, se ordene al Estado Nacional a asistir econdmicamente a Edenor, ya sea mediante un ajuste tarifario
transitorio o por subsidios a su cargo. De dicha presentacion, se dispuso correr traslado al Estado Nacional — Ministerio
de Planificacion Federal.

Véase nuestro informe de fecha
12 de mayo de 2014
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
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NOTA 31: SITUACION ECONOMICO-FINANCIERA DE LOS SEGMENTOS DE NEGOCIO DISTRIBUCION,
TRANSMISION Y GENERACION

31.1 Generacién

Durante el presente periodo, CPB ha registrado, tal como viene ocurriendo durante los dos ultimos ejercicios finalizados el
31 de diciembre de 2013 y 2012, resultados operativos y flujos netos de fondos negativos. Esta situacion se deriva
fundamentalmente del continuo desequilibrio entre los ingresos y costos operativos que viene experimentando CPB desde
finales del afio 2011, lo que ha provocado una situacion de escasez de recursos, especialmente de aquellos destinados al
mantenimiento de la central, afectando hasta el dia de la fecha la disponibilidad de las unidades de generacion.

A pesar de que con posterioridad al cierre del periodo, CPB pudo renegociar exitosamente la modalidad de cancelacién del
financiamiento otorgado por CAMMESA bajo la Resolucion SE N° 146/02 por $ 50,8 millones (Ver Nota 17), lo que le
permitié aliviar su delicada situacion financiera, al 31 de marzo de 2014 el capital de trabajo de CPB continda siendo
negativo por $ 62,9 millones.

Asimismo, al 31 de diciembre del 2013, CPB presentaba un déficit de patrimonio de $ 42,2 millones, en consecuencia, se
encontraba comprendida en la causal de disolucién por pérdida del capital social establecida por el art. 94, inc. 5° de la Ley
de Sociedades Comerciales N° 19.550. Con fecha 5 de marzo de 2014, el Directorio de CPB resolvié convocar a una
Asamblea General Extraordinaria de Accionistas para el dia 30 de mayo de 2014, a los efectos de considerar las alternativas
y cursos de accion a seguir ante la constatacion de la causal de disolucién, para morigerar o reducir el impacto negativo de la
situacion de CPB y continuar como empresa en marcha. Al 31 de marzo de 2014, CPB presenta un déficit de patrimonio de $
12,8 millones, principalmente como consecuencia de la registracién al cierre de una ganancia antes de impuestos de $ 35,3
millones, producto de la revaluacion de LVFVD que se menciona en Nota 2.

En relacion a la necesidad de obtener en lo inmediato un financiamiento que provea a CPB de los recursos necesarios para
afrontar las inversiones de capital que le permitan recuperar plenamente la capacidad operativa de planta y a partir de ello
comenzar a generar nuevamente flujos de fondos que le permitan revertir su actual déficit econémico, operativo y financiero,
durante el mes de abril se firmé con CAMMESA un nuevo financiamiento por la suma de U$S 82,6 millones, mas la
incidencia de los costos de nacionalizacion e IVA, para ejecutar el Plan de Mantenimiento 2014-2015 de la central (Ver Nota
17). Sin embargo, cabe aclarar que las tareas de mantenimiento a realizarse tendran inicialmente un impacto negativo en el
flujo de fondos operativo de CPB, ya que dichas tareas implican que la planta permanezca indisponible durante un periodo
aproximado de seis meses.

A pesar del impacto positivo que tienen las medidas adoptadas sobre la situacion financiera de CPB, el otro aspecto relevante
continda siendo la recomposicién de la ecuacién econdmica dada por el esquema remunerativo implementado a través de la
Resolucion SE N° 95/13, el cual resulta insuficiente para cubrir la totalidad de los costos operativos y de mantenimiento
necesarios en condiciones normales de operacion.

Adicionalmente, la Res. SE N° 95/13 no define una metodologia de actualizacion de los valores remunerativos que permita
contemplar los incrementos en los costos de personal, servicios contratados y de los repuestos. A la fecha de emision de los
presentes estados financieros condensados intermedios la Gerencia de CPB desconoce respecto de una posible actualizacion
de los valores remunerativos fijados por dicha resolucion durante el 2014.

Véase nuestro informe de fecha
12 de mayo de 2014
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
CP.CECABA T°1F° 17
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NOTA 31: (Continuacion)

Teniendo en cuenta que la concrecién de las medidas proyectadas para revertir la tendencia negativa evidenciada depende,
entre otros factores, de la ocurrencia de ciertos hechos que no se encuentran bajo el control de CPB, tales como la obtencién
de una actualizacion de la remuneracién que percibe CPB que le permita cubrir sus costos de operacion, el Directorio
entiende que aln se mantiene el grado de gran incertidumbre respecto de la capacidad financiera de CPB para afrontar el
cumplimiento de las obligaciones en el curso normal de los negocios, pudiéndose ver obligada a diferir ciertas obligaciones
de pago, o imposibilitada de atender las expectativas respecto de incrementos salariales o costos de terceros.

No obstante ello, CPB ha confeccionado los presentes estados financieros utilizando principios contables aplicables a una
empresa en marcha, asumiendo que CPB continuara operando normalmente, y por lo tanto éstos no incluyen los efectos de
los eventuales ajustes y reclasificaciones, si los hubiere, que pudieran resultar como consecuencia de la resolucion de dicha
incertidumbre.

La subsidiaria CPB representa aproximadamente el 1% de los activos del Grupo y aproximadamente el 4% de los ingresos
por ventas del Grupo. Adicionalmente, la Gerencia de la Sociedad considera que la situacién de incertidumbre planteada
respecto de la subsidiaria CPB, no afecta su capacidad para continuar sus operaciones en el curso normal de los negocios,
principalmente por las siguientes razones: (i) No existe dependencia financiera con CPB, ya que dicha subsidiaria no le ha
pagado dividendos desde su fecha de adquisicidn en 2007; (ii) Ya no existen saldos ni transacciones significativas entre la
Sociedad y CPB a partir de la rescision del contrato de gerenciamiento que las vinculaba a partir del mes de noviembre de
2012; (iii) La Sociedad no tiene obligacion contractual de prestar asistencia financiera a CPB.

31.2 Transmisién

La firma del Convenio de Renovacion se presenta como un hito destacable en linea de alcanzar en un futuro la consolidacion
de la ecuacién econdmica-financiera de Transener. Sin embargo la demora en la obtencion de un cuadro tarifario resultante
de una RTI genera incertidumbres sobre la capacidad de Transener de generar los ingresos necesarios para afrontar sus
pasivos en el corto plazo. Adicionalmente, contindan los atrasos de CAMMESA en el pago de la remuneracion mensual
vigente por el servicio de transporte de energia eléctrica y del canon de la Cuarta Linea.

Con base en todo lo anterior, continta siendo complejo prever la evolucion de los temas mencionados en la Nota 2 como su
posible impacto en los negocios y los flujos de fondos de Transener. Transener ha preparado sus estados financieros
condensados intermedios utilizando principios contables aplicables a una empresa en marcha. Por lo tanto, dichos estados
financieros condensados intermedios no incluyen los efectos de los eventuales ajustes y reclasificaciones, si los hubiere, que
podrian requerirse de no resolverse las situaciones descriptas a favor de la continuidad de las operaciones de Transener y la
misma se viera obligada a realizar sus activos y cancelar sus pasivos, incluyendo los contingentes, en condiciones diferentes
al curso normal de sus negocios.

