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Memoria Anual 2013

A los sefnores Accionistas de Pampa Energia S.A. (“Pampa” o la “Sociedad”):

De acuerdo con las disposiciones legales y estatutarias vigentes, sometemos a vuestra
consideracion la Memoria Anual y los Estados Financieros correspondientes al 70° ejercicio econémico
finalizado el 31 de diciembre de 2013.
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1. El Ejercicio 2013 y Perspectivas para el Futuro

El afo 2013 arrojo para Pampa una ganancia de ARS$615 millones, de la cual AR$286 millones
corresponden a los propietarios de la Sociedad, que compara contra una pérdida de AR$1.080 millones en
2012, de la cual ARS$650 millones correspondian a los propietarios de la Sociedad. Dicha mejora en el
resultado de la compania esta relacionada en su mayoria con una reversion de las pérdidas de Edenor
como consecuencia del dictado en mayo de 2013 de la Resolucion SE N° 250/13 y su prorroga a través de
la Nota SE N° 6.852/13 de noviembre de 2013, que reconocieron a Edenor parte de los incrementos de
costos adeudados a dicha empresa, compensandolos con las deudas que tenia en concepto de PUREE asi
como también con deudas con CAMMESA. De esta manera, el segmento de Distribucion de Pampa presentd
una ganancia de AR$508 millones, incluyendo su sociedad controlante EASA, que se suma a una ganancia
del segmento Holding y Otros de ARS$319 millones. Los segmentos de Generacion y Transmision
presentaron pérdidas de AR$208 millones y ARS5 millones, respectivamente.

Durante el ano 2013 han continuado los aumentos de costos generalizados que afectan la
operatoria de todas nuestras subsidiarias mientras que sus ingresos, siendo mayormente regulados, no
aumentan al mismo ritmo que los costos. Esto genera una situacion de déficit operativo creciente, que
afecta desde hace anos a Edenor, Transener, Transba y las generadoras que no operan en el mercado de
energia plus o con contratos bajo Resolucion SE N° 220/07, como es el caso de Central Térmica Piedra
Buena y las centrales hidroeléctricas Los Nihuiles y Diamante.

En relacion a nuestra subsidiaria Edenor, la Resolucion SE N° 250/13 mencionada previamente
dispuso el reconocimiento de parte del incremento de costos adeudado a la sociedad resultante de la
aplicacion parcial del mecanismo de monitoreo de costos previsto en el Acta de Acuerdo de Renegociacion
Contractual, compensandolo con la totalidad de la deudas de Edenor en concepto de PUREE v,
parcialmente, con las deudas con CAMMESA mediante la emision de Liquidaciones de Venta con Fecha de
Vencimiento a Definir (“LVFVD”) que podran ser utilizadas para compensar las deudas contraidas con
CAMMESA. Dicho mecanismo, si bien no ha sido instrumentado a la fecha, tiene pleno efecto en los
presentes Estados Financieros.

Esta resolucion vino a dar una solucion contable a la situacion por la que atravesaba Edenor, cuyas
pérdidas habian insumido las reservas y el cincuenta por ciento del capital social, lo que llevo a la
Asamblea Ordinaria y Extraordinaria de Edenor, celebrada el 25 de abril de 2013, a disponer la reduccion
obligatoria del capital, asi como la situacion de patrimonio negativo reflejada en los Estados Financieros
condensados intermedios emitidos al 31 de marzo de 2013. Por lo tanto, como consecuencia del dictado y
aplicacion de la Resolucion SE N° 250/13 y su prorroga a través de la Nota SE N° 6.852/13 del 6 de
noviembre de 2013, se reconocié en el presente ejercicio una ganancia de ARS$2.933 millones que
incrementaron su patrimonio social y llevo a que una nueva Asamblea Extraordinaria de Accionistas de
Edenor, celebrada el 20 de diciembre de 2013, deje sin efecto la reduccion de capital antes dispuesta.

Desde el punto de vista de los incrementos de costos, siguio siendo muy significativo el impacto de
los incrementos salariales que beneficiaron a los trabajadores propios de Edenor, como asi también a los
de sus contratistas, que en total insumen el 80% de las erogaciones de esa sociedad. En el ejercicio 2013,
el incremento de costos laborales de Edenor llego al 39,7%. Otro concepto relevante que continuo
impactando en el incremento de costos fue la decision de las autoridades de continuar cobrando a la
empresa, desde junio de 2012, el costo de contratacion de “Generacion Movil” en determinados puntos de
la red de distribucion. Este concepto insumio AR$292 millones en el ejercicio 2013.

Pese a la grave situacion por la que atraviesa Edenor, la decision del Directorio de la misma fue
continuar con la ejecucion de un ambicioso plan de inversiones para preservar la calidad de servicio y
seguridad de las instalaciones, y que asimismo permita atender el aumento permanente de la demanda,
que sin sefal de precios alguna, crece casi al 5% anual. Dicho plan alcanzé un total ejecutado en el
ejercicio 2013 de ARS$1.092 millones, duplicando asi el plan de inversiones ejecutado en el ano 2012, que
fue de AR$544 millones. Con posterioridad a esta decision, el Ente Nacional Regulador de la Electricidad
(“ENRE”) implementd la Resolucion ENRE N°347/12 y la creacion del FOCEDE, mecanismo por el que se
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registraron ingresos por AR$492 millones y que, esperamos, continlGe fortaleciendo la financiacion de los
planes de inversion plurianual que tiene la distribuidora.

Adicionalmente, Edenor culminé con el proceso de venta de las distribuidoras adquiridas en 2011
con la continuidad de la escision de EMDERSA vy la venta de los activos. En febrero de 2013, el Directorio
de Edenor aprobd la venta del 90% del capital accionario y derechos de voto de Empresa Distribuidora de
Energia Norte S.A. (“EDEN”). En el presente ejercicio también se cerro la venta de EMDERSA, controlante
de Edelar, a ERSA, una empresa controlada por el Gobierno de la Provincia de La Rioja. Finalmente, toda
la operacion descripta, conforme lo reconocié la Resolucion ENRE N°216/2013 arrojé un resultado positivo
de AR$150 millones para Edenor, dato que la referida norma sustenta en base al estudio realizado por el
Area de Auditoria Econémica y Financiera y Revisién Tarifaria del ENRE.

Las operaciones descriptas en el parrafo anterior permitieron reducir en aproximadamente US$80
millones la deuda financiera de Edenor, que sumado a la excelente refinanciacion de la deuda financiera
al ano 2022 y la importante reduccion de la misma que comenzo en el aiio 2006 (con la restructuracion de
US$541 millones de deuda financiera en default) hace que al cierre del ejercicio, la misma se haya
reducido a un neto de US$5201 millones, permitiendo mantener despejado el horizonte de vencimientos
de capital de Edenor. Sin perjuicio de esto y si bien se han honrado puntualmente los servicios de
intereses de la misma hasta el presente, de no modificarse la estructura de ingresos-egresos de la
sociedad, este ano existiran dificultades para continuar cumpliendo esos compromisos sin postergar otras
obligaciones que el Directorio de Edenor ha calificado como esenciales.

Como consecuencia del déficit operativo que arrastra Edenor, que alcanzo la suma de ARS$1.620
millones en el ejercicio 2013, desde octubre de 2012 la sociedad comenz6 a postergar parcialmente los
pagos adeudados a CAMMESA por la energia vendida a sus clientes, situacion que se continuo
profundizando durante todo el ejercicio 2013 y que culmina con una deuda con CAMMESA de ARS$1.501
millones (deducida la compensacion de la Resolucion SE N°250/13 y la Nota SE N°6852/13 por AR$1.152
millones). A la fecha, otros 21 distribuidores se encuentran en la misma situacion y acumulan una deuda
conjunta con el MEM de aproximadamente AR$7.000 millones mas intereses, lo que implica que la deuda
de los distribuidores con CAMMESA practicamente se triplico en el ejercicio 2013. Gracias al uso de estos
fondos, Edenor pudo ampliar y ejecutar el plan de inversiones asi como también afrontar los crecientes
gastos operativos y cumplir en tiempo y forma con los pagos estipulados de su deuda financiera. Resulta
importante destacar que las dificultades descriptas en los parrafos anteriores han tenido un efecto
significativo sobre la ecuacion economico-financiera del Contrato de Concesidon de Edenor. No obstante,
gracias al retraso parcial de los pagos a CAMMESA, la compafia ha podido cumplir con las obligaciones
para con sus clientes, siendo el Directorio de Edenor siempre consciente de la alta responsabilidad que les
incumbe como concesionarios de un servicio publico federal. Sin embargo, siendo actualmente CAMMESA
la Unica fuente de financiamiento disponible para Edenor, su situacion depende en gran medida de poder
continuar con dicho financiamiento, algo sobre lo cual el Directorio de Edenor no tiene certeza dado que
la sociedad ha vuelto a ser intimada por el ENRE y CAMMESA para la cancelacion de dicha deuda.

Con respecto a dichos reclamos, se procedio a contestar al ENRE con similares argumentos que los
del ano anterior, esto es, rechazar su competencia para intimar a Edenor en cuestiones de indole
comercial con terceros, y a CAMMESA, indicando que el déficit de caja impide la cancelacion total de la
deuda con esa sociedad, y resulta en una cuestion de fuerza mayor por cuanto Edenor no cuenta con la
posibilidad de aprobar su tarifa de manera de procurarse los ingresos necesarios para cancelar la deuda,
debiendo al mismo tiempo mantener la prioridad que la sociedad le da a la operacion del servicio publico
concesionado. Es necesario volver a advertir en este sentido que si esta situacion se revirtiera
negativamente y no se compensara con una readecuacion tarifaria, sumado a nuevos aumentos de costos,
Edenor profundizara sus problemas de caja en un periodo corto de tiempo. Asimismo, de no mediar nuevas
soluciones por parte de las autoridades nacionales, el patrimonio de Edenor podria volver a tornarse
negativo en los proximos trimestres, situacion que traeria consecuencias no solo a nivel local sino también
en la cotizacion en la Bolsa de Comercio de Nueva York (NYSE). De igual manera, en tanto los resultados
contables de Pampa dependen en gran medida de los resultados de Edenor, el patrimonio de Pampa
también podria tornarse negativo en los préximos trimestres, con las mismas consecuencias que las
mencionadas para Edenor.
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Lo anteriormente dicho con referencia al estricto cumplimiento de las obligaciones de Edenor se
refleja en los resultados de la operacion del servicio, entre los que cabe destacar que, pese a que la
demanda de energia tuvo un crecimiento del 4,4% anual en el periodo, los niveles de pérdidas de energia
se mantuvieron en niveles razonables y todos los indicadores de calidad de servicio siguen siendo de los
mejores del pais, aunque se advierte un deterioro gradual de los mismos.

El esfuerzo por mantener la calidad de servicio se refleja en nuestro trabajo de todos los dias y ha
tenido una incuestionable evaluacidon positiva en la eficiente respuesta brindada por Edenor a las
consecuencias de la extraordinaria ola de calor que afecto al pais en diciembre de 2013. Durante dicho
periodo se enfrentaron condiciones no registradas en mas de 100 afios y hemos demostrado haber estado a
la altura de las tremendas exigencias del momento, tal como las propias autoridades admitieron en
declaraciones en las que nos comparaban con empresas colegas. Recordamos en este sentido que a
mediados de diciembre se inicié una ola de calor caracterizada por temperaturas absolutamente inusuales
que azotaron al area concesionada. En ese escenario, Edenor puso a disposicién todos sus recursos
humanos y materiales para enfrentar la emergencia climatica extraordinaria que se extendioé por casi un
mes. Debido a la intensidad de este fenomeno climatico, la demanda total residencial aumenté un 22%
con respecto a diciembre de 2012, es decir 4 veces mas que el promedio historico de crecimiento para ese
mes que es de 4,6%, con un pico extraordinario que se desarrolldo durante la semana del 16 al 22 de
diciembre, que fue la de mayor consumo de energia de la historia.

A pesar de esta situacion, las interrupciones del servicio que afectaron nuestra area de concesion
en ningln caso afectaron a barrios enteros ni fueron masivas, sino que involucraron casos puntuales,
cuadras, o un conjunto de edificios. El 30 de diciembre el servicio estaba normalizado y hasta la fecha la
red de Edenor ha estado operando con total normalidad, sin registrarse cortes por la ola de calor
subsecuente. Durante todo el fenomeno climatico, la compania actué con la mayor rapidez para que el
impacto en los clientes sea el minimo posible reforzando el personal de calle al que destind mas de 1.000
cuadrillas y conect6 57 grupos electrogenos en los lugares donde las reparaciones fueron mas complejas.

El accionar de Edenor durante este periodo motivo que varios intendentes o jefes comunales
enviaran notas de felicitacion a la compafia por su desempefio en la crisis, accionar que fue reconocido
también por las autoridades del poder concedente', reconocimiento que queremos trasladar a todo el
personal de la compania, que puso en evidencia en esta extrema circunstancia su fuerte compromiso con
el servicio publico concesionado, a la vez que hacemos llegar nuevamente las correspondientes disculpas a
nuestros clientes pues entendemos que, mas alla de nuestro esfuerzo, toda interrupcion de suministro
ocasiona un perjuicio a la comunidad a la que servimos. Por Gltimo y con relacion a este evento,
recordamos que el ENRE dispuso la obligacion de resarcimiento a los usuarios afectados por ARS$82
millones, los que se estan abonando a la fecha mas alla que se ha procedido a recurrir la resolucion que
asi lo dispuso.

A pesar de la dificil situacion econémica y financiera ya mencionada, queremos destacar el
esfuerzo que como parte del sector eléctrico, hemos realizado para contribuir a abastecer de manera
segura y estable el crecimiento sostenido que ha presentado la demanda de energia eléctrica en los
Gltimos anos. En ese sentido, en 2013 el sistema eléctrico argentino registré por onceavo aho consecutivo
un nuevo maximo historico de potencia demandada, situandose en 23.794 MW, un 69% superior al valor
registrado en 2001. Desde las compafias controladas y co-controladas por Pampa, en 2013 hemos
reforzado nuestro compromiso invirtiendo AR$1.500 millones, un 103% superior a los AR$S739 millones del
ano 2012.

"Ver: www.telam.com.ar/notas/201312/46306-las-empresas-argentinas-accionistas-de-edesur-deben-asumir-la-responsabilidad-que-les-compete.html
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Evolucién de las Inversiones de Pampa Energia por Segmento*
En ARS Millones
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* Bajo NIIF, el segmento de transmision no se consolida con los Estados Financieros de Pampa Energia.
Fuente: Estados Financieros de Pampa Energia.

Sistema Eléctrico Argentino: Evolucion de la Potencia Maxima Demandada
2001 - 2013, en MW
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Respecto del segmento de Generacion, el 26 de marzo de 2013 la Secretaria de Energia emitio la
Resolucion N° 95/13 estableciendo un nuevo esquema de remuneracion de alcance general para el sector
de generacion, con excepcion de aquellas generadoras que obtengan una remuneracion diferencial (por
ejemplo, quienes comercializan bajo el esquema de energia plus o con contratos bajo Resolucion N°
220/07). El nuevo esquema de remuneracion fue aplicado retroactivo desde febrero de 2013 y permitio a
las generadoras de Pampa obtener un ingreso adicional para 2013, respecto del esquema vigente anterior,
de aproximadamente AR$110 millones. No obstante, el resultado de Pampa se vio afectado negativamente
por el continuo aumento de los costos operativos, entre los que se destaca un aumento en los costos
laborales de alrededor del 29% en 2013.

Asimismo, desde finales de 2012 CAMMESA ha acentuado el retraso de la liquidacion mensual con
los generadores, hecho que se profundizé durante el afo 2013. Es asi que el plazo de pago de CAMMESA a
los generadores paso de 71 dias promedio a fines de 2012 a 107 dias promedio a fines de 2013, adeudando
a nuestras centrales a diciembre de 2013 ARS$333 millones. Estos retrasos por parte de CAMMESA generan
un gran esfuerzo de capital de trabajo, que se suma a la ya delicada situacion econdmica generada por los
continuos aumentos de costos. Es necesario advertir que de no revertirse esta situacion, sumado a nuevos
aumentos de costos en 2014, nuestras generadoras eléctricas profundizaran sus problemas de caja en el
corto plazo. Es por eso que consideramos sumamente necesario el reacomodamiento de la remuneracion
establecida en la Resolucion N° 95/13, que refleje los aumentos de costos antes mencionados, asi como
también la normalizacion en los plazos de pago de CAMMESA.

Como consecuencia de esto, durante 2013 Central Piedra Buena recibié un préstamo de CAMMESA
de ARS33 millones mas IVA que le permitio realizar los mantenimientos estacionales de sus unidades para
evitar una mayor reduccion en la disponibilidad de las mismas. Asimismo, nos encontramos gestionando un
nuevo préstamo con CAMMESA para dicha central por US$82 millones para la realizacion de los
mantenimientos mayores. Sin este préstamo, y dada la situacion deficitaria de la central, nos veremos
imposibilitados de realizar los mantenimientos mayores que permitan sostener la disponibilidad de las
unidades.

A nivel consolidado, el segmento de generacion ha podido compensar parte de los aumentos de
costos gracias al inicio en noviembre de 2011 de la operacion comercial en 165 MW del proyecto de
expansion de nuestra central térmica Loma de la Lata, asi como también la venta de Energia Plus de
Central Térmica Giiemes gracias a la expansion de 100 MW realizada en 2008. En ese sentido, cabe
recordar que desde noviembre de 2012 hasta junio de 2013 la turbina a vapor de Loma de la Lata se
encontré fuera de funcionamiento, lo que impactd negativamente en sus resultados, siendo parcialmente
compensado por la cobranza de AR$245 millones a las compafias aseguradoras.

Finalmente, en el marco de los acuerdos firmados con el Estado Nacional para la ejecucion de
proyectos de generacion, en particular, el cierre del ciclo combinado de la central térmica Loma de la
Lata y la construccion de la central térmica Piquirenda, que permitian la aplicacion de LVFVD emitidas por
CAMMESA, ante la falta de cancelacion total de las LVFVD por parte del Estado Nacional y habiéndose
agotada la via administrativa, hemos procedido a efectuar la presentacion pertinente en la instancia
procesal subsiguiente.

Respecto del segmento de Transmision, en diciembre de 2010 y mayo de 2011 se firmaron con la
Secretaria de Energia y el ENRE sendos acuerdos “Acuerdo Instrumental al Acta Acuerdo con UNIREN” que
reconocian los montos adeudados a Transener y Transba por mayores costos de operacion del sector
producidos entre 2005 y 2010, segun surge del indice de variacion de costos del Acta Acuerdo (“IVC”). Los
mismos fueron renovados en mayo de 2013 bajo el “Convenio de Renovacion del Acuerdo Instrumental”,
reconociendo los montos adeudados a Transener y Transba por mayores costos desde diciembre de 2010 a
diciembre de 2012. El monto total reconocido entre ambos acuerdos ascendié a AR$1.110 millones para
Transener y Transba, de los cuales al 31 de diciembre de 2013 se adeudan ARS$555 millones mas AR$179
millones de interés. A la fecha tampoco se ha autorizado a ambas compaiias a incluir los aumentos de
costos reconocidos en las tarifas vigentes. Finalmente, el Convenio de Renovacion establecio un plan de
inversion que las compaiias deben ejecutar durante 2013 y 2014 de aproximadamente AR$400 millones y
ARS$307 millones, respectivamente.

Memoria Anual 2013 | 7



4 Pampa Energia

Es importante remarcar que la situacion financiera de Transener y Transba dependen en buena
medida del ritmo de pago de CAMMESA de dichas acreencias. Si bien la firma del Convenio de Renovacion
es un avance para el reconocimiento de los mayores costos, las demoras en la obtencion de un cuadro
tarifario resultante de una Revision Tarifaria Integral genera incertidumbres sobre la capacidad de dichas
empresas de generar los ingresos necesarios para afrontar sus pasivos y operaciones de corto plazo.

En 2013 continuamos a través de nuestra subsidiaria Petrolera Pampa la exploracion y explotacion
de reservas de gas natural mediante los proyectos de produccion acordados con Petrobras y Apache.
Dichos proyectos se encuadran bajo la Normativa Gas Plus, asi como también bajo el Programa de Estimulo
a la Inyeccion Excedente de Gas Natural, bajo el cual se recibe un precio de US$7,5 por millon de BTU por
todo el volumen que supere la inyeccion base ajustada. Continuando con las asociaciones iniciadas afos
atras, el 7 de febrero de 2013 Petrolera Pampa celebrd un nuevo acuerdo de inversion con Petrobras en el
area “El Mangrullo”, por el cual adquirié el 43% del derecho de disponer libremente en boca de pozo,
comercializar e industrializar los hidrocarburos provenientes de los nuevos pozos a ser perforados. En este
nuevo acuerdo, Petrolera Pampa se comprometiéo a invertir una suma de aproximadamente USS$22
millones, con el fin de alcanzar una produccién objetivo adicional de 400.000 m3 por dia de gas natural.
Estos proyectos nos permiten tener a la fecha 29 pozos productivos, con una produccion de gas en 2013 de
1,3 millones de m3 por dia, de los cuales 379 mil m3 por dia correspondieron a la participacion
proporcional de Petrolera Pampa. Un hito importante para la compaiia fue la firma en noviembre de 2013
de un acuerdo de inversion con YPF por el cual se comprometio a invertir US$151,5 millones a cambio del
50% de participacion en la produccion de los hidrocarburos del area Rincon del Mangrullo en la provincia
del Neuquén, correspondientes a la Formacién Mulichinco. Durante una primera fase, Petrolera Pampa
invertira hasta US$81,5 millones en sismica 3D y en el desarrollo productivo del Area. Por su parte, YPF
construira la planta de tratamiento y gasoducto necesarios para la evacuacion de la produccion. Una vez
concluida la primera fase de inversion, Petrolera Pampa podra optar por continuar con una segunda fase
por hasta US$70 millones.

Otro hecho de relevancia para Petrolera Pampa fue el comienzo de cotizacién de su capital
accionario en la Bolsa de Comercio de Buenos Aires, junto con el aumento de capital en AR$100 millones,
suscripto en su totalidad por accionistas de Pampa. Dicho aumento de capital, junto a nuevas emisiones
de deuda o capital, permitiran financiar el plan de inversion de la empresa, que contribuira a aumentar la
oferta de gas producido localmente ayudando a remplazar costosas importaciones de gas.

Respecto de Transportadora de Gas del Sur (“TGS”), y a pesar de los esfuerzos realizados durante
el afo 2013, no hemos logrado obtener la aprobacion de la Secretaria de Comercio Interior para co-
controlar dicha compaiia y de esa manera comenzar a aportar nuestro esfuerzo y capacidades en el
desarrollo de sus negocios.

Finalmente, desde el Directorio de Pampa queremos aprovechar para agradecer a todo el personal
de la Compaiia, que nos ayuda a superar diariamente los desafios que presenta nuestro negocio.
Agradecemos también el apoyo de nuestros proveedores, instituciones financieras e inversores que nos han
demostrado con su continuo esfuerzo la confianza que depositan en nosotros.
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2. Gobierno Corporativo

En Pampa consideramos que la mejor forma de conservar y proteger a nuestros inversores consiste
en la adopcion e implementacion de las mejores practicas de gobierno corporativo que nos consolidan
como una de las empresas mas confiables y transparentes del mercado.

Para ello, trabajamos constantemente en incorporar las mencionadas practicas teniendo en
cuenta la tendencia internacional de los mercados y la normativa local y extranjera vigente aplicable en
materia de gobierno corporativo.

Para mayor informacion sobre este tema, remitimos al Anexo | de la presente Memoria en el cual
se incorpora el informe de gobierno societario requerido por el Codigo de Gobierno Societario de
conformidad con la Resolucion General de la Comision Nacional de Valores N° 606/2012, dictada el 23 de
marzo de 2012, que reemplaza a la anterior Resolucion General CNV 516/2007 (en adelante el “Codigo”; y
la Comision Nacional de Valores, en adelante la “CNV”).

2.1 | Estructura de los Organos Sociales de Pampa
El Directorio

La toma de decisiones en la Sociedad esta a cargo del Directorio. El mismo estd compuesto por
diez directores titulares y ocho directores suplentes, de los cuales cinco directores titulares revisten el
caracter de independientes conforme a los criterios de independencia estipulados por las normas de la
CNV. Todos nuestros directores son elegidos por el término de tres ejercicios y pueden ser reelegidos
indefinidamente, a excepcioén de los directores independientes, que no pueden ser reelegidos por periodos
sucesivos.

En cuanto a los directores que desempeian funciones ejecutivas, se prevé una remuneracion que
debe ser aprobada por el Comité de Auditoria, contratos de exclusividad y no competencia y obligacion de
mantener 45 millones de acciones de la Sociedad para poder ejercer las opciones de compra de acciones
ordinarias de Pampa Energia S.A. (“Warrants”) otorgadas. Estas disposiciones aseguran una alineacion
absoluta de intereses de nuestro management con el resto de los accionistas de Pampa.

Memoria Anual 2013 | 9



4 Pampa Energia
|

Actualmente, el Directorio de Pampa esta formado por los siguientes miembros:

Nombre

Gustavo Mariani

Ricardo Alejandro Torres
Damian Miguel Mindlin

Marcos Marcelo Mindlin

Diego Martin Salaverri

Marcelo Blanco

Emmanuel Antonio Alvarez Agis
Pablo Ferrero

Héctor Mochon

Eduardo Setti

Cargo

Presidente
Vicepresidente
Director Titular
Director Titular
Director Titular
Director Titular
Director Titular
Director Titular
Director Titular

Director Titular

Independencia

No Independiente
No Independiente
No Independiente
No Independiente
No Independiente
Independiente
Independiente
Independiente
Independiente

Independiente

Mariano Batistella Director Suplente No Independiente
Carlos Tovagliari

Pablo Diaz

Director Suplente Independiente

Director Suplente No Independiente

Alejandro Mindlin Director Suplente No Independiente

Brian Henderson Director Suplente No Independiente

Gabriel Cohen Director Suplente No Independiente

Carlos Pérez Bello Director Suplente Independiente

Romina Benvenuti Director Suplente No Independiente

Principales Ejecutivos

El siguiente cuadro ofrece informacion acerca de nuestros funcionarios ejecutivos:

Nombre Cargo

Marcos Marcelo Mindlin Director ejecutivo
Gustavo Mariani Presidente, co-CEO y director de generacion y nuevos negocios
Ricardo Alejandro Torres Vicepresidente, co-CEQ y director de distribucion
Damian Miguel Mindlin Director de inversiones
Gabriel Cohen Director de finanzas corporativas
Horacio Jorge Tomas Turri Director de gas y petrdleo
Orlando Escudero Co-director de operaciones y mantenimiento
Ruben Turienzo Director comercial

Mario Ricardo Cebreiro Director de recursos humanos y co-director de operaciones y mantenimiento
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La Comision Fiscalizadora

Nuestro estatuto social establece que la fiscalizacion de Pampa estara a cargo de una Comision
Fiscalizadora integrada por tres miembros titulares y tres suplentes designados por nuestros accionistas.
Los miembros de la Comision Fiscalizadora deben ser abogados o contadores matriculados y ejercen su
cargo durante tres ejercicios fiscales.

La principal funcion de la Comision Fiscalizadora es efectuar un control de legalidad respecto del
cumplimiento por parte del Directorio de las disposiciones de la Ley de Sociedades Comerciales, el
estatuto social, sus reglamentaciones, si hubiera, y las decisiones asamblearias. Al cumplir con estas
funciones, la Comision Fiscalizadora no controla nuestras operaciones ni evalia los méritos de las
decisiones tomadas por los directores.

La composicion de nuestra Comision Fiscalizadora es la siguiente:

Nombre Cargo

José Daniel Abelovich Sindico titular*
Walter Antonio Pardi Sindico titular
German Wetzler Malbran Sindico titular
Marcelo Héctor Fuxman Sindico suplente
Silvia Alejandra Rodriguez Sindico suplente
Santiago Dellatorre Sindico suplente

* Presidente de la Comision Fiscalizadora.

El Comité de Auditoria

El reglamento del Comité de Auditoria prevé que el mismo esté integrado por tres miembros
titulares y que todos ellos deberan revestir el caracter de independientes conforme a los criterios de
independencia estipulados por las normas de la CNV. Los miembros del Comité deben tener experiencia
profesional en temas financieros, contables, juridicos o empresariales.

El Comité de Auditoria tiene a su cargo el cumplimiento de los deberes establecidos en el actual
régimen instaurado por la Ley de Mercado de Capitales N° 26.831, promulgada el 27 de diciembre de
2012, que incluyen, entre otros, los siguientes:

e  Supervisar el funcionamiento de los sistemas de control interno y del sistema administrativo-
contable, asi como la fiabilidad de éste ultimo y de toda la informacion financiera o de otros
hechos significativos que sean presentados a las autoridades en cumplimiento del régimen
informativo aplicable.

e Asesorar al Directorio en relacién con la nominacion de candidatos a directores independientes
para integrar el Comité de Auditoria.

e  Opinar respecto de la propuesta del Directorio para la designacion de los auditores externos a
contratar por la Sociedad y velar por su independencia.
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e Revisar los planes de los auditores externos, supervisar y evaluar su desempefo y emitir una
opinion al respecto en ocasion de la presentacion y publicacion de los estados financieros anuales.

e Informar sobre los honorarios de la auditoria externa y de otros servicios brindados por la firma
auditora como asi también por otras firmas de servicios relacionados con temas de auditoria,
contabilidad, sistemas, control interno y asesoramiento en temas financieros y administrativos.

e  Supervisar la aplicacion de las politicas en materia de informacioén sobre la gestion de riesgos de la
Sociedad.

e  Proporcionar al mercado informacion completa respecto de las operaciones en las cuales exista
conflicto de intereses con integrantes de los 6rganos sociales o accionistas controlantes.

e Aprobar las operaciones con partes relacionadas en los casos establecidos por la legislacion y
emitir opinion fundada y comunicarla en cumplimiento de la ley toda vez que en Pampa exista o
pueda existir un supuesto conflicto de intereses.

e Aprobar cualquier propuesta de remuneracion de los directores de Pampa.

e  Verificar el cumplimiento de las normas de conducta que resulten aplicables.

En la actualidad, la composicion del Comité de Auditoria de Pampa es la siguiente:

Nombre Cargo

Pablo Ferrero Presidente
Marcelo Blanco Vicepresidente
Héctor Mochon Miembro titular

Los Comités

En el seno del Directorio se cuenta con el Comité de Gerencia quien se encarga de ejecutar todos
aquellos asuntos técnico-administrativos que hacen a la gestion diaria de Pampa.

Asimismo, del Comité de Gerencia dependen jerarquicamente otros comités, tales como: (i) el
Comité de Divulgacion, el cual tiene a su cargo la recepcion, clasificacion y analisis de toda la informacion
corporativa a los efectos de determinar aquella que deba ser comunicada a los mercados, en las
diferentes formas, en los términos y con el alcance establecido en las normas legales, tanto locales o
extranjeras, que sean aplicables a Pampa; (ii) el Comité de Etica, cuya mision es revisar los casos y la
toma de decision respecto de las medidas a adoptar con relacion a conductas, o actos o hechos que,
habiendo sido analizados de acuerdo a los procedimientos previstos en cada politica de gobierno
corporativo implementada y vigente en Pampa, implican una violacion de gravedad a las mismas; (iii) el
Comité de Cash Flow, que tiene por objeto revisar, analizar y hacer un seguimiento del flujo de fondos de
Pampa; y (iv) el Comité de Finanzas, cuyo objetivo es implementar los lineamientos generales de inversion
y endeudamiento de Pampa que fije el Comité de Gerencia.
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2.2 | Proteccidn a los Accionistas Minoritarios

En relacion con el resguardo de los accionistas minoritarios de Pampa, el estatuto de Pampa
incluye protecciones muy relevantes, entre ellas:

e Un solo tipo de accion, con igualdad de derechos econémicos y politicos.

e  Mayorias especiales de hasta 67% de los votos para modificar determinadas clausulas del estatuto,
como por ejemplo las referidas al Reglamento Interno del Comité de Auditoria.

2.3 | Politicas de Gobierno Corporativo
Codigo de Conducta Empresarial - Linea Etica

Pampa cuenta con un Cddigo de Conducta Empresarial que, ademas de establecer los principios
éticos que forman la base de las relaciones entre Pampa, sus empleados y los proveedores, brinda medios
e instrumentos que garantizan la transparencia de los asuntos y problemas que puedan afectar la correcta
administracion de Pampa.