Véase nuestro informe de fecha
12 de mayo de 2014
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
CP.CECABA T°1F° 17
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NOTA 31: (Continuacion)
31.3 Distribucion

Edenor ha registrado en los ejercicios 2012 y 2011 resultados operativos y netos negativos, y tanto su nivel de liquidez como
su capital de trabajo se han visto severamente afectados incluso en el ejercicio 2013. Esta situacion se deriva
fundamentalmente del constante aumento de sus costos de operacién necesarios para mantener el nivel de servicio y a la
demora en la obtencion de incrementos tarifarios y/o reconocimiento de sus reales MMC segun los términos del Articulo 4
del Acta Acuerdo incluyendo el procedimiento de revision por desvios mayores al 5%.

Si bien los efectos del reconocimiento parcial de los mayores costos segun los términos del Articulo 4.2 del Acta Acuerdo
por los periodos mayo 2007 a septiembre 2013, ocurrido durante el ejercicio 2013 mediante la Resolucion SE N° 250/13 y la
Nota SE N° 6852/13 representaron un paso importante y significativo para la recuperacién de la situacién de Edenor, atento a
que permitié regularizar transitoriamente los desequilibrios patrimoniales generados por la falta de reconocimientos en forma
oportuna de los reclamos de MMC efectuados en los Gltimos siete afios, las mismas no representan una solucién definitiva a
la ecuacién econémica y financiera de Edenor, dado que el nivel de ingresos generados con los cuadros tarifarios vigentes,
aun con los efectos de la aplicacion de estas normativas, no permiten la absorcion de los costos de la operacion,
requerimientos de inversion y el pago de los servicios financieros. El constante aumento de los costos de operacion
necesarios para mantener el nivel de servicio y la demora en la obtencion de incrementos tarifarios genuinos seguird
deteriorando los resultados operativos de Edenor, reflejando que este reconocimiento no es suficiente para devolver el
equilibrio que la ecuacion econdémico-financiera del servicio publico concesionado requiere. Tal es asi, que los resultados
operativos y netos del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013 también resultaron negativos, antes de computar los
efectos de la Resolucién SE N° 250/13.

En efecto, los resultados operativos y netos del periodo de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2014 también resultaron
negativos, por lo que Edenor se encuentra comprendida nuevamente dentro de los parametros de la reduccion obligatoria del
capital establecida por el Art. 206 de la Ley de Sociedades Comerciales. Esta situacion tampoco permite regularizar el flujo
de fondos que Edenor requiere para la prestacion del servicio publico y la realizacion de la totalidad de las inversiones.

A pesar de esto, cabe destacar que, en términos generales, se ha mantenido la calidad del servicio de distribucién de energia
como asi también satisfecho los incrementos interanuales constantes de la demanda, que acompafaron el crecimiento
econémico y de calidad de vida de los ultimos afios. Ante el continuo incremento en los costos asociados a la prestacion del
servicio, como asi también a las necesidades de inversiones adicionales para abastecer la mayor demanda, Edenor ha tomado
una serie de medidas destinadas a morigerar los efectos negativos de esta situacion en su estructura financiera, entre las que
se destacan: (i) la reduccién de determinados costos, incluyendo la reduccién de honorarios de Directores y Sindicos
directivos; (ii) la enajenacion de la totalidad de sus tenencias accionarias en subsidiarias y la ejecucién del cobro de los
préstamos otorgados a dichas sociedades; (iii) la realizacion de todas las gestiones posibles ante las autoridades para la
obtencién de los fondos necesarios para afrontar los incrementos salariales reclamados por las entidades sindicales; (iv) la
gestion de nuevas alternativas de financiamiento; (v) la refinanciacion de la deuda financiera con extension de los plazos de
vencimiento, y/o; (vi) la optimizacion del uso de los recursos disponibles siempre que no afecten las fuentes de trabajo, la
ejecucion del plan de inversiones y la realizacion de las tareas imprescindibles de operacién y mantenimiento necesarias para
mantener la prestacion del servicio pdblico concesionado.

Véase nuestro informe de fecha
12 de mayo de 2014
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
CP.CECABA T°1F° 17
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NOTA 31: (Continuacion)

Adicionalmente, Edenor ha realizado una serie de presentaciones ante los organismos de control, autoridades regulatorias e
instancias judiciales, a fin de arbitrar conjuntamente los mecanismos necesarios para contribuir a una eficiente prestacion del
servicio de distribucién, el mantenimiento del nivel de inversiones y la atencion de la creciente demanda. En este contexto,
fue que el ENRE emiti6 la Resolucion N° 347/12, que aplicé cargos fijos y variables que permitieron a Edenor obtener
ingresos adicionales a partir del mes de noviembre de 2012 y la SE reconoci6 parcialmente los mayores costos mediante la
emision de la Resolucion SE N° 250/13 y Nota SE N° 6852/13 descriptas precedentemente. A su vez, instruyd mecanismos
de compensacion de este reconocimiento con deuda por PUREE y parcialmente con deuda mantenida con CAMMESA.

En atencion a ello, y ante la ineficacia de las actuaciones y presentaciones administrativas y judiciales ya ejercidas por
Edenor, el 28 de diciembre de 2012 se inicié una accion de amparo contra el ENRE tendiente a que en ejercicio de la
competencia que tiene a su cargo, adopte aquellas medidas que Edenor considera resultan imprescindibles e impostergables
para la prestacién del servicio publico de distribucién de energia eléctrica que tiene a su cargo bajo el contrato de concesion,
de un modo continuo, regular y seguro.

Asimismo, con el fin de preservar y garantizar el servicio pablico concesionado y a los efectos de aliviar la situacién
financiera, a partir del mes de octubre de 2012 Edenor se vio forzada temporalmente a cancelar con los saldos de caja
excedentes las obligaciones con el MEM, luego de solventados los compromisos necesarios para asegurar la prestacion del
servicio publico a cargo de Edenor, incluyendo los planes de inversion en curso y las tareas de operacién y mantenimiento,
como asi también afrontar el pago de los incrementos salariales reconocidos. En este sentido, Edenor ha sido intimada por el
ENRE y CAMMESA para la cancelacion de dicha deuda, notas que han sido debidamente contestadas por Edenor.

La situacion descripta, redundara nuevamente en una situacion de déficit de capital de trabajo, que atento a que Edenor no
cuenta con condiciones para acceder a otras fuentes de financiacion, deriva en la necesidad de continuar cancelando sélo
parcialmente las obligaciones con CAMMESA por la compra de energia. La aplicacion del esquema de compensacion
descripto es facultad de la SE.

No obstante lo indicado precedentemente, el Directorio de Edenor continGa analizando los distintos escenarios y
posibilidades para morigerar o reducir el impacto negativo de la situacion de Edenor en el flujo de fondos operativo y
proponer a los accionistas cursos de accion alternativos, no obstante el aspecto mas relevante continla siendo la
recomposicién de los ingresos que equilibre la ecuacién econémico-financiera de la concesion.