En el marco de las distintas politicas de gobierno corporativo adoptadas en el transcurso del afo
2010, el Comité de Gerencia de Pampa aprobd la implementacion de la Linea Etica como un canal
exclusivo para reportar, bajo estricta confidencialidad, cualquier presunta irregularidad o infraccion al
Codigo de Conducta Empresarial.

Codigo de Mejores Practicas en Cuestiones Relacionadas con Operaciones de Compraventa de
Valores Negociables en los Mercados de Valores

Este Codigo ha sido implementado para evitar la ocurrencia de “insider trading” por parte de los
empleados de Pampa, es decir, la utilizacion de informacion material no publica para obtener ventaja
para si o para otros, en forma directa o indirecta.

El referido Codigo se aplica a todo el personal de Pampa y sus subsidiarias, incluyendo directores,
miembros de la Comision Fiscalizadora y primeras lineas gerenciales, extendiéndose a sus familiares o
personas que vivan con ellos, asi como también ciertos proveedores de Pampa.

Politicas de Actos con Partes Relacionadas

Todas las operaciones de monto relevante que Pampa realice con todas aquellas personas fisicas
y/o juridicas que, de conformidad con lo establecido por la normativa aplicable, sean consideradas
“partes relacionadas”, deben someterse a un procedimiento especifico de autorizacion y control previo
que se desarrolla bajo la coordinacion del Departamento de Derecho Corporativo de Pampa y que
involucra tanto al Directorio como al Comité de Auditoria de Pampa (segln el caso).

Cuestionario de Autoevaluacion del Directorio
Siguiendo las recomendaciones sugeridas por el Cédigo, en el ano 2008 el Directorio de Pampa
aprobo la implementacion de un cuestionario de autoevaluacion que le permita analizar y evaluar de

forma anual su propio rendimiento y gestion.

El Departamento de Derecho Corporativo de la Sociedad tiene a su cargo el analisis y archivo del
cuestionario que cada miembro del Directorio contesta de manera individual, y en base a los resultados,
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propone al Directorio de Pampa todas aquellas medidas que estime convenientes para mejorar el
desempeno de las funciones del Directorio.

Politica de Divulgacion de Informacion Relevante

En el ano 2009 el Comité de Gerencia de Pampa aprobd la Politica de Divulgacion de Informacion
Relevante, con el fin de regular los principios basicos del funcionamiento de los procesos de publicacion
de informacion relevante de Pampa de acuerdo con los requerimientos regulatorios de los mercados de
valores en los cuales Pampa cotiza sus valores o se encuentra registrada a tales efectos.

Politica sobre Aprobacion Previa de Servicios a Prestar por los Auditores Externos

En el afo 2009 el Comité de Gerencia de Pampa aprobd la Politica sobre Aprobacion Previa de
Servicios a Prestar por los Auditores Externos, por medio de la cual se fija un procedimiento interno que
permite cumplir la obligacion del Comité de Auditoria de aprobar, con caracter previo, la contratacion del
Auditor Externo para la prestacion de cualquier tipo de servicio permitido a Pampa o a cualquiera de sus
subsidiarias.

Programa de Prevencion de Practicas Fraudulentas

En el ano 2010, de conformidad con lo dispuesto por la Foreign Corrupt Act de los Estados Unidos
de América y de forma complementaria al Cédigo de Conducta Empresarial, Pampa adopté el Programa de
Prevencion de Practicas Fraudulentas estableciendo las responsabilidades, funciones y metodologia para la
prevencion y deteccion de irregularidades y actos fraudulentos en Pampa y/o en cualquier sociedad del
Grupo Pampa.

Politica de Prevencion de Lavado de Activos y Financiamiento del Terrorismo

En el afo 2011, de conformidad con lo previsto en la ley de Encubrimiento y Lavados de Activos de
Origen Delictivo Ley N° 25.246 sus reglamentarias y complementarias, y de la Resolucion de la Unidad de
Informacion Financiera N° 229/2011, el Directorio de Pampa aprobo la Politica de Prevencion de Lavado
de Activos y Financiamiento del Terrorismo estableciendo de esta manera los procedimientos para
combatir institucionalmente el lavado de activos y la financiacion del terrorismo.
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3. Nuestros Accionistas / Comportamiento de la Accion

Al 31 de diciembre de 2013, Pampa tenia 1.314.310.895 acciones ordinarias en circulacion, con un
valor nominal de un peso por accion. El siguiente cuadro contiene informacion acerca de la titularidad de

las acciones ordinarias de Pampa a la mencionada fecha:

Nombre Cantidad de acciones Porcentaje del capital
Management 297.652.613 22,63%
Otros accionistas 1.016.658.282 77,37%
Total 1.314.310.895 100,0%

Nota: no contempla los warrants emitidos en favor de ciertos ejecutivos de Pampa. El management incluye las
participaciones de Pampa Holdings LLC, Dolphin Fund Management S.A., Marcos Marcelo Mindlin, Gustavo Mariani y

Ricardo Alejandro Torres.

Pampa se encuentra listada en la Bolsa de Comercio de Buenos Aires (“BCBA”), y también cuenta
con un programa de ADSs (1 American Depositary Share = 25 acciones) admitido para cotizar en la New

York Stock Exchange (“NYSE”).

La calificadora Standard & Poor’s Internacional Ratings LLC, Suc. Argentina mantiene la
“Calificacion Global 3” para las acciones de Pampa, con una capacidad de generar ganancias “Baja” y
liquidez “Alta”. Dicha calificacion permite que inversores institucionales argentinos sean accionistas de

Pampa.

El siguiente grafico muestra la evolucion del precio por accion y volumen operado en la BCBA desde enero

de 2006 al 31 de diciembre de 2013:
ARS por Accion*
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* Precio ajustado por derechos de suscripcion preferente.
Fuente: Bolsa de Comercio de Buenos Aires.
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Finalmente, el siguiente grafico muestra la evolucion del precio por ADS y volumen operado en la NYSE
desde el 9 de octubre de 2009 al 31 de diciembre de 2013:

Volumen
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Fuente: The Bank of New York Mellon.
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4. Contexto Macroecondomico

4.1 | Actividad Econémica

Las estimaciones oficiales para el ano 2013 arrojan un crecimiento de alrededor de 4,9%,
principalmente debido a aumentos interanuales de los rubros de intermediacion financiera (+22,5%), pesca
(+21,9%) y agricultura, ganaderia, caza y silvicultura (+15,1%), entre otros rubros, parcialmente
compensados por la disminucion respecto del afio 2012 del sector de mineria (-0,7%).

4.2 | Evolucion de Precios

De acuerdo con el INDEC, durante el afo 2013 el indice de precios al consumidor nivel general
acumulo un aumento del 10,9%. El rubro de educacion es el que mostro el mayor incremento durante el
ano, alcanzando una variacion del 16,6% respecto al afo 2012. Los dos rubros con mayor ponderacion en el
indice, los cuales suman el 48,3% del indice, estan representados por alimentos y bebidas y transporte y
comunicaciones, que experimentaron aumentos interanuales del 9,3% y 14,3% respectivamente.

4.3 | Situacion Fiscal

La recaudacion tributaria cerré el ano 2013 con un aumento del 26,3% respecto a 2012,
alcanzando los AR$858.832 millones. Esta mejora en la situacion fiscal se debe principalmente a un
incremento de AR$58.510 millones de IVA, AR$54.566 millones correspondientes al sistema de seguridad
social, AR$45.159 millones al impuesto a las ganancias, y de ARS$5.225 millones a los combustibles. Las
principales causas de este crecimiento obedecen al fuerte dinamismo del consumo interno y al aumento
de la masa de salarios imponibles.

Por su parte, el estado de las cuentas publicas muestra un déficit primario para el sector publico
nacional de ARS$22.479 millones, y de AR$64.478 millones luego del pago de los intereses de la deuda
publica.

4.4 | Sistema Financiero

En el mercado de cambios, la cotizacion del dolar estadounidense cerré6 en ARS$6,521/USS,
acumulando un aumento del 32,6% respecto a diciembre de 2012.

El stock de reservas del Banco Central cayo un 30,6%, pasando de USS$44.134 millones en
diciembre 2012 a US$30.612 millones en diciembre de 2013.

4.5 | Sector Externo

De acuerdo a datos del INDEC, las exportaciones del 2013 aumentaron en menor medida que las
importaciones, siendo un 2,6% interanual alcanzando los US$83.026 millones, mientras que las
importaciones se incrementaron en un 8,0%, a US$74.002 millones. Esto implico una disminucion del
superavit en la balanza comercial de 27,3% frente a 2012, situandose en US59.024 millones.
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5. El Mercado Eléctrico Argentino

5.1 | Generacion
Evolucion de la Demanda

Durante el afo 2013, la demanda de energia eléctrica continu6é con la misma tendencia de los
altimos anos, registrando un crecimiento del 3,2% respecto del afo 2012, con un volumen de energia
eléctrica demandada de 125.167 GWh y 121.322 GWh para los afios 2013 y 2012, respectivamente.

El siguiente grafico muestra la apertura de la energia demandada en 2013 por tipo de cliente:

Demanda Eléctrica por Tipo de Cliente
100% = 125.167 GWh
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Fuente: CAMMESA y analisis de Pampa Energia.

A su vez, el 20 de enero de 2014 se registro un nuevo récord de potencia demandada de 24.031 MW.

Picos de Potencia Maxima Registrada

2009 2010 2011 2012 2013
Potencia (MW) 19.566 20.843 21.564 21.949 23.794
Fecha 24/07/2009 03/08/2010 01/08/2011 16/02/2012 23/12/2013
Temperatura (°C) 5,1 1,6 3,5 34,2 35,4
Hora 19:59 19:45 20:18 15:10 14:20

Fuente: CAMMESA.
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Evolucién de la Oferta y Consumo de Combustibles

De manera similar a lo sucedido con la demanda eléctrica, durante el afio 2013 se registréd un
aumento del 3,4% en la energia generada, con un volumen de energia eléctrica generada de 128.826 GWh
y 124.565 GWh para los anos 2013 y 2012, respectivamente.

La generacion térmica continu6 siendo el principal recurso para abastecer la demanda, aportando
un volumen de energia de 82.837 GWh (64%), seguido por el parque hidroeléctrico que aport6é 39.796 GWh
neto de bombeo (31%), el nuclear con 5.732 GWh (4%) y la generacion fotovoltaica y edlica con 461 GWh.
Asimismo, se registraron importaciones por 342 GWh (19% inferiores al 2012), exportaciones por 2,1 GWh
(99% inferiores al 2012) y pérdidas por 3.999 GWh (20% superiores al 2012).

La generacion hidroeléctrica fue levemente mayor a la registrada en el aio 2012 (10,9% superior).
La generacion térmica continuo siendo la principal fuente de oferta eléctrica tanto con gas natural como
con combustibles liquidos (gas oil y fuel oil) y carbon mineral principalmente durante los meses de
invierno.

El siguiente grafico muestra la evolucion de generacion eléctrica por tipo de generacion (térmica,
hidroeléctrica, nuclear y renovable):

Generacion Eléctrica por Tipo de Central

2006 - 2013
GWh
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00002861 104.415 02973 108.548 11626';21 2902 2 i
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mTérmica = Hidroeléctrica Nuclear = Renovable

Fuente: CAMMESA.
Nota: incluye MEM y MEMSP. Generacion hidroeléctrica neta de bombeo.

El parque de generaciéon ha registrado durante el 2013 un leve aumento neto de su capacidad
instalada respecto al ano anterior, alcanzando un total de 31.399 MW. Los nuevos ingresos de capacidad se
atribuyen a las habilitaciones comerciales de motores diésel fijos y moviles de Enarsa, parques edlicos
Loma Blanca IV y El Tordillo en la Provincia de Chubut por un total de 53 MW, sumado a la actualizacion
en la potencia instalada de algunas centrales ya existentes.
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El siguiente cuadro detalla el ingreso de nuevas unidades durante el afo 2013:

Mes Sociedad Central Tipo Ubicacion Ca?ac\.;\i,;jad
Enero EC SAPEM CT Predio Diésel Catamarca 2,5
Marzo Enarsa Chimbera | Fotovoltaico San Juan 2
Enarsa Almirante Brown Diésel Buenos Aires 25
Nucleoeléctrica Argentina CN Atucha | Nuclear Buenos Aires 5
Abril Enarsa Hidroeléctrica Lujan de Cuyo Hidraulica Mendoza 1
Julio EC SAPEM CT Santa Maria Diésel Catamarca 2,8
Agosto Enarsa Loma Blanca IV Eolico Chubut 50
Septiembre Enarsa El Tordillo Eolico Chubut 3
Noviembre EPEC Marcos Juarez Diésel Coérdoba 5
Diciembre  EPEC San Francisco 2 Diésel Cérdoba 3,3
Enarsa Diésel Ge,ngracic')n 110
movil
Actualizacion de potencia instalada existente y otras adiciones / bajas 90
Total 299,6

Fuente: CAMMESA y analisis de Pampa Energia.

Finalmente, el siguiente grafico muestra la composicion de la capacidad instalada argentina al 31 de
diciembre de 2013:

Capacidad Instalada Argentina
100% = 31,4 GW
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Fuente: CAMMESA.
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En lo que hace al abastecimiento de combustibles para la generacion de electricidad, las
autoridades recurrieron a numerosos mecanismos de provision, entre los que se encuentra aldn vigente el
mecanismo de cesion de los volumenes contratados de gas natural por los generadores de energia
eléctrica para que los voliumenes sean administrados por CAMMESA, de manera de optimizar el consumo de
gas natural en las unidades de generacion mas eficientes. Este mecanismo fue ampliado también para
aquellas unidades consideradas de nueva generacion y con capacidad de contratar Gas Plus. A esta medida
se sumaron también la contratacion de gas natural licuado y su regasificacion y gas natural proveniente de
la Republica de Bolivia. Sin embargo, la oferta de gas natural continué siendo insuficiente para atender las
necesidades de generacion de energia eléctrica y por ello se sigui6 recurriendo al consumo de
combustibles liquidos (fuel oil) en generacion de electricidad para abastecer la creciente demanda. En esa
linea, la Secretaria de Energia (“SE”) a través de la Resolucion N° 95/13 establecio la centralizacion de la
gestiones comerciales y el despacho de los combustibles destinados a la generacion.

Durante el afo 2013 el consumo de gas natural para generacion eléctrica se mantuvo en los
mismos niveles que el afo anterior (-0.6%, 14,0 millones de decametros cubicos). La menor disponibilidad
técnica de las unidades TurboVapor se vio reflejada en una disminucion del 21,8% en el consumo de fuel
oil. Esta disminucion genero un aumento del consumo de gas oil de 42,5% en relacion al monto registrado
en el ano 2012. El consumo de carbon mineral disminuyd un 11,9% debido a la indisponibilidad de las
unidades que consumen dicho combustible.

Precio de la Energia Eléctrica

La autoridad energética ha continuado la politica iniciada en el afo 2003, mediante la cual la
sancion del precio spot del Mercado Eléctrico Mayorista (“MEM”) se determina en base al costo variable de
produccion con gas natural de las unidades generadoras disponibles, aunque las mismas no estén
generando con dicho combustible (Resolucion SE N° 240/03). El costo adicional por el consumo de
combustibles liquidos se traslada por fuera del precio de mercado sancionado, como sobrecosto transitorio
de despacho.

En cuanto a la remuneracion de la capacidad de generacion, en el mes de marzo la Secretaria de
Energia dicté la Resolucion N° 95/13 introduciendo un nuevo esquema de remuneracion (descripto mas
adelante) aplicable a los generadores que se adhieran a dicho mecanismo.

Para aquellos generadores no comprendidos en el régimen establecido en la Resolucion N° 95/13
se mantiene vigente la regulacion que se viene aplicando desde enero del afio 2002, que limita la sancion
del costo marginal de corto plazo en AR$120 por MWh.
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Evolucion de Precios en el MEM

El siguiente grafico muestra el precio spot promedio mensual de la energia sancionado:

Precio Medio Mensual de Energia del Mercado Spot

En ARS / MWh
Promedio
120,0 120,0 120,0 120,0 120,0 120,0 120,0 120,0 120,0 2013
119,7 119,7

- e e - a» a» a» a» e - e - ) - - - - - - - - Promedio
119,4 2012
119,7
117,9

ene-13  feb-13 mar-13  abr-13 may-13 jun-13  jul-13  ago-13 sep-13 oct-13 nov-13  dic-13

Fuente: CAMMESA.

Por otro lado, el siguiente grafico muestra el costo promedio mensual que todos los usuarios del
sistema eléctrico deberian pagar para que el mismo no sea deficitario. Dicho costo incluye, ademas del
precio de la energia, el cargo por potencia, el costo de generacion con combustibles liquidos como el fuel
oil o el gas oil, mas otros conceptos menores.
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Costo Medio Monémico Mensual
En ARS / MWh

>17,0 507,3

493,7
439,0
413,1
Promedio
361,1 2013
368,7
3072 _ 3040 Promedio
2679 2801 315,7
236,6 I I

ene-13 feb-13 mar-13 abr-13 may-13 jun-13  jul-13  ago-13 sep-13 oct-13 nov-13  dic-13

Fuente: CAMMESA. Incluye cargos por demanda excedente, importaciones de Brasil y contratos de abastecimiento del MEM.

Resolucion N° 95/13: Nuevo Esquema Remunerativo y Otras Modificaciones al MEM

La Resolucion N° 95/13, publicada en el Boletin Oficial el 26 de marzo de 2013, establecié un
nuevo régimen de alcance general en reemplazo del esquema de remuneracion que estaba vigente para
todo el sector de generacion (generadores, autogeneradores y cogeneradores), con excepcion de:

i.  Centrales hidroeléctricas binacionales y generacion nuclear; y

ii. La potencia y/o energia eléctrica comercializada bajo contratos regulados por la SE que contengan
una remuneracion diferencial, como la que fijan las Resoluciones SE N° 1.193/05, 1.281/06,
220/07, 1.836/07, 200/09, 712/09, 762/09, 108/11, 137/11, asi como cualquier otro tipo de
contrato de abastecimiento de energia eléctrica que tenga un régimen de remuneracion
diferencial establecido por la SE (los “Generadores Comprendidos”).

El nuevo esquema remuneratorio es de aplicacion a partir de las transacciones economicas
correspondientes al mes de febrero de 2013. Sin embargo, la aplicacion efectiva a cada agente generador
en particular requiere que éste desista de todo reclamo administrativo y/o judicial que hubiese realizado
contra el Estado Nacional, la SE y/o CAMMESA en relacion con el Acuerdo de Generadores 2008-2011 y/o
relacionado a la Resolucion SE N° 406/03. Asimismo, cada agente generador debera comprometerse a
renunciar a realizar reclamos administrativos y/o judiciales contra el Estado Nacional, la SE y/o CAMMESA
referente al Acuerdo antes mencionado y a la Resolucion N° 95/13. Aquellos Generadores Comprendidos
que no cumplan con la exigencia de desistimiento y renuncia, no accederan al nuevo régimen
remuneratorio, permaneciendo en el preexistente.
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El nuevo esquema remunerativo comprende tres conceptos:

i.

Remuneracion de Costos Fijos: tiene en cuenta y remunera la Potencia Puesta a Disposicion en
las Hrp. La remuneracion esta sujeta al cumplimiento de una Disponibilidad Objetivo (“DO”) -
basada en la disponibilidad promedio por tecnologia de los Ultimos tres afos calendarios - y la
disponibilidad media historica de cada unidad. La remuneracion que recibira el agente generador
dependera de la tecnologia y del grado de cumplimiento de la DO.

Los parametros definidos por la Resolucion N° 95 por tipo de tecnologia son los siguientes:

Tecnologia y Escala ARS/MW-Hrp

Unidades de Turbinas a Gas (TG) con Potencia < 50 MW 48,00
Unidades de Turbinas a Gas (TG) con Potencia > 50 MW 40,00
Unidades de Turbinas a Vapor (TV) con Potencia < 100 MW 52,80
Unidades de Turbinas a Vapor (TV) con Potencia > 100 MW 44,00
Unidades de Ciclo Combinado (CC) con Potencia < 150 MW 37,20
Unidades de Ciclo Combinado (CC) con Potencia > 150 MW 31,00
Unidades Hidroeléctricas (HI) con Potencia < 120 MW 37,40
Unidades Hidroeléctricas (HI) con Potencia entre 120 MW y 300 MW 20,40
Unidades Hidroeléctricas (HI) con Potencia > 300 MW 17,00

Los porcentajes de la Remuneracion de Costos Fijos a los cuales tendran derecho los Generadores
son los siguientes:

. Disponibilidad de la Maquina, Respecto de:
Porcentaje de la

Remuneracion de Costos
Fijos a Cobrar

Disponibilidad Media Histérica
(promedio de los ultimos 3 afos)

> y >80%
100% o
< y >105%
75% > y <80%
50% < y entre 100% y 105%
35% < y <100%

La Resolucion N° 95 aclara que en los casos en que no se logre acceder a la nueva Remuneracion
de Costos Fijos por incumplimiento de los parametros de DO, esta remuneracion no sera inferior a
ARS12 por MW-Hrp.
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ii. Remuneracion de Costos Variables: se establecen nuevos valores que reemplazan a la
remuneracion de los Costos Variables de Mantenimiento y Otros Costos Variables No Combustibles.
Su calculo es mensual y sera en funcion de la energia generada por tipo de combustible:

Operando con (ARS / MWh):

Unidades Térmicas Gas

Con}bu:stibles Carbén
Natural Liquidos
Unidades TG con Potencia < 50 MW 19,00 33,25
Unidades TG con Potencia > 50 MW 19,00 33,25
Unidades TV con Potencia < 100 MW 19,00 33,25 57,00
Unidades TV con Potencia > 100 MW 19,00 33,25 57,00
Unidades CC con Potencia < 150 MW 19,00 33,25
Unidades CC con Potencia > 150 MW 19,00 33,25
Unidades HI con Potencia < 120 MW 17,00
Unidades HI con Potencia entre 120 MW y 300 MW 17,00
Unidades HI con Potencia > 300 MW 17,00

iii. Remuneracién Adicional: una porcion se liquida en forma directa al generador y otra porcion de
la remuneracion se destinara a “nuevos proyectos de infraestructura en el sector eléctrico” que
seran definidos por la SE, a través de un fideicomiso.

Con Destino A:

Clasificacion

Generador Fideicomiso
ARS / MWh ARS / MWh

Unidades TG con Potencia < 50 MW 8,75 3,75
Unidades TG con Potencia > 50 MW 7,50 5,00
Unidades TV con Potencia < 100 MW 8,75 3,75
Unidades TV con Potencia > 100 MW 7,50 5,00
Unidades CC con Potencia < 150 MW 8,75 3,75
Unidades CC con Potencia > 150 MW 7,50 5,00
Unidades HI con Potencia < 120 MW 63,00 27,00
Unidades HI con Potencia entre 120 MW y 300 MW 54,00 36,00
Unidades HI con Potencia > 300 MW 54,00 36,00
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Prioridad de Pago

La Resolucion N° 95 establece dos nuevas prioridades de pago, excluyendo a tales efectos la
aplicacion de la Resolucion SE N° 406/03: (i) en primer lugar se cancelara la Remuneracion de Costos
Fijos, el reconocimiento de los costos de combustibles y la Remuneracion de Costos Variables; y (ii) en
segunda instancia se cancelara la Remuneracion Adicional.

Reconocimiento de los Costos de Combustibles

La Resolucion N° 95 establece que la gestion comercial y el despacho de combustibles para la
generacion estaran centralizados en CAMMESA. Los generadores no podran renovar ni prorrogar sus
contratos con los proveedores, excepto aquellos que comercialicen energia a través de contratos de
abastecimiento con un régimen de remuneracion diferencial, en cuyo caso podran seguir celebrando
contratos de combustible a los efectos de brindar respaldo firme para sus compromisos de abastecimiento.
Sin perjuicio de ello, hasta tanto se terminen los contratos vigentes entre los generadores y sus
proveedores, se reconoceran los costos asociados al precio de referencia, el flete reconocido, el costo
asociado al transporte y distribucion de gas natural y los impuestos y tasas asociadas. Para el
reconocimiento de tales costos se deben cumplir dos condiciones: (i) que se trate de costos que a la fecha
de vigencia de la Resolucion N° 95 estén siendo reconocidos por CAMMESA; y (ii) que se trate de costos
que tengan origen en relaciones contractuales contraidas con anterioridad a la fecha de vigencia de la
Resolucion N° 95.

Fideicomiso Para la Ejecucion de Obras en el Sector Eléctrico

Tal como se expuso anteriormente, parte de la Remuneracion Adicional se destinara a un
fideicomiso para la ejecucion de obras en el sector eléctrico. La Resolucion N° 95 dispone que la SE
establecera los mecanismos para la integracion del citado fideicomiso.

Adicionalmente, la Resolucion N° 95 establece que la SE definira el mecanismo bajo el cual las
LVFVD emitidas por CAMMESA por aplicacion de la Res. SE N° 406/03, no comprendidas en el marco de
acuerdos generales y/o especificos celebrados con la SE y/o normas destinadas por ésta para la ejecucion
de obras de inversion y/o mantenimiento de equipamiento existente, sean destinadas a la integracion del
citado fideicomiso.

A partir del 26 de septiembre de 2013, CAMMESA liquido los montos correspondientes a la
Remuneracion Adicional que se destinara al Fideicomiso como LVFVD. Sin embargo, a la fecha de emision
de la presente Memoria aln no ha sido reglamentada la forma en que se realizara la integracién ni ha sido
estructurado el fideicomiso.

Suspension de los Contratos en el MAT

La Resolucion N° 95 establece la suspension transitoria de la incorporacion de nuevos contratos en
el MAT (excluidos los que se deriven de resoluciones que fijen un régimen de remuneracion diferencial),
asi como su prorroga o renovacion. Sin perjuicio de ello, los contratos vigentes a la fecha de la Resolucion
N° 95 continuaran administrandose por CAMMESA hasta su finalizacion. Finalizados dichos contratos, los
Grandes Usuarios deberan adquirir su suministro directamente de CAMMESA conforme a las condiciones
que al efecto establezca la SE.
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Criterios de Implementacion de la Resolucion N° 95

A continuacion se detallan aquellas notas emitidas por la SE con posterioridad al dictado de la
Resolucion N° 95, tendientes a reglamentar algunos aspectos de la misma.

A través de la Nota SE N° 1.807/13, se establecio un régimen que habilita a que los Agentes
Generadores continten con la gestion de cobranza de la facturacion que realice CAMMESA a los Grandes
Usuarios del MEM que eran clientes del generador pero que, al vencimiento del contrato, deben contratar
su demanda directamente de CAMMESA. Los Agentes Generadores deberian declarar formalmente su
voluntad de gestionar la cobranza, la que seria efectuada a su propio riesgo.

Posteriormente, mediante la Nota SE N° 2.052/13 se establecié que los contratos del MAT con
vigencia a partir del 1 de mayo de 2013 y cuya informacion para la administracion en el MAT hubiera sido
presentada en cumplimiento de las normas vigentes, antes de la publicacion de la Resolucién N° 95,
podran ser administrados por los generadores por hasta un plazo maximo de tres meses contados a partir
del inicio de la vigencia de los mismos.

A través de la Nota SE N° 2.053/13 se aprobaron los criterios para la implementacion de la
Resolucion N° 95. Entre los aspectos mas relevantes establecio que la aplicacion del nuevo esquema de
remuneracion se efectuara en forma particular para cada agente a partir de la recepcion del desistimiento
contemplado en el art. 12 de la Resolucion N° 95. CAMMESA debera realizar los ajustes en las
transacciones econdémicas a partir del mes de febrero de 2013 o al tercer mes anterior al mes de
comunicacion del desistimiento, lo que suceda Ultimo, salvo que exista una disposicion especifica de la SE
al respecto.

Por otra parte, la SE instruyd a CAMMESA a clasificar las unidades generadoras de los Agentes
Comprendidos conforme a las escalas previstas en la Resolucion N° 95, estando sujeta a la revision de la
propia SE. Ello fue realizado por CAMMESA en su Nota B-80255-1, de acuerdo al siguiente detalle:

Central Unidad Generadora  Tecnologia Potencia
GUEMTV11 TV <100 MW
Giliemes GUEMTV12 TV <100 MW
GUEMTV13 TV >100 MW
BBLATV29 TV >100 MW
Piedra Buena
BBLATV30 TV >100 MW
LDLATGO1 TG >100 MW
Loma de la Lata LDLATGO2 TG >100 MW
LDLATGO3 TG >100 MW
ADTOHI HI entre 120 MW y 300 MW
Hidroeléctrica Diamante LREYHB HI entre 120 MW y 300 MW
ETIGHI HI <120 MW
NIH1HI HI entre 120 MW y 300 MW
Hidroeléctrica NIH2HI HI entre 120 MW y 300 MW
Los Nihuiles
NIH3HI HI entre 120 MW y 300 MW
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A través de la Nota SE N° 4.858/13 la SE instruyd6 a CAMMESA a implementar un mecanismo de
prioridad de pago en favor de los generadores adherentes a la Resolucion N° 95 a fin de mantener un nivel
de liquidez similar al que tenian previo al dictado de ésta ultima. A tales efectos CAMMESA debera:

i.  Contabilizar los montos que perciba directamente de los Grandes Usuarios;

ii. Destinar los montos citados a cubrir la remuneracion de los generadores asignandolos en primer
lugar a cubrir los costos fijos, luego los costos variables y en Gltima instancia la remuneracion
adicional directa. La distribucion se hara en forma proporcional segin la participacion relativa de
cada generador en cada uno de los conceptos.

En tal marco, las sociedades generadoras del grupo han renunciado a los reclamos administrativos
y/o judiciales contra el Estado Nacional, la SE y/o CAMMESA en relacion con el Acuerdo 2008 - 2011 y/o
relacionados a la Resolucion SE N° 406/03, y a iniciar nuevos reclamos en relacion a los conceptos y
periodos mencionados. El nuevo régimen remuneratorio fue aplicado a Central Térmica Loma de la Lata
S.A., Central Térmica Giliemes S.A. y Central Piedra Buena S.A. a partir de la transaccion comercial
correspondiente a febrero de 2013. En el caso de Hidroeléctrica Diamante S.A. e Hidroeléctrica Los
Nihuiles S.A. la aplicacion del citado régimen remuneratorio comenzoé a partir de la transaccion comercial
correspondiente a noviembre de 2013.

Procedimiento para el Despacho de Gas Natural para la Generacion Eléctrica

Con fecha 7 de octubre de 2009, a través de la Nota N° 6.866, la SE instruydo a CAMMESA a
convocar a los generadores térmicos del MEM a manifestar formalmente su decision de adherir al
“Procedimiento para el Despacho de Gas Natural para la Generacion Eléctrica” (el “Procedimiento”).

El Procedimiento consiste basicamente en aceptar que CAMMESA, ante restricciones operativas del
sistema de gas natural, disponga del derecho sobre los voliumenes de gas natural y transporte con que
cuenten los generadores, con el objeto de maximizar la oferta térmica del sector de generacion de
energia. A cambio de dicha cesion voluntaria de volimenes de gas natural y transporte, el generador
cobrara durante el periodo de vigencia del acuerdo, el mayor valor entre la diferencia positiva entre el
Precio Spot sancionado y el Costo Variable de Produccion (“CVP”) con gas natural reconocido por
CAMMESA, adicionando US$2,50 por MWh.

Con fecha 16 de noviembre de 2010, a través de la Nota N° 7.584 y 7.585, la SE instruyo a
CAMMESA a ampliar la aplicacion del Procedimiento, requiriendo a los generadores térmicos del MEM que
cuenten con contratos en el Mercado a Término y/o de suministro de gas natural enmarcados en el
Programa Gas Plus, a ceder sus voliumenes de gas natural a favor de CAMMESA. Los mismos contratos en el
Mercado a Término y/o en el marco de la Resolucion SE N° 220/07 no resultan afectados por lo instruido
en dichas notas. En la medida que la SE considere valido el suministro y CAMMESA efectivice la utilizacion
del citado mecanismo asignando los volimenes cedidos a otro generador, ello no debera afectar
negativamente la remuneracion por potencia, el reconocimiento de los costos de ese combustible y los
sobrecostos asociados correspondientes al Anexo 33 de Los Procedimientos de CAMMESA, ni los montos
correspondientes al inc. c) del art. 4 de la Resolucion SE N° 406/03, respecto de los que hubieren
resultado asignables al generador cedente.

La vigencia original del Procedimiento abarcaba los periodos invernales de los afos 2009 a 2011.
Sin embargo, ante sucesivas convocatorias de CAMMESA a Generadores, se instruy6é a ampliar el periodo de
aplicacion del Procedimiento hasta el 30 de abril de 2013 (Nota SE N° 8.692/2013 y N° 7.469/2012).

Posteriormente y, en el marco de la Resolucion SE 95/13, la SE, a través de la Nota SE N°
2.053/13, dispuso la prorroga de la vigencia de los procedimientos y metodologias citados (6.866/09,
7.584/10, 7.585/10 y 922/11), excluyendo la aplicacion del apartado 7 del procedimiento establecido en
la Nota SE 6.866/09 relativo a la remuneracion minima.
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Despacho de Generacion y Combustibles

A través de la Nota SE 5.129/13, se instruydo a CAMMESA a realizar la optimizacion del despacho de
generacion y combustibles considerando los valores de costos reales de adquisicion que resulten
representativos, en concordancia con la condiciones descriptas por CAMMESA en el analisis remitido a la SE
con anterioridad. En virtud de dicho cambio, se modificarian las condiciones de despacho vigentes y el mix
de combustibles utilizados para la generacion.
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5.2 | Transmision
Evolucién del Sistema de Transporte de Alta Tension

El siguiente grafico muestra la evolucion del crecimiento acumulado de la capacidad de
transformacion y del crecimiento acumulado de la cantidad de kildometros de linea del sistema de

transporte en alta tension, en comparacion con el crecimiento porcentual acumulado de la demanda
maxima desde el afno 1992.

Evolucion del Sistema de Transporte
Crecimiento Acumulado (en %)
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Fuente: Transener y CAMMESA.

Tal como puede apreciarse en el grafico anterior, el Sistema de Transporte en Alta Tension ha
experimentado un notable crecimiento a partir del aio 2005, debido fundamentalmente a la ejecucion del
Plan Federal de Transporte en 500 kV. La ejecucion de dicho Plan Federal ha permitido conferirle al SADI
una mayor estabilidad y mejorando las condiciones de abastecimiento de la creciente demanda.

Situacion Tarifaria de Transener

La Ley de Emergencia Plblica y Reforma del Régimen Cambiario (Ley N° 25.561) impuso sobre las
empresas que brindan servicios publicos, tales como Transener y su controlada Transba, la obligacion de
renegociar los contratos existentes con el Gobierno Nacional mientras se continda con la prestacion del
servicio. Esta situacion ha afectado significativamente la situacion econémica y financiera de Transener y
Transba.

En mayo de 2005, Transener y Transba firmaron las Actas Acuerdo con la Unidad de Renegociacion
y Analisis de Contratos de Servicios Publicos (“UNIREN”) que contienen los términos y condiciones de la
adecuacion de los Contratos de Concesion. En funcidon de las pautas establecidas en las Actas Acuerdo,
estaba previsto i) llevar a cabo una Revision Tarifaria Integral (“RTI”) ante el ENRE y determinar un nuevo
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régimen tarifario para Transener y Transba, los cuales deberian haber entrado en vigencia en los meses de
febrero de 2006 y mayo de 2006, respectivamente; y ii) el reconocimiento de los mayores costos
operativos que ocurran hasta la entrada en vigencia del régimen tarifario que resulte de la mencionada
RTI.

Desde el ano 2006, Transener y Transba han solicitado al ENRE la necesidad de regularizar el
cumplimiento de los compromisos establecidos en el Acta Acuerdo, manifestando el incumplimiento por
parte de dicho organismo de los compromisos establecidos en el Acta Acuerdo, la grave situacion
planteada con motivos de dichos incumplimientos, y su disponibilidad a continuar el proceso de RTI en la
medida que se continle con la vigencia de los restantes compromisos asumidos por las Partes y se resuelva
el nuevo régimen resultante del proceso de RTI.

Oportunamente, Transener y Transba presentaron sus pretensiones tarifarias en virtud de lo
establecido en las respectivas Actas Acuerdo y en el articulo 45 y concordantes de la Ley 24.065, a los
efectos de su tratamiento, desarrollo de Audiencia Publica y definicion del nuevo cuadro tarifario en el
marco de la expectativa de la celebracion de la RTI.

Con el fin de comenzar a regularizar la situacion tarifaria, el 21 de diciembre de 2010 Transener y
Transba firmo con la SE y el ENRE un Acuerdo Instrumental al Acta Acuerdo UNIREN, en el cual se
establece principalmente el reconocimiento de un crédito a Transener y Transba por las variaciones de
costos obtenidas en el periodo junio 2005 - noviembre 2010, calculado a través del indice de variacion de
costos del Acta Acuerdo (“IVC”).

En virtud del Acuerdo Instrumental, con fecha 2 de mayo de 2011, Transener y Transba firmaron
con CAMMESA nuevas ampliaciones a los acuerdos de financiamiento (“Adendas II”), por las cuales se
acordaron otorgar a Transener y a Transba un nuevo préstamo por la suma de AR$289,7 millones y de
ARS$134,1 millones, respectivamente, correspondiente al saldo a favor por los créditos reconocidos por la
SE y el ENRE por las variaciones de costos desde junio 2005 a noviembre 2010.

Los fondos que conforman las Adendas Il estarian destinados a la operacion y mantenimiento y al
plan de inversiones correspondientes al ano 2011, y serian desembolsados mediante adelantos parciales en
funcion de las disponibilidades de fondos con los que contara CAMMESA conforme lo instruyera la SE. Los
citados compromisos del Estado Nacional se vieron demorados, motivo por el cual a los efectos de
regularizar el ajuste de las remuneraciones desde el 1 de diciembre de 2010, el 13 de mayo de 2013 y el
20 de mayo de 2013, Transener y Transba, respectivamente, firmaron con la SE y el ENRE un Convenio de
Renovacion del Acuerdo Instrumental (el “Convenio de Renovacion”), con vigencia hasta el 31 de
diciembre de 2015, en el cual se establecio:

i)  El reconocimiento de un crédito a Transener y Transba, por las variaciones de costos por el
periodo diciembre 2010 - diciembre 2012, calculado a través del indice de variacion de costos del
Acta Acuerdo (“IVC”);

ii)  Un mecanismo de pago de los saldos a favor pendientes de la Adenda Il y los determinados en el
inciso anterior, durante el ano 2013;

iii) Un procedimiento para la actualizacion automatica y pago de las variaciones de costos que surjan
siguiendo la secuencia de los semestres ya transcurridos desde el 1 de enero de 2013 hasta el 31
de diciembre de 2015; y

iv) La firma de una nueva Adenda con CAMMESA que incluya el monto de los créditos que se generen y
los intereses que correspondan hasta su efectiva cancelacion.
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CAMMESA estim6 los montos adeudados a Transener y Transba por las variaciones de costos
ocurridas en el periodo junio 2005 - noviembre 2010 y diciembre 2010 - diciembre 2012. Dichos montos
ascienden al 20 de mayo de 2013 (fecha de actualizacion de las cifras) a:

Diferencias por conexioén y capacidad

Transba Transener

(En ARS Millones)

Capital 75,9 189,3 265,2
Junio 2005 - Noviembre 2010

Intereses 43,2 104,8 148,0

Capital 182,4 4427 625,1
Diciembre 2010 - Diciembre 2012

Intereses 23,5 48,2 71,7
Total Reconocido al 31/12/2012 325,0 785,0 1.110,0
Intereses devengados durante 2013 47,2 132,2 179,4
Total Reconocido al 31/12/2013 372,2 917,2 1.289,4

Bajo el Convenio de Renovacion mencionado, se establecié un flujo de fondos y un plan de
inversiones que Transener y Transba ejecutaran en los afos 2013 y 2014, los cuales se adecuaran a la
recepcion de desembolsos conforme las Adendas e ingresos que las Transener y Transba reciban en cada
periodo. El plan de inversiones establecido en los Convenios de Renovacion prevé inversiones para los anos
2013 y 2014 por importes aproximados de AR$5286 millones y AR$207 millones, respectivamente para
Transener; y de AR$$113 millones y AR$100 millones para Transba, respectivamente.

Los Convenios de Renovacion establecieron que de no renovarse su vigencia, a partir del 1 de
enero de 2016 CAMMESA debera considerar como remuneracion por los servicios que presten Transener y
Transba los valores establecidos en las Resoluciones N° ENRE 327/08 y 328/08 con la aplicacion del
apartado 4.2 de la clausula cuarta de las Actas Acuerdo, que han sido determinados por el ENRE en los
Acuerdos Instrumentales y en los Convenios de Renovacion.

A fin de suscribir la Tercera Ampliacion al Préstamo CAMMESA, Transener y Transba desistieron de
las acciones respecto de las acciones judiciales iniciadas referidas al cumplimiento hasta la fecha de los
compromisos establecidos en las Actas Acuerdo y en los Acuerdos Instrumentales. Ante un eventual
incumplimiento de los compromisos establecidos en las Actas Acuerdo, en los Acuerdos Instrumentales y
en los Convenios de Renovacion, Transener y Transba quedaran en libertad de reanudar y/o reiniciar las
acciones que consideren apropiadas para el cumplimiento de las Actas Acuerdo, de los Acuerdos
Instrumentales y de los Convenios de Renovacion.

El 25 de octubre de 2013 y 14 de febrero de 2014, Transba y Transener firmaron respectivamente
con CAMMESA la ampliacion del acuerdo de financiamiento (“Adendas III”’), por las cuales se acordaron:

i)  Otorgar a Transba y Transener un nuevo préstamo por la suma de ARS$325 millones y ARS786
millones respectivamente, correspondientes a los créditos reconocidos por la SE y el ENRE por las
variaciones de costos desde diciembre 2010 a diciembre 2012; y

ii) La cesion en garantia de los créditos reconocidos por mayores costos al 31 de diciembre de 2012
conforme al Convenio de Renovacion del Acuerdo Instrumental a los efectos de cancelar los
importes a ser recibidos por aplicacion de las nuevas ampliaciones firmadas.
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Asimismo, en los presentes estados financieros se han registrado los siguientes resultados
generados por el reconocimiento de las variaciones de costos por parte de la SE y el ENRE, hasta las sumas
percibidas a través de las Adendas Il y IlI:

Transba Transener
Concepto
(En ARS Millones) Al 31 de Al 31 de Al 31 de Al 31 de
diciembre 2013 diciembre 2012 diciembre 2013 diciembre 2012
Capital 116,5 20,2 250,7 32,7
Intereses 64,5 23,6 149,3 33,5
Total 174,4 43,8 357,0 66,2

El pasivo por la totalidad de los desembolsos recibidos ha sido cancelado a través de la cesion de
los créditos reconocidos por mayores costos, conforme al Acuerdo Instrumental y al Convenio de
Renovacion.

La firma del Convenio de Renovacion indicada anteriormente se presenta como un hito destacable
en linea de alcanzar en un futuro la consolidacién de la ecuacidon economica-financiera de Transener. Sin
embargo las demoras 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 y operaciones
en el corto plazo. Adicionalmente, continGan 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. Por lo
tanto, continla siendo complejo prever la evolucion de la situacion tarifaria y econdmico-financiera, como
su posible impacto en los negocios y los flujos de fondos.
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5.3 | Distribucion
Situacioén Tarifaria de Edenor

Durante el ano 2013 se prorrogd la Ley de Emergencia Econdmica y Reforma del Régimen
Cambiario (Ley N° 25.561), sancionada el 6 de enero de 2002, por la que quedaron sin efecto las clausulas
de ajuste en dolares y las clausulas indexatorias establecidas en el Contrato de Concesion de Edenor.

En el 2013 se mantuvieron aproximadamente en promedio 268.000 clientes eximidos de abonar el
cuadro tarifario sancionado por la Resolucion ENRE N° 628/2008. Estos beneficiarios debieron abonar el
cuadro tarifario inmediatamente anterior, es decir el sancionado por la Resolucion ENRE N° 324/2008.

Durante todo el afo 2013, se aplico a los clientes sin subsidios la Resolucion SSEE N° 1.301/2011,
mediante la cual estos clientes abonaron un precio medio monoémico de AR$320 por MWh. La aplicacion de
esta Resolucion no modifico los efectos sobre el Valor Agregado de Distribucién (“VAD”) de Edenor.

El 7 de mayo de 2013, mediante Resolucion N° 250 de la Secretaria de Energia, se determinaron
los montos adeudados a Edenor, incluyendo intereses, en concepto de Mecanismo de Monitoreo de Costos
(“MMC”) y las deudas generadas por Edenor en concepto del PUREE (incluyendo intereses), ambos hasta el
mes de febrero 2013. Asimismo la Resolucion instruye a CAMMESA a emitir Liquidaciones de Venta con
Fecha de Vencimiento a Definir (“LVFVD”) por un monto igual al excedente del crédito por MMC menos la
deuda por PUREE (incluyendo intereses), y autoriza a CAMMESA a recibir dichas liquidaciones de venta con
fecha de vencimiento a definir como pago parcial de la deuda que Edenor mantiene con CAMMESA a la
fecha de emision de la Resolucion. Hasta el momento de emision de la presente Memoria, CAMMESA no ha
efectuado la liquidacion de venta correspondiente.?

Con fecha 27 de mayo de 2013, Edenor present6 ante el ENRE una solicitud de aprobacion para la
aplicacion del MMC N° 14 seglin el Anexo | del Acta Acuerdo, correspondiente al periodo noviembre 2012 -
abril 2013, por un valor de 6,951%, el cual deberia haber sido aplicado desde el 1 de mayo 2013.

En el aio 2013, el ENRE resolvio la aplicacion por parte de Edenor a los clientes con subsidios, de
los dos mismos cuadros tarifarios aplicados en junio y julio 2009, 2010, 2011 y 2012, tal como en agosto y
septiembre 2009, 2010, 2011 y 2012, sobre los mismos periodos del afo 2013. Estos cuadros
correspondieron a los aplicados por la Resolucion ENRE 433/2009 Anexo | y IV. Mediante la aplicacion de
los mismos, se buscéd reducir el impacto en la facturacion de los clientes residenciales subsidiados con
consumos bimestrales superiores a 1.000 kWh, atento al incremento de consumo de energia eléctrica que
se registra durante el periodo invernal. Se continuo desdoblando el cargo variable de todas las facturas,
identificando los montos con y sin subsidio del Estado Nacional. Por otro lado, estos cuadros tarifarios
generaron, dentro del mismo periodo de vigencia, la modificacion de los valores de los cargos adicionales
a aplicar por el PUREE sobre estos clientes. Dicha modificacion en los cuadros tarifarios no tuvo ningun
efecto sobre el VAD de Edenor.

El 1 de octubre de 2013, el cuadro tarifario de octubre de 2008 fue nuevamente puesto en
vigencia en virtud de la Resolucion del ENRE N° 628/2008. El cargo variable de todas las facturas continlia
siendo desglosado en montos subsidiados y no subsidiados por el Gobierno Nacional.

El 19 de noviembre de 2013, Edenor presenté ante el ENRE una solicitud de aprobacion para la
aplicacion del MMC N° 15 segln el Anexo | del Acta Acuerdo, correspondiente al periodo mayo 2013-
octubre 2013, por un valor de 7,902%, el cual deberia ser aplicable desde el 1 de noviembre de 2013.

Durante el afo 2013 se continud aplicando la Resolucion N° 347/2012, la cual aplica un monto fijo
diferenciado para cada una de las distintas categorias tarifarias, que sea reflejado separadamente en las
facturas de los usuarios, exceptuando solamente a los clientes eximidos de abonar el cuadro tarifario
sancionado por la Resolucion ENRE N°628/2008. Estos montos se continuaron depositando en una cuenta

2 Para mayor informacién, ver el punto 6.3.1 de esta Memoria.
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especial y estan siendo utilizados exclusivamente para la ejecucion de obras de infraestructura y el
mantenimiento correctivo de las instalaciones de Edenor dentro de la zona de concesion, siendo
administrados por el FOCEDE.

Si bien Edenor ha solicitado reiteradamente a las autoridades administrativas la aplicacion del
MMC y el inicio del proceso de RTI, ambos procesos estan demorados, postergando asi el necesario
reconocimiento a la recomposicion de la ecuacion econdmica y financiera del Contrato de Concesion. De
continuar las referidas demoras en la necesaria recomposicion tarifaria, sumado a los mayores costos que
caracterizan la realidad econdmica del servicio publico concesionado, el directorio de Edenor entiende
que la situacion conllevara a que en el proximo ejercicio los flujos de caja y los resultados operativos
resulten negativos, reflejando también un deterioro de en los ratios financieros.

No obstante lo indicado, y si bien la recuperacion genuina de la ecuacion econémica de Edenor
depende fundamentalmente de la obtencion de los incrementos tarifarios comprometidos en el Acta
Acuerdo, hasta tanto ello ocurra la cobertura de los gastos operativos y el cumplimiento del plan de
inversiones dependeran de las medidas que Edenor pueda implementar para la obtencion de los recursos
financieros necesarios.

Entre otras medidas y con el fin de obtener el reconocimiento de los recursos que le fueran
reconocidos en el Acta Acuerdo, Edenor presentd recursos administrativos ante el ENRE, la SE y el
Ministerio de Planificacion, los que fueron solo parcialmente resueltos por la Resolucion N° 250/14. Como
consecuencia de esa resolucion parcial, el Directorio de Edenor decididé reclamar judicialmente su
cumplimiento mediante una demanda de cumplimiento de contrato que se presentd luego de agotados los
reclamos administrativos. Adicionalmente se presentd también una medida cautelar que procura una
rapida recomposicion de los ingresos que permitan garantizar el servicio publico concesionado mientras
tramita el juicio ordinario de cumplimiento de contrato.

Posicionamiento de la Tarifa Residencial de Edenor en el Mercado Internacional
Consumo: 275 kWh por mes, en USS centavos por kWh

38,2

Edenor Edenor Chile Peru Brasil Francia Inglaterra Espana
Con Sin
Subsidios Subsidios

Nota: Las tarifas de Edenor corresponden a diciembre de 2013. Los valores incluyen todos los impuestos. Tipo de cambio utilizado: AR$6,518/USS.
Fuente: Edenor.
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Posicionamiento de la Tarifa Industrial de Edenor en el Mercado Internacional
Consumo: 1.095 MWh por mes - Demanda Maxima 2,5 MW en Media Tension, en USS centavos por kWh

17,4 17,4
13,1
10,6
9,3 9,5
6,2
2,3
Edenor Edenor Chile Pert Brasil Francia Inglaterra Espana
Con Sin
Subsidios Subsidios

Nota: Las tarifas de Edenor corresponden a diciembre de 2013. Los valores incluyen impuestos excepto el IVA. Tipo de cambio utilizado:
ARS$6,518/USS. Fuente: Edenor.
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6. Hechos Relevantes del Ejercicio Econémico

6.1 | Operaciones de Deuda de Nuestras Subsidiarias
6.1.1 | Emision de Obligaciones Negociables (“ONs”) de Central Térmica Giiemes (“CTG”)

El dia 6 de marzo de 2013 CTG emitio la Clase Ill, por un valor nominal de AR$36,7 millones con
una tasa de interés Badlar privada mas un margen de 4% y con un pago de capital en una Unica cuota a los
12 meses corridos desde la fecha de emision, y la Clase IV, por un valor nominal de US$9,5 millones con
una tasa de interés fija del 3% y con un pago de capital en una Unica cuota a los 24 meses corridos desde
la fecha de emision. Los intereses de ambas clases son abonados en forma trimestral.

6.1.2 | Emision de Deuda de Petrolera Pampa

El 27 de marzo de 2013 Petrolera Pampa (“Petrolera”) emitio, en el marco del Programa Global de
Valores Representativos de Deuda de Corto Plazo (“VCPs”) por hasta AR$200 millones, la Clase 5, por un
valor nominal de AR$77,8 millones con una tasa de interés Badlar privada mas un margen de 2,99%, cuyo
pago de capital se hara en una Unica cuota a los 12 meses corridos desde la fecha de emision, y la Clase 6
délar link, por un valor nominal de US$4,3 millones con una tasa de interés fija de 0,01% y un tipo de
cambio inicial AR$5,1077 por cada USS$1, cuyo pago de capital se hara en una Unica cuota a los 12 meses
corridos desde la fecha de emision.

Asimismo, el 3 de octubre de 2013 se emitio la Clase 7, por un valor nominal de AR$65,4 millones
con una tasa de interés Badlar privada mas un margen de 4%, cuyo pago de capital se hara en una Unica
cuota a los 12 meses corridos desde la fecha de emision.

Con fecha 26 de junio de 2013, Petrolera Pampa emitio en el marco del Programa Global de ONs
Simples (No Convertibles en Acciones) por hasta US$100 millones o su equivalente en otras monedas, por
un valor nominal de AR$254,8 millones con una tasa de interés Badlar privada mas un margen de 3% y con
vencimiento de capital a los 36 meses de la fecha de emision.

Tanto los intereses de las emisiones de VCPs como de las ONs son abonados en forma trimestral.

6.1.3 | Refinanciacion de ONs con Vencimiento en 2015 de Central Térmica Loma de la
Lata (“CTLL”)

El 1 de marzo de 2013 se realizo una Asamblea General Extraordinaria de Obligacionistas de CTLL,
en la cual se resolvié extender a septiembre de 2015 los pagos de intereses y vencimientos de capital
correspondientes al afio 2013. Asimismo, se podran rescatar sin costo adicional las ONs por hasta US$20
millones.

6.1.4 | Préstamo Sindicado de CTG

Con fecha 28 de febrero de 2013, CTG renovo bajo un préstamo sindicado las lineas de crédito
abiertas por AR$79 millones, a un plazo de un afo, pagaderos en dos tramos:

e Tramo A, por ARS61,3 millones, con tasa variable de BADCOR mas un margen de 375 puntos
basicos; y

e Tramo B, por AR$17,4 millones, con tasa fija de 22,25%.
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Asimismo, el 20 de diciembre de 2013 se firmo la primera enmienda al mencionado contrato de
préstamo sindicado, cuyas principales modificaciones fueron:

e Se resolvio aplicar para el tramo A variable la tasa BADCOR mas un margen de 500 puntos basicos,
y para el tramo B fijo, una tasa del 29%;

e El préstamo se amortizara en diez pagos trimestrales y consecutivos comenzando el primero de
ellos a los seis meses contados desde la fecha de la enmienda. Los primeros siete pagos de
amortizacion seran por un importe equivalente al 60,96% del capital, el octavo y noveno por un
importe equivalente al 25,4% y el Gltimo sera realizado a los treinta y tres meses contados desde
la fecha de la enmienda.

6.2 | Proyecto de Expansion de CTLL
6.2.1 | Cuantificacion de Reclamos sobre Arbitraje con Contratista

En relacion con el conflicto que mantiene CTLL con el contratista de la ampliacion a ciclo
combinado de la central, Isolux Corsan Argentina S.A. - Tecna Estudio y Proyectos de Ingenieria S.A. e
Isolux Ingenieria S.A. y Tecna Proyectos y Operaciones S.A. (la “Contratista”), en virtud del cual se ha
iniciado un Arbitraje que tramita ante la Corte de la Camara de Comercio Internacional, se informa que ha
concluido la etapa de presentacion de Memoriales de demanda, contestacion y réplicas de las partes y el
Tribunal ha dispuesto la realizacion de las audiencias de prueba para los dias 10 a 21 de marzo de 2014.

Cabe senalar que la Contratista cuantifico sus reclamos en US$97,5 millones, mientras que CTLL
cuantifico sus reclamos en US$228,2 millones.

6.2.2 | Reinicio de Operaciones Comerciales del TurboVapor

En relacion al siniestro ocurrido en noviembre de 2012 respecto a ciertos desperfectos técnicos en
la unidad TurboVapor de CTLL, los cuales generaron la salida intempestiva de tal unidad TurboVapor, con
fecha 24 de junio de 2013 tales desperfectos técnicos han sido subsanados y desde entonces la unidad
TurboVapor se encuentra nuevamente en operacion comercial.

6.2.3 | Reclamo de Indemnizacion a las Companias Aseguradoras

En relacion al siniestro ocurrido en noviembre de 2012, durante 2013 CTLL cobro la indemnizacion
por una suma de AR$245,2 millones.

6.2.4 | Registracion del Proyecto de Expansion de CTLL Bajo el Mecanismo para el
Desarrollo Limpio (“MDL”) de la Convencion Marco de las Naciones Unidas sobre el
Cambio Climatico (“UNFCCC”)

Con fecha 24 de mayo de 2013, CTLL fue notificada por el Secretariado de la UNFCCC de la
registracion del proyecto de cierre de ciclo combinado de CTLL bajo MDL, con efecto desde el 11 de
marzo de 2013. Dicha registracion permitira a CTLL emitir anualmente un aproximado de 650.000 bonos
de carbono (“CERs”) durante 7 ainos, prolongable hasta totalizar un periodo de 21 afos.
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6.3 | Hechos Relevantes Relacionados a Nuestra Subsidiaria Empresa Distribuidora y
Comercializadora Norte S.A. (“Edenor”)

6.3.1 | Compensacion del Programa de Uso Racional de Energia Eléctrica (“PUREE”) con el
Mecanismo de Monitoreo de Costos (“MMC”)

Con fecha 7 de mayo de 2013 y 6 de noviembre de 2013 la SE dicto la Resolucion SE N° 250/13 y la
Nota SE N° 6.852/13 respectivamente, por las que procede a:

a. Autorizar los valores correspondientes al concepto de ajuste por MMC por el periodo mayo 2007 a
septiembre 2013, determinados segln el Art. 4.2 del Acta Acuerdo, pero sin iniciar el proceso de
revision previsto ante variaciones superiores al 5%;

b. Determinar la deuda de Edenor al 30 de septiembre de 2013 por la aplicacion del PUREE por el
periodo mayo 2007 a septiembre 2013;

c. Autorizar a Edenor a compensar hasta el mes de septiembre de 2013 la deuda remanente indicada
en el punto b) hasta su concurrencia con el créditos establecidos en el punto a) incluyendo los
intereses que pudieran corresponder para ambas sumas;

d. Instruir a CAMMESA a emitir Liquidaciones de Venta con Fecha de Vencimientos a Definir
(“LVFVD”) por los montos de MMC excedentes luego de efectuar la compensacion indicada en el
punto c);

e. Autorizar a CAMMESA a recibir las LVFVD como parte de pago de las deudas mantenidas con ésta
por las transacciones economicas del MEM vencidas hasta el 7 de mayo de 2013, que en el caso de
Edenor ascendian a AR$678 millones, los cuales incluyen los intereses a dicha fecha;

f. Instruir a Edenor a ceder los créditos por las LVFVD excedentes, una vez cumplimentado lo
establecido en el punto precedente, al fideicomiso constituido en los términos de la Resolucion N°
347/12 del ENRE (Fondo para Obras de Consolidacion y Expansion de Distribucion Eléctrica,
“FOCEDE”).

La SE podra, de considerarlo oportuno y conveniente, extender total o parcialmente la aplicacion
de lo dispuesto en la mencionada resolucion y nota ampliatoria conforme la informacion que le brinde el
ENRE y CAMMESA.

En consecuencia, al 31 de diciembre de 2013 Edenor ha registrado en sus Estados Financieros
ingresos por reconocimiento de mayores costos del MMC por ARS$2.933,1 millones e intereses netos por
ARS$197,5 millones, correspondientes a la implementacion de la Resolucion SE N° 250/13 y Nota SE N°
6.852/13. Edenor estima que las LVFVD remanentes seran emitidas y compensadas o canceladas dentro del
ejercicio 2014.

6.3.2 | Patrimonio Negativo de Edenor. Suspension y Reanudacion de la Cotizacion Publica
de las Acciones

El 9 de mayo de 2013 se celebro una reunion de Directorio en la cual se aprobaron los Estados
Financieros de Edenor correspondientes al periodo finalizado el 31 de marzo de 2013, de los cuales a esa
fecha, Edenor contabilizaba un Patrimonio negativo de AR$92,3 millones.

En consecuencia, la cotizacion publica de las acciones de Edenor fue suspendida, siendo
reanudada mediante la resolucion N° 1/2013 de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires (“BCBA”) el dia 13
de mayo.
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6.3.3 | Resolucion N° 3/2014 del Ministerio de Planificacion Federal, Inversion Publica y
Servicios (“MinPlan”)

Con fecha 3 de enero de 2014 se emitio la Resolucion 3/2014 del MinPlan, por la cual se establecio
que las inversiones a realizar con los fondos provenientes del FOCEDE creado por Resolucion ENRE N°
347/2012 seran decididas por la Subsecretaria de Coordinacion y Control de Gestion, quien impartira las
instrucciones que sean necesarias para la realizacion y ejecucion de las obras e inversiones provenientes
del FOCEDE.

Mediante la Resolucion 266/14 del 24 de enero de 2014, se dispuso la constitucion de una comision
técnica que tendra la funcion de intervenir y asesorar a la Subsecretaria de Coordinacién y Control de
Gestion, sobre los aspectos técnicos, economicos y de cualquier otra indole, de las inversiones a realizar
con los fondos provenientes del FOCEDE y estara integrada por un representante del ENRE, un
representante de la SE, un representante de la Secretaria de Obras Publicas, ambas del MinPlan, e
invitandose, asimismo, a formar parte de la misma al Ministerio de Economia y Finanzas PUblicas y a la
Sindicatura General de la Nacion (“SIGEN”).

6.3.4 | Cierre de Venta de Empresa Distribuidora de Energia Norte (“Eden”)

El 5 de abril de 2013 se produjo el cierre de la venta de AESEBA S.A. (“AESEBA”), que fuera
informada el 27 de febrero de 2013, mediante la cual Servicios de Distribucion Eléctrica Buenos Aires
Norte S.L. adquirid las acciones representativas del 100% del capital accionario y derechos de voto de
AESEBA, compania a su vez titular del 90% del capital accionario y derechos de voto de Eden.

6.3.5 | Aprobacion de las Adquisiciones de Empresa Distribuidora Eléctrica Regional S.A
(“Emdersa”) y AESEBA por parte del ENRE

Con fecha 5 de agosto de 2013, Edenor fue notificada del dictado de la Resolucion ENRE N°
216/2013, por la cual el Regulador resolvio declarar cumplido el procedimiento previsto por el art. 32 de
la ley N° 24.065, en lo referido a las operaciones de compra por Edenor de EMDERSA, AESEBA y sus
respectivas subsidiarias en marzo de 2011. En consecuencia, el ENRE autorizd formalmente dichas
adquisiciones.

6.3.6 | Venta de Empresa Distribuidora de Electricidad de La Rioja S.A. (“Edelar”)

El 30 de octubre de 2013 se perfeccioné la venta de Edelar, cuya oferta de compra fue recibida el
17 de septiembre y aceptada por el Directorio de Edenor el dia 4 de octubre de 2013. La operacion
consistio en: (i) la venta de la tenencia accionaria indirecta que Edenor tenia en Emdersa, sociedad
controlante de Edelar, y (ii) la cesion onerosa de ciertos créditos que Edenor tenia respecto de Emdersa y
Edelar, a favor de Energia Riojana S.A. (“ERSA”), como comprador y cesionario, y del Gobierno de la
Provincia de La Rioja, en su calidad de accionista controlante del comprador. El precio de venta de las
acciones fue de AR$55,7 millones y el precio de la cesion de los créditos fue de AR$19,5 millones.

6.4 | Convenio de Renovacion del Acuerdo Instrumental para Transener y Transba

Con fecha 13 y 20 de mayo de 2013, Transener y Transba, respectivamente, firmaron con la
Secretaria de Energia (“SE”) y el Ente Nacional Regulador de la Electricidad (“ENRE”) un Convenio de
Renovacion del Acuerdo Instrumental (el “Convenio de Renovacidon”), con vigencia hasta el 31 de
diciembre de 2015, en el cual principalmente se establecio el reconocimiento de un crédito de AR$786
millones a Transener y Transba por las variaciones de costos durante el periodo de 1 de diciembre 2010 al
31 de diciembre 2012, calculado a través del Indice de Variacion de Costos del Acta Acuerdo (“IVC”).
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Asimismo, bajo el Convenio de Renovacion se establecido un flujo de fondos y un plan de
inversiones, los cuales Transener y Transba ejecutaran durante los anos 2013 y 2014, teniendo en cuenta
la recepcion de desembolsos conforme a las adendas. El plan de inversiones consolidado establecido en los
Convenios de Renovacion prevé para los afos 2013 y 2014 desembolsos por importes aproximados de
ARS$399 millones y AR$307 millones, respectivamente.