Véase nuestro informe de fecha
12 de mayo de 2014
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
CP.CECABA T°1F° 17
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NOTA 31: (Continuacion)

La resolucién de la revision tarifaria integral es incierta no solo con relacién a los plazos sino también en cuanto a su
formalizacion final. Por lo tanto, las condiciones de incertidumbre del ejercicio anterior en este aspecto se mantuvieron
durante el primer trimestre finalizado el 31 de marzo de 2014, por lo que si durante los préximos nueve meses del presente
ejercicio: (i) los nuevos cuadros tarifarios no son emitidos por el ENRE; (ii) Edenor no recibe otro reconocimiento o algln
otro mecanismo para compensar los incrementos de costos, adicionales a los ingresos que obtiene por la Resolucion N°
347/12, fondos provenientes del PUREE, o reconocimientos de MMC y compensaciones establecidos por la Resolucion SE
N° 250/13 y Nota SE N° 6852/13, y/o; (iii) no se obtiene del Gobierno Nacional otro mecanismo que provea financiamiento
para los incrementos de costos, es probable que Edenor no cuente con liquidez suficiente y en consecuencia se vea obligada a
continuar implementando e, incluso, profundizar medidas similares a la aplicadas hasta el momento, para preservar el
efectivo e incrementar su liquidez. Al igual que lo expresado en periodos anteriores, Edenor no esta en condiciones de
asegurar que pueda obtener financiamiento adicional en condiciones aceptables, aunque debe destacarse que ante la
insuficiencia temporal de los ingresos provenientes del FOCEDE para la realizacion y ejecucion de las obras necesarias que
surgen del Plan de Inversiones de las distribuidoras, la SE ha dispuesto la posibilidad financiar dicho déficit, en caso de ser
necesario, mediante la implementacién de contratos de mutuo y cesién de créditos en garantia con CAMMESA. De manera
que si alguna de estas medidas, individualmente o en su conjunto, no se concretara, existe un riesgo significativo de que tal
situacion tenga un efecto material adverso en las operaciones de Edenor. Edenor podria necesitar comenzar un proceso de
renegociacién con sus proveedores y acreedores a fin de obtener cambios en los términos de sus obligaciones para aliviar la
mencionada situacion financiera.

Teniendo en cuenta que la concrecién de las medidas proyectadas para revertir la tendencia negativa evidenciada depende,
entre otros factores, de la ocurrencia de ciertos hechos que no se encuentran bajo el control de Edenor, tales como los
incrementos tarifarios solicitados, el Directorio de Edenor entiende que existe un grado de gran incertidumbre respecto de la
capacidad financiera de Edenor para afrontar el cumplimiento de las obligaciones en el curso normal de los negocios,
pudiéndose ver obligada a diferir ciertas obligaciones de pago, como se ha mencionado anteriormente, o imposibilitada de
atender las expectativas respecto de incrementos salariales o de costos de terceros.

No obstante ello, Edenor ha confeccionado sus estados financieros condensados intermedios utilizando principios contables
aplicables a una empresa en marcha, asumiendo que Edenor continuara operando normalmente, y por lo tanto éstos no
incluyen los efectos de los eventuales ajustes y reclasificaciones, si los hubiere, que pudieran resultar como consecuencia de
la resolucidn de esta incertidumbre.

Si bien la subsidiaria Edenor representa aproximadamente el 58% de los activos del Grupo y aproximadamente el 63% de los
ingresos por ventas del Grupo, la Gerencia considera que la situacion de incertidumbre planteada respecto de la subsidiaria
Edenor, no afecta su capacidad para continuar sus operaciones en el curso normal de los negocios, principalmente por las
siguientes razones: i) No existen clausulas de incumplimiento cruzadas en los contratos de endeudamiento de Edenor o la
Sociedad, en el eventual caso de incumplimiento de los compromisos emergentes de dichos contratos por parte de la primera;
ii) La Sociedad no es garante de ningin endeudamiento de Edenor; iii) No existe dependencia financiera de la Sociedad con
Edenor, ya que esta subsidiaria no le ha pagado dividendos ni le ha otorgado préstamos significativos desde su fecha de
adquisicion en 2007; iv) No existen saldos ni transacciones significativas entre la Sociedad y Edenor; v) La Sociedad no tiene
la obligacién contractual de prestar asistencia financiera a Edenor; vi) Edenor presenta ciertas caracteristicas particulares
establecidas en el Contrato de Concesidn, por tratarse de una Concesionaria de un Servicio Publico.

Véase nuestro informe de fecha
12 de mayo de 2014
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
CP.CECABA T°1F° 17
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NOTA 31: (Continuacién

La Sociedad ha elaborado sus proyecciones a los efectos de determinar el valor recuperable de sus activos no corrientes
(incluyendo los reconocidos al momento de la adquisicion) correspondientes a Edenor, en el entendimiento de que obtendra
mejoras tarifarias acordes a las circunstancias.

NOTA 32: CAPITAL DE TRABAJO NEGATIVO

Al 31 de marzo de 2014, el capital de trabajo de la Sociedad era negativo por $ 1.581,3 millones. Dicho déficit se ha
generado en el segmento Distribucién por $ 2.079,5 millones, principalmente a través de su subsidiaria indirecta Edenor,
producto de la situacion econémico-financiera que atraviesa dicha subsidiaria y que se detalla en Nota 31. Dicho déficit ha
sido compensado parcialmente por los restantes segmentos, los cuales poseen capital de trabajo positivos.

NOTA 33: HECHOS POSTERIORES
Asamblea General Ordinaria

Con fecha 30 de abril de 2014, la Asamblea General Ordinaria de la Sociedad aprobé el destino de los resultados no
asignados acumulados al cierre del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013 que ascendian a una ganancia de $286,1
millones resolviendo destinar $14,3 millones a la constitucion de reserva legal y $271,8 millones a la constitucion de reserva
facultativa.

Programa global de VCP en PEPASA

Con fecha 28 de abril de 2014, PEPASA concret6 la emision de la Serie 8 de VCP por un valor nominal de $ 122,95 millones
que devengan intereses a la tasa Badlar Privada mas un margen de 3,95% y tienen vencimiento a los 12 meses corridos de la
fecha de emisidn. Los intereses seran pagaderos en forma trimestral.

Véase nuestro informe de fecha
12 de mayo de 2014
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
CP.CECABA T°1F 17
Germéan Wetzler Malbran Dr. Andrés Suarez Gustavo Mariani
Sindico Titular Contador Publico (UBA) Presidente

CP.CECAB.A . T°245 F°61
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Resefa informativa al 31 de marzo de 2014

1. Breve comentario sobre actividades de la Sociedad el periodo, incluyendo referencias a situaciones
relevantes posteriores al cierre del periodo.

a. Operaciones discontinuadas

Venta de activos de AESEBA/EDEN

A la fecha de emision de los presentes estadosdig@s existen las siguientes modificaciones r&epee la situacion
expuesta por Edenor al 31 de diciembre de 2013.

El Fideicomiso ha comprado la totalidad de Obligaes Negociables de Edenor indicadas en el conttato
fideicomiso respectivo, con vencimiento en los a#0%7 y 2022 por U$S 10 millones y U$S 68 millodesvalor
nominal, respectivamente. Las mismas fueron catdaslaon fecha 27 de marzo de 2014.

En virtud de las recompras de deuda propia efeatupdr el Fideicomiso, al 31 de marzo de 2014 Edemoegistrado
en el presente periodo una ganancia de $ 45 méllaneluida en la linea “Otros resultados finare$érdel Estado de

Resultado Integral.