6.5 | Hechos Relevantes Relacionados a Petrolera Pampa

6.5.1 | Asociacion entre Petrolera Pampa y Petrobras para explotar nuevos pozos en la
Provincia de Neuquén

El 8 de febrero de 2013 Petrobras Argentina S.A. (“Petrobras”), acept6 una propuesta remitida por
Petrolera Pampa, subsidiaria de Pampa, para la realizacion de inversiones en el area denominada “El
Mangrullo”, ubicada en la provincia del Neuquén, con el objetivo de alcanzar una produccion de 400.000
m® por dia (“Plateau”) por un periodo de 4 afos.

Conforme a los términos de la propuesta, Petrolera se ha comprometido a invertir hasta US$22
millones en la perforacion de 4 pozos para alcanzar el Plateau. Como contraprestacion, Petrolera tendra
el derecho de disponer libremente en boca de pozo y de comercializar el 43% de los hidrocarburos que
surjan de las inversiones comprometidas. Asimismo, en caso de ser necesaria la perforacion de pozos
adicionales (se estima un maximo de 5 pozos) para mantener la produccion total durante dicho periodo,
Petrolera y Petrobras pagaran los costos de los nuevos pozos en los porcentajes de participacion que les
corresponda.

Cabe resaltar que con esta propuesta, sumada a acuerdos previos entre las partes, Petrolera y
Petrobras incrementaran la produccion de hidrocarburos dentro del area “El Mangrullo” a 800.000 m* por
dia para su comercializacion en el marco del Programa Gas Plus.

6.5.2 | Aumento de Capital de Petrolera Pampa. Cesion de Derecho de Suscripcion
Preferente y Derecho de Acrecer a Favor de los Accionistas de Pampa Energia

Con fecha 6 de noviembre de 2013, la Asamblea General Extraordinaria de Petrolera Pampa
aprobo un aumento de capital social de hasta 59,7 millones de nuevas acciones ordinarias, escriturales,
con derecho a un voto y de valor nominal de AR$1 por accion, para ser ofrecidas por suscripcion publica en
Argentina. Asimismo, la Asamblea de Petrolera Pampa decidié autorizar al Directorio a determinar el
precio de suscripcion definitivo de las acciones, entre un minimo de AR$1,35 y un maximo de ARS2 por
accion.

Asimismo, el Directorio de Pampa resolvio ceder su derecho de suscripcion preferente en el
aumento de capital de Petrolera Pampa a favor de todos los accionistas de la Compaiiia registrados en
Caja de Valores S.A. al 15 de octubre de 2013. Esta decision del Directorio de la Compaiia le permiti6 a
sus accionistas antes mencionados participar en forma directa en el desarrollo del negocio
hidrocarburifero en el pais que presenta excelentes oportunidades de crecimiento.

Con fecha 20 de diciembre de 2013 y hasta el 8 de enero de 2014, Petrolera Pampa abrio el
periodo de suscripcion preferente y de acrecer hasta 59,7 millones de nuevas acciones ordinarias
escriturales de ARS1 de valor nominal cada una y con derecho a un voto por accion, a un precio de
suscripcion de ARS1,675 por cada nueva accion. Como resultado de la colocacion, se suscribid la totalidad
de las 59,7 millones de nuevas acciones, siendo 17,8 millones de nuevas acciones ejercidas bajo Derecho
de Preferencia y 41,9 millones de nuevas acciones bajo los Derecho de Acrecer. El 14 de enero de 2014
Petrolera Pampa empez6 a cotizar en la BCBA bajo el ticker PETR.
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Los fondos obtenidos por la suscripcion de las nuevas acciones seran utilizados para (i) inversiones
en activos fisicos situados en Argentina, (ii) integracion de capital de trabajo, (iii) refinanciacion de
pasivos; y/o (iv) integracion de aportes de capital en sociedades subsidiarias o vinculadas a Petrolera
Pampa cuyo producido se aplique exclusivamente a los destinos antes especificados.

6.5.3 | Acuerdo con YPF Para la Puesta en Produccion del Area Rincén del Mangrullo

El 6 de noviembre de 2013 Petrolera Pampa firmo un acuerdo de inversion con YPF S.A. (“YPF”)
por el cual se compromete a invertir US$151,5 millones a cambio del 50% de participacion en la
produccion de los hidrocarburos del area Rincon del Mangrullo en la provincia del Neuquén,
correspondientes a la Formacion Mulichinco.

Dicho acuerdo consta de dos fases de inversion obligatorias. Durante la primera fase, Petrolera
Pampa se ha comprometido a invertir hasta US$81,5 millones en sismica 3D y en el desarrollo productivo
del area. Asimismo, YPF construira la planta de tratamiento y gasoducto necesarios para la evacuacion de
la produccién. Una vez concluida la primera fase de inversion, Petrolera Pampa podra optar por continuar
con una segunda fase por hasta US$70 millones.

Finalizadas las dos fases obligatorias, las partes llevaran adelante las inversiones necesarias para
el desarrollo futuro del area de acuerdo a los porcentajes de participacion respectiva.

6.6 | Reorganizacion Societaria: Fusion Entre Sociedades Subsidiarias

A los efectos de optimizar recursos, simplificar la estructura societaria, administrativa y
operativa, con fecha 27 de septiembre de 2013 los Directorios de CTG, Emdersa Generacion Salta S.A.
(“EGSSA”) y EGSSA Holding resolvieron iniciar los tramites a fin de que CTG absorba conjuntamente a las
sociedades EGSSA y EGSSA Holding. La Asamblea General Extraordinaria de CTG celebrada el dia 20 de
diciembre de 2013 aprob6 dicha fusion y a fines contables, fiscales y legales, la fecha efectiva de
reorganizacion es retroactiva al 1 de octubre de 2013. A la fecha de emision de la presente Memoria, su
aprobacion administrativa se encuentra en tramite ante la Inspeccion General de Justicia (“IGJ”).

Asimismo, con fecha 7 de octubre de 2013 el Directorio de Edenor resolvio iniciar los tramites a fin
de que Edenor absorba a Emdersa Holding, siendo dicha fusion aprobada en la Asamblea General
Extraordinaria de Edenor el 20 de diciembre de 2013. La fecha efectiva de reorganizacion a los fines
legales, contables y fiscales es retroactiva al 1 de octubre de 2013 y a la fecha de emision de la presente
Memoria, su aprobacion administrativa se encuentra en tramite ante la 1GJ.

Finalmente, con fecha 17 de diciembre de 2013 el Directorio de CTLL resolvio iniciar los tramites a
fin de que CTLL absorba a Powerco.

6.7 | Financiamiento de Mantenimientos 2012 - 2013 de CAMMESA a Central Piedra Buena
S.A. (“CPB”)

Con fecha 8 y 22 de enero de 2013, CAMMESA otorgd una financiacion a CPB por un total de
ARS32,7 millones, que fueron utilizados para la ejecucion de tareas sobre las unidades de turbo vapor de
la central, contempladas en el Plan de Obras 2011 - 2016.

Asimismo, se dispuso que CPB debera comenzar a devolver los fondos financiados a partir de la
fecha de pago de la totalidad de la financiacion anticipada o a los 12 meses de realizado el primer
desembolso, lo que ocurra primero, en 18 cuotas mensuales y consecutivas a las que se aplicara la tasa de
interés equivalente al rendimiento medio obtenido por CAMMESA en las colocaciones financieras.
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7. Descripcidon de Nuestros Activos

Pampa Energia S.A. es la empresa integrada de electricidad mas grande de Argentina. A través de
nuestras subsidiarias participamos en la generacion, transmision y distribucion de electricidad, asi como
también la produccion y transporte de gas natural y sus liquidos:

¥& Generar & mransener HEdenor A Petrolera Pampa TGS/¥
GENERACION MW  TRANSMISION KM  DISTRIBUCION Clientes  OTROS NEGOCIOS
Hidroeléctrica Los Nihuiles 265  Transener 12214  Edenor 2,8 millones  Petrolera Pampa 29 pozos productivos
Hidroeléctrica Diamante 388  Transba 6.159
Central Térmica Giiemes 361 TGS * 9.134km de
Central Térmica Piedra Buena 620 gasoductos
Central Térmica Loma de la Lata 553" + Capacidad de
Central Térmica Piquirenda 30" Produccién GNL de

1 millén de ton

TOTAL 2.217 g TOTAL 18.373 §§ TOTAL 2,8 millones

* La capacidad instalada de Central Térmica Loma de la Lata incluye 178 MW del cierre de ciclo combinado, que comenzé operaciones comerciales el 1
de noviembre de 2011 en 165 MW. ** A partir del 1 de octubre de 2013, Central Térmica Piquirenda fue absorbida por fusion con Central Térmica
Gliemes.

Nuestro segmento de generacion tiene una capacidad instalada de aproximadamente 2.217 MW, lo
que equivale al 7,1% de la capacidad instalada de Argentina.

Nuestro segmento de transmision co-controla la operacion y mantenimiento de la red de
transmision en alta tension de Argentina que abarca mas de 12,2 mil km de lineas propias, asi como 6,2
mil km de lineas de alta tension de Transba. Transener transporta el 90% de la electricidad en la
Argentina.

Nuestro segmento de distribucion estd compuesto por Edenor, la mayor distribuidora de
electricidad de la Argentina, con 2,8 millones de clientes y cuya area de concesion abarca el norte de la
Ciudad Autonoma de Buenos Aires y el noroeste del Gran Buenos Aires.

Finalmente, nuestro segmento de otros negocios esta compuesto por Petrolera Pampa, compaiia
creada en 2009 para la produccion y exploracion de petréleo y gas en Argentina, con operaciones en 6
areas y 29 pozos productivos, sumado a TGS, la transportadora de gas mas importante del pais, la cual
cuenta con 9.100 km de gasoductos y una planta procesadora de liquidos, General Cerri, con una
capacidad de produccién de 1 milldn de toneladas’.

3 La adquisicion de CIESA, controlante de TGS, se encuentra pendiente de aprobacion por parte de la Secretaria de Comercio Interior. Por lo tanto, los
presentes estados financieros no consolidan nuestra participacion en los resultados de TGS.
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Estructura Corporativa al 31 de Diciembre de 2013
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L - | L |
100% [ g 100% 1
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Assets Holding | Assets Holding Il B
C C
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L
90,27% 91,60% 98%| |2% | 001%| |99.99% |99.99% [001%| 99.95%| |0.05% i 55 0,01%| 99.99%| 001% | |99.99% 0,01%) [99.99% 2% | [98% 100%
. . " B | A ; A 98,04%" ¥ 1,96% s A o e
Inversora Inversora Inversora _ Central . Pam IEASA Pampa Real Bodega Petrolera ‘ EPCA Fideicomiso
Niales | = Damante || Piedabuena | Témicaloma || POWErcO’ || comereifjorg TRANSELEC Estate  lomalalata  Pampa CIESA™
1 -1 -
so% | 99.992617*%91% 10%1 40%
CITELEC EASA | cisa |— |
52,55%1 51,54%1 51%1
52,04% 59% | 2% 99,99%| 001%| 64,25%| 26,17% 217% | Edenor ‘ — 3766
3 - Transener T

Hidroeléctrica Hidroeléctrica CentralTérmica‘ Central Térmica ! 013%1 013%

Los Nihuiles Diamante Piedra Buena | Giiemes l_l_l « ¢

L . | 0,01%
99% 1% EDESAH EDESALH

‘ ‘ : : 90%
| Energia Transener
L 99.09% | Distribuida TRANSBA | | nternacional 0% | 99.99% |
1 ‘ - | |

240% VY 0,157%" 2,40% 1 0,157% EDESA EDESAL
Termoeléctrica | Termoeléctrica )
| JoséDeSan Manuel 99,99% l
4.50%3 Martin | (__I Belgrano | 0,01%
 001%|  450% 1} ESED

GENERACION TRANSMISION DISTRIBUCION HOLDING Y OTROS

* En proceso de fusién entre Central Térmica Loma de la Lata (empresa continuadora) y Powerco.
** Pampa Inversiones es el beneficiario y fideicomisario del Fideicomiso CIESA.
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7.1 | Generacion de Electricidad

Los activos de generacion eléctrica de Pampa incluyen las participaciones en Hidroeléctrica Los
Nihuiles S.A., Hidroeléctrica Diamante S.A., Central Térmica Giiemes S.A. (que a su vez posee como activo
la Central Térmica Piquirenda, “CTP”), Central Térmica Loma de la Lata S.A. y Central Piedra Buena S. A.

El siguiente cuadro resume los activos de generacion eléctrica de Pampa:

Total
Resumen de Activos de Generacion Eléctrica HINISA HIDISA CTG cTLLL’ CPB CTP?
265 388 361 553 620 30

Capacidad instalada (MW) 2.217
Participacion de mercado 0,8% 1,2% 1,1% 1,8% 2,0% 0,1% 7,1%
Generacion 2013 (GWh) 616 421 1.675 1.947 2.229 130 7.018
Participacion de mercado 0,5% 0,3% 1,3% 1,5% 1,7% 0,1% 5,4%
Ventas 2013 (GWh) 833 630 2.268 2.372 2.676 130 8.909
Generacion 2012 (GWh) 689 441 1.533 2.479 3.265 110 8.516
Variacion de generacion 2013 - 2012 -10,6% -4,6% +9,2% -21,4% -31,7% +18,9% -17,6%
Ventas 2012 (GWh) 965 721 2.016 2.769 3.829 110 10.410
Precio Promedio 2013 (ARS / MWh) 167,3 202,7 222,0 237,3 1441 n.d. 193,0
Margen Bruto Promedio 2013 (ARS / MWh) 17,9 15,5 61,4 103,0 (12,0) n.d. 42,2
Margen Bruto Promedio 2012 (ARS / MWh) 47,1 37,9 41,3 118,9 1,8 222,2 49,6

Nota: Margen Bruto antes de cargo por amortizacién y depreciacién. ' La capacidad instalada de CTLL incluye 178 MW del cierre de ciclo
combinado, que comenzo operaciones comerciales el 1 de noviembre de 2011 en 165 MW. ? Debido a la fusién de CTG con EGSSA y EGSSA Holding,
el precio y margen bruto promedio 2013 considera los resultados por CTP.

El siguiente cuadro muestra la participacion de mercado de Pampa en el segmento de generacion
eléctrica, medido en términos de la generacion neta de 2013:

Generacion Eléctrica Neta 2013
100% = 125.167 GWh

AES
10%

ENDESA
11%

Nuclear
4%

ENARSA
4%
SADESA
129 FONINVEMEM

7%
(o) Pampa
(0] Energia
‘ 5%
\ Petrobras

Hidros 4%
Binacionales Pluspet § l
16% £

3%

Otros
24%

Fuente: CAMMESA. Generacion hidroeléctrica neta de bombeo.
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Hidroeléctrica Los Nihuiles S.A. (“HINISA”)

En junio de 1994, HINISA obtuvo una concesion por treinta afos para la generacion, venta y
comercializacion de electricidad del sistema hidroeléctrico de Nihuiles (el “Sistema Los Nihuiles”). Situado
sobre el rio Atuel, en la provincia de Mendoza, el Sistema Los Nihuiles tiene una capacidad instalada de
265,2 MW, que representa el 0,8% de la capacidad instalada de la Argentina, y esta conformado por tres
represas y tres plantas generadoras de energia hidroeléctrica (Nihuil I, Nihuil Il y Nihuil 1), asi como por
un dique compensador. El Sistema Los Nihuiles cubre una longitud total de cerca de 40 km y una
diferencia de altura de entre 440 m y 480 m. Desde 1990 a 2013, la generacion anual promedio fue de 873
GWh, con un maximo de 1.250 GWh registrado en 2006 y un minimo de 586 GWh registrado en 2011.

Los ingresos de HINISA estan compuestos por ventas de energia y potencia. El total de ingresos del
ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013 fue de AR$139 millones, que corresponde a una generacion
neta de 616 GWh, un 10,6% menor que en 2012, para un aporte hidraulico de 710 Hm?, un 2,6% menor que
en 2012. HINISA comercializo el 54% de sus ventas en el mercado spot.

El siguiente cuadro muestra los principales datos estadisticos de Hidroeléctrica Los Nihuiles:

2009 2010 2011 2012 2013
Generacion Neta (GWh) 854 778 586 689 616
Energia Comprada (GWh) 308 302 287 276 217
Total de Energia Vendida (GWh) 1.162 1.080 873 965 833
Precio Promedio (ARS / MWh) 133,5 158,7 190,7 186,2 167,3
Margen Bruto Promedio (ARS / MWh) 60,3 66,0 63,6 47,1 17,9

Nota: Margen Bruto antes de cargo por amortizacion y depreciacion.
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Hidroeléctrica Diamante S.A. (“HIDISA”)

En octubre de 1994, HIDISA obtuvo una concesion por treinta afos para la generacion, venta y
comercializacion de electricidad del sistema hidroeléctrico de Diamante (el “Sistema Diamante”). Situado
sobre el rio Diamante, en la provincia de Mendoza, el Sistema Diamante cuenta con una capacidad
instalada de 388,4 MW, que representa el 1,2% de la capacidad instalada de la Argentina, y esta
conformado por tres represas y tres plantas generadoras de energia hidroeléctrica (Agua del Toro, Los
Reyunos y El Tigre). El Sistema Diamante cubre una longitud total de aproximadamente 55 km y una
diferencia de altura de entre 873 m y 1.338 m. Desde 1990 a 2013, la generacion anual promedio fue de
588 GWh, con un maximo de generacion de 943 GWh alcanzado en 2006 y un minimo de 375 GWh
alcanzado en 1997.

Los ingresos de HIDISA estan compuestos por ventas de energia y potencia. El total de ingresos del
ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013 fue de AR$128 millones, que corresponde a una generacion
neta de 421 GWh, un 4,6% menor que en igual periodo de 2012, para un aporte hidraulico de 802 Hm3, un
10,5% mayor que en 2012. HIDISA comercializo el 48% de sus ventas en el mercado spot.

El siguiente cuadro muestra los principales datos estadisticos de Hidroeléctrica Diamante:

2009 2010 2011 2012 2013
Generacion Neta (GWh) 600 538 406 441 421
Energia Comprada (GWh) 327 313 300 280 209
Total de Energia Vendida (GWh) 927 851 706 721 630
Precio Promedio (ARS / MWh) 160,6 183,2 217,9 215,9 202,7
Margen Bruto Promedio (ARS / MWh) 65,4 64,0 441 37,9 15,5

Nota: Margen Bruto antes de cargo por amortizacion y depreciacion.
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Central Térmica Giiemes S.A. (“Giiemes” o “CTG”) y Central Térmica Piquirenda (“CTP”)

Central Térmica Giiemes esta ubicada en el noroeste de la Argentina, en la ciudad de Gral.
Giiemes, provincia de Salta. Privatizada en el afo 1992, dispone de una planta de generacion
termoeléctrica de ciclo abierto de 261 MW vy la incorporacion en septiembre de 2008 de un grupo
turbogenerador a gas natural General Electric de 100 MW, totalizando 361 MW, que representan el 1,1% de
la capacidad instalada de la Argentina. Desde 1993 a 2013, la generacion anual promedio fue de 1.823
GWh, con un maximo de 1.903 GWh registrado en 1996 y un minimo de 1.030 GWh registrado en 2003.

A partir del 1 de octubre de 2013 la sociedad que controlaba CTP, Emdersa Generacion Salta S.A.
(“EGSSA”), y EGSSA Holding, fueron fusionadas y absorbidas por CTG*. Central Térmica Piquirenda se
encuentra ubicada en el noroeste de la Argentina, en el paraje denominado Piquirenda, Municipio de
Aguaray, Departamento General San Martin, provincia de Salta. Iniciada su construccion a principios de
2008 y finalizada en 2010, dispone de una planta de generacion termoeléctrica de 30 MW compuesta por
diez motogeneradores GE Jenbacher JGS 620 alimentados a gas natural, que representan el 0,1% de la
capacidad instalada de la Argentina.

El total de ingresos de CTG y CTP del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013 fue de
ARS$503 millones, que corresponde a una generacion neta de CTG de 1.675 GWh, 9,2% mayor que en 2012,
y de una generacion neta de CTP de 130 GWh, un 18,9% mayor que en 2012. Dichos aumentos se deben
principalmente a mayor gas disponible en CTP, y a mantenimientos programados en CTG durante el 2012.

El siguiente cuadro muestra los principales datos estadisticos de Central Térmica Giiemes:

2009 2010 2011 2012 2013*
Generacion Neta (GWh) 1.699 1.533 1.846 1.533 1,675
Energia Comprada (GWh) 521 640 480 483 593
Total de Energia Vendida (GWh) 2,220 2,172 2.325 2.016 2.268
Precio Promedio (ARS / MWh) 197,5 233,0 224,1 218,6 222,0
Margen Bruto Promedio (ARS / MWh) 77,9 76,4 64,8 41,3 61,4

El siguiente cuadro muestra los principales datos estadisticos de Central Térmica Piquirenda:

2011 2012 2013
Generacion Neta (GWh) 66 110 130
Precio Promedio (ARS / MWh) 388,0 411,8 n.d.
Margen Bruto Promedio (ARS / MWh) 125,8 222,2 n.d.

Nota: Margen Bruto antes de cargo por amortizacion y depreciacion. * Debido a la fusion de CTG con EGSSA y EGSSA Holding, el precio y margen bruto
promedio considera los resultados por CTP.

4 Para mayor informacion, ver el punto 6.6 de esta Memoria.
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Central Térmica Loma de la Lata S.A. (“CTLL”)

Central Térmica Loma de la Lata esta ubicada en Loma de la Lata, provincia de Neuquén. La
central fue construida en 1994 y esta compuesta por tres turbinas de gas con una capacidad instalada de
375 MW, mas la incorporacion de una turbina de vapor Siemens de 178 MW para el cierre a ciclo
combinado.

Con fecha 1 de noviembre de 2011, la Compania Administradora del Mercado Mayorista Eléctrico
S.A. (“CAMMESA”) otorgo la habilitacion de operacion comercial en el Mercado Eléctrico Mayorista de las
obras de ampliacion de la capacidad instalada de generacion de CTLL, por una potencia de 165 MW. Sin
embargo, el 14 de noviembre de 2012 se produce un siniestro que derivé en la salida de servicio de la
unidad TurboVapor. La reparacion de la unidad llevo alrededor de 7 meses, la cual concluy6 en junio de
2013 y desde entonces la unidad TurboVapor se encuentra nuevamente en operacion comercial.

Durante el periodo 1997 a 2013, la generacion anual promedio fue de 1.322 GWh, con un maximo
de 2.479 GWh registrado en 2012 y un minimo de 272 GWh registrado en 2002.

CTLL presenta una ubicacion privilegiada al encontrarse en las inmediaciones de uno de los
yacimientos gasiferos mas grandes de Latinoamérica, también llamado Loma de la Lata.

El total de ingresos del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013 fue de AR$722 millones,
que corresponde a una generacion neta de 1.947 GWh, 21,4% menor que en 2012. Dicha disminucion se
explica principalmente por desperfectos técnicos en la unidad TurboVapor, los cuales generaron la salida
intempestiva de tal unidad desde noviembre 2012, como se describio anteriormente.

El siguiente cuadro muestra los principales datos estadisticos de Loma de la Lata:

2009 2010 2011 2012 2013
Generacion Neta (GWh) 926 448 1.185 2.479 1,947
Energia Comprada (GWh) 26 29 14 290 425
Total de Energia Vendida (GWh) 952 476 1.199 2.769 2,372
Precio Promedio (ARS / MWh) 136,1 192,7 202,9 260,4 237,3
Margen Bruto Promedio (ARS / MWh) 24,2 24,0 58,6 118,9 103,0

Nota: Margen Bruto antes de cargo por amortizacion y depreciacion.
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Central Piedra Buena S. A. (“CPB”)

Central Piedra Buena se encuentra ubicada en el puerto de Ingeniero White, proximo a la ciudad
de Bahia Blanca, provincia de Buenos Aires. La planta esta compuesta por 2 turbinas de 310 MW cada una,
totalizando 620 MW que representa el 2,0% de la capacidad instalada de la Argentina. Las calderas estan
equipadas para funcionar indistintamente con gas natural o fuel oil.

El abastecimiento de gas natural se realiza a través de un gasoducto propio de 22 km, el cual
también es operado y mantenido por CPB y que conecta con el sistema de gasoducto troncal de
Transportadora Gas del Sur. CPB cuenta ademas con dos tanques para el almacenamiento de fuel oil con
una capacidad combinada de 60.000 m®. Desde 1997 a 2012, la generacidn anual promedio fue de 2.113
GWh, con un maximo de 3.434 GWh registrado en 2011 y un minimo de 189 GWh registrado en 2002.

El total de ingresos del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013 fue de AR$386 millones,

que corresponde a una generacion neta de 2.229 GWh, un 31,7% menor que en 2012. Dicha disminucion se
explica principalmente por restricciones al consumo de combustibles y a salidas de servicio.

El siguiente cuadro muestra los principales datos estadisticos de Central Piedra Buena:

2009 2010 2011 2012 2013
Generacion Neta (GWh) 2.390 2.646 3.434 3.265 2.229
Energia Comprada (GWh) 808 755 718 565 447
Total de Energia Vendida (GWh) 3.198 3.401 4,152 3.829 2.676
Precio Promedio (ARS / MWh) 255,2 398,5 424,0 539,8 144,1
Margen Bruto Promedio (ARS / MWh) 13,8 28,3 28,9 1,8 (12,0)

Nota: Margen Bruto antes de cargo por amortizacion y depreciacion.
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Deuda Financiera

Al 31 de diciembre de 2013, la deuda financiera (sin incluir intereses devengados) del segmento
de generacion eléctrica ascendio a AR$1.534 millones (deudas en doélares convertidas a un tipo de cambio
de ARS$6,521/USS). A continuacion se expone la apertura de la deuda financiera por compafia y moneda:

Tasa de Interés

Tasa de Interés

Subsidiaria ARS Millones Promedio Anual USS Millones Promedio Anual
CPB*

CTG 115,4 28,4% 12,5 4,8%
CTLL 132,9 21,0% 184,6 11,5%
N&D

Total 248,3 197,1

*No incluye financiamientos con CAMMESA por AR$65,6 millones.

Al 31 de diciembre de 2013 CPB no poseia deuda financiera, con excepcion del Financiamiento
CAMMESA por ARS$65,6 millones.

En el caso de CTG, la deuda se redujo respecto a diciembre 2012 en ARS$16 millones (de
aproximadamente ARS$213 millones en 2012 a aproximadamente AR$197 millones en 2013). Durante el
2013, CTG emitid ONs denominadas en pesos y dodlares, cuyos fondos se utilizaron principalmente para
refinanciar las ONs en pesos emitidas durante el 2012. En marzo de 2013 CTG cancel¢ la totalidad de las
ONs Serie A y B denominadas en ddlares al 2% de interés. Adicionalmente, en diciembre de 2013 CTG
refinancio el préstamo sindicado cuyo vencimiento operaba en febrero de 2014, extendiendo su
vencimiento final a septiembre de 2016°.

En tanto, CTLL increment6 su deuda con respecto a 2012 en aproximadamente AR$516 millones
(de aproximadamente AR$823 millones a aproximadamente ARS$1.339 millones), debido principalmente a
la capitalizacion de intereses llevado a cabo durante el afo 2013 de las ONs en dolares con vencimiento en
2015 y al efecto del tipo de cambio sobre la deuda en dolares de CTLL. Luego de la capitalizacion, el
monto de ONs 2015 pas6 de aproximadamente US$165 millones a aproximadamente US$185 millones®.

Por el lado de las calificaciones de riesgo, FixScr S.A. Agente de Calificacion de Riesgo (“FixScr”,
antes denominada Fitch Argentina Calificadora de Riesgo S.A.) subid la calificacion de “BBB (arg)” con
perspectiva negativa a “BBB+ (arg)” con perspectiva estable correspondiente a las ONs de CTLL, debido al
impacto econémico de la puesta en marcha luego del siniestro producido en el ciclo combinado de dicha
central durante el 2012. Por su parte, Moody’s Latin America modifico su calificacion de “B3/A3.ar” a
“B3/Baal.ar” en escala global y escala nacional respectivamente, con perspectiva estable.

Adicionalmente, durante el 2013 FixScr otorgod la calificacion “A-(arg)” a las ONs Clase Il, Il y IV
de CTG. Actualmente y debido al impacto positivo esperado producto de la fusion entre EGSSA y EGSSA
Holding con CTG, FixScr subi6 la calificacion de CTG a “A (arg)” en enero de 2014’.

% Para mayor informacién, ver el punto 6.1.4 de esta Memoria.
® Para mayor informacién, ver el punto 6.1.3 de esta Memoria.
7 Para mayor informacién, ver el punto 6.6 de esta Memoria.
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7.2 | Transmision de Electricidad
Compaiiia de Transporte de Energia Eléctrica en Alta Tensiéon Transener S.A.

Transener es la empresa lider en el servicio publico de transmision de energia eléctrica en extra
alta tension en la Argentina. Es concesionaria de la red nacional de transporte de energia eléctrica en
extra alta tensidn, integrada por 12.214 kilometros de lineas de transmision y 44 subestaciones
transformadoras, a los que deben adicionarse los 6.159 kildbmetros de lineas y 92 subestaciones que
componen la red de su controlada, Empresa de Transporte de Energia Eléctrica por Distribucion Troncal de
la provincia de Buenos Aires (“Transba S.A.”, de la cual Transener posee el 90%), de manera que opera el
90% de las lineas de alta tension del pais.

El siguiente cuadro resume los principales indicadores técnicos y financieros de Transener:

2012 2013

Lineas de Transmision de Transener (Km) 11.656 12.214

Lineas de Transmision de Transba (Km) 6.158 6.159

Datos Financieros*

Ingresos por ventas** 528,9 873,8
Resultado del ejercicio (105,5) (3,0)

Atribuible a los propietarios de la sociedad (103,5) (5,6)
Flujo neto de efectivo generado por las actividades operativas 18,0 (233,3)
Flujo neto de efectivo utilizado en las actividades de inversion (74,0) (214,8)
Flujo neto de efectivo (utilizado) generado en las actividades de financiacion 51,9 391,5
Activo corriente 395,3 533,5
Activo no corriente 1.257,7 1.351,8
Total de Activo 1.653,1 1.885,3
Pasivo corriente 294,9 389,3
Pasivo no corriente 845,2 986,3
Total Pasivo 1.140,1 1.375,6
Participacion minoritaria 25,3 27,9
Patrimonio Neto 487,7 481,8

* Cifras de los estados financieros anuales consolidados bajo NIIF, en millones de pesos.
** Los montos reflejan Gnicamente las operaciones continuas.
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Operacion y Mantenimiento

El Sistema Interconectado Nacional Argentino de transmision eléctrica en Extra Alta Tension,
operado y mantenido por Transener, se ve sometido ano tras afo a estados de cargas mayores. Durante el
ano 2013 se superd el pico maximo histoérico de invierno de 21.564 MW, alcanzandose un valor de 22.552
MW, asi como también el record de demanda pico de verano histérico de 21.949 MW a un valor de 23.794
MW. Lo mismo ha ocurrido desde el punto de vista energético, ya que el pico de demanda cada vez se

prolonga mas en el tiempo y esto hace que la energia sea mayor.

A pesar de las altas solicitaciones que ha tenido el sistema, la calidad de servicio durante el afho
2013 ha sido totalmente aceptable para los valores exigibles a una empresa como Transener, finalizando
el ano con un valor de Indice de Falla de 0,52 fallas por cada 100 kilometros de linea, compatible con

parametros internacionales aceptados para empresas que operan y mantienen sistemas de transporte de
extra alta tension.

El siguiente grafico muestra el indice de fallas relacionado con el servicio brindado por la compaiiia:

indice de Fallas
(Tasa por cada 100 km de lineas de 500 kV)
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Fuente: Transener.

Inversiones

Transener continud con un plan de inversiones para asegurar la capacidad operativa del sistema,
realizando en 2013 inversiones por un valor del orden de los AR$217 millones.
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Desarrollo de Negocios
Servicios de Ingenieria - Obras

En cuanto a las obras de ampliacion del sistema eléctrico, Transener ha concentrado su actividad
en aquéllas obras para las cuales cuenta con ventajas competitivas, dandose prioridad a las obras a
realizar sobre el sistema de 500 kV.

El desarrollo de un importante programa de obras de remplazo de equipamiento e instalacion de
nuevas reservas en el sistema de transporte, ha traido aparejado el requerimiento de otros servicios, tales
como: elaboracion de pliegos, estudios eléctricos, implementacion de sistemas de control de la
generacion y la demanda, ensayos y puesta en servicio de estaciones transformadoras.

Por otra parte, se finalizaron los trabajos relativos a la implementacion de la Desconexion de
Automatismo de Generacion Comahue Cuyo, comprendiendo los estudios, el montaje de equipos de
control y comunicaciones y la puesta en servicio del nuevo automatismo, trabajos contratados por LICCSA.
También se iniciaron los trabajos de montaje de equipos de control y comunicaciones y puesta en servicio
en el automatismo de reactores en la linea fria que permite funcionar dicha interconexion sin
perturbaciones.

Para el Ente Binacional Yacyreta se cotizaron nuevos estudios de Desconexion de Automatismo de
Generacion de dicha central por perturbaciones en la interconexion con Paraguay. Se continuaron con los
trabajos de consultoria para la interconexion de dicha Central con la ET Ayolas 500kV, los cuales estan
demorados por trabajos del lado Paraguayo.

Servicios Relacionados con la Transmision de Energia Eléctrica

Las actividades de operacion, mantenimiento y otros servicios tales como ensayos puntuales
contratados por clientes privados propietarios de instalaciones de transmision, tanto de uso privado como
afectadas al servicio publico (transportistas independientes y/o internacionales) son servicios que se
vienen realizando desde inicio de la compania. En todos los contratos de servicios se han realizado las
gestiones necesarias para mantener los valores reales de la remuneracion de Transener.

A fines del ejercicio, las instalaciones atendidas por Transener por estos contratos comprenden:
e 3.728 km de lineas en 500 kV;
e 210 km de lineas en 220 kV;

e 38 km de lineas en 132 kV.

Comunicaciones

Durante el 2013 se continué prestando servicios de infraestructura a diversas empresas de
comunicaciones, servicios que comprenden tanto la cesion de fibras opticas oscuras sobre el sistema de su
propiedad (IV Linea), como el alquiler de espacios en las estaciones de microondas y en sus estructuras de
soporte de antenas. La creciente demanda de las empresas de telefonia celular ha permitido un sensible
incremento en estos ingresos, tanto por volumen como por los mejores precios obtenidos.

Por otra parte, Transener continud prestando servicios de apoyo de comunicaciones operativas y
para transmision de datos a los agentes del mercado eléctrico.
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Situacion Financiera

Dado el marco de incertidumbre con respecto al cuadro tarifario de Transener y Transba, el
manejo de su tesoreria ha sido durante el 2013 prudente y orientado hacia garantizar la operacion de la
redes, optimizando el uso de la caja para reducir riesgos y mejorar coberturas y rendimientos.

Como consecuencia de las operaciones realizadas durante el ejercicio, en particular por el pago
del primer servicio de amortizacion de capital de las ONs Clase 1, la deuda financiera neta al 31 de
diciembre de 2013 es de US$143,1 millones de capital, no teniendo necesidades de refinanciacion
considerables hasta el ano 2021.

Con respecto a la calificacion de riesgo de Transener, Standard & Poor’s modificd las
calificaciones nacionales a “raB” negativa y la global para moneda extranjera y moneda local a “CCC”
negativa.
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7.3 | Distribucion de Electricidad
Empresa Distribuidora y Comercializadora Norte S.A. (“Edenor”)

Edenor es la mayor distribuidora de electricidad de la Argentina en términos de nimero de
clientes y electricidad vendida (tanto en GWh como en pesos). Cuenta con una concesion para distribuir
electricidad en forma exclusiva en el noroeste del Gran Buenos Aires y en la zona norte de la Ciudad de
Buenos Aires, lo que comprende una superficie de 4.637 kildbmetros cuadrados y una poblacion de
aproximadamente 8 millones de habitantes.

El siguiente cuadro resume las ventas de electricidad y clientes de Edenor:

. . 2013 2012 % %
Tipo de Cliente
En GWh  Part. % Clientes] En GWh  Part. % Clientes GWh Clientes

Residencial 9.114 42%  2.418.725 8.663 42%  2.376.981 +5,2% +1,8%
Comercial 3.609 17% 346.659 3.405 16% 342.189 +6,0% +1,3%
Industrias 3.458 16% 6.386 3.335 16% 6.144 +3,7% +3,9%
Sistema de Peaje 4.374 20% 713 4.261 21% 707 +2,7% +0,8%
Otros

Alumbrado Publico 683 3% 22 668 3% 22 +2,1%

Villas de Emergencia y Otros 436 2% 388 429 2% 379 +1,7% +2,4%
Total 21.674 100% 2.772.893  20.760 100% 2.726.422 +4,4% +1,7%

El siguiente cuadro muestra la participacion de mercado de Edenor en el segmento de distribucion en
2013:

Total de Electricidad Distribuida 2013
100% = 98.728 GWh

Edenor
22%
Otros
78%

Fuente: CAMMESA y ADEERA.
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El siguiente cuadro resume los principales indicadores técnicos y financieros de Edenor:

2012 2013

Datos Técnicos
Lineas de transmision y distribucion (Km)
Numero de clientes (millones)

Ventas de energia (GWh)

Datos Financieros*

36.462
2,7
20.760

37.007
2,8
21.674

Ingresos por servicios**
Resultado del ejercicio

Atribuible a los propietarios de la sociedad

Flujo neto de efectivo generado por las actividades operativas
Flujo neto de efectivo utilizado en las actividades de inversion

Flujo neto de efectivo (utilizado) generado en las actividades de financiacion

Activo Corriente

Activo No Corriente

Activos a disposicion clasificados para la venta

Total de Activo

Pasivo Corriente

Pasivo No Corriente

Pasivos asociados a activos clasificados para la venta
Total Pasivo

Patrimonio Neto

2.976,2
(1.013,4)
(1.016,5)

538,5
(590,4)
(27,8)

1.260,6
5.387,9
223,4
6.871,9
2.124,9
4.100,5
157,3
6.382,6
489,3

3.440,7
772,8
771,7

1.584,2
(1.256,6)
(177,1)

1.869,0
5.389,1

7.258,1
3.283,1
2.798,7

6.081,8
1.176,3

* Cifras de los estados financieros anuales individuales bajo NIIF, en millones de pesos.
** Los montos reflejan Gnicamente las operaciones continuas.

El volumen de la energia distribuida durante el 2013 en el area de Edenor, incluyendo venta de
energia y peaje, fue de 21.674 GWh. La compra de energia para abastecer esa demanda fue de 24.902
GWh, lo que representa un aumento del 4,0% respecto del 2012. Durante el afo 2013 se conectaron 44.097

clientes que representan un incremento de potencia contratada de 328 MW.

Memoria Anual 2013 | 57



)4 Pampa Energia
|

Gestion Comercial

La demanda de energia tuvo un incremento interanual del 4,4% en 2013. El comportamiento de la
demanda residencial, ademas de las grandes demandas, fue determinante en este proceso, tanto por su
crecimiento interanual del 5,2%, como por su alta participacion en el volumen total de la demanda (42%).
Las grandes demandas, que cuenta con una participacion similar a la residencial (53%), sufrieron un
incremento interanual del 4,5%.

Grandes Clientes

Como mencionamos anteriormente, durante el 2013 las grandes demandas crecieron un 4,5%. Esto
es resultado de un aumento en la energia demandada de la tarifa 2 (“T2”) del 6,0%, del 3,7% de la tarifa 3
(“T3”) y un incremento de la energia demandada de peaje del 2,7%. Durante el 2013 se incorporaron 123
clientes T3 y 15 grandes usuarios.

Nuevamente, en el marco de la Resolucion SE 1.281/06, Edenor contrato el abastecimiento de
potencia y de energia eléctrica base y plus por cuenta y orden de un cliente y renovo los contratos con
otros 13.

Pérdidas de Energia

La Tasa Anual Movil (“TAM”) de pérdidas totales (técnicas y no técnicas) del 2013 alcanzo el
12,97%, 0,29 puntos porcentuales por debajo de la del afno anterior que fue del 13,26%.

En hogares carenciados sin acceso a la red de gas natural, durante el invierno, se contintan
utilizando diversos tipos de artefactos de fabricacion casera utilizados para calefaccionar y proveer agua
caliente que generan gran demanda de energia. Su utilizacion masiva y simultanea en temporadas
invernales provoca gran demanda de energia a la red.

Se continuo trabajando con el apoyo de asesores legales para denunciar penalmente los casos de
fraude mas significativos de clientes del segmento no carenciado y en el replanteo de nuevos criterios
tecnoldgicos para disminuir la vulnerabilidad de las instalaciones. En cuanto al recupero de energia, se
realizé la normalizacion de 2.310 clientes clandestinos y 4.038 clientes inactivos, lo que representa un
aumento de 948 clientes mas normalizados respecto a 2012. Se realizaron también 88.400 inspecciones a
clientes residenciales, barrios carenciados y centros comerciales, con la adecuacion y blindaje de
habitaculos y la normalizacion de redes y acometidas.
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El siguiente grafico ilustra la evolucion de las tasas anuales de pérdidas de energia desde el inicio de la
gestion de Edenor:

Tasa Anual Movil de Pérdidas de Energia (%)
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Fuente: Edenor.

Inversiones

Las inversiones realizadas durante el afio 2013 alcanzaron un monto de AR$1.092 millones, ya que
fue una expresa disposicion del Directorio de Edenor de priorizar su ejecucion por sobre otras erogaciones
como una forma de mantener la prestacion del servicio publico concesionado en condiciones seguras. Es
de destacar que ha sido continua la recuperacion en el nivel de inversiones respecto de los anos
posteriores a la crisis del ano 2002, aun considerando que durante el ano se mantuvieron vigentes las
limitaciones en la disponibilidad de recursos, producto del congelamiento tarifario y del incremento de los
costos.

Para satisfacer este crecimiento de la demanda, la mayor parte de las inversiones fue destinada al
incremento de la estructura de las instalaciones, el refuerzo de instalaciones existentes y a la conexion de
los nuevos suministros. Edenor continud los esfuerzos por mantener en niveles eficientes los indicadores
de fraude y morosidad, el nivel de la calidad de servicio y calidad de producto, como asi también se
realizaron importantes inversiones en proteccion del medio ambiente y seguridad en la via pUblica.

En términos comparativos, se aprecia un aumento del nivel de inversiones del afio 2013 de AR$531
millones, con respecto a las inversiones realizadas en 2012. Esto se debe a la aplicacion de fondos
administrados por el fideicomiso FOCEDE, constituido por Resolucion N° 347/2012. Las inversiones
historicas realizadas por Edenor desde el inicio de sus actividades en 1992 hasta 2013, ascienden a
ARS$5.295 millones.
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La distribucion anual y acumulada se puede observar en el siguiente cuadro:

Inversion Anual y Acumulada de Edenor
1992 - 2013

ARS Millones

6.000 1.092

5.000
4.000
3.000

2.000

134 136 126 146 135 177 142

92 93 94 95 9% 97 98 99 ‘00 01 02 '03 ‘04 05 ‘06 ‘07 08 09 MO 11 12 13

EEEN Total acumulado  ==#==Total invertido anual

Fuente: Edenor.

Deuda Financiera

Al 31 de diciembre de 2013, la deuda financiera total de Edenor ascendié a AR$1.350,5 millones,
incluyendo intereses devengados por AR$40,2 millones. Con respecto al afo anterior, la deuda financiera
neta de disponibilidades e inversiones corrientes disminuyd en AR$325,7 millones como consecuencia de
las ONs recompradas y mantenidas en cartera por Edenor y el Fideicomiso constituido para la venta de
Eden, y a mayores disponibilidades necesarias para hacer frente a los requerimientos de la operacion en
un entorno de restricciones a financiamiento bancario.

El perfil de la deuda actual tiene un plazo promedio de aproximadamente 8,4 anos y una tasa
promedio estimada del 9,8%. Aproximadamente el 99% de la deuda financiera de Edenor se encuentra
denominada en délares, siendo el saldo restante en pesos.

Por el lado de las calificaciones, el 23 de diciembre de 2013 Standard & Poor’s afirmoé las
calificaciones en “CCC-” en escala global y “raCCC+” en escala local de los programas de ONs de Edenor
por hasta US$600 millones con vencimiento final en 2016, a las ONs por US$220 millones con vencimiento
final en 2017 y a las ONs por US$300 millones con vencimiento final en 2022. Por su parte, Moody’s Latin
America mantiene una calificacion de “Caa3” en escala global y una calificacion de “Caa3.ar” en la escala
nacional, con perspectiva negativa, a las distintas series emitidas por Edenor.
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7.4 | Otros Negocios
Petrolera Pampa S.A. (“Petrolera”)

Petrolera Pampa se constituyd con el objetivo de abastecer a nuestras centrales térmicas.
Asimismo, Petrolera Pampa se interesé en participar en la produccion de hidrocarburos, con el fin de
lograr el crecimiento Pampa de manera integrada verticalmente. Esta iniciativa se encontraba en linea
con la estrategia de la Compania de acompanar y liderar inversiones en el sector energético.

Programa de Inyeccion Excedente de Gas Natural

El 14 de febrero de 2013 se publico la Resolucion N° 1/13, la cual crea el Programa de Estimulo a
la Inyeccion Excedente de Gas Natural, cuyo objetivo es el de evaluar y aprobar proyectos que
contribuyan al autoabastecimiento nacional de hidrocarburos. Como contrapartida, las empresas recibiran
USS 7,5 por millon de BTU por todo el volumen que supere su Inyeccion Base Ajustada.

La comision a través de la Resolucion N° 27/13 incluyd a Petrolera Pampa dentro del Programa de
Estimulo y actualmente esta recibiendo la correspondiente compensacion.

Proyectos de Petrolera Pampa
Nuevo Acuerdo de Inversion con YPF

Con fecha 6 de noviembre de 2013 Petrolera Pampa firmo un acuerdo de inversion con YPF, por el
cual se compromete a invertir US$151,5 millones a cambio del 50% de la participacion en la produccion de
los hidrocarburos provenientes del area Rincon del Mangrullo (el “Area RDM”) en la provincia del Neuquén,
hasta la Formacion Mulichinco (la “Participacion Cedida”). La Participacion Cedida representa el 50% de
los derechos y obligaciones relacionado con la produccion de hidrocarburos provenientes de las
formaciones en el Area RDM, con excepcion de ciertos pozos existentes que ya fueron perforados por YPF
en el Area RDM y de ciertos pozos nuevos de YPF que seran perforados y solventados exclusivamente por
YPF.

El Acuerdo de Inversion consta de dos fases:

e Primera fase: Petrolera se ha comprometido a invertir durante esta fase US$80 millones en la
perforacion, terminacion y puesta en produccion de aproximadamente 17 pozos, y US$1,5 millones
en la realizacion de aproximadamente 40km? de sismica 3D. Durante esta fase, YPF se ha
comprometido a la perforacién, terminacion y puesta en produccion de 17 pozos adicionales (los
“Pozos YPF”) que se perforaran en la zona este del Area RDM. Asimismo YPF construira una planta
de tratamiento y acondicionamiento de gas, asi como un gasoducto de aproximadamente 55 km,
que permitira la conexion del Area RDM con el sistema troncal de gasoductos.

e Segunda fase: una vez concluida la primera fase de inversion, Petrolera podra optar por continuar
con una segunda fase por hasta US$70 millones, en la que se estima se perforaran 15 pozos en
cualquier zona del Area RDM. La segunda fase no es obligatoria para Petrolera. En caso de que
Petrolera decida no llevar adelante esta segunda fase, YPF no tendra derecho alguno a formular
ningln reclamo contra Petrolera por ningln concepto, conservando las partes los derechos y
obligaciones previstos en el acuerdo, incluido el derecho de Petrolera sobre la produccion de los
hidrocarburos de los pozos realizados por ella durante la primera fase. Del acuerdo se desprende
que si Petrolera decidiera no erogar los costos e inversiones de los pozos nuevos, perdera en forma
automatica todo y cualquier derecho sobre las instalaciones hechas durante la primera fase y que
las mismas seran incorporadas como parte de la concesion sin que Petrolera tuviera derecho a
reclamar nada a YPF, con excepcioén de ciertos derechos.
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Los gastos a pagar por la produccion y evacuacion de los hidrocarburos, mas las regalias (12%), el
canon y superficiarios, seran soportados en proporcion a sus respectivos porcentajes en la UTE, salvo que
el acuerdo disponga lo contrario.

Acuerdo de Inversion con Apache

En diciembre de 2010, Petrolera firmo un acuerdo de inversion con Apache para llevar adelante en
forma conjunta el desarrollo y la explotacion de reservorios gasiferos no convencionales.

La asociacion con Apache tiene como objetivo la produccion de 700.000 m? por dia de gas natural
no convencional durante el plazo de tres anos, para comercializar dentro del mercado de Gas Plus a CTLL.
El gas producido proviene de reservorios de baja permeabilidad de las areas Anticlinal Campamento y
Estacion Fernandez Oro, en las provincias de Neuquén y Rio Negro respectivamente.

El plan de perforacion preliminar para mantener el volumen objetivo de produccion durante el
plazo de tres anos, incluia 30 pozos. La participacion de Petrolera es del 15% en las inversiones necesarias
(estimadas inicialmente en aproximadamente US$20 millones), y gastos operativos para el desarrollo de
dicha produccion, la que permite a Petrolera obtener una participacion proporcional de la produccion. A
la fecha de la presente Memoria, las inversiones en este acuerdo ascienden a US$17,5 millones con 22
pozos productivos. Asimismo, se ha finalizado el plazo de inversion. Petrolera Pampa recibira el producido
de los pozos ya perforados hasta el fin de la vida Gtil de los mismos y contribuira con los costos asociados
a la explotacion.

Acuerdo de Inversion con Petrobras Argentina S.A. (“Petrobras I1”)

) Con fecha 7 de diciembre de 2010, Petrolera firmo6 un acuerdo de inversion con Petrobras por el
Area “El Mangrullo”, en el que adquirira el 43% del derecho de disponer libremente en boca de pozo,
comercializar e industrializar los hidrocarburos provenientes de ciertos pozos a ser perforados en dicha
area.

En el marco de tal acuerdo, Petrolera se ha comprometido inicialmente a invertir la suma de
USS$16 millones, o la suma necesaria para la perforacion de cuatro pozos, el monto que resulte menor. A
fin de mantener un volumen de produccién objetivo de 400.000 m® por dia de gas natural bajo el
programa Gas Plus durante el plazo de cuatro afos, se estimo que el plan de perforacion total sera de
nueve pozos, lo que implicaria una inversion total para Petrolera de aproximadamente US$24 millones.

A la fecha de emision de la presente Memoria, se han perforado cuatro pozos, los cuales
permitieron alcanzar el volumen de produccion objetivo desde marzo 2012. Las inversiones en este
acuerdo ascienden a US$20 millones. Para el periodo 2014 - 2015, se prevé continuar con el plan de
inversiones en el caso que fuera necesario para mantener el volumen de produccion objetivo.

Acuerdo de Inversion con Petrobras Argentina S.A. (“Petrobras 11”)

Con fecha 7 de febrero de 2013 Petrolera celebr6 un nuevo acuerdo de inversion con Petrobras en
el area “El Mangrullo”, por el cual Petrolera adquirio el 43% del derecho de disponer libremente en boca
de pozo, comercializar e industrializar los hidrocarburos provenientes de los nuevos pozos a ser perforados
bajo este acuerdo.

En este nuevo acuerdo, Petrolera se ha comprometido inicialmente a invertir la suma de US$22
millones, o la suma necesaria para la perforacion de cuatro pozos, la que resulte ser menor. A fin de
mantener un volumen de produccion objetivo de 400.000 m* por dia de gas natural bajo el programa Gas
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Plus durante el plazo de cuatro anos, se estimo que el plan de perforacion total sera de nueve pozos, lo
que implicaria una inversion total para Petrolera de aproximadamente US$33 millones.

A la fecha de emision de la presente Memoria, se han perforado tres pozos, los cuales permitieron
alcanzar el volumen de produccion objetivo desde julio 2013. Las inversiones en este acuerdo ascienden a
USS$17 millones. Para el periodo 2014 - 2017, se prevé continuar con el plan de inversiones en el caso que
fuera necesario para mantener el volumen de produccién objetivo.

Acuerdo de Asociacion Rovella, Gas y Petrdleo de Neuquén (“G&P”)

En su rol de operador del area de exploracion Senillosa, ubicada en la provincia de Neuquén,
Petrolera ha cumplido con la totalidad de las inversiones comprometidas en el acuerdo de asociacion.
Durante 2011 se realizd el analisis del area a través del estudio de geoquimica, como asi también la
adquisicion de la sismica 3D de un area de aproximadamente 132 km?. Durante 2012 se han realizado dos
campanas de perforacion de 3 pozos exploratorios cada uno, donde un pozo resulto descubridor de capas
hidrocarburiferas y en otros cuatro pozos se han encontrado manifestaciones de hidrocarburos. Luego de
analizar el resultado de las campanas de perforacion realizadas durante el afo 2012, Petrolera
conjuntamente con los socios perforé con éxito un pozo de extension productor de gas y realizd un
workover en el pozo descubridor perforado en el 2012.

Actualmente se esta realizando la perforacion y terminacion de dos pozos exploratorios en la
formacion Quebrada del Sapo, ambos con descubrimiento de petroleo, de manera que se ensayaran y
eventualmente se pondran en produccion. Adicionalmente, se esta evaluando la factibilidad de poner en
produccion los pozos descubridores de gas.

El total de las inversiones efectuadas a la fecha por Petrolera, incluyendo la sismica 3D de 2011,
ascienden a USS11 millones. De producir hidrocarburos, Petrolera tendra derecho a recuperar US$S3
millones correspondientes a las inversiones realizadas por cuenta y orden de los otros socios.

Habiendo cumplido con la totalidad de los compromisos de inversion, se presentd conjuntamente
con Gas y Petrdleo del Neuquén y Rovella Carranza una nota ante la Subsecretaria de Hidrocarburos de
Neuquén, en la cual se solicita la extension de la concesion por dos afos.

Acuerdo de Prestacion del Servicio de Explotacion de Hidrocarburos en el Area “El Caracol Norte”

Como consecuencia del cumplimiento satisfactorio y dentro del plazo acordado todas las
condiciones precedentes estipuladas, este acuerdo se encuentra en plena vigencia desde el 28 de febrero
de 2012.

Durante el ano 2012, se inicid el cumplimiento de las obligaciones de inversion realizandose la
reinterpretacion de la sismica 3D preexistente y dos fracturas hidraulicas en el pozo PA x - 3. Como
resultado de los trabajos realizados, el pozo ha resultado productivo y se estan realizando los estudios
correspondientes para evaluar la forma mas eficiente para su puesta en produccion, como asi también el
cumplimiento de las obligaciones de inversion pendientes.

Para el primer semestre de 2014 se prevé realizar la perforacion del pozo comprometido en el
acuerdo de inversion.
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Los siguientes graficos muestran la evolucién operativa de Petrolera Pampa:

Produccion de Gas Natural, por Acuerdo
Participacion de Petrolera Pampa, en millones de m3
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Produccién de Petréleo
Participacion de Petrolera Pampa, en m3
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Transportadora del Gas del Sur (“TGS”)

TGS es la transportadora de gas mas 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
(LGN) tanto para el mercado local como para el de exportacion, realizando esta actividad desde el
Complejo General Cerri, ubicado en Bahia Blanca, provincia de Buenos Aires. Asimismo, brinda soluciones
integrales en materia de gas natural, y desde 1998 TGS incursiond en el area de las telecomunicaciones, a
través de su sociedad controlada Telcosur S.A.

En enero de 2011, Pampa adquirio la totalidad de la deuda en default de CIESA, controlante de
TGS, asi como también el 10% de CIESA a través de EPCA. Dicha participacion accionaria nos brinda los
siguientes derechos, entre otros:

e  Designacion de un director en CIESA y TGS;
e  Designacion del vicepresidente del directorio en CIESA y TGS;
e  Derecho de compra preferente en CIESA; y

e Aprobacion del presupuesto anual de CIESA y TGS.

Con fecha 13 de julio de 2012, Pampa y Petrobras llegaron a un Acuerdo de Conciliacion,
desistiendo de todos los reclamos cruzados y se procedié a cancelar totalmente la deuda en default de
CIESA. En consecuencia, Pampa recibié de CIESA:

i. La propiedad de 34.133.200 acciones ordinarias Clase B emitidas por Transportadora de Gas del
Sur S.A. (“TGS”), representativas del 4,3% del capital social y votos de TGS;

ii. Un pago de US$87,0 millones; y

iii. La designacion de Pampa como beneficiario y fideicomisario bajo el Convenio de Fideicomiso de
fecha 29 de agosto de 2005, del cual es fiduciario The Royal Bank of Scotland - Sucursal Argentina,
que tiene la propiedad fiduciaria del 40% de las acciones de CIESA (las “Acciones Fideicomitidas”)
y en consecuencia, una vez obtenida la aprobacion gubernamental pendiente, las Acciones
Fideicomitidas seran transferidas a Pampa conforme a los términos del Acuerdo de
Reestructuracion y sus enmiendas (“Restructuring Agreement”) oportunamente celebrado por
CIESA y sus acreedores financieros.
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El siguiente cuadro resume los principales indicadores técnicos y financieros de TGS:

2012 2013

Datos Técnicos
Transporte de gas
Capacidad en firme contratada promedio (en millones de m3 por dia)

Entregas promedio (en millones de m3 por dia)

Producciéon y comercializacion de liquidos
Produccion total de liquidos (en miles de ton)
Capacidad de procesamiento de gas (en millones de m3 por dia)

Capacidad de almacenamiento (en ton)

Datos Financieros*

82,6
65,5

905,3
46,0
54.840

82,5
65,9

910,4
46,0
54.840

Ingresos**

Resultado del ejercicio

Flujo neto de efectivo generado por las actividades operativas
Flujo neto de efectivo utilizado en las actividades de inversion

Flujo neto de efectivo (utilizado) generado en las actividades de financiacion

Activo Corriente
Activo No Corriente
Total de Activo
Pasivo Corriente
Pasivo No Corriente
Total Pasivo

Patrimonio Neto

2.575,0
232,7

509,7
(202,2)
20,0

1.502,6
4.050,2
5.552,8

829,8
2.689,1
3.518,9
2.033,9

2.864,9
107,5

871,0
(484,6)
(238,1)

1.803,1
4.269,8
6.072,9
1.347,7
2.702,1
4.049,8
2.023,1

* Cifras de los estados financieros anuales consolidados, en millones de pesos.
** Los montos reflejan Gnicamente las operaciones continuas.

Memoria Anual 2013 | 66



)4 Pampa Energia
|

Descripcion de los Segmentos de Negocios
Segmento Regulado: Transporte de Gas

En 2013, los ingresos generados por este segmento de negocio ascendieron a AR$661,0 millones,
reflejando un incremento de AR$57,6 millones comparado con los AR$603,4 millones obtenidos en el afio
2012. El aumento se fundamenta en los mayores ingresos por servicios de transporte de gas natural
interrumpible y de intercambio y desplazamiento.

Durante el invierno 2013, el sistema de gasoductos de TGS respondié adecuadamente a las
exigencias de la demanda, aunque la autoridad interviniente continuo restringiendo el suministro de gas
natural al mercado industrial con el objeto de re-direccionar y destinar el fluido a los usuarios
considerados prioritarios, principalmente residenciales, comerciales y estaciones de GNC. Las
restricciones dispuestas afectaron a cargadores directos que mantienen contratos de servicios de
transporte en firme con TGS, asi como también a industrias conectadas en las diferentes zonas de
distribucion del pais y aquellas cercanas a los yacimientos.

Si bien las tarifas de los servicios de transporte de gas natural no se actualizan desde 1999, es a
partir de la sancion en el 2002 de la Ley N° 25.586 de Emergencia Publica y Reforma del Régimen
Cambiario y sus posteriores prorrogas, que el cuadro tarifario se encuentra sin modificacion y/o reajuste
alguno. El efecto conjunto del congelamiento tarifario y el sostenido incremento en los costos han
deteriorado sustancialmente el resultado operativo del segmento de negocios de transporte de gas
natural. Continuamos realizando las gestiones necesarias para obtener la recomposicion tarifaria que
permita la obtencion de ingresos acordes a los incrementos de costos sufridos.

En relacion a las expansiones del sistema de gasoductos, se avanzoé en el desarrollo de las obras de
ampliacion de capacidad de transporte de gas natural iniciadas en el afo 2006 que posibilitaran el
transporte de un volumen incremental total de 10,7 millones de m3 por dia, de los cuales 8,7 millones de
m3 por dia se encuentran habilitados y respaldados con contratos de transporte en firme vigentes. Por la
prestacion de los servicios de transporte habilitados, TGS percibe mensualmente el Cargo por Acceso y Uso
(“CAU”) el cual se ha mantenido sin variaciones desde su creacion en el ano 2005. Estas obras de
ampliacion se desarrollan y financian en el marco del Programa de Fideicomisos de Gas, con los aportes de
fondos de terceros inversores, productores de gas y cargadores adjudicatarios de la capacidad de
transporte incremental, con una estructura que contempla el recupero a través de los ingresos
provenientes de los cargos fiduciarios especificos, abonados por todos cargadores de las empresas
transportistas y usuarios de las empresas distribuidoras que poseen contratos de servicios firmes. Durante
el desarrollo de la ampliacion, TGS asume el rol de Gerente Técnico de Proyecto de las obras a ejecutarse
sobre su sistema de gasoductos.

Segmento No Regulado: Produccion y Comercializacion de Liquidos

A diferencia de la actividad de transporte de gas, la actividad de produccion y comercializacion de
liquidos no esta sujeta a regulacion por parte del ENARGAS.

En 2013, los ingresos asociados a este segmento representaron el 72% de los ingresos totales de
TGS, los cuales aumentaron AR$229,6 millones, de AR$1.835,7 millones reportados en el ejercicio 2012 a
ARS2.065,3 millones en 2013.

Las actividades de produccién y comercializacion de liquidos se desarrollan en el Complejo Cerri,
ubicado en las cercanias de la ciudad de Bahia Blanca y abastecido por todos los gasoductos principales de
TGS. En dicho Complejo se recupera etano, propano, butano y gasolina natural. La venta de dichos
liquidos por parte de TGS se realiza a los mercados local y externo. Las ventas de propano y butano al
mercado local se efectllan a companias fraccionadoras. Las ventas de estos productos y de la gasolina
natural al mercado externo se efectlan a precios vigentes en el mercado internacional. Por su parte, la
comercializacion de etano se efectua a Polisur a precios acordados entre las partes.
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A pesar de las restricciones para el procesamiento de gas natural en el Complejo Cerri dispuestas
por el Gobierno Nacional y gracias a una gestion eficiente de los recursos, la produccion en 2013 resultd
levemente superior a la del ano 2012 en 5.150 toneladas. Entre los factores que determinaron un mayor
nivel de produccién, se puede destacar la menor actividad de procesamiento de las plantas que se
encuentran aguas arriba del Complejo Cerri lo cual contribuyo a que el gas natural arribe con un mayor
riqueza permitiendo asi como un mayor rendimiento por metro cibico procesado.

Sin embargo, los incrementos en los ingresos fueron negativamente compensados por menor
premio por tonelada de productor vendido, contemplado en el acuerdo de exportacion de propano y
butano con vigencia entre septiembre de 2013 y abril de 2014, seguido de un incremento considerable de
los costos de gas apuntalado por las pautas de precios que establecio el gobierno para la aplicacion del
programa de Proveedor de Ultima Instancia. Es por ello, que los precios de venta del gas natural en boca
de pozo llegaron a registrar incrementos de aproximadamente el 30% durante el ano 2013.

Ventas de Liquidos por Mercado de Destino
En miles de toneladas, 2009-2013

924 908
899 868

901

2009 2010 2011 2012 2013

B Ventas al mercado local ®Ventas al mercado externo

Fuente: TGS.

Segmento No Regulado: Otros Servicios

El segmento otros servicios no esta sujeto a la regulacion por parte del ENARGAS. TGS presta
servicios denominados de “midstream”, los cuales consisten principalmente en el tratamiento, separacion
de impurezas y compresion de gas, pudiendo abarcar también la captacion y el transporte de gas en
yacimientos, servicios de construccion, inspeccion y mantenimiento de plantas compresoras y gasoductos,
y servicios de generacion de vapor para la produccién de electricidad. Asimismo, este segmento de
negocios incluye los ingresos generados por los servicios de telecomunicaciones prestados a través de la
sociedad controlada Telcosur S.A.