A la fecha de emisién de los presentes estadosdig@s, Edenor ha iniciado los tramites de diséluadel
fideicomiso.

b. Contingencias
b.l1. CTG

Litigio de CTG con DESA

Con fecha 15 de abril de 2014, en funcion del deBardel juicio durante el periodo, la Gerencia@€G decidio
poner fin al pleito firmando un acuerdo con DESAetcual CTG se compromete a pagarle a DESA laasien$ 15
millones més Impuesto al Valor Agregado y la suraabd3,7 millones mas Impuesto al Valor Agregadestlidio
juridico interviniente en la causa.

b.2. CTLL

Acciones legales por incumplimientos de la uni@msitoria de empresas formada por Isolux Corsaemtiiga S.A. y
Tecna Estudios y Proyectos de Ingenieria S.A. (cdamente “el Contratista”)

Como consecuencia de los graves atrasos en layardeela obra de ampliacion, la menor potencisadeM instalada

(165 MW respecto de los 176 MW previstos originaite¢ y demas incumplimientos del Contratista, CTdd

encuentra en litigio con la Contratista, mediamteatbitraje iniciado ante un tribunal constituidmforme las reglas de
arbitraje de la Camara de Comercio Internacional.

Véase nuestro informe de fecha
12 de mayo de 2014
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
C.P.CECABA T°1F°:
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La demanda arbitral fue iniciada por la Contratigieen reclama:

(i) El otorgamiento de la recepcion provisoria bajGehtrato de Construccion;

(i) La devolucion de los montos cobrados por la Sodiedediante la ejecucién de los avales emitidosBBVA y
Commerzbank AG por un total de aproximadamente 2(5/illones;

(iii) El pago del ultimo hito contractual, el cual halsido objeto de un descuento por parte de la Castaat
valorizado en US$ 18 millones;

(iv) El pago de dafios y perjuicios que derivarian dadmado por la Sociedad respecto de los puntog (i)
mencionados.

Por su parte CTLL presentd una demanda reconvealatontra el Contratista, a través de la cual lsnmai persigue un
resarcimiento integral de los graves dafios sufridomo consecuencia de los incumplimientos mencimmad
anteriormente.

En el marco de la contienda legal, la Contratisticitd y obtuvo dos medidas cautelares en la gisstcomercial

argentina para asegurar el resultado del arbip@jdas cuales se trabaron dos embargos a CTLL gnrdiciembre de
2011 y otro en octubre de 2012) por un total de B&$ millones los cuales fueron integramente tsltis por sendos
seguros de caucion.

El 27 de marzo de 2013, las partes presentaromsu®riales de fundamentacion de las respectivasmgas en el
marco del arbitraje arriba referido. El Contratistentificd sus reclamos en la suma de U$S 97 /omai, suma que
incluye U$S 71,5 millones de dafio reputacional. foparte, CTLL cuantificé sus reclamos en la stotel de U$S
148,3 millones, y luego actualiz6 dicho monto a 288,2 millones en virtud de los dafios del singesturrido en la
planta el 14 de noviembre de 2012 del cual senmiomas abajo.

El 26 de julio de 2013, las partes presentaromsmmoriales de contestacion de demanda y contestdeidemanda
reconvencional y el 15 de octubre de 2013 presamtsendos escritos de réplica a dichas contesti@n el mes de
marzo tuvieron lugar las audiencias de testigospgros, en la ciudad de Montevideo. El préximoopaocesal sera
la presentacién de alegaciones finales. Seguralehdario procesal aprobado, el laudo deberiarsitide a mediados
del segundo semestre de este afio.

b.3. Edenor

Presentado por la Sociedad (“Edenor S.A ¢/ RES.EENR336/12")

iv) Objeto:
- Instruir a Edenor para que determine los usuariestados por las interrupciones de suministro ddasr como
consecuencia de las fallas que tuvieron lugar dogrdias 29 de octubre y el 14 de noviembre d@;201
- Determinar las bonificaciones que a cada uno deutmrios identificados en el punto anterior cqoesa
reconocetr;
- Proceder a acreditarlas a cuenta de las bonificesidefinitivas que resulten al momento de la ewadn de la
Calidad del Servicio Técnico correspondiente alestra de control;
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- Disponer que Edenor abone un resarcimiento basela wno de los usuarios de T1R que hubieran setaafos
por las interrupciones de suministro durante elogler antes mencionado, dependiendo su monto ségémeo de

la interrupcién y siempre que la misma haya sigesor a 12 horas corridas.
v) Monto: no especificado en la demanda.

vi) Estado procesal: Edenor procedi6 a recurrir lagmtesresolucion, mediante la interposicion de “RexDirecto”,
cuyo tramite fue iniciado el 4 de febrero de 2014.

Presentado por Edenor (“Edenor S.A ¢/ Estado Natien MINISTERIO DE PLANIFICACION FEDERAL
s/PROCESO DE CONOCIMIENTO y BENEFICIO DE LITIGARMIGASTOS")

En fecha 28 de Junio de 2013, Edenor inicia estmaordinaria de conocimiento y su respectivo Biefeede Litigar
sin Gastos, tramitando ambos por ante el JuzgadmiNa de lera Instancia en lo Contencioso Adnriatisto Federal
N° 11 — Secretaria N° 22.

iii) Objeto: Se reclama por el incumplimiento contractiel Estado Nacional respecto de lo acordado eiah
Acuerdo de Renegociacién del Contrato de Concesipoftunamente celebrado con Edenor en 2006, gdiiss y
perjuicios derivados de dicho incumplimiento.

iv) Estado procesal: El 22 de noviembre de 2013 Edmmeptia la demanda incoada, en el sentido de reclaragores
dafios y perjuicios verificados a causa de la omigig@urrida por el Estado Nacional al incumplirightiones
emergentes del citado “Acta Acuerdo”. En fecha 3etieero de 2014, Edenor solicitdé urgente dictaddMedida
Cautelar”, para mantener un servicio eficaz y sgEguequiriéndose que en forma preventiva y hagta se
resuelva la cuestion de fondo, se ordene al Edtadoonal a asistir econ6micamente a Edenor, yarsshante un
ajuste tarifario transitorio o por subsidios a sugo. De dicha presentacion, se dispuso corrdattasal Estado
Nacional — Ministerio de Planificacion Federal.

c. Situacion econdémico-financiera del segmento Geneliaa

Durante el presente periodo, CPB ha registradeptab viene ocurriendo durante los dos ultimoscejers finalizados
el 31 de diciembre de 2013 y 2012, resultados ¢ipesay flujos netos de fondos negativos. Estaasittn se deriva
fundamentalmente del continuo desequilibrio entie ihgresos y costos operativos que viene expetanda CPB
desde finales del afio 2011, lo que ha provocadositnacion de escasez de recursos, especialmensegdglios
destinados al mantenimiento de la central, afectdmabta el dia de la fecha la disponibilidad deuislades de
generacion.

A pesar de que con posterioridad al cierre debpleriCPB pudo renegociar exitosamente la modaligachncelacién
del financiamiento otorgado por CAMMESA bajo la Blesion SE N° 146/02 por $ 50,8 millones (Ver N&fg), lo
que le permiti¢ aliviar su delicada situacion fio@na, al 31 de marzo de 2014 el capital de tratlej€PB continda
siendo negativo por $ 62,9 millones.
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Asimismo, al 31 de diciembre del 2013, CPB predentan déficit de patrimonio de $ 42,2 millonescensecuencia,
se encontraba comprendida en la causal de disolpcidpérdida del capital social establecida parel94, inc. 5° de
la Ley de Sociedades Comerciales N° 19.550. Cdraféade marzo de 2014, el Directorio de CPB re§alenvocar a
una Asamblea General Extraordinaria de Accioniptas el dia 30 de mayo de 2014, a los efectos dsidarar las
alternativas y cursos de accion a seguir ante fstatacion de la causal de disolucién, para maigerreducir el
impacto negativo de la situacion de CPB y contirasano empresa en marcha. Al 31 de marzo de 201B,p@&senta
un déficit de patrimonio de $ 12,8 millones, prpalimente como consecuencia de la registracioneatecide una
ganancia antes de impuestos de $ 35,3 millonedupto de la revaluacién de LVFVD que se mencionblea 2.

En relaciéon a la necesidad de obtener en lo infedia financiamiento que provea a CPB de los resungcesarios
para afrontar las inversiones de capital que lenften recuperar plenamente la capacidad operatiyaahta y a partir
de ello comenzar a generar nuevamente flujos d#gofoque le permitan revertir su actual déficit énico, operativo
y financiero, durante el mes de abril se firmé €&AMMESA un nuevo financiamiento por la suma de U%56
millones, mas la incidencia de los costos de nadimacion e IVA, para ejecutar el Plan de Manteammn 2014-2015
de la central (Ver Nota 17). Sin embargo, caberackue las tareas de mantenimiento a realizanskede inicialmente
un impacto negativo en el flujo de fondos operatieoCPB, ya que dichas tareas implican que la @lpatmanezca
indisponible durante un periodo aproximado de meises.

A pesar del impacto positivo que tienen las medatisptadas sobre la situacion financiera de CPB{rel aspecto
relevante continda siendo la recomposicion de la&@bén econémica dada por el esquema remuneratipiginentado
a través de la Resolucion SE N° 95/13, el cualteesmsuficiente para cubrir la totalidad de lostos operativos y de
mantenimiento necesarios en condiciones normalegpei@cion.

Adicionalmente, la Res. SE N° 95/13 no define uretodiologia de actualizacion de los valores remtivesque
permita contemplar los incrementos en los costopelsonal, servicios contratados y de los repuestda fecha de
emision de los presentes estados financieros ceaden intermedios la Gerencia de CPB desconocectesge una
posible actualizacion de los valores remuneratijados por dicha resolucion durante el 2014.

Teniendo en cuenta que la concrecién de las megidagctadas para revertir la tendencia negativdeaziada
depende, entre otros factores, de la ocurrenciciedtos hechos que no se encuentran bajo el comtr@@PB, tales
como la obtencién de una actualizacién de la renagi@n que percibe CPB que le permita cubrir sustosode
operacion, el Directorio entiende que aln se mamtiel grado de gran incertidumbre respecto de peaidad
financiera de CPB para afrontar el cumplimientdadeobligaciones en el curso normal de los negppiadiéndose ver
obligada a diferir ciertas obligaciones de pagamposibilitada de atender las expectativas respdetincrementos
salariales o costos de terceros.

No obstante ello, CPB ha confeccionado los presesgtados financieros utilizando principios corgaldplicables a
una empresa en marcha, asumiendo que CPB contiopardndo normalmente, y por lo tanto éstos nayecl los
efectos de los eventuales ajustes y reclasificasiosi los hubiere, que pudieran resultar comoemecia de la
resolucion de dicha incertidumbre.
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La subsidiaria CPB representa aproximadamente ed&%os activos del Grupo y aproximadamente el 4%dod

ingresos por ventas del Grupo. Adicionalmente, ése@cia de la Sociedad considera que la situa@dnatrtidumbre
planteada respecto de la subsidiaria CPB, no afectapacidad para continuar sus operaciones @amsgl normal de
los negocios, principalmente por las siguientesnmag: (i) No existe dependencia financiera con GRBgue dicha
subsidiaria no le ha pagado dividendos desde fiafde adquisicion en 2007; (ii) Ya no existen saldidransacciones
significativas entre la Sociedad y CPB a partitadeescision del contrato de gerenciamiento queiltasulaba a partir
del mes de noviembre de 2012; (iii) La Sociedadieme obligacién contractual de prestar asistefircéanciera a CPB.

d. Situacion econdémico-financiera del segmento de negio Transmision

La firma del Convenio de Renovacién se presentaocam hito destacable en linea de alcanzar en umofua
consolidacion de la ecuacion econdmica-financierd hnsener. Sin embargo la demora en la obtergam cuadro
tarifario resultante de una RTI genera incertidussbsobre la capacidad de Transener de generamdpssos
necesarios para afrontar sus pasivos en el caim pAdicionalmente, continlan los atrasos de CANBMEEN el pago
de la remuneracién mensual vigente por el serdeitransporte de energia eléctrica y del canon Qaiarta Linea.

Con base en todo lo anterior, continla siendo cejmpirever la evolucién de los temas mencionadok dota 2
como su posible impacto en los negocios y los §luje fondos de Transener. Transener ha preparadestados
financieros condensados intermedios utilizandoggpios contables aplicables a una empresa en maedrdo tanto,
dichos estados financieros condensados intermedmsincluyen los efectos de los eventuales ajustes y
reclasificaciones, si los hubiere, que podrian edgge de no resolverse las situaciones descrgptésvor de la
continuidad de las operaciones de Transener ydamanse viera obligada a realizar sus activos yetansus pasivos,
incluyendo los contingentes, en condiciones difex®al curso normal de sus negocios.

e. Situacion econémico-financiera del segmento de negio Distribucién

Edenor ha registrado en los ejercicios 2012 y 2@sliltados operativos y netos negativos, y tantoival de liquidez
como su capital de trabajo se han visto severanaatdados incluso en el ejercicio 2013. Esta sifumse deriva
fundamentalmente del constante aumento de sussabstoperacion necesarios para mantener el nivegmeio y a la
demora en la obtencidn de incrementos tarifari@s rgtonocimiento de sus reales MMC segun los tésnutel
Articulo 4 del Acta Acuerdo incluyendo el procedémtio de revision por desvios mayores al 5%.
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Si bien los efectos del reconocimiento parcial @& hayores costos segun los términos del Articllodél Acta
Acuerdo por los periodos mayo 2007 a septiembr8,20durrido durante el ejercicio 2013 mediante ésdRucion SE
N° 250/13 y la Nota SE N° 6852/13 representaronpaso importante y significativo para la recupenaci® la
situacién de Edenor, atento a que permitié regadatransitoriamente los desequilibrios patrima@salenerados por la
falta de reconocimientos en forma oportuna de éatamos de MMC efectuados en los Ultimos siete,déesnismas
no representan una solucién definitiva a la ecumendmica y financiera de Edenor, dado que el g ingresos
generados con los cuadros tarifarios vigentes,cafnos efectos de la aplicacién de estas norngtiva permiten la
absorcién de los costos de la operacion, requettosede inversion y el pago de los servicios fienos. El constante
aumento de los costos de operacion necesariosnpangener el nivel de servicio y la demora en leeotitn de
incrementos tarifarios genuinos seguird deteriavatmb resultados operativos de Edenor, reflejande gste
reconocimiento no es suficiente para devolver eilibgio que la ecuacién econémico-financiera daivicio publico
concesionado requiere. Tal es asi, que los resgltagerativos y netos del ejercicio finalizado &ld& diciembre de
2013 también resultaron negativos, antes de comjpg@fectos de la Resolucion SE N° 250/13.