Los ingresos derivados del segmento de otros servicios tuvieron un leve aumento, de AR$135,9
millones en el 2012 a AR$138,6 millones en el 2013.
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8. Recursos Humanos

Durante el afo 2013, el area de Recursos Humanos avanzd con efectividad en la optimizacion de
controles y mejora de los procesos de liquidacion de haberes. El objetivo del afno 2014 sera sumar a la
centralizacion la liquidacion de haberes del personal bajo convenio de CTG, concluyendo asi un complejo
proceso de integracion de la liquidacion de distintos convenios colectivos. Adicionalmente procuramos
mejorar la confiabilidad, optimizacion de procesos y automatizacion de los mismos para minimizar la
carga administrativa.

En el area de Compensaciones y Beneficios, en la Administracion Central se ajustaron salarios,
mientras que en las plantas los salarios se ajustaron acorde a las paritarias sindicales. Adicionalmente se
actualizaron beneficios muy significativos orientados a todos los casos de maternidad que surjan en la
empresa (apoyo economico para guarderias, teletrabajo, horario reducido).

En el area de Capacitacion, durante el 2013 se continud trabajando sobre los 3 ejes principales de
desarrollo tales como Comunicacion, Liderazgo y Trabajo en equipo, destinado a gerentes y directores de
la organizacién, como también en técnicas de mentoria y coaching, y capacitaciones técnicas
correspondientes a la actividad especifica de cada area. De igual modo, durante 2013 se extendio la
capacitacion basada en Comunicacion, Liderazgo y Trabajo en equipo para todo el segmento de personal
sin gente a cargo, logrando la integracion de estos temas a nivel de toda la organizacion.

Para el ano 2014, seguiremos alineando a Pampa con politicas y practicas que se corresponden con
companias de primera linea del mercado, logrando el compromiso de nuestros empleados y los objetivos
estratégicos de la Sociedad, creando a su vez un excelente ambiente de trabajo.

Los principales desafios seran consolidar los cambios en materia de Desarrollo, agregandole un
marco tecnologico mas efectivo a los distintos procesos, acompanandolo con diferentes practicas de
comunicacion y liderazgo para reforzar el desarrollo de nuevos lideres y grupos de trabajo, y en el plano
sindical, mantener en un bajo umbral los niveles de conflictividad que se presenten en cada provincia,
llegando a acuerdos satisfactorios para todas las partes.

En materia de Capacitacion, durante el 2014 continuaremos trabajando con Comunicacion,
Liderazgo y Trabajo en equipo con foco en cada area y grupo de trabajo. Asimismo, avanzaremos con
capacitaciones técnicas correspondientes a la actividad especifica de cada posicion de manera que
permitan su profesionalizacion y entrenamiento como futuros cuadros de reemplazo.
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9. Responsabilidad Corporativa

Pensamos a la Responsabilidad Corporativa como un modelo estratégico de gestion, que
contempla los impactos econémicos, sociales y ambientales asociados al desarrollo de las actividades de
las organizaciones. Implica un compromiso con nuestros grupos de interés, dentro de los cuales se
encuentra la comunidad y nuestros colaboradores como grupos privilegiados.

Mantenemos un compromiso con la sociedad que trasciende la satisfaccion de demanda de
electricidad y se orienta a mejorar la calidad de vida de los empleados, de sus familias y de las
comunidades donde operamos.

Utilizamos un enfoque de inversion social que apunte a formalizar un verdadero proceso de
desarrollo y crecimiento. Para lograrlo, impulsamos programas que contribuyan a fortalecer las
capacidades de las personas y de las organizaciones sociales a través de la Fundacion Pampa Energia, en
un claro compromiso sustentable de la compaiiia con las comunidades de las cuales formamos parte.

9.1 | Acciones de Responsabilidad Corporativa Realizadas por Pampa Energia

A través de la Fundacion Pampa Energia mantenemos un compromiso con la sociedad, que
trasciende la satisfaccion de demanda de electricidad y se orienta a mejorar la calidad de vida de los
empleados, de sus familias y de las comunidades donde opera.

Becas por Mas Energia

El Programa Becas por mas Energia fue pensado para brindar una respuesta frente a la escasez de
profesionales adecuadamente preparados para el sector energético, que se observa en el mercado laboral
local y mundial. Su principal objetivo es la formacion integral de Ingenieros Eléctricos.

Desde 2007, Fundacion Pampa Energia en alianza con el Instituto Tecnoldgico de Buenos Aires
(ITBA), promueve el acceso universitario de los hijos de sus empleados y de los jovenes pertenecientes a
las comunidades de influencia.

A lo largo del 2013, 12 jovenes entusiastas y con gran dedicacion, han cursados sus estudios de
Ingenieria Eléctrica con excelentes resultados académicos.

Técnicos para el Futuro

Dadas las problematicas observadas en la educacion formal técnica, se implement6 un programa
que promueve el fortalecimiento de la escuela técnica articulando y comprometiendo a la mayor parte de
los actores involucrados en la enseifanza, focalizando la intervencion en docentes y estudiantes.

Se realiz6 un trabajo articulado junto con el Instituto Técnico de Buenos Aires (“ITBA”), y la
Escuela Juana Azurduy de Gral. Giiemes, Salta, en un programa destinado a 797 alumnos y 36 docentes. Se
realizaron 40 horas de capacitacion presencial para docentes del area de Taller, ademas de un profundo
trabajo de asesoramiento y trabajos practicos, a distancia.

Siendo este el segundo ano de implementacion del programa, hemos logrado generar un efecto
multiplicador a través de los docentes capacitados que pudieron aplicar lo aprendido y, difundieron los
conocimientos en otros establecimientos educativos donde también desempenan labores. En
consecuencia, se desarrollé una influencia en 7 instituciones educativas de manera indirecta en diferentes
localidades de la zona.
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Concurso “Construyendo Educacién con Energia”

Pampa promueve la participacion de sus colaboradores en la definicion de su inversion social. A
través del programa “Construyendo Educacion con Energia”, los colaboradores tienen la posibilidad de
presentar proyectos para su implementacion en las comunidades donde ellos mismos viven y trabajan.

A lo largo del 2013, se implementaron los 12 proyectos ganadores en las localidades de Gral.
Giiemes (Salta), San Patricio del Chanar (Neuquén), Bahia Blanca (Buenos Aires), San Rafael (Mendoza),
Moron y San Isidro (Buenos Aires). Cada uno de los proyectos fue implementado por una organizacion
social, con el acompanamiento de un empleado de la compahia.

La evaluacion de los proyectos fue muy positiva y permitio hacer una contribucion relevante a la
educacion, desde diferentes enfoques y tematicas

Energia para la Vida

Como estrategia de prevencion, las Hidroeléctricas Los Nihuiles y Diamante implementan la
Campana de Prevenciéon de Accidentes y Cuidado del Medio Ambiente en puntos estratégicos de gran
circulacion turistica, como Valle Grande, Nihuil | y Los Reyunos. Durante el verano 2013 - 2014, se realizd
una campana en medios graficos, televisivos y radiales dando a conocer las normas de seguridad en la
zona de diques y embalses.

Los Investigadores de la Energia

Por medio de este programa, mas de 1.000 alumnos de 9 escuelas de San Rafael (Mendoza) y 8
escuelas de Gral. Gilemes (Salta) se convirtieron en “Investigadores” a partir de la implementacion de
diez talleres de una hora de duracion cada uno, que relevaron informacion sobre la energia, sus fuentes,
su eficiencia, los problemas ecologicos ligados a los distintos tipos de energia, etc. En cada taller se
realizan diferentes juegos, actividades o experimentos usando la “caja de experiencias” otorgada por la
empresa y se articulan los conceptos en funcion de las diferentes areas de la curricula oficial, otorgando
recursos novedosos para ensefar a los maestros que coordinan los talleres. Se genera una experiencia
educativa alternativa auténtica y relevante, desde el juego y el aprendizaje, despertando en los nifios y
adolescentes el espiritu cientifico y la vocacion por la investigacion.
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9.2 | Principales Acciones de Responsabilidad Corporativa Realizadas por Edenor
Cien libros para Nuestra Escuela

Esta propuesta convoca a escuelas primarias de gestion estatal ubicadas dentro del area de
concesion a participar en un concurso sobre mdltiples temas relacionados con la electricidad. Edenor
coordina el programa con los municipios y en 2013 se trabajé con establecimientos educativos de los
municipios de Malvinas Argentinas, San Miguel, Pilar y Vicente Lopez, y se conto con la participacion de
mas de 15.000 alumnos. El programa incentiva a los chicos a que presenten sus trabajos en forma de
magquetas o afiches y el colegio ganador recibe como premio una biblioteca compuesta por mas de cien
libros. Ademas, este afo se agrego la entrega de computadoras usadas y en buen estado, como parte del
recambio tecnologico realizado en la compaiia.

La actividad empezd en 1995 y desde entonces se concreto la donacion de mas de 90.000 libros y
cerca de 330 computadoras.

Conexion al Futuro

Durante 2013, el programa “Conexion al futuro” visitd cada dia del afo lectivo una escuela
primaria diferente del area de concesion, llevando un taller educativo y participativo cuyo eje tematico es
la energia eléctrica. En la obra se ensefa a los chicos qué es la electricidad y su historia, de donde viene y
como llega al hogar, los cuidados que hay que tener con ella y su uso eficiente. Participan todos los
alumnos de la escuela y al final del taller se entrega un cuadernillo a los participantes con informacion
ampliada sobre los distintos temas. Adicionalmente, cada escuela visitada recibe un DVD que contiene una
pelicula en 3D sobre el origen, la seguridad y el uso eficiente de la electricidad, cuya calidad se asemeja a
las presentadas en los parques tematicos mas importantes del mundo.

Durante 2013 participaron 137 escuelas de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires y de los partidos
de La Matanza, Malvinas Argentinas, Pilar y Vicente Lopez, y aproximadamente 62.000 chicos presenciaron
la obra. Desde 1998, cuando se comenzod con esta actividad, se visitaron 2.500 escuelas y asistieron al
taller mas de 1,2 millones de chicos.

Campainias Solidarias

Durante 2013, Edenor continué con la incorporacion de campanas solidarias en la factura de los
clientes con el fin de dar difusion a acciones de diferentes ONG para la comunidad. Las campaiias son
también publicadas en la web institucional de Edenor. Se incorporaron las siguientes instituciones:

e  APAdeA (Asociacion Argentina de Padres de Autistas) en donde el objetivo buscado es mejorar la
calidad de vida de los pacientes autistas y de sus familias;

e A.L.C.E.M. (Asociacion de Lucha Contra la Esclerosis Multiple), cuya campaia esta orientada a
ayudar pacientes con esclerosis multiple y otras patologias neuroldgicas y a su entorno familiar; y

e  Fundacion Avon y OSIM con la campaia “Alza la voz”, continuando con la campafa iniciada en el
ano 2012, cuya tematica es la prevencion contra la violencia de género.
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9.3 | Principales Acciones de Responsabilidad Corporativa Realizadas por Transener y
Transba

Durante 2013 Transener continu6 con el desarrollo de proyectos sociales en distintas partes del

pais a escuelas, hospitales, instituciones de ayuda infantil, entre otros. Se destacan los siguientes
proyectos:

Fundacion Hospital Garrahan

Continuacion con el Programa de Reciclado de Papel de la Fundacién en sede Central y Ezeiza.
Desde el ano 2008 se han recolectado 22.212 kilos de papel.

CILSA

Se realizo la donacion de equipos de gimnasia para los chicos que asisten al Programa Recreacion
y Deporte. Donacion de 20 sillas de ruedas tipo PC (paralisis cerebral) para nifos/adultos.

Asimismo, durante el afio 2013 se comenzd con las tareas de voluntariado corporativo a través de
la ONG CILSA, participando de las entregas de los elementos ortopédicos. Durante el ano 2014 se
ampliaran las actividades de voluntariado con diferentes entidades de bien publico.

Instituto Tecnologico del Comahue

Se realizo la donacion de materiales para el Departamento de Ciencias, ubicado en Neuquén,
Provincia de Neuquén.

Actividades de Concientizacion

Se brindan charlas de concientizaciéon en Establecimientos Educativos que tienen como objetivo
promover el Resguardo de la Seguridad Publica, fortalecer la conciencia de preservacion del Medio
Ambiente y difundir la actividad de la Organizacion.
Colectas Voluntarias

Durante todo el ano, Transener organiza colectas de juguetes, ropa y alimentos no perecederos,

que son donados voluntariamente por los empleados y distribuidos periddicamente a diferentes
Instituciones de bien pUblico (organizaciones no gubernamentales, fundaciones, hogares, etc.)
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10. Sistemas

El area de Sistemas de Pampa brinda servicios de mantenimiento, desarrollo e innovacion en
materia de procesos, tecnologia y telecomunicaciones, en forma alineada con la estrategia y necesidades
del negocio.

Para asegurar la eficiencia en nuestra gestion, seguimos procedimientos definidos con altos
estandares de calidad y control, que monitoreamos para evaluar el cumplimiento de los objetivos del
sector y asegurar la mejora continua.

Durante el afo 2013, realizamos numerosas acciones y proyectos tendientes a adecuar procesos y
sistemas a las necesidades del negocio, optimizar las comunicaciones y servicios, reducir los costos de
operacion y garantizar la seguridad de la informacion.

A continuacion se enumeran los proyectos mas relevantes implementados en el ano:

e  Ampliacion y mejora de reportes de gestion de diferentes sectores de la empresa, implementacion
de sitios de gestion documental para cubrir necesidades del sector de legales y mejora en la
publicacion de Normas y Procedimientos;

o Instalacion de un nuevo esquema de contingencia para equipos de las plantas, e implementacion
de un sistema de inventario de software y hardware que permite una gestion mas eficiente de
nuestros activos fijos;

e  Acuerdo comercial de telefonia movil que incluye la actualizacion del parque de equipos;

° Refuerzo en el esquema de firewalls y accesos y mejora en los controles y reportes de seguridad.
Para el 2014 se planifican inversiones tendientes a mejorar la productividad y eficiencia de

procesos, la incorporacion de innovaciones tecnoldgicas y el incremento del resguardo y seguridad de la
informacion.
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11. Gestion Ambiental

Todas las empresas de Pampa Energia cumplen las normas ambientales aplicables a nivel
provincial y nacional y mantienen sus autorizaciones vigentes para operar, desarrollando sus actividades
en armonia en el medio en el que estan insertas.

Las generadoras Central Piedra Buena, Central Térmica Giliemes y las hidroeléctricas Los Nihuiles y
Diamante mantuvieron sus certificaciones en las Normas ISO 14.001 de Medio Ambiente, ISO 9.001 de
Calidad y OHSAS 18.001 de Seguridad y Salud en el Trabajo. La Central Térmica Piquirenda recertifico la
Norma 1SO 14.001 e incorpor6 la Norma ISO 9.001 a su sistema de gestion. Las auditorias externas de la
gestion legal, la vista de auditores de otras plantas del Grupo y de auditores locales de distintos
organismos provinciales llevan a mantener bajo permanente control los sistemas integrados de gestion en
cada planta. Hacia fines de 2013 el ENRE, representado por la Universidad Tecnolégica de Tucuman,
audito las plantas Central Térmica Gliemes y Central Térmica Piquirenda, mientras que el resto de las
plantas no fueron auditadas por el ENRE en el 2013.

El desempeno ambiental y en Seguridad y Salud en el Trabajo se mide con indicadores y
metodologia que surgen de la aplicacion de la Norma IRAM 14.031, que incluye los indices que cada planta
considera necesarios para optimizar el control de gestion.

Los simulacros de accion ante emergencias, la capacitacion en cuestiones ambientales, de
seguridad y calidad, y la preparacion de auditores internos de Sistemas Integrados de Gestion son practica
constante. En ninguna de las plantas se han producido accidentes ambientales que superen los limites
maximos impuestos por la Compania como medida de su gravedad. Asimismo, la Central Térmica
Piquirenda y las hidroeléctricas HINISA e HIDISA no registraron ningln accidente laboral durante el 2013.

Central Térmica Loma de la Lata

Habida cuenta del mantenimiento de un sistema integrado de gestion de excelente nivel, otro
punto importante de control es el efecto de los efluentes industriales en el lago Mari Menuco. Se realizan
importantes, continuos y exhaustivos analisis del agua del lago en las inmediaciones de su vuelco,
encontrandose los resultados dentro los limites permitidos por la legislacion provincial.

Esta constancia desde el inicio de las operaciones de valores de los parametros en el agua del lago
Mari Menuco demuestra el cuidado operativo, la calidad de productos en el tratamiento del agua de
enfriamiento y el perfecto estado de mantenimiento del equipamiento de planta.

Central Térmica Piquirenda

Durante el mes de octubre de 2013, se recibio la segunda auditoria de mantenimiento de la Norma
ISO 14.001:2004 con resultado satisfactorio y la auditoria inicial de la Norma 1SO 9.001:2008, con la cual
se recomendo la realizacion de la auditoria principal de certificacion de dicha norma. A fin de 2013 se
recibe la auditoria de certificacion de la norma ISO 9.001:2008, en la cual se concluye que el Sistema de
Gestion de la Calidad esta adecuadamente implementado y documentado y cumple con los requisitos
normativos, por lo que se recomienda la Certificacion del Sistema de Gestion. Se debe resaltar que la
implementacion de la misma se llevo a cabo con personal propio y de CTG.

Para el 2014 se planifica la certificacion de la Norma OHSAS 18.001:2007.
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Central Piedra Buena

La Central Piedra Buena consume fuel oil para la generacion de energia eléctrica, por lo que se
interesa particularmente en el cumplimiento de la normativa de limites maximos de emisiones gaseosas a
la atmosfera. Durante el 2013 se implemento una nueva Resolucion del ENRE, donde se realizaron ensayos
y auditorias en el software del equipo de monitoreo continuo de emisiones gaseosas.

Profundizando la integracion al proyecto de emergencias denominado Plan de Respuesta Integrado
a la Comunidad (Proceso Apell), CPB implemento un sistema de radio para formar parte de la red de
comunicaciones de emergencias del polo industrial de Bahia Blanca, participé en simulacros entre
empresas y capacito al personal de la planta en forma especial para la participacion en emergencias en el
polo petroquimico. La Prefectura Naval Argentina valido el Caodigo de Proteccion Portuaria y se realizo el
Plan Nacional de Contingencias (“PLANACON”).

Central Térmica Giliemes

En agosto de 2013 se recibi6 la auditoria de mantenimiento de las normas I1SO 14.001:2004, 1SO
9.001:2008 y OHSAS 18.001:2007, todas con resultado satisfactorio.

Asimismo, se capacito al personal de operaciones para la formacion de la brigada de emergencias
en extincion de incendios y derrame de sustancias peligrosas. Se completara con capacitaciones sobre
espacio confinado e incendio de gases inflamables.

Para el 2014 se proyecta concluir con la barrera acUstica y la tercera etapa del depdsito de
aceites que consiste en la implementacion del sistema contra incendio.

Hidroeléctricas Los Nihuiles y Diamante

Los monitoreos en ambas hidroeléctricas son constantes y sus resultados son altamente
satisfactorios. El agua se presenta limpia con presencia de oxigeno en las aguas profundas, sin algas. Esta
situacion ideal se viene manteniendo desde 2005. Asimismo, no se presentan trazas de hidrocarburos
desde el ano 2004.

Como en anos anteriores y desde el aho 2000, se sembraron 205.000 alevinos en ambos sistemas

Nihuil y Diamante.

Pampa Energia mantiene en mejora continua sus operaciones basado en las fuertes convicciones y
esfuerzo de todo su personal en las areas de Medio Ambiente, Seguridad y salud en el Trabajo y Calidad.

Memoria Anual 2013 | 76



)4 Pampa Energia
|

12. Resultados del Ejercicio

Pampa concentra sus negocios primariamente en el sector eléctrico, participando en los
segmentos de generacion, transmision y distribucion de electricidad que se encuentran distribuidos entre
los distintos entes juridicos en los que Pampa Energia posee participacion.

El siguiente cuadro resume los indices consolidados obtenidos durante el ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2013 en comparacion con los Ultimos ejercicios:

31.12.13 31.12.12 31.12.11
Liquidez 0,77 0,66 0,75
Solvencia 0,22 0,20 0,29
Inmovilizacion del capital 0,72 0,79 0,74
Rentabilidad 0,147 (0,306) (0,608)

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:

e Generacion de Energia, integrado por las participaciones directas e indirectas en Central Térmica
Loma de la Lata, Hidroeléctrica Los Nihuiles, Hidroeléctrica Diamante, Central Térmica Giiemes,
Central Piedra Buena, Powerco, Pampa Comercializadora e inversiones en acciones de otras
sociedades relacionadas al sector de generacion eléctrica.

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

e Distribucion de Energia, integrado por la participacion indirecta en Electricidad Argentina,
Edenor y sus subsidiarias.

e Holding y Otros, integrado por operaciones de inversiones financieras, actividades holding,
exploracion y explotacion de petréleo y gas, y por otros negocios.
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Resultados Consolidados por Segmento, Ejercicio 2013 (ARS Millones)

Informacién de resultados consolidados

Generacion i6 Distribucion  Holding y Otros
(al 31 de diciembre de 2013)
Ingresos por ventas 1.729,3 435,3 3.440,7 157,3 - 5.762,6
Ventas intersegmentos 2,0 1,6 - 52,8 (47,1) 9,3
Costo de ventas (1.425,6) (368,3) (4.119,0) (89,0) 35,1 (5.966,9)
Resultado bruto 305,7 68,6 (678,3) 121,0 (12,0) (195,0)
Gastos de comercializacion (79,7) - (549,1) (6,6) - (635,4)
Gastos de administracion (139,0) (79,7) (332,6) (102,7) 10,0 (644,1)
Otros ingresos operativos 363,4 9,7 62,3 40,6 - 475,9
Otros egresos operativos (45,8) 0,0) (143,4) (22,2) - (211,5)
Resultado por participaciones en negocios conjuntos - - 0,0 - - 0,0
Resultado por participaciones en asociadas - - - 2,2 - 2,2
Resultado operativo antes de Res. SE N° 250/13 404,5 (1,5) (1.641,1) 32,4 (2,0) (1.207,8)
Reconocimiento Mayores Costos - Res. SE N° 250/13 - - 2.933,1 - - 2.933,1
Resultado operativo 404,5 (1,5) 1.291,9 32,4 (2,0) 1.725,2
Ingresos financieros 63,9 174,5 2871 7,9 (21,3) 512,1
Gastos financieros (218,1) (62,3) (565,8) (53,1) 21,3 (878,0)
Otros resultados financieros (437,5) (111,6) (425,5) 352,1 - (622,4)
Resultados financieros, neto (591,6) 0,6 (704,2) 306,9 (0,0) (988,3)
Resultado antes de impuestos (187,1) 0,9) 587,7 339,3 (2,0) 737,0
Impuesto a las ganancias e impuesto a la ganancia minima presunta (20,7) 0,9) 49,2 (19,9) - 7,8
Ganancia (Pérdida) por operaciones continuas (207,8) (1,8) 637,0 319,4 (2,0) 744,8
Operaciones discontinuadas - (3,2) (128,9) - 2,0 (130,0)
Ajuste participacion no controladora en negocios conjuntos - 0,0 - - - 0,0
Ganancia (Pérdida) del periodo (207,8) 4,9) 508,1 319,4 - 614,8
Atribuible a:
Propietarios de la Sociedad (191,9) “,9) 163,5 319,4 - 286,1
Participacién no controladora (15,9) - 344,6 - - 328,7
Informacion patrimonial consolidada ) ) )
Generacion i Distribucion  Holding y Otros i i Consolidado
(al 31 de diciembre de 2013)
Activos Totales 3.714,9 964,0 6.971,6 2.183,8 (455,9) 13.378,4
Pasivos Totales 2.713,8 687,8 6.434,7 995,0 (455,9) 10.375,5
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Conciliacion Entre Resultados Consolidados por Segmento y el Resultados Integrales Consolidados, Ejercicio 2013 (ARS Millones)

Informacion de resultados consolidados

Segun informacion por

Resultados por participaciones

Segun estado de resultado

(al 31 de diciembre de 2013) segmentos en negocios conjuntos integral consolidado
Ingresos por ventas 5.762,6 (435,3) 5.327,3
Ventas intersegmentos 9,3 (1,6) 7,7
Costo de ventas (5.966,9) 368,3 (5.598,6)

Resultado bruto (195,0) (68,6) (263,6)
Gastos de comercializacion (635,4) - (635,4)
Gastos de administracion (644,1) 79,7 (564,4)
Otros ingresos operativos 475,9 9,7) 466,2
Otros egresos operativos (211,5) - (211,5)
Resultado por participaciones en negocios conjuntos 0,0 4,8) 4,8)
Resultado por participaciones en asociadas 2,2 - 2,2

Resultado operativo antes de Res. SE N° 250/13 (1.207,8) (3,4) (1.211,2)

Reconocimiento Mayores Costos - Res. SE N° 250/13 2.933,1 - 2.933,1

Resultado operativo 1.725,2 3,4) 1.721,9
Ingresos financieros 512,1 (174,5) 337,6
Gastos financieros (878,0) 62,3 (815,7)
Otros resultados financieros (622,4) 11,6 (510,8)
Resultados financieros, neto (988,3) (0,6) (988,9)

Resultado antes de impuestos 737,0 (4,0) 733,0
Impuesto a las ganancias e impuesto a la ganancia minima presunta 7,8 0,9 8,7

Ganancia (Pérdida) por operaciones continuas 744,8 3,1 741,6
Operaciones discontinuadas (130,0) 3,2 (126,9)
Ajuste participacion no controladora en negocios conjuntos 0,0 0,0 -

Ganancia (Pérdida) del periodo 614,8 - 614,8

Informacion patrimonial consolidada
(al 31 de diciembre de 2013)
Activos Totales

Pasivos Totales

Segun informacion por
segmentos

13.378,4

10.375,5

Resultados por participaciones

en negocios conjuntos
(815,8)
(687,8)

Segun estado de resultado

integral consolidado
12.562,6

9.687,7
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Resultados Consolidados por Segmento, Ejercicio 2012 (ARS Millones)

Informacién de resultados consolidados

Generacion i6 Distribucion  Holding y otros
(al 31 de diciembre de 2012)
Ingresos por ventas 3.607,0 255,5 2.977,2 106,5 - 6.946,2
Ventas intersegmentos 16,2 8,9 - 81,9 (93,4) 13,6
Costo de ventas (3.190,8) (281,4) (3.097,7) (67,7) 0,4 (6.637,2)
Resultado bruto 432,4 (17,0) (120,5) 120,7 (93,0) 322,6
Gastos de comercializacion (57,2) - (353,8) 2,9) - (414,0)
Gastos de administracion (150,8) (64,7) (260,3) (129,1) 76,8 (528,0)
Otros ingresos operativos 138,2 4,6 33,7 24,4 - 201,0
Otros egresos operativos (39,5) (0,0) (152,8) (11,7) - (203,9)
Resultado por participaciones en negocios conjuntos - 0,0 - - 0,0
Resultado por participaciones en asociadas - - - 2,3 - 2,3
Desvalorizacion de propiedades, planta y equipo (108,3) - - - - (108,3)
Resultado operativo 2149 (77,1) (853,7) 3,8 (16,2) (728,3)
Ingresos financieros 74,4 80,2 75,9 4,8 (11,9) 223,5
Gastos financieros (199,8) (50,1) (273,1) (40,8) 11,9 (552,0)
Otros resultados financieros (148,1) (34,5) (217,4) 162,4 - (237,5)
Resultados financieros, neto (273,5) 4,4) (414,6) 126,4 - (566,1)
Resultado antes de impuestos (58,6) (81,5) (1.268,3) 130,2 (16,2) (1.294,4)
Impuesto a las ganancias e impuesto a la ganancia minima presunta 1,1 27,1 137,0 (4,7) - 160,5
Ganancia (Pérdida) por operaciones continuas (57,5) (54,5) (1.131,2) 125,5 (16,2) (1.133,9)
Operaciones discontinuadas - (2,3) 14,9 - 16,2 28,8
Ajuste participacion no controladora en negocios conjuntos - 25,5 - - - 25,5
Ganancia (Pérdida) del periodo (57,5) (31,2) (1.116,4) 125,5 - (1.079,6)
Atribuible a:
Propietarios de la Sociedad (74,8) (31,2) (669,3) 125,5 - (649,7)
Participacion no controladora 17,2 - (447,1) - - (429,9)
Informacion patrimonial consolidada
Generacion Distribucion Consolidado
(al 31 de diciembre de 2012)
Activos Totales 3.355,1 851,3 6.758,0 1.387,4 (332,9) 12.019,0
Pasivos Totales 2.115,7 571,4 6.636,4 570,0 (332,9) 9.560,5
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Conciliacion Entre Resultados Consolidados por Segmento y el Resultados Integrales Consolidados, Ejercicio 2012 (ARS Millones)

Informacion de resultados consolidados Segun informacion por Resultados por participaciones Segun estado de resultado
(al 31 de diciembre de 2012) segmentos en negocios conjuntos integral consolidado
Ingresos por ventas 6.946,2 (255,5) 6.690,7
Ventas intersegmentos 13,6 8,9) 4,6
Costo de ventas (6.637,2) 281,4 (6.355,8)
Resultado bruto 322,6 17,0 339,6
Gastos de comercializacion (414,0) - (414,0)
Gastos de administracion (528,0) 64,7 (463,3)
Otros ingresos operativos 201,0 (4,6) 196,4
Otros egresos operativos (203,9) - (203,9)
Resultado por participaciones en negocios conjuntos 0,0 (31,0) (31,0)
Resultado por participaciones en asociadas 2,3 - 2,3
Desvalorizacion de propiedades, planta y equipo (108,3) - (108,3)
Resultado operativo (728,3) 46,1 (682,3)
Ingresos financieros 223,5 (80,2) 143,3
Gastos financieros (552,0) 50,1 (501,9)
Otros resultados financieros (237,5) 34,5 (203,0)
Resultados financieros, neto (566,1) 4,4 (561,7)
Resultado antes de impuestos (1.294,4) 50,5 (1.243,9)
Impuesto a las ganancias e impuesto a la ganancia minima presunta 160,5 (27,2) 133,3
Ganancia (Pérdida) por operaciones continuas (1.133,9) 23,3 (1.110,6)
Operaciones discontinuadas 28,8 2,3 31,1
Ajuste participacion no controladora en negocios conjuntos 25,5 (25,5) -
Ganancia (Pérdida) del periodo (1.079,6) - (1.079,6)
Informacion patrimonial consolidada Segun informacién por Resultados por participaciones Segun estado de resultado
(al 31 de diciembre de 2012) segmentos en negocios conjuntos integral consolidado
Activos Totales 12.019,0 (699,5) 11.319,5
Pasivos Totales 9.560,5 (571,4) 8.989,2
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Analisis de los Resultados del Ejercicio Finalizado el 31 de Diciembre de 2013, en
Comparacion con el Ejercicio Finalizado el 31 de Diciembre de 20128

Ventas netas consolidadas por AR$5.335,0 millones en el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
2013, un 20,3% inferior a los AR$6.695,4 millones del mismo periodo de 2012, principalmente explicado
por una disminucion del 52,2% (AR$1.891,9 millones) en generacion, parcialmente compensado por
aumentos del 15,6% (ARS$463,5 millones), y del 11,5% (ARS$21,6 millones) en los segmentos de distribucion
y holding y otros, respectivamente.

Costo de ventas consolidado de AR$5.598,6 millones en el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
2013, un 11,9% inferior a los AR$6.355,8 millones del mismo periodo de 2012, principalmente explicado
por una caida del 55,3% (AR$1.765,2 millones) en el segmento generacion, parcialmente compensado por
aumentos del 33,0% (ARS$1.021,2 millones) y del 31,6% (ARS21,4 millones) en el costo de ventas de
nuestros segmentos de distribucion y holding y otros, respectivamente.

Pérdida en el resultado bruto consolidado de AR$263,6 millones en el ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2013, un 177,6% inferior a los AR$339,6 millones del mismo periodo de 2012, principalmente
explicado por la caida en los resultados brutos de nuestros segmentos de generacion del 29,3% (AR$126,7
millones) y AR$557,7 millones en distribucion, que fueron parcialmente compensados por un leve aumento
en holding y otros (ARS0,3 millones).