En efecto, los resultados operativos y netos debge de tres meses finalizado el 31 de marzo det 28@mbién
resultaron negativos, por lo que Edenor se encueoimprendida nuevamente dentro de los paramegrtzsréduccion
obligatoria del capital establecida por el Art. 2@6la Ley de Sociedades Comerciales. Esta situaaitpoco permite
regularizar el flujo de fondos que Edenor requiEaea la prestacion del servicio piblico y la resdign de la totalidad
de las inversiones.

A pesar de esto, cabe destacar que, en términesales; se ha mantenido la calidad del servicidisteibucion de

energia como asi también satisfecho los incrementesanuales constantes de la demanda, que acaropaBl

crecimiento econdémico y de calidad de vida de ltsd@s afios. Ante el continuo incremento en logamasociados a
la prestacion del servicio, como asi también anksesidades de inversiones adicionales para abadéeenayor

demanda, Edenor ha tomado una serie de medidasadizst a morigerar los efectos negativos de estacghn en su
estructura financiera, entre las que se destadala feduccion de determinados costos, incluyeladeduccion de
honorarios de Directores y Sindicos directivos) I enajenacion de la totalidad de sus tenenda®rarias en
subsidiarias y la ejecucién del cobro de los prdstaotorgados a dichas sociedades; (iii) la rezibrade todas las
gestiones posibles ante las autoridades para kncbh de los fondos necesarios para afrontar doseinentos
salariales reclamados por las entidades sindica(@s; la gestion de nuevas alternativas de firmmiento; (v) la

refinanciacién de la deuda financiera con extendiéos plazos de vencimiento, y/o; (vi) la optiatibn del uso de
los recursos disponibles siempre que no afecterfulstes de trabajo, la ejecucién del plan de Bigees y la

realizacion de las tareas imprescindibles de opErag mantenimiento necesarias para mantener Istgmén del

servicio publico concesionado.

Adicionalmente, Edenor ha realizado una serie desgmtaciones ante los organismos de control, dates
regulatorias e instancias judiciales, a fin de teabiconjuntamente los mecanismos necesarios mar@ilwir a una
eficiente prestacién del servicio de distribuci6hmantenimiento del nivel de inversiones y la eitém de la creciente
demanda. En este contexto, fue que el ENRE enaiti®@dsolucion N° 347/12, que aplicé cargos fijosayiables que
permitieron a Edenor obtener ingresos adicionalgsadir del mes de noviembre de 2012 y la SE recidno
parcialmente los mayores costos mediante la eméadia Resolucién SE N° 250/13 y Nota SE N° 6852§dScriptas
precedentemente. A su vez, instruyd mecanismoapensacion de este reconocimiento con deuda pBEEUy
parcialmente con deuda mantenida con CAMMESA.
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En atencién a ello, y ante la ineficacia de lasi@bnes y presentaciones administrativas y judieiga ejercidas por
Edenor, el 28 de diciembre de 2012 se inici6 umédacde amparo contra el ENRE tendiente a que egiejo de la

competencia que tiene a su cargo, adopte aquelldidas que Edenor considera resultan imprescirgdible
impostergables para la prestacion del servicioipdilme distribucion de energia eléctrica que tiersl cargo bajo el
contrato de concesién, de un modo continuo, regusa&guro.

Asimismo, con el fin de preservar y garantizaregvigio publico concesionado y a los efectos deialila situacion
financiera, a partir del mes de octubre de 2012h&dse vio forzada temporalmente a cancelar cosdtios de caja
excedentes las obligaciones con el MEM, luego tleestados los compromisos necesarios para aselgupaestacion

del servicio publico a cargo de Edenor, incluyemo® planes de inversién en curso y las tareas @gaojpn y
mantenimiento, como asi también afrontar el pagoslencrementos salariales reconocidos. En estédse Edenor ha
sido intimada por el ENRE y CAMMESA para la canc&la de dicha deuda, notas que han sido debidamente
contestadas por Edenor.

La situacion descripta, redundard nuevamente emsiturgcion de déficit de capital de trabajo, quentat a que Edenor

no cuenta con condiciones para acceder a otratefudr financiacion, deriva en la necesidad deragant cancelando
s6lo parcialmente las obligaciones con CAMMESA pa&rcompra de energia. La aplicacion del esquema de
compensacion descripto es facultad de la SE.

No obstante lo indicado precedentemente, el Diriectde Edenor continda analizando los distintoseeatdos y
posibilidades para morigerar o reducir el impaagaiivo de la situacion de Edenor en el flujo dels operativo y
proponer a los accionistas cursos de accion atteosa no obstante el aspecto mas relevante cantsi€ndo la
recomposicién de los ingresos que equilibre la @bnaecondmico-financiera de la concesion.

La resolucion de la revisién tarifaria integraliesierta no solo con relacién a los plazos sinobigém en cuanto a su
formalizacion final. Por lo tanto, las condiciordssincertidumbre del ejercicio anterior en esteeakpse mantuvieron
durante el primer trimestre finalizado el 31 de znade 2014, por lo que si durante los préximos auseses del
presente ejercicio: (i) los nuevos cuadros taofarno son emitidos por el ENRE; (ii) Edenor no beciotro
reconocimiento o algin otro mecanismo para compedosaincrementos de costos, adicionales a losesay que
obtiene por la Resolucién N° 347/12, fondos proestas del PUREE, o reconocimientos de MMC y comgeases
establecidos por la Resolucion SE N° 250/13 y NgiaN°® 6852/13, y/o; (iii) no se obtiene del Gobaehacional otro
mecanismo que provea financiamiento para los inentos de costos, es probable que Edenor no cuentliqoidez
suficiente y en consecuencia se vea obligada ancamtimplementando e, incluso, profundizar mediiaslares a la
aplicadas hasta el momento, para preservar eifexzincrementar su liquidez. Al igual que lo eegado en periodos
anteriores, Edenor no estd en condiciones de aseque pueda obtener financiamiento adicional emicmnes
aceptables, aunque debe destacarse que anteflaiémiia temporal de los ingresos provenientesF@CEDE para la
realizacion y ejecucion de las obras necesariassqugen del Plan de Inversiones de las distribaglola SE ha
dispuesto la posibilidad financiar dicho déficih, easo de ser necesario, mediante la implementaedontratos de
mutuo y cesion de créditos en garantia con CAMMHES@& manera que si alguna de estas medidas, indinigunte o
en su conjunto, No se concretara, existe un risggoficativo de que tal situacién tenga un efettterial adverso en
las operaciones de Edenor. Edenor podria necesitaenzar un proceso de renegociaciéon con sus mloreey
acreedores a fin de obtener cambios en los térni@asis obligaciones para aliviar la mencionadasion financiera.
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Teniendo en cuenta que la concrecién de las megidagctadas para revertir la tendencia negativdeaziada
depende, entre otros factores, de la ocurrenci@ed®ms hechos que no se encuentran bajo el cadr@denor, tales
como los incrementos tarifarios solicitados, elebiorio de Edenor entiende que existe un gradoateigcertidumbre
respecto de la capacidad financiera de Edenorgiesatar el cumplimiento de las obligaciones enuwbo normal de
los negocios, pudiéndose ver obligada a diferirt&seobligaciones de pago, como se ha mencionago@mente, o
imposibilitada de atender las expectativas respgetiocrementos salariales o de costos de terceros.

No obstante ello, Edenor ha confeccionado sus @stfidancieros condensados intermedios utilizandocipios

contables aplicables a una empresa en marcha, esdongue Edenor continuara operando normalmenger ko tanto
éstos no incluyen los efectos de los eventualestegjwy reclasificaciones, si los hubiere, que padigesultar como
consecuencia de la resolucion de esta incertidumbre

Si bien la subsidiaria Edenor representa aproximadde el 58% de los activos del Grupo y aproximaadaeel 63%
de los ingresos por ventas del Grupo, la Gerermigidera que la situacion de incertidumbre plarseadpecto de la
subsidiaria Edenor, no afecta su capacidad paréincan sus operaciones en el curso normal de Ig®aies,
principalmente por las siguientes razones: i) Nster clausulas de incumplimiento cruzadas en totdratos de
endeudamiento de Edenor o la Sociedad, en el elecdiso de incumplimiento de los compromisos enmtegede
dichos contratos por parte de la primera; ii) Lzi€tad no es garante de ninglin endeudamiento deoEdg) No
existe dependencia financiera de la Sociedad cemd&dya que esta subsidiaria no le ha pagadoetidios ni le ha
otorgado préstamos significativos desde su fechadtpiisicion en 2007; iv) No existen saldos ni seationes
significativas entre la Sociedad y Edenor; v) Lei&dad no tiene la obligacién contractual de preatstencia
financiera a Edenor; vi) Edenor presenta ciertaactaristicas particulares establecidas en el @mntie Concesion,
por tratarse de una Concesionaria de un Servididideu

La Sociedad ha elaborado sus proyecciones a lowsfde determinar el valor recuperable de susaactio corrientes
(incluyendo los reconocidos al momento de la adcjdis) correspondientes a Edenor, en el entendimide que
obtendra mejoras tarifarias acordes a las circoosts.

2. Hechos posteriores

Ver Nota 33 a los estados financieros consolidadagensados intermedios.
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3.  Estructura patrimonial consolidada resumida compardiva con los Gltimos periodos.

Activo no corriente

Activo corriente

Activos clasificados como mantenidos para la venta
Total

Pasivo no corriente
Pasivo corriente

Pasivos asociados a activos clasificados como maug para la venta

Total

Participaciéon no controladora
Patrimonio atribuible a los propietarios
Total

31.03.2014

31.03.2013

31.03.2012

9.359.863.787
3.811.224.125

1.987.500

8.258.535.998
2.091.025.086
1.407.286.544

8.759.120.937
2.243.482.228
1.262.154.606

13.183.075.412

11.756.847.628

12.264.757.771

5.531.910.682
5.392.528.526

5.528.018.588
3.548.586.263
952.507.238

4.925.800.876
2.928.478.069
1.062.153.822

10.924.439.208

534.272.489
1.724.3@%7

10.029.112.089

311.574.487
1.416.161.052

8.916.432.767

953.910.233
2.394.414.771

13.183.075.412

11.756.847.628

12.264.757.771

4. Estructura de resultados consolidados resumida corapativa con los Gltimos periodos.

Resultado operativo

Resultado por participaciones en negocios conjuntos
Resultado por participaciones en asociadas
Resultados financieros, neto

Resultado antes de impuestos

Impuesto a las ganancias e impuesto a la ganarinisna presunta
Resultado por operaciones continuas

Operaciones discontinuadas
Pérdida del periodo

Pérdida integral del periodo atribuible a:
Propietarios de la Sociedad
Participacién no controladora
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31.03.2014 31.03.2013 31.03.2012

(229.294.188) (340.206.033) 17.585.746

(25.376.176) (10.223.048) (5.219.598)
(7.5@7.19 5.538.857 2.072.023

(504.775.369)

(206.743.338)

(138.240.450)

(766.952.931)

(551.633.562)

(123.802.279)

47.183.816

73.648.770

12.477.932

(719.769.115)

(477.984.792)

(111.324.347)

(128.037.923)

39.965.000

(719.769.115)

(606.022.715)

(71.359.347)
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5. Estructura de flujos de efectivo consolidada resurda comparativa.

Flujos netos de efectivo generados por las actiesl@perativas
Flujos netos de efectivo utilizados en las actidédade inversion
Flujos netos de efectivo (utilizados en) genergurslas actividades de

financiacion

(Disminucién)Aumento del efectivo y equivalenteseflectivo

6. Indices consolidados comparativos con los tltimosepiodos.

Liquidez

Activo corriente
Pasivo corriente

indice

Solvencie

Patrimonio atribuible a los propietarios
Total del pasivo

indice
Inmovilizacién del capital

Activo no corriente
Total del activo

indice

Rentabilidad

Resultado del periodo atribuible a los propietarios

Patrimonio promedio

indice

31.03.2014 31.03.2013 31.03.2012
499.509.866 282.526.455 489.267.19
(355.284.018) (241.741.188) (77.1862).1

(313.812.365) 70.197.889 (260.982.851)
(169.586.517) 110.983.156 151.127.197
31.03.2014 31.03.2013 31.03.2012

3.823.211.625

3.498.311.630

3.505.636.834

5.392.528.526

3.548.586.263

2.928.478.069

0,71 0,9¢ 1,2C
1.724.3@%7 1.416.161.052 2.394.414.771

10.924.439.208 10.029.112.089 8.916.432.767
0,1€ 0,14 0,27

9.359.863.787

8.258.535.998

8.759.120.937

13.183.075.412
0,71

(719.769.115)

11.756.847.628

0,7C

(606.022.715)

12.264.757.771
0,71

(719.769.115)

1.570.262.384
(0,458)

7. Breve comentario sobre perspectivas para el proximperiodo.

Al respecto ver Punto 1.

Véase nuestro informe de fecha
12 de mayo de 2014

1.927.765.636
(0,314)

2.416.892.496
(0,298)

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

CP.CECABA T°1F°!
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Gustavo Mariani

Presidente



INFORME DE REVISION SOBRE ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
CONDENSADOS INTERMEDIOS

Alos sefiores Accionistas, Presidente y Directores de
Pampa Energia S.A.

Domicilio legal: Ortiz de Ocampo 3302, Edificio 4
Ciudad Auténoma de Buenos Aires

CUIT 30-52655265-9

Introducciéon

Hemos revisado los estados financieros consolidados condensados intermedios
adjuntos de Pampa Energia S.A. y sus sociedades controladas (en adelante “PESA” o “la
Sociedad”) que comprenden el estado de situacion financiera consolidado al 31 de
marzo de 2014, el estado consolidado de resultados integrales por el periodo de tres
meses finalizado el 31 de marzo de 2014 y los estados consolidados de cambios en el
patrimonio y de flujos de efectivo por el periodo de tres meses finalizado en esa misma
fecha y notas explicativas seleccionadas.

Los saldos y otra informacién correspondientes al ejercicio 2013 y a sus periodos
intermedios, son parte integrante de los estados financieros mencionados
precedentemente y por lo tanto deberan ser considerados en relacion con esos estados
financieros.

Responsabilidad de la Direccién

El Directorio de la Sociedad es responsable de la preparacion y presentaciéon de los
estados financieros de acuerdo con las Normas Internacionales de Informaciéon
Financiera, adoptadas por la Federacion Argentina de Consejos Profesionales de
Ciencias Economicas (FACPCE) como normas contables profesionales e incorporadas
por la Comisién Nacional de Valores (CNV) a su normativa, tal y como fueron
aprobadas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB por sus
siglas en inglés) y, por lo tanto, es responsable por la preparacion y presentaciéon de los
estados financieros consolidados condensados intermedios mencionados en el primer
parrafo de acuerdo con la Norma Internacional de Contabilidad 34 “Informacién
Financiera Intermedia” (NIC 34). Nuestra responsabilidad, consiste en expresar una
conclusion basada en la revision que hemos realizado con el alcance detallado en el
parrafo “Alcance de nuestra revisiéon”.