Ganancia operativa consolidada de AR$1.721,9 millones en el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
2013, comparados con la pérdida de ARS$682,3 millones del mismo periodo de 2012, principalmente
explicado por la inclusion en el segmento de distribucion de AR$2.933,1 millones correspondientes al
Reconocimiento de Mayores Costos derivados de la Resolucion SE N° 250/13 y la Nota SE 6.852/13, que sin
dicho efecto arrojaria una pérdida operativa consolidada de AR$1.211,2 millones.

Resultados financieros, netos, representaron una pérdida de AR$988,9 millones en el ejercicio
finalizado el 31 de diciembre de 2013, un incremento del 76,1% comparado con una pérdida de AR$561,7
millones para el mismo periodo de 2012, principalmente explicado por mayores pérdidas en los resultados
financieros de nuestros segmentos de generacion y distribucion (aumentos de ARS$318,1 millones vy
ARS$289,6 millones, respectivamente), parcialmente compensados por mayores ingresos financieros netos
en holding y otros (AR$180,5 millones).

Ganancia consolidada de AR$614,8 millones en el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013, de los
cuales AR$286,1 millones son atribuibles a los propietarios de la Compafiia, en comparacion a los AR$649,7
millones de pérdida atribuible a los propietarios de la Compania en mismo periodo de 2012, explicado por
las pérdidas netas en generacion y transmision (AR$191,9 millones y ARS4,9 millones atribuibles a los
propietarios de la Compania, respectivamente), parcialmente compensados con ganancias netas de
ARS$163,5 millones y AR$319,4 millones atribuibles a los propietarios de la Compaiiia en los segmentos de
distribucion y holding y otros respectivamente.

8 El segmento de transmision deja de consolidarse a raiz de la implementacién de las Normas Internacionales de Informacién Financiera (“NIIF”), y su
resultado neto se expone en la linea de “Resultado por participacion en negocios conjuntos”.
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Segmento de Generacion

Las ventas netas de nuestro segmento de generacion disminuyeron un 52,2% a AR$1.731,3 millones
en el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013 de ARS$3.623,2 millones para el mismo periodo del
2012La disminucion de AR$1.891,9 millones en las ventas netas de electricidad del segmento se debid
principalmente al efecto combinado de la caida en los precios promedio de venta de la electricidad
calculados para el segmento (AR$193,0 por MWh en el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013, en
comparacion con AR$346,7 por MWh en el mismo periodo de 2012, lo que representa una deduccion en las
ventas de AR$1.600,4 millones), y de la caida en la cantidad de electricidad vendida por el segmento
(8.908,8 GWh en el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013, en comparacion con 10.409,6 GWh en
el mismo periodo de 2012, lo que representa una deduccion en las ventas de AR$289,6 millones).

Los precios promedio de venta de electricidad del segmento reflejan principalmente el impacto de
la quita del componente correspondiente al costo del combustible, que a partir de la implementacion de
la Resolucion 95 la asignacion de dicho recurso paso a ser administrado por Cammesa, con excepcion de
los contratos con remuneracion diferencial como Energia Plus y Resolucién N° 220/07, entre otros’.
Asimismo, la disminucion en las ventas fisicas de electricidad fue principalmente debida a desperfectos
técnicos ocurridos en noviembre de 2012 en la unidad TurboVapor de CTLL, los cuales generaron su salida
intempestiva durante el primer semestre de 2013. Ademas, en CPB hubo restricciones al consumo de
combustible y salidas de servicio, como también por un menor despacho en nuestras unidades hidraulicas,
debido a menor caudal y aportes de agua en la zona.

El siguiente cuadro muestra las ventas netas de electricidad (en GWh) para las plantas de generacion:

Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de

Generacion Ventas| Generacion Ventas
En GWh Compras Compras
Neta Totales Neta Totales

Hidroeléctricas

HINISA 616,1 216,8 832,9 688,9 276,3 965,2

HIDISA 420,8 209,2 629,9 441,2 279,8 721,1
Térmicas

CTG 1.674,8 592,8 2.267,6 1.533,2 482,6 2.015,7

CTLLL 1.947,1 425,1 2.372,2 2.478,6 290,1 2.768,7

CTP* 130,3 0,0 130,3 109,6 0,0 109,6

CPB 2.229,2 446,7 2.675,9 3.264,6 564,7 3.829,3
Total 7.018,4 1.890,5 8.908,8 8.516,1 1.893,5 10.409,6

Nota: Todos los valores estan ajustados por redondeo, por lo que el total puede no igualar su suma.

El costo de ventas disminuyo un 55,3% a ARS$1.425,6 millones en el ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2013 de ARS$3.190,8 millones para el mismo periodo de 2012, principalmente debido a la
disminucion del consumo de gas del 68,5% y de combustibles liquidos del 98,2% en nuestras unidades
térmicas, dado que a partir de la implementacion de la Resolucion N° 95 la asignacion de dicho recurso
paso a ser administrado por Cammesa, con excepcion de los contratos con remuneracion diferencial como
Energia Plus y Resolucion N° 220/07, y a menores compras de electricidad en nuestras unidades
hidroeléctricas del 17,8%. Estos efectos fueron parcialmente compensados por mayores costos de
mantenimiento debido a la salida de la unidad TurboVapor de CTLL, sumado al aumento del costo de la
energia comprada del 27,3% en nuestra generacion térmica, y al aumento en los costos de personal del
23,6% en nuestras unidades hidraulicas y del 31,1% en nuestras unidades térmicas. La tabla siguiente
muestra los principales componentes del costo de ventas en nuestro segmento de generacion para los
periodos indicados:

° Para mayor informacion, ver el punto 5.1 de esta Memoria.
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Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de

Costo de Ventas, en ARSmm excepto % 2013 2012

Hidroeléctricas

Compras de energia y potencia 131,2 54,0% 159,6 60,6%
Costos laborales 41,7 17,1% 33,7 12,8%
Regalias y canones 21,5 8,9% 22,7 8,6%
Amortizacion de activos intangibles 19,4 8,0% 19,5 7,4%
Honorarios y retribuciones por servicios 1,7 0,7% 1,7 0,7%
Depreciaciones de propiedades, planta y equipo 1,7 0,7% 1,6 0,6%
Otros 25,8 10,6% 24,3 9,2%
Subtotal hidroeléctricas 243,0 100,0% 263,3 100,0%
Compras de energia y potencia 414,9 35,1% 326,0 11,1%
Consumo de gas 182,5 15,4% 578,9 19,8%
Costos laborales 152,8 12,9% 116,6 4,0%
Mantenimiento 93,3 7,9% 18,6 0,6%
Depreciaciones de propiedades, planta y equipo 80,0 6,8% 95,9 3,3%
Sanciones y penalidades 71,0 6,0% 22,1 0,8%
Consumo de combustibles y lubricantes 29,3 2,5% 1.611,7 55,1%
Honorarios y retribuciones por servicios 21,0 1,8% 10,2 0,3%
Otros 137,7 11,6% 147,5 5,0%
Subtotal térmicas 1.182,6 100,0% 2.927,6 100,0%
Total 1.425,6 100,0% 3.190,8 100,0%

Nota: Todos los valores estan ajustados por redondeo, por lo que el total puede no igualar su suma.

La ganancia bruta relacionada con nuestro segmento de generacion disminuyé un 29,3% a
ARS$305,7 millones en el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013 comparado con AR$432,4 millones
en el mismo periodo de 2012, principalmente debido a que la disminucion en los costos de ventas
descriptos anteriormente no compensaron las caidas en las ventas de electricidad dados principalmente
por la salida intempestiva de la unidad TurboVapor de CTLL durante el primer semestre de 2013. El
margen bruto de nuestras actividades de generacion aumentd un 5,7% al 17,7% sobre las ventas en el
ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013, del 12,0% sobre las ventas en el mismo periodo de 2012,
producto de la menor ganancia bruta durante el ejercicio 2013 en comparacion con el mismo periodo de
2012.

Los gastos de comercializacion relacionados con nuestro segmento de generacion aumentaron a
ARS$79,7 millones en el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013 de ARS$57,2 millones en el mismo
periodo de 2012. Los gastos de comercializacion correspondientes a nuestras unidades hidroeléctricas
fueron de AR$22,0 millones y ARS$7,5 millones y los correspondientes a nuestras unidades térmicas fueron
de ARS57,7 millones y AR$49,8 millones para los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2013 y 2012,
respectivamente. La tabla siguiente muestra los principales componentes de los gastos de
comercializacion en nuestro segmento de generacion para los periodos indicados:

Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
Gs. de Comercializacion, en ARSmm excepto % 2013 2012

Impuestos, tasas y contribuciones 55,0 69,0% 48,7 85,2%
Deudores incobrables 17,6 22,1% 2,2 3,8%
Otros 7,1 8,9% 6,3 11,0%
Total 79,7 100,0% 57,2 100,0%
De los cuales:
Hidroeléctricas 22,0 27,6% 7,5 13,1%
Térmicas 57,7 72,4% 49,8 86,9%

Nota: Todos los valores estan ajustados por redondeo, por lo que el total puede no igualar su suma.
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A su vez, los gastos administrativos disminuyeron a AR$139,0 millones en el ejercicio finalizado el
31 de diciembre de 2013 de AR$150,8 millones en el mismo periodo de 2012, principalmente debido a una
disminucion de honorarios abonados por nuestras subsidiarias de generacion a Pampa Energia,
parcialmente compensado por un aumento en los costos laborales. Los gastos de administracion
correspondientes a nuestras unidades hidraulicas fueron de AR$20,2 millones y AR$18,6 millones y los
correspondientes a nuestras unidades térmicas fueron de AR$118,8 millones y AR$132,1 millones para los
ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2013 y 2012, respectivamente. La tabla siguiente muestra los
principales componentes de los gastos de administracion en nuestro segmento de generaciéon para los
periodos indicados:

Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
Gs. de Administracion, en ARSmm excepto % 2013 2012

Costos laborales 76,0 54,6% 33,5 22,2%
Honorarios y retribuciones por servicios 28,1 20,2% 87,9 58,3%
Depreciaciones de propiedades, planta y equipo 6,4 4,6% 5,3 3,5%
Impuestos, tasas y contribuciones 5,7 4,1% 7,5 5,0%
Alquileres y arrendamientos 5,1 3,7% 0,8 0,5%
Otros 17,8 12,8% 15,8 10,5%
Total 139,0 100,0% 150,8 100,0%

De los cuales:

Hidroeléctricas 20,2 14,5% 18,6 12,4%

Térmicas 118,8 85,5% 132,1 87,6%

Nota: Todos los valores estan ajustados por redondeo, por lo que el total puede no igualar su suma.

Otros ingresos y egresos operativos, netos, totalizaron una ganancia de ARS$317,5 millones y
ARS$98,7 millones para los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2013 y 2012, respectivamente,
principalmente por el recupero de seguro registrado en CTLL en concepto de indemnizacion por los
siniestros sufrido en febrero de 2011 y noviembre de 2012, cobrados durante los anos 2012 y 2013,
respectivamente, y sumado la ganancia por el registro de los US$18 millones correspondientes al Gltimo
hito del contrato con Isolux por las obras de la expansion de CTLL. La tabla siguiente muestra los
principales componentes en nuestro segmento de generacion para los periodos indicados:

Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
Otros ingresos y egresos operativos, netos 2013 2012

Recupero de seguros 246,0 77,5% 135,0 136,7%
Reconocimiento Acuerdo de Marzo 85,2 26,8% - 0,0%
Impuesto a los débitos y créditos (23,8) -7,5% (21,5) -21,7%
Prevision para créditos fiscales (7,7) -2,4% 9,5) -9,6%
Otros 17,8 5,6% (5,3) -5,4%
Total 317,5 100,0% 98,7 100,0%

Nota: Todos los valores estan ajustados por redondeo, por lo que el total puede no igualar su suma.

Asimismo, en el tercer trimestre de 2012 y como resultado de la evaluacion del valor recuperable
de CPB, se registro una pérdida por deterioro de AR$108,3 millones de las propiedades, planta y equipo
asociados con los activos consolidados.

La ganancia operativa relacionada con nuestras actividades de generacion aument6 un 88,2% a
ARS404,5 millones en el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013 de AR$214,9 millones en el mismo
periodo de 2012. El margen operativo relacionado con nuestras actividades de generacion se incremento
un 17,4% al 23,4% sobre las ventas en el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013, del 6,0% sobre las
ventas en el mismo periodo de 2012.

Los resultados financieros, netos, relacionados con nuestras actividades de generacion
representaron una pérdida de AR$591,6 millones en el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013
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comparados con una pérdida de AR$273,5 millones para el mismo periodo de 2012, principalmente debido
a pérdidas generadas por diferencias de cambio netos (AR$313,1 millones), por medicion a valor actual de
activos correspondientes a las acreencias consolidadas de CAMMESA (AR$159,2 millones), y a pérdidas por
intereses netos financieros de AR$161,2 millones. Dichos efectos fueron compensados parcialmente por
ingresos por intereses comerciales netos de ARS$37,1 millones. En el mismo periodo de 2012, nuestro
segmento de generacion registrd pérdidas netas por diferencias de cambio de AR$108,9 millones, intereses
financieros netos de ARS$170,1 millones, resultado por medicion a valor actual de activos de ARS$67,5
millones, parcialmente compensados por una ganancia en intereses comerciales netos de AR$65,5
millones. La tabla siguiente muestra los principales componentes de los resultados financieros y por
tenencia en nuestro segmento de generacion para los periodos indicados:

Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
Resultados Financieros, en ARSmm excepto % 2013 2012

Ingresos financieros

Intereses comerciales 48,4 75,7% 66,2 88,9%
Intereses financieros 15,5 24,3% 8,2 11,0%
Otros 0,0 0,1% 0,1 0,1%
Subtotal 63,9 100,0% 74,4 100,0%

Gastos financieros

Intereses financieros (176,7) 81,0% (178,2) 89,2%
Intereses fiscales (22,2) 10,2% (10,5) 5,3%
Intereses comerciales (11,3) 5,2% 0,7) 0,4%
Otros (7,8) 3,6% (10,4) 5,2%
Subtotal (218,1) 100,0% (199,8) 100,0%

Otros resultados financieros

Diferencia de cambio, neta (313,1) 71,6% (108,9) 73,6%
Resultado por medicion a valor actual (159,2) 36,4% (67,5) 45,6%
Cambios en el valor razonable de inst. financieros 34,9 -8,0% 35,6 -24,0%
Otros resultados financieros - 0,0% 7,2) 4,9%
Subtotal (437,5) 100,0% (148,1) 100,0%
Total (591,6) 100,0% (273,5) 100,0%

Nota: Todos los valores estan ajustados por redondeo, por lo que el total puede no igualar su suma.

Nuestras actividades de generacion registraron un cargo por impuesto a las ganancias de AR$20,7
millones en el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013 comparado con un beneficio de ARS$1,1
millones para el mismo periodo de 2012.

Finalmente, nuestras actividades de generacion registraron una pérdida neta de AR$207,8 millones
en el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013, de los cuales AR$191,9 millones corresponden a los
propietarios de la Sociedad, comparada con una pérdida de AR$74,8 millones en el mismo periodo de 2012
correspondiente a los propietarios de la Sociedad.

Segmento de Transmision

Las ventas netas relacionadas con nuestras actividades de transmision se incrementaron en un
65,2% a AR$436,9 millones en el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013, comparado con AR$264,4
millones para el mismo periodo de 2012. Las ventas reguladas netas aumentaron en un 87,4% a AR$335,4
millones en el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013, de AR$178,9 millones registrados en el
mismo periodo de 2012, principalmente como consecuencia del mayor reconocimiento (AR$183,6 millones
en 2013 comparado con ARS$26,4 millones en 2012) de variaciones de costos, segin la aplicacion del
Acuerdo Instrumental y el Convenio de Renovacion suscripto entre Transener, Transba, la Secretaria de
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Energia de la Nacion y el ENRE™. Las ventas netas correspondientes a regalias por la Cuarta Linea
aumentaron un 6,0% a ARS$7,6 millones en el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013 de ARS7,2
millones registrados en el mismo periodo de 2012. Otras ventas, netas, aumentaron en un 19,8% a AR$93,9
millones en el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013 de AR$78,3 millones para el mismo periodo
de 2012 principalmente como consecuencia mayores ingresos no regulados de Transener (supervision y
obras) y Transba.

El costo de ventas aumentd un 30,9% a ARS$368,3 millones en el ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2013 comparado con AR$281,4 millones para el mismo periodo de 2012, principalmente
debido a los incrementos en los costos salariales acordados durante 2013. La tabla siguiente muestra los
principales componentes del costo de ventas en nuestro segmento de transmision para los periodos

indicados:

Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
Costo de Ventas, en ARSmm excepto % 2013 2012

Costos laborales 215,8 58,6% 154,4 54,9%
Depreciaciones de propiedades, planta y equipo 40,9 11,1% 37,8 13,4%
Mantenimiento 20,4 5,5% 18,8 6,7%
Consumo de materiales 12,1 3,3% 12,1 4,3%
Honorarios y retribuciones por servicios 10,4 2,8% 6,5 2,3%
Otros 68,8 18,7% 51,8 18,4%
Total 368,3 100,0% 281,4 100,0%

Nota: Todos los valores estan ajustados por redondeo, por lo que el total puede no igualar su suma.

Por lo tanto, la ganancia bruta relacionada con nuestras actividades de transmision aumentoé a una
ganancia de ARS$68,6 millones en el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013 de una pérdida de
ARS$17,0 millones en el mismo periodo de 2012, principalmente como consecuencia de mayores
reconocimientos en ventas derivados del Acuerdo Instrumental y del Convenio de Renovacion.

No registramos gastos de comercializacion relacionados con nuestras actividades de transmision.

Los gastos de administracion se incrementaron en un 23,2% a ARS$79,7 millones en el ejercicio
finalizado el 31 de diciembre de 2013 de ARS$64,7 millones en el mismo periodo de 2012, principalmente
debido al incremento en los gastos por sueldos asociados con las subas salariales. La tabla siguiente
muestra los principales componentes de los gastos de administracion en nuestro segmento de transmision
para los periodos indicados:

Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
Gs. de Administracion, en ARSmm excepto % 2013 2012

Costos laborales 44,3 55,5% 35,4 54,8%
Alquileres y seguros 17,2 21,6% 13,8 21,4%
Honorarios y retribuciones por servicios 43 5,4% 3,9 6,0%
Depreciaciones de propiedades, planta y equipo 4,2 5,3% 3,8 5,9%
Otros 9,8 12,2% 7,7 11,9%
Total 79,7 100,0% 64,7 100,0%

Nota: Todos los valores estan ajustados por redondeo, por lo que el total puede no igualar su suma.

Se registraron en otros ingresos y egresos, netos, una ganancia de AR$9,7 millones durante el
ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013, en comparacion con AR$4,5 millones en el mismo periodo
del ano 2012. La tabla siguiente muestra el detalle para los periodos indicados:

19 para mayor informacion, ver el punto 5.2 de esta Memoria.
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Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
Otros ingresos y egresos operativos, netos 2013 2012

Recupero de seguros 9,3 96,4% 4,6 100,3%
Otros 0,3 3,6% 0,0 -0,3%
Total 9,7 100,0% 4,5 100,0%

Nota: Todos los valores estan ajustados por redondeo, por lo que el total puede no igualar su suma.

El resultado operativo represent6 una pérdida de ARS1,5 millones en el ejercicio finalizado el 31
de diciembre de 2013, de una pérdida de AR$77,1 millones para el mismo periodo de 2012, principalmente
como consecuencia de los incrementos de las ventas reguladas, las cuales fueron compensadas por los
aumentos de costos y gastos descriptos anteriormente.

Los resultados financieros, netos, representaron una ganancia de ARS$0,6 millones en el ejercicio
finalizado el 31 de diciembre de 2013 comparada con una pérdida de ARS$4,4 millones para el mismo
periodo de 2012, principalmente a causa de los intereses de la Cuarta Linea y del IVC del Acta Acuerdo
(AR$174,5 millones), parcialmente compensado por las pérdidas generadas por diferencias de cambio de
pasivos (AR$118,6 millones), e intereses financieros de pasivos (AR$62,0 millones). En el mismo periodo de
2012, nuestro segmento de transmision registro pérdidas por diferencia de cambio (AR$37,3 millones) e
intereses financieros de pasivos (AR$45,6 millones), compensado por ganancias generadas por intereses
generados por la Cuarta Linea y del IVC de ARS$80,2 millones. La tabla siguiente muestra los principales
componentes de los resultados financieros y por tenencia en nuestro segmento de transmision para los
periodos indicados:

ercicio finalizado el 31 de diciembre de

)
Resultados financieros, en ARSmm excepto % 2013 2012

Intereses financieros 174,5 100,0% 80,2 100,0%
Subtotal 174,5 100,0% 80,2 100,0%
Intereses financieros (62,0) 99,4% (45,6) 91,0%
Otros 0,4) 0,6% (4,5) 9,0%
Subtotal (62,3) 100,0% (50,1) 100,0%
Otros resultados financieros

Diferencia de cambio, neta (118,6) 106,3% (37,3) 108,1%
Cambios en el valor razonable de inst. financieros 7,5 -6,7% 3,2 -9,3%
Otros 0,4) 0,4% 0,4) 1,2%
Subtotal (111,6) 100,0% (34,5) 100,0%
Total 0,6 100,0% (4,4) 100,0%

Nota: Todos los valores estan ajustados por redondeo, por lo que el total puede no igualar su suma.

A su vez, las actividades de transmision registraron un cargo por impuesto a las ganancias de
ARS0,9 millones en el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013, comparado con un beneficio de
ARS27,1 millones para el mismo periodo de 2012.

Finalmente, las actividades de transmision registraron una pérdida neta de AR$4,9 millones en el
ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013, comparada con una pérdida neta de AR$31,2 millones en
el mismo periodo de 2012 correspondiente a los propietarios de la Sociedad.
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Segmento de Distribucion

Las ventas netas provenientes de nuestras actividades de distribucion se incrementaron en 15,6% a
ARS3.440,7 millones en el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013 comparado con ARS$2.977,2
millones para el mismo periodo de 2012, principalmente debido a cargos cobrados a los clientes de Edenor
destinados al FOCEDE, instrumentado a partir de la Resolucion N° 347/12. El incremento del volumen de
ventas de electricidad de Edenor entre los periodos analizados fue de 913 GWh, siendo el volumen de
ventas en 2013 de 21.674 GWh, comparado con 20.760 GWh del 2012.

El costo de ventas se increment6 un 33,0% a ARS4.119,0 millones en el ejercicio finalizado el 31
de diciembre de 2013 comparado con AR$3.097,7 millones para el mismo periodo de 2012, principalmente
debido a incrementos en los costos laborales, las compras de energia, los costos por sanciones y
penalidades, y el costo de los servicios de terceros. La tabla siguiente muestra los principales
componentes del costo de ventas en nuestro segmento de distribucion para los periodos indicados:

Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
Costo de Ventas, en ARSmm excepto % 2013 2012

Compras de energia 2.050,3 49,8% 1.740,2 56,2%
Costos laborales 790,7 19,2% 4541 14,7%
Honorarios y retribuciones por servicios 665,1 16,1% 4449 14,4%
Sanciones y penalidades 234,8 5,7% 106,6 3,4%
Depreciaciones de propiedades, planta y equipo 198,2 4,8% 185,5 6,0%
Consumo de materiales 121,9 3,0% 82,3 2,7%
Otros 58,0 1,4% 84,1 2,7%
Total 4.119,0 100,0% 3.097,7 100,0%

Nota: Todos los valores estan ajustados por redondeo, por lo que el total puede no igualar su suma.

Por lo tanto, la pérdida bruta relacionada con nuestras actividades de distribucion aumento a
ARS$678,3 millones en el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013 comparado con una pérdida de
ARS$120,5 millones para el mismo periodo de 2012, principalmente por el incremento en los costos de
ventas que no fue compensado por el aumento en los ingresos.

Los gastos de comercializacion se incrementaron en un 55,2% a AR$549,1 millones en el ejercicio
finalizado el 31 de diciembre de 2013 comparado con AR$353,8 millones para el mismo periodo de 2012,
principalmente al aumento de los honorarios y retribuciones de terceros entre ambos periodos y al
incremento en costos laborales como resultado de los aumentos salariales otorgados. La tabla siguiente
muestra los principales componentes de los gastos de comercializacion en nuestro segmento de
distribucion para los periodos indicados:

Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
Gs. de Comercializacién, en ARSmm excepto % 2013 2012

Honorarios y retribuciones por servicios 198,5 36,1% 152,9 43,2%
Costos laborales 179,4 32,7% 114,6 32,4%
Sanciones y penalidades 52,7 9,6% 10,4 2,9%
Deudores incobrables 38,0 6,9% 17,1 4,8%
Impuestos, tasas y contribuciones 34,3 6,3% 25,5 7,2%
Gastos de comunicaciones 32,6 5,9% 20,5 5,8%
Otros 13,7 2,5% 12,8 3,6%
Total 549,1 100,0% 353,8 100,0%

Nota: Todos los valores estan ajustados por redondeo, por lo que el total puede no igualar su suma.

Los gastos de administracion se incrementaron un 27,8% a ARS$332,6 millones en el ejercicio
finalizado el 31 de diciembre de 2013 comparado con AR$260,3 millones para el mismo periodo de 2012,
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principalmente a causa de los incrementos en costos laborales por los incrementos salariales otorgados y
al aumento de los honorarios y retribuciones de terceros entre ambos periodos. La tabla siguiente muestra
los principales componentes de los gastos de administracion en nuestro segmento de distribucion para los
periodos indicados:

Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
Gs. de Administracion, en ARSmm excepto % 2013 2012

Costos laborales 152,7 45,9% 127,7 49,1%
Honorarios y retribuciones por servicios 107,1 32,2% 63,0 24,2%
Alquileres y arrendamientos 21,9 6,6% 17,2 6,6%
Servicio de vigilancia 10,4 3,1% 4,3 1,6%
Otros 40,6 12,2% 48,1 18,5%
Total 332,6 100,0% 260,3 100,0%

Nota: Todos los valores estan ajustados por redondeo, por lo que el total puede no igualar su suma.

Los otros ingresos y egresos operativos durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013
ascendieron a una pérdida neta de AR$81,2 millones, comparado con una pérdida de AR$119,0 millones en
el mismo periodo de 2012. A continuacion se detalla los conceptos en ambos periodos indicados:

Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
Otros ingresos y egresos operativos, netos 2013 2012

Ingresos por servicios prestados a terceros 21,7 -26,7% 15,9 -13,3%

Impuesto a los débitos y créditos 55,8) 68,8% 48,1) 40,4%

( (
Provision para contingencias (36,0) 44,4% (24,7) 20,8%
Retiros voluntarios - gratificaciones (15,9) 19,6% (10,1) 8,5%
Egresos netos por funciones técnicas (15,5) 19,2% (10,6) 8,9%
Otros 20,4 -25,2% (41,3) 34,7%
Total (81,2) 100,0% (119,0) 100,0%

Nota: Todos los valores estan ajustados por redondeo, por lo que el total puede no igualar su suma.

La ganancia operativa en nuestras actividades de distribucion aumenté en ARS$2.145,6 millones a
una ganancia de AR$1.291,9 millones en el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013 comparado con
una pérdida de ARS853,7 millones en el mismo periodo de 2012, debido principalmente a la
implementacion de la Resolucion SE N° 250/13 y la Nota SE N° 6.852/13, por la cual se registro un
reconocimiento de mayores costos de AR$2.933,1 millones '". Sin incluir dicho efecto, el resultado
operativo del segmento de distribucion arrojaria una pérdida de AR$1.641,1 millones durante el ejercicio
del ano 2013.

Los resultados financieros, netos, relacionados con nuestras actividades de distribucion
representaron una pérdida de AR$704,2 millones en el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013, una
mayor pérdida del 69,9% comparado con AR$414,6 millones en el mismo periodo de 2012, principalmente
debido a la apreciacion del Délar estadounidense sobre la deuda contraida en dicha moneda (AR$532,5
millones), las pérdidas por intereses de pasivos (AR$214,7 millones), y las pérdidas generadas por
intereses comerciales derivados de la deuda con Cammesa (AR$325,8 millones), que fueron parcialmente
mitigados por los ingresos en intereses financieros derivados de la implementacion de la Resolucion SE N°
250/13 y la Nota SE N° 6.852/13 (ARS$238,0 millones) y ganancia en la recompra de obligaciones
negociables (AR$88,9 millones). En 2012 nuestro segmento de distribucion registro pérdidas por intereses
financieros de pasivos por AR$196,8 millones, AR$64,5 millones por intereses comerciales perdidos y
ARS$253,3 millones generados por diferencia de cambio, compensados parcialmente por ingresos en
intereses comerciales por AR$25,7 millones e intereses financieros ganados por AR$50,2 millones. La tabla
siguiente muestra los principales componentes de los resultados financieros y por tenencia en nuestro
segmento de distribucion para los periodos indicados:

" Para mayor informacién, ver el punto 6.3.1 de esta Memoria.
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Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
Resultados Financieros, en ARSmm excepto % 2013 2012

Ingresos financieros

Intereses financieros 238,0 82,9% 50,2 66,1%
Intereses comerciales 45,4 15,8% 25,7 33,9%
Otros 3,7 1,3% - 0,0%
Subtotal 287,1 100,0% 75,9 100,0%

Gastos financieros

Intereses comerciales (325,8) 57,6% (64,5) 23,6%
Intereses financieros (214,7) 37,9% (196,8) 72,1%
Intereses fiscales (13,8) 2,4% (11,0) 4,0%
Otros (11,5) 2,0% 0,8) 0,3%
Subtotal (565,8) 100,0% (273,1) 100,0%

Otros resultados financieros

Diferencia de cambio, neta (532,5) 125,1% (253,3) 116,5%
Resultados por recompra de obligaciones negociables 88,9 -20,9% - 0,0%
Cambios en el valor razonable de inst. financieros 15,0 -3,5% 39,5 -18,2%
Otros 3,1 -0,7% 3,5) 1,6%
Subtotal (425,5) 100,0% (217,4) 100,0%
Total (704,2) 100,0% (414,6) 100,0%

Nota: Todos los valores estan ajustados por redondeo, por lo que el total puede no igualar su suma.

A su vez, las operaciones de distribucion registraron un beneficio por impuesto a las ganancias de
ARS$49,2 millones en el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013 comparado con un beneficio de
ARS$137,0 millones en el mismo periodo de 2012.

Finalmente, nuestras actividades de distribucion registraron una ganancia neta de AR$508,1
millones en el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013, de los cuales ARS$163,5 millones
corresponden a los propietarios de la Sociedad, en comparacion con una pérdida neta de ARS$669,3
millones en el mismo periodo de 2012 correspondiente a los propietarios de la Sociedad.

Segmento Holding y Otros

Las ventas netas relacionadas con nuestro segmento holding y otros fueron por AR$210,1 millones
en el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013, un 11,5% de aumento comparado con los AR$188,4
millones registrados en el mismo periodo de 2012. Dichas ventas corresponden principalmente a las ventas
de gas y petroleo de nuestra subsidiaria Petrolera Pampa, y de fees cobrados a compaiias de otros
segmentos.

El costo de ventas del segmento holding y otros aumentd un 31,6% a ARS$89,0 millones en el
ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013 comparado con AR$67,7 millones para el mismo periodo de
2012. La tabla siguiente muestra los principales componentes del costo de ventas en nuestro segmento
holding y otros para los periodos indicados:
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Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
Costo de Ventas, en ARSmm excepto % 2013 2012

Depreciaciones de propiedades, planta y equipo 35,7 40,1% 33,3 49,3%
Regalias y canones 24,0 27,0% 13,6 20,1%
Produccion de gas 11,6 13,0% 5,8 8,5%
Honorarios y retribuciones por servicios 9,2 10,3% 8,5 12,5%
Costos laborales 4,3 4,8% 4,8 7,1%
Otros 4,3 4,8% 1,7 2,5%
Total 89,0 100,0% 67,7 100,0%

Nota: Todos los valores estan ajustados por redondeo, por lo que el total puede no igualar su suma.

Por lo tanto, la ganancia bruta en relacion con nuestro segmento holding y otros fue de AR$121,0
millones en el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013 comparada con AR$120,7 millones para el
mismo periodo de 2012, debido a la actividad de nuestra subsidiaria Petrolera Pampa.