Alcance de nuestra revision

Nuestra revision se limit6 a la aplicaciéon de los procedimientos establecidos en la
Norma Internacional de Encargos de Revision NIER 2410 “Revision de informacion
financiera intermedia desarrollada por el auditor independiente de la entidad”, 1a cual
fue adoptada como norma de revision en Argentina mediante la Resolucion Técnica N°
33 de FACPCE tal y como fue aprobada por el Consejo de Normas Internacionales de
Auditoria y Aseguramiento (IAASB por sus siglas en inglés). Una revision de
informacion financiera intermedia consiste en la realizacion de indagaciones al
personal de la Sociedad responsable de la preparacion de la informacion incluida en



los estados financieros consolidados condensados intermedios y en la realizacion de
procedimientos analiticos y otros procedimientos de revision. El alcance de esta
revision es sustancialmente inferior al de un examen de auditoria realizado de acuerdo
con las normas internacionales de auditoria, en consecuencia, una revisiéon no nos
permite obtener seguridad de que tomaremos conocimiento sobre todos los temas
significativos que podrian identificarse en una auditoria. Por lo tanto, no expresamos
una opinion de auditoria sobre la situacion financiera consolidada, el resultado
integral consolidado y el flujo de efectivo consolidado de la Sociedad.

Conclusion

Sobre la base de nuestra revision nada ha llamado nuestra atencion que nos hiciera
pensar que los estados financieros consolidados condensados intermedios
mencionados en el primer parrafo del presente informe, no estan preparados, en todos
sus aspectos significativos, de conformidad con la Norma Internacional de
Contabilidad 34.

Informe sobre cumplimiento de disposiciones vigentes
En cumplimiento de disposiciones vigentes informamos, respecto de PESA, que:

a) los estados financieros consolidados condensados intermedios de PESA se
encuentran pendientes de transcripcion al libro "Inventarios y Balances" y

cumplen, excepto por lo mencionado anteriormente, en lo que es materia de

nuestra competencia, con lo dispuesto en la Ley de Sociedades Comerciales y en las
resoluciones pertinentes de la Comisién Nacional de Valores;

b) los estados financieros individuales condensados intermedios de PESA, a excepcion
de lo mencionado en a) precedente, surgen de registros contables llevados en sus
aspectos formales de conformidad con normas legales;

¢) hemos leido la resefa informativa, sobre la cual, en lo que es materia de nuestra
competencia, no tenemos observaciones que formular;

d) al31 de marzo de 2014 no existe deuda devengada a favor del Sistema Integrado
Previsional Argentino que surja de los registros contables.

Ciudad Auténoma de Buenos Aires, 12 de mayo de 2014

PRICE WATERHOUSE & CO.SR.L.

(Socio)

CP.CE.CABA. T°1F°17

Dr. Andrés Suarez
Contador Publico (UBA)
C.P.C.E.C.AB.A. T® 245 F° 61



Informe de la Comision Fiscalizadora

A los sefiores Accionistas de
Pampa Energia S.A.

1. De acuerdo con lo dispuesto en el articulo N° 294 de la Ley N° 19.550 y en las Normas de la
Comision Nacional de Valores, hemos revisado los estados financieros consolidados condensados
intermedios adjuntos de Pampa Energia S.A. y sus sociedades controladas (en adelante “PESA” o “la
Sociedad”), que comprenden el estado de situacion financiera consolidado al 31 de marzo de 2014, el
estado consolidado de resultados integrales por el periodo de tres meses finalizado el 31 de marzo de
2014 y los estados consolidados de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por el periodo de
tres meses finalizado en esa misma fecha y notas explicativas seleccionadas. Los saldos y otra
informacion correspondientes al ejercicio 2013 y a sus periodos intermedios, son parte integrante de
los estados financieros mencionados precedentemente y por lo tanto deberan ser considerados en
relacion con esos estados financieros.

2. El Directorio de la Sociedad es responsable de la preparacion y presentacion de los estados
financieros de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacién Financiera, adoptadas por la
Federacion Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econémicas (FACPCE) como normas
contables profesionales e incorporadas por la Comisién Nacional de Valores (CNV) a su normativa, tal
y como fueron aprobadas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB por sus
siglas en inglés) y, por lo tanto, es responsable por la preparacion y presentacién de los estados
financieros consolidados condensados intermedios mencionados en el parrafo 1. de acuerdo con la
Norma Internacional de Contabilidad 34 “Informacion Financiera Intermedia” (NIC 34). Nuestra
responsabilidad, consiste en expresar una conclusion basada en la revisién que hemos realizado con
el alcance detallado en el parrafo 3.

3. Nuestra revision fue realizada de acuerdo con las normas de sindicatura vigentes. Dichas normas
requieren la aplicacién de los procedimientos establecidos en la Norma Internacional de Encargos de
Revision NIER 2410 “Revisién de informacion financiera intermedia desarrollada por el auditor
independiente de la entidad”, la cual fue adoptada como norma de revision en Argentina mediante la
Resolucién Técnica N° 33 de FACPCE tal y como fue aprobada por el Consejo de Normas
Internacionales de Auditoria y Aseguramiento (IAASB por sus siglas en inglés), e incluyen la
verificaciéon de la congruencia de los documentos revisados con la informacion sobre las decisiones
societarias expuestas en actas y la adecuacién de dichas decisiones a la ley y a los estatutos en lo
relativo a sus aspectos formales y documentales. Para realizar nuestra tarea profesional, hemos
efectuado una revisién del trabajo realizado por los auditores externos de la Sociedad, Price
Waterhouse & Co. S.R.L., quienes emitieron su informe con fecha 12 de mayo de 2014. Una revision
de informacién financiera intermedia consiste en la realizacion de indagaciones al personal de la
Sociedad responsable de la preparacion de la informacion incluida en los estados financieros
consolidados condensados intermedios y en la realizacién de procedimientos analiticos y otros
procedimientos de revision. El alcance de esta revisidon es sustancialmente inferior al de un examen
de auditoria realizado de acuerdo con las normas internacionales de auditoria, en consecuencia, una
revision no permite obtener seguridad de que se tomard conocimiento sobre todos los temas
significativos que podrian identificarse en una auditoria. Por lo tanto, no expresamos una opinién
sobre la situacion financiera consolidada, el resultado integral consolidado y el flujo de efectivo
consolidado de la Sociedad. No hemos evaluado los criterios empresarios de administracion,
financiacién, comercializacion y explotacion, dado que son de incumbencia exclusiva del Directorio y
de la Asamblea.



Informe de la Comisién Fiscalizadora/Continuacion)

4, Sobre la base de nuestra revision, nada ha llamado nuestra atencién que nos hiciera pensar que los
estados financieros consolidados condensados intermedios mencionados en el parrafo 1. del
presente informe no estan preparados, en todos sus aspectos significativos, de conformidad con la
Norma Internacional de Contabilidad 34.

5. Los estados financieros consolidados condensados intermedios de PESA se encuentran pendientes
de transcripcién al libro "Inventarios y Balances”.

6. Se ha dado cumplimiento a lo dispuesto por el articulo N° 294 de la Ley N° 19.550.

Ciudad Auténoma de Buenos Aires, 12 de mayo de 2014.

Por Comision Fiscalizadora

German Wetzler Malbran
Sindico Titular