Los gastos de comercializacion en relacion con nuestro segmento holding y otros aumentaron a
ARS6,6 millones en el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013 comparado con ARS$2,9 millones para
el mismo periodo de 2012. La tabla siguiente muestra los principales componentes de los gastos de
comercializacion en nuestro segmento holding y otros para los periodos indicados:

Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de

Impuestos, tasas y contribuciones 5,3 80,2% 2,8 95,5%
Otros 1,3 19,8% 0,1 4,5%
Total 6,6 100,0% 2,9 100,0%

Nota: Todos los valores estan ajustados por redondeo, por lo que el total puede no igualar su suma.

Los gastos de administracion disminuyeron un 20,4% a AR$102,7 millones en el ejercicio finalizado
el 31 de diciembre de 2013 comparados con ARS$129,1 millones para el mismo periodo de 2012,
principalmente debido a la realocacion de personal de Pampa Energia y gastos asociados a los servicios
prestados a nuestras subsidiarias de generacion, parcialmente mitigado por nuestras actividades en
Petrolera Pampa. La tabla siguiente muestra los principales componentes de los gastos de administracion
en nuestro segmento holding y otros para los periodos indicados:

Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
Gs. de Administracién, en ARSmm excepto % 2013 2012

Costos laborales 25,6 24,9% 54,5 42,2%
Honorarios y retribuciones por servicios 22,0 21,4% 17,5 13,6%
Impuestos, tasas y contribuciones 21,8 21,2% 13,8 10,7%
Retribuciones de los directores y sindicos 15,7 15,3% 13,3 10,3%
Reserva opciones directores 8,9 8,7% 8,9 6,9%
Otros 8,7 8,5% 21,0 16,3%
Total 102,7 100,0% 129,1 100,0%

Nota: Todos los valores estan ajustados por redondeo, por lo que el total puede no igualar su suma.

En otros ingresos y egresos, netos, nuestro segmento de holding y otros registré una ganancia de
ARS$18,4 millones durante el ejercicio del afho 2013, un 44,1% mayor al registrado durante el mismo
periodo de 2012 de ARS$12,8 millones. Esto se debe principalmente a AR$22,6 millones provenientes del
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Programa de Compensacion por Inyeccién Excedente de Petrolera Pampa'’. En la siguiente tabla se
detallan los conceptos registrados en ambos periodos:

Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de

Otros ingresos y egresos operativos, netos 2013 2012

Compensacion Inyeccion Excedente Res. N° 1/13 22,6 122,6% - 0,0%
Recupero de gastos 10,0 54,2% 1,9 14,5%
Recupero de prevision de créditos fiscales - 0,0% 20,6 161,3%
Prevision de otros créditos (11,0) -59,5% (5,2) -40,8%
otros 3,2) -17,3% (4,5) -35,0%
Total 18,4 100,0% 12,8 100,0%

Nota: Todos los valores estan ajustados por redondeo, por lo que el total puede no igualar su suma.

La ganancia operativa relacionada con nuestro segmento holding y otros fue de AR$32,4 millones
en el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013 comparada con la ganancia operativa de ARS3,8
millones para el mismo periodo de 2012, principalmente explicado por el aumento de ventas netas
provenientes de Petrolera Pampa y a la disminucion de costos administrativos derivado en la realocacion
de personal al segmento generacion.

Los resultados financieros, netos, relacionados con nuestras actividades holding y otros
representaron una ganancia de AR$306,9 millones en el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013
comparados con una ganancia de AR$126,4 millones para el mismo periodo de 2012, principalmente
debido a las ganancias por cambios en el valor razonable de activos financieros (AR$245,9 millones) y
diferencia de cambio (AR$109,9 millones), parcialmente compensados por pérdidas generadas por
intereses financieros netos (AR$35,5 millones) e intereses fiscales (AR$4,9 millones). Durante el mismo
periodo de 2012 nuestro segmento holding y otros registré ganancias principalmente por cambios en el
valor razonable de activos financieros (AR$146,9 millones) y diferencia de cambio (AR$17,6 millones),
ambos compensados por pérdidas generadas por intereses financieros netos de ARS$26,0 millones e
intereses fiscales de ARS$8,7 millones. La tabla siguiente muestra los principales componentes de los
resultados financieros y por tenencia en nuestro segmento holding y otros para los periodos indicados:

Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de

Resultados Financieros, en ARSmm excepto % 2013 2012

Ingresos financieros

Intereses financieros 6,5 82,4% 3,4 70,0%
Otros 1,4 17,6% 1,4 30,0%
Subtotal 7,9 100,0% 4,8 100,0%

Gastos financieros

Intereses financieros (42,0 79,1% (29,4) 71,9%
Intereses fiscales (4,9) 9,2% 8,7) 21,4%
Otros (6,2) 11,8% 2,8) 6,7%
Subtotal (53,1) 100,0% (40,8) 100,0%

Otros resultados financieros

Cambios en el valor razonable de inst. financieros 2459 69,8% 146,9 90,4%
Diferencia de cambio, neta 109,9 31,2% 17,6 10,8%
Otros (3,7) -1,1% 2,0 -1,3%
Subtotal 352,1 100,0% 162,4 100,0%
Total 306,9 100,0% 126,4 100,0%

Nota: Todos los valores estan ajustados por redondeo, por lo que el total puede no igualar su suma.

12 para mayor informacion, ver el punto 7.4 de esta Memoria.
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A su vez, nuestro segmento holding y otros registréo un cargo por impuesto a las ganancias de
ARS$19,9 millones en el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013 comparado con un cargo de ARS$4,7
millones para el mismo periodo de 2012.

Finalmente, nuestro segmento holding y otros registré una ganancia neta de AR$319,4 millones en
el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013 en comparacion con una ganancia neta de AR$125,5
millones registrada en el mismo periodo de 2012 correspondiente a los propietarios de la Sociedad.
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13. Politica de Dividendos

No prevemos pagar dividendos en efectivo sobre nuestras acciones ordinarias ni ADSs en el corto
plazo, reteniendo todos los fondos disponibles y toda utilidad futura para aplicarlos a la operacion y
expansion de nuestro negocio. Sin perjuicio de ello, a excepcion de las limitaciones legales, no nos

encontramos sujetos a restriccion alguna al pago de dividendos.
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14. Propuesta del Directorio

El resultado del ejercicio arrojo una ganancia de AR$286.083.801, por lo que el Directorio propone
que el 5% de dicha ganancia constituya una reserva legal de AR$14.304.190 y el saldo restante de
ARS$271.779.611 sea destinado a la constitucion de una reserva facultativa.

Finalmente, no queremos dejar de agradecer a todas las personas que hacen de Pampa Energia la
empresa lider en energia eléctrica de Argentina. A ellos, a los accionistas que confian en nosotros, a
nuestros asesores, a nuestros clientes y proveedores, el mas calido agradecimiento.

Ciudad de Buenos Aires, 10 de marzo de 2014.

EL DIRECTORIO
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Anexo Il.: Informe De Gobierno Societario

Resolucion General CNV 606/2012
Antecedentes

Siguiendo con los lineamiento del Régimen de Transparencia de la Oferta Publica, Decreto 677/01
(“RTOP”), la Comision Nacional de Valores (en adelante, la “CNV”) a través del dictado de la Resolucion
General N° 516/2007, aprobé los contenidos minimos del Codigo de Gobierno Societario por el cual todas
las sociedades con autorizacion para hacer oferta publica de sus valores negociables en oportunidad de
confeccionar sus estados contables anuales debian incluir en sus memorias, como anexo separado, un
informe detallando si seguian y de qué modo las recomendaciones integrantes de este Codigo, o explicar
las razones por las cuales no adoptaban, sea total o parcialmente, referidas recomendaciones y/o si
contemplaba incorporarlas en el futuro.

Luego, partiendo de las bases sentadas por la referida Resolucion General CNV N° 516/2007 en
materia de gobierno corporativo y mejores practicas societarias, el 23 de mayo de 2012 la CNV dicto la
Resolucion General CNV N° 606/2012, cuyos aspectos relevantes son: (i) dejar sin efecto la Resolucion
General CNV N° 516/2007 para los ejercicios sociales que se inician a partir del 1 de enero de 2012; (ii)
establecer un nuevo Codigo de Gobierno Societario (en adelante el “Codigo”) fijandose los distintos
principios y recomendaciones en materia de gobierno corporativo (sustancialmente similares a los
contenidos en la resolucion anterior); (iii) ampliar el ambito de aplicacion del Cddigo, haciéndose
extensivo a todas las emisoras sujetas al régimen de oferta pUblica con excepcion de las pequenas y
medianas empresas, compafias que emiten valores representativos de deuda de corto plazo, cooperativas,
asociaciones y los emisores de fideicomisos financieros y Cedears; y (iv) modificar la forma en que las
emisoras deben exponer su informe anual indicando su cumplimiento total o parcial, o su incumplimiento,
a las disipaciones del Cadigo.

Por motivo de la sancidén y promulgacion de la Ley de Mercado de Capitales, Ley N° 26.831
(“LMC”), vigente desde el 25 de enero de 2012, debe tenerse en cuenta que el RTOP fue expresamente
derogado por esta ley y que toda referencia en este informe al RTOP se adecua a los nuevos preceptos

En consecuencia, el Directorio de Pampa Energia S.A. (“Pampa”) aprobé el informe requerido por
el Codigo, que forma parte de los presentes estados contables y cuyo contenido se transcribe a
continuacion conforme al Anexo IV de la Resolucion CNV 606/2012:
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Cumplimiento .
Incumpli-

. Informar o Explicar
miento

Total Parcial

PRINCIPIO I. TRANSPARENTAR LA RELACION ENTRE LA EMISORA, EL GRUPO ECONOMICO QUE ENCABEZA

Y/O INTEGRA Y SUS PARTES RELACIONADAS

Recomendacion I.1:
Garantizar la
divulgacion por parte
del Organo de
Administracion de
politicas aplicables a la
relacion de la Emisora
con el grupo
econémico que
encabeza y/o integra 'y
con sus partes
relacionadas.

Recomendacion 1.2:
Asegurar la existencia
de mecanismos
preventivos de
conflictos de interés.

El Directorio de Pampa, en su reunion N° 2019 de
fecha 10 de octubre de 2008, aprobo la Politica de
Actos con Partes Relacionadas. En funcion de
ésta, todas las operaciones de monto relevante
que Pampa realice con todas aquellas personas
fisica y/o juridicas que, de conformidad con 72 de
la LMC, sean consideradas partes relacionadas,
deben someterse a un procedimiento especifico
de autorizacion y control previo que se desarrolla
bajo la coordinacion del Departamento de Legales
& Compliance de Pampa y que involucra tanto al
Directorio como al Comité de Auditoria de Pampa
(segun el caso). El referido procedimiento, sigue
estrictamente los lineamientos prescriptos por la
normativa vigente en la materia (articulo 72 de la
LMC).

Adicionalmente, Pampa expone el detalle de sus
contratos con partes relacionadas en los estados
financieros tanto trimestrales como anuales y, en
cumplimiento con la normativa vigente, todas las
operaciones de monto relevante que Pampa
celebra con sus partes relacionadas son
informadas de inmediato bajo la modalidad de
“hecho relevante” tanto a la CNV como a los
mercados donde la Sociedad cotiza sus valores.

Pampa cuenta con un Codigo de Conducta
Empresarial que establece los principios éticos
que forman la base de las relaciones entre Pampa,
sus Directores y Sindicos, sus empleados y
proveedores. Dentro de estos lineamientos, se
establece que todos los sujetos alcanzados por el
Codigo de Conducta Empresarial deberan evitar
cualquier situacion que cree un conflicto entre sus
intereses personales y los de la organizacion,
evitando que los intereses personales o familiares
influyan en sus decisiones y desempefo
profesional.

Cualquier violacion a todo precepto del Codigo de
Conducta Empresarial podra ser denunciada a la
Linea Etica de Pampa.
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Cumplimiento

Informar o Explicar

Recomendacion 1.3:

Prevenir el uso
indebido de
informacion
privilegiada.

Por un lado, el Codigo de Conducta Empresarial
establece que toda la informacion conocida por los
Directores, Sindicos y empleados de Pampa, en el
marco interno de su organizacion y por el
desarrollo de sus negocios diarios, sera
considerada confidencial y no podra ser difundida
salvo autorizacion expresa.

Por otro lado, y expresamente en relacion con la
figura de “insider trading”, Pampa cuenta con un
Codigo de Mejores Practicas en Cuestiones
Relacionados con Operaciones de Compraventa de
Valores Negociables en los Mercados de Valores.
En este codigo se establece la prohibicion general
para todo director, sindico, gerente y empleados,
de utilizar informacion material no publica de
Pampa, de sus sociedades controladas,
subsidiarias, vinculadas y relacionadas para
obtener una ventaja para si o para algun tercero
en la compraventa de valores negociables de la
emisora.

En este sentido, el codigo determina que las
personas alcanzadas, sea que posean 0 no
informacion material no publica, no podran por
cuenta propia 0 ajena, directa o indirectamente,
realizar cualquier tipo de operacion sobre los
Valores Alcanzados:

« Dentro de los 20 dias previos ni antes de las 48
horas posteriores contadas desde la presentacion
de los estados financieros de Pampa, sus
controlantes, controladas, sociedades sujetas a
control comdn y sociedades vinculadas.

« Durante los periodos especiales de restriccion de
operaciones que determine el oficial de
cumplimiento.
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Cumplimiento .
Incumpli-

. Informar o Explicar
miento

Total Parcial

PRINCIPIO Il. SENTAR LAS BASES PARA UNA SOLIDA ADMINISTRACION Y SUPERVISION DE LA EMISORA

Recomendacion Il. 1: Garantizar que el Organo de Administracion asuma la administracién y supervision de
la Emisora y su orientacion estratégica.

1.1

El Directorio de Pampa aprueba el presupuesto
anual, los objetivos de gestion, los asuntos de
1.1.1.1 X administracion y las distintas politicas, las
estrategias de Pampa y monitorea los objetivos
estratégicos de sus subsidiarias.

Pampa cuenta con un Comité de Cash Flow y con
un Comité de Gerencia que aplican los
procedimientos y llevan un control de las
operaciones financieras de la compaiia con el
11.1.1.2 X objetivo de que la informacion sobre las mismas
sea transparente, clara y se encuentre disponible
en tiempo real. A su vez, toda la articulacion de
las politicas de inversiones es supervisada por el
gerente general de la Sociedad.

Anualmente, el Directorio aprueba el informe de
Gobierno Societario conforme a la Resolucion
General CNV N° 606/12.

11.1.1.3 X Asimismo, la mayoria de las politicas internas que
se implementan en la organizacion por motivo de
la referida resolucion, son aprobadas por el
Directorio de Pampa.
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La designacion de gerentes de primera linea de
Pampa es el resultado de una tarea de seleccion
que de manera conjunta y coordinada llevan a
cabo el Presidente, los Directores y el
Departamento de Recursos Humanos. No existe
dentro de la organizacion una politica especifica
que regule el procedimiento de seleccion de
gerentes.

Por su parte, existe dentro de la organizacion un
I1.1.1.4 X procedimiento coordinado por el Departamento de
Recursos Humanos por el cual, de forma anual,
todo empleado (incluyendo a gerentes) es
evaluado en relacion con al desempeno de sus
funciones y el cumplimiento de objetivos
previamente pautados por sus superiores
jerarquicos. En base al grado de cumplimiento de
estos objetivos, entre otros factores, se determina
una gratificacion variable anual y eventuales
ascensos.

Los CEOs, junto con el Departamento de Recursos
Humanos, son los encargados de asignar
responsabilidades a los gerentes de primera linea.
l1.1.1.5 X . R -
No existe dentro de la organizacion una politica
especifica que regule la asignacion de
responsabilidades a los gerentes de primera linea.

Los CEOs, junto con el Departamento de Recursos
Humanos, disenan los planes de sucesion de los
gerentes de primera linea. No existe dentro de la
organizacion un plan especifico que regule la linea
sucesora de gerentes.

.1.1.6 X

El Directorio de Pampa en su reunion N° 2019 de
fecha 10 de octubre de 2008 aprobo la Politica de
Responsabilidad Corporativa, que tiene como
11,7 X objetivo disenar e implementar programas que
I fortalezcan la educacién y promuevan el
desarrollo comunitario, en todas aquellas
comunidades en las que Pampa opera de forma
directa o indirecta a través de sus subsidiarias.
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11.1.1.8

11.1.1.9

En cuanto a la gestion de riesgos, en la reunion de
Directorio de Pampa celebrada el 7 de marzo de
2007, se resolvio implementar una metodologia de
gestion de riesgos con el proposito de ser un
instrumento de trabajo (til para la identificacion
de los principales riesgos que afectan a Pampa. La
referida metodologia pauta respuestas adecuadas
a tales riesgos, como asi también los canales y
formalismos de comunicacion de los mismos. Con
posterioridad, por medio de la reunion de
Directorio N° 2004 celebrada el 7 de marzo de
2008, el Directorio de Pampa aprobé el “Manual
de Gestion de Riesgos” el cual fue adecuado y
convertido, en diciembre de 2010, en “Politica de
Gestion de Riesgos de Negocio”.

En materia de control interno, el departamento de
auditoria interna de Pampa, ha desarrollado el
“Estatuto de Auditoria Interna” que recoge los

mas altos estandares establecidos por el “Institute

of Internal Auditors”.

Por su parte, en el ano 2010, el Directorio de
Pampa aprobd una Programa de Prevencion de
Practicas Fraudulentas. El objetivo de este
programa es complementar el Codigo de Conducta
Empresarial de Pampa estableciendo las
responsabilidades, funciones y metodologia para
la prevencion y deteccion de actos fraudulentos
dentro de la organizacion.

Pampa cuenta con una politica de capacitacion
tiene como objetivo apoyar el desarrollo
profesional y académico y permitir administrar
programas para facilitar la atraccion, desarrollo y
retencion de sus recursos humanos. Esta politica
no es formalmente aprobada ni supervisada por el
Directorio de Pampa sino que es administrada por
el Departamento de Recursos Humanos de Pampa.
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Ademas de las politicas hasta aqui mencionadas,

Pampa cuenta con una Politica de Prevencion de

Lavado de Activos y Financiacion del Terrorismo

cuyo objetivo es establecer los parametros dentro
11.1.2 X de los cuales se adoptaran los procedimientos para
combatir institucionalmente el lavado de activos y

la financiacion del terrorismo conforme a lo
requerido por la normativa aplicable vigente en la
materia.

Desde el Departamento de Legales & Compliance
de Pampa se suministra con suficiente antelacion a
todos los Directores y Sindicos de Pampa, toda
informacion conexa a toda cuestion que deba ser
tratada en alguna reunion de Directorio. Asimismo,
por intermedio del Departamento de Legales &

1.1.3 X Compliance de Pampa, cualquier Director y/
Sindico, puede cursar cualquier tipo de consulta
sobre cualquier cuestion que deba someterse a su
consideracion, a la gerencia que estime
conveniente. Sin perjuicio de lo mencionado, no
existe ninguna politica formal que expresamente se
refiera a esta materia.

Toda cuestion de negocio o de administracion
ordinaria de Pampa de magnitud que deba ser
aprobada por su Directorio, cuenta con los informes
1.1.4 X pertinentes de !as gerencias de Pampa involucradas
o y de la opinion de las mismas sobre los riesgos
relacionados a tales asuntos. Todo ello, y siempre
que resulte aplicable, en el marco de la Politica de
Gestion de Riesgos de Negocio.
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Recomendacion I1.2: Asegurar un efectivo Control de la Gestion empresaria.

El Directorio de Pampa, por si o delegando tales
funciones en las distintas gerencias de la
compania, de forma habitual verifica el
cumplimiento, desvios o adaptaciones del
presupuesto anual, como asi también del plan de
negocios.

11.2.1 X

Tal como se indico en la recomendacion N°
11.1.1.4, existe dentro de la organizacion un
procedimiento coordinado por el Departamento de
Recursos Humanos por el cual, de forma anual,
todo empleado (incluyendo a gerentes) es
evaluado en relacion con al desempefio de sus
funciones y el cumplimiento de objetivos
previamente pautados por sus superiores
jerarquicos. En base al grado de cumplimiento de
estos objetivos, entre otros factores, se determina
una gratificacion variable anual y eventuales
ascensos

11.2.2 X

Recomendacion 11.3: Dar a conocer el proceso de evaluacion del desempefio del Organo de Administracion
y su impacto.

El Directorio de Pampa sujeta su actuacion a las
disposiciones del estatuto social, el reglamento
del Directorio de Pampa y a toda la normativa
vigente.

I1.3.1 X En marzo de 2012, el Directorio de Pampa aprobd
su reglamento interno. Este reglamento,
principalmente regula aquellas cuestiones
concernientes a la celebracion de las reuniones
del organo.
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De forma simultanea a la aprobacion de estados
financieros auditados anuales, como asi también
de estados financieros trimestrales de revision
limitada, los CEOs de Pampa, en representacion
del Directorio, y el area de Relaciones con el
Inversor, ofrecen un conference call a todos los
accionistas de Pampa y demas interesados en
general, en el cual se transmite la informacion
acerca de los resultados financieros y de gestion,
se explican dichos resultados y se responden todas

11.3.2 X las consultas que se presentan.

En general y de forma historica, las Asambleas
Generales de Accionistas de Pampa en las cuales
se considera la gestion anual de los Directores,
aprueba tales gestiones sin salvedades ni
especificaciones. A la fecha del presente informe,
nunca un accionista de Pampa en oportunidad de
celebrarse estas asambleas, solicito evaluar el
desempeiio del drgano de administracion segun el
grado de cumplimiento de las politicas referidas
en esta recomendacion.

Recomendacion I1.4: Que el niUmero de miembros externos e independientes constituyan una proporcion
significativa en el Organo de Administracion.

Pampa cuenta con una adecuada proporcion de
Directores independientes y Directores con
funciones ejecutivas, seglin su estructura.

En materia de Directores independientes,
I.4.1 X conforme a los criterios que establecen las Normas
de la CNV, Pampa cuenta con una proporcion
mayor a los requeridos por el art. 109 de la LMC.
Esto se debe a su sujecion a Sarbanes-Oxley Act de
Estados Unidos de América.
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No resulta necesario implementar ningln tipo de
politica interna para asegurar que al menos el 20%
de los miembros del Directorio revistan el caracter

de independientes, dado que por sujecion a la
normativa vigente aplicable y tal como prescribe el
estatuto social, el 6rgano de administracion de
Pampa cuenta con un porcentaje mayor de
miembros independientes que el referido en esta
recomendacion.

11.4.2 X A la fecha, nunca se ha cuestionado la
independencia de ningin mimbro del Directorio de
Pampa.

Por su parte, los Sres. Directores de Pampa que
poseen tenencias accionarias en la compahia y que
participan en las asambleas de accionistas de las
mismas, se abstienen de deliberar y votar de todo
asunto relacionado a su gestion (ej. aprobacion de
la gestion, fijacion de la remuneracion, etc.).

Recomendacion I1.5: Comprometer a que existan normas y procedimientos inherentes a la seleccion y
propuesta de miembros del Organo de Administracion y gerentes de primera linea.

Las funciones que desempeiaria un Comité de
Nombramientos se superpondrian con ciertas
funciones ya asumidas por el Comité de Auditoria
de Pampa. Asimismo, el art. 12 del estatuto de

I1.5.1 X Pampa establece el método de seleccion de los
directores, siendo su eleccion por listas, lo que
garantiza una mayor transparencia a dicho proceso
de seleccion.

11.5.1.1 X No aplica.
11.5.1.2 X No aplica.
11.5.1.3 X No aplica.
11.5.1.4 X No aplica.
11.5.1.5 X No aplica.
11.5.2 X No aplica.
11.5.2.1. X No aplica.
11.5.2.2 X No aplica.
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11.5.2.3 X No aplica.
11.5.2.4 X No aplica.
11.5.2.5 X No aplica.
11.5.2.6 X No aplica.
11.5.2.7 X No aplica.
11.5.3 X No aplica.
Recomendacion I1.6: No resulta necesario limitar la participacion de
Evaluar la Directores y/o Sindicos de Pampa en otras
conveniencia de que sociedades de otros grupos econémicos, dado que
miembros del Organo se entiende que las limitaciones legales existentes
de Administracion y/o X sobre esta materia, sumadas al régimen de
sindicos y/o consejeros responsabilidad de los directores y sindicos, es
de vigilancia suficiente y garantiza el correcto desempefo de
desempenen funciones las funciones de los Directores y los Sindicos de
en diversas Emisoras. Pampa.
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Recomendacion 11.7: Asegurar la Capacitacion y Desarrollo de miembros del Organo de Administracion y
gerentes de primera linea de la Emisora.

En el area de Capacitacion, durante el 2013 se
continuo trabajando sobre los 3 ejes principales
de desarrollo tales como Comunicacion, Liderazgo
y Trabajo en equipo, destinado a gerentes y
directores de la organizacion, como también en
técnicas de mentoria y coaching, y capacitaciones
técnicas correspondientes a la actividad especifica
de cada area. De igual modo, durante 2013 se
extendio la capacitacion basada en Comunicacion,
Liderazgo y Trabajo en equipo para todo el
segmento de personal sin gente a cargo, logrando
la integracion de estos temas a nivel de toda la
organizacion.

11.7.1 X Por otro lado, el Comité de Auditoria de Pampa,
en su reunion N° 133 aprobo el plan de
capacitacion del Comité de Auditoria sobre la
Resolucion General 606 de la CNV, normas de
auditoria interna/externa y control interno para el
periodo que abarca desde el 1 de septiembre de
2012 hasta el 31 de agosto de 2013. Asimismo, en
su reunion N° 148, el Comité de Auditoria aprobo
el plan de capacitacion para el periodo que abarca
entre el 1 de septiembre de 2013 hasta el 31 de
agosto de 2014 y que incluye capacitaciones sobre
la Ley de Mercado de Capitales, novedades sobre
normas contables internacionales, control interno
y su certificacion.

Pampa, generalmente financia distintos programas

11.7.2 X .
de maestrias y posgrados a su personal.
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PRINCIPIO Ill. AVALAR UNA EFECTIVA POLITICA DE IDENTIFICACION, MEDICION, ADMINISTRACION Y
DIVULGACION DEL RIESGO EMPRESARIAL

Recomendacion Ill: El Organo de Administracion debe contar con una politica de gestion integral del riesgo
empresarial y monitorea su adecuada implementacion.

En la reunion de Directorio de Pampa celebrada el
7 de marzo de 2007 se resolvid aprobar la
seleccion, adaptacion e implementacion de una
metodologia de gestion de riesgos con el proposito
de ser un instrumento de trabajo util para la
identificacion de los principales riesgos que
afectan a Pampa. La referida metodologia pauta
respuestas adecuadas a tales riesgos, como asi
también los canales y formalismos de comunicacion
de los mismos. Con posterioridad, por medio de la
reunion de Directorio N° 2004 celebrada el 7 de
marzo de 2008, el 6rgano de administracion de
1.1 X Pampa aprobo el “Manual de Gestion de Riesgos” el

cual fue adecuado y convertido, en diciembre de
2010, en “Politica de Gestion de Riesgos de
Negocio” mediante la cual se fija una metodologia
del proceso y los roles y responsabilidades para la
gestion de riesgos.

El aspecto mas relevante de la mencionada politica
es que establece responsabilidades, funciones y
metodologias para la prevencion y deteccion de
riesgos que puedan acontecer en relacion a las

actividades desarrolladas por la compaiiia y afectar

sus negocios u operaciones.
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En la Politica se instituyen responsabilidades y
metodologias para la determinacién de los riesgos
de negocio, contando con la asistencia del Comité
de Auditoria, quien es responsable de supervisar la

evaluacién e implementar medidas asociadas.

Entre los principales factores de riesgos inherentes
al negocio que son tenidos en cuenta por Pampa
para su analisis, se encuentran: (i) las condiciones
regulatorias que puedan provocar un impacto en la
compahia; (ii)eventuales fallas en la produccion;

1.2 X (iii) interrupcion de las operaciones; (iv) pérdidas
por accidentes y/o catastrofes; (v) reclamos y
demandas por cuestiones controvertidas que
puedan provocar un impacto en la organizacion;
(vi) cuestiones ambientales; (vii) deterioro de
margenes; (viii) conflictos sindicales; (ix) la
postergacion de algunos mantenimientos (con
conocimiento y acuerdo del fabricante) que puedan
incrementar la probabilidad de falla de las
unidades a pesar de la mayor cantidad de recaudos
posibles, entre otros.

La Politica también contempla la figura de
Encargado de Riesgo, responsable de incluir en sus
programas anuales las pruebas necesarias para la
1.3 X deteccion de indicadores e indicios de riesgos de
negocios, monitorea la efectividad del proceso en
su conjunto y resguarda el cumplimiento y el
control de esta Politica.

El Directorio, el Comité de Gerencia y los distintos
gerentes especialmente asignados en el tema, se
encuentran trabajando en la implementacion de

politicas de evaluacion de riesgos y control interno,
de conformidad con los criterios de la seccion 404
de la Sarbanes-Oxley Act. Este informe define el
X Control Interno, como un proceso efectuado por la

direccion, la gerencia y el resto del personal de

una entidad, disenado con el objeto de

proporcionar un grado de seguridad razonable con

el fin de asegurar la eficacia y eficiencia de las

operaciones, la generacion de informacion
financiera confiable y el cumplimiento de las leyes
y regulaciones vigentes.

1.4

Los resultados a los que se arriba a través de este

.5 X . ; .
procedimiento se comunican en la Memoria Anual.
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PRINCIPIO IV. SALVAGUARDAR LA INTEGRIDAD DE LA INFORMACION FINANCIERA CON AUDITORIAS
INDEPENDIENTES

Recomendacion IV: Garantizar la independencia y transparencia de las funciones que le son encomendadas
al Comité de Auditoria y al Auditor Externo.

Conforme el estatuto social de Pampay el
V.1 X Reglamento del Comité de Auditoria, tal comité
esta compuesto en su totalidad por miembros que
revisten la calidad de independientes.

En el afo 2010 Pampa incorporo, dentro de su
equipo de colaboradores, a un profesional que
cumple la funcion de auditor interno quien
responde y reporta al Comité de Auditoria. En este
sentido, el Comité de Auditoria, trimestralmente,
evalua el grado de avance y desarrollo del plan de
V.2 X auditoria interna.

Se destaca que la funcion de auditoria interna se
realiza de acuerdo a las normas internacionales
para el ejercicio profesional de la auditoria
interna emitidas por el Institute of Internal
Auditors. Inclusive, el auditor interno de Pampa,
cuenta con la certificacion internacional emitida
por el referido organismo.

El Comité de Auditoria evalla de forma anual, en
ocasion de la presentacion y publicacion de los
estados contables anuales de Pampa, el
V.3 X desemperio de los auditores externos y emite una
opinion fundada al respecto, en virtud a lo exigido
por el art. 18 Seccion V del cap. Ill de las Normas
de la CNV (T.O. 2013) y el Reglamento Interno del
Comité de Auditoria.

Pampa no cuenta con una politica especifica
referida a la rotacion de los miembros de la
Comision Fiscalizadora y/o del Auditor Externo.
Sin perjuicio de ello, y en relacion con la rotacion
de auditores externos, Pampa actua en sujecién a
V.4 X lo prescripto en el art. 28, Seccion VI, del Cap.

de las Nomas de las CNV (T.0.2013) que establece
que el periodo maximo en el cual una asociacion o
estudio podra conducir las tareas de auditoria en
Pampa no debera superar los 3 afos de forma
continuada.
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PRINCIPIO V. RESPETAR LOS DERECHOS DE LOS ACCIONISTAS

Recomendacion V.1: Asegurar que los accionistas tengan acceso a la informacion de la Emisora.

Los CEOs de Pampa, en representacion del
Directorio, y el area de Relaciones con el Inversor,
organizan un conference call en oportunidad de
cada cierre y presentacion de estados financieros
intermedios y anuales de Pampa. En estos

V.11 X conference calls, en los cuales participa todo
accionista que asi lo desee como también el
publico inversor en general, se presentan los

resultados de cada ejercicio, los hechos
relevantes de cada periodo y se responden las
dudas y consultas que se formulen.

Por un lado, Pampa cuenta con un area
especializada dentro de su organizacion que
recibe consultas y/o inquietudes de sus accionistas
y/o el publico inversor en general.

Por otro lado, el sitio web de Pampa cuenta con
una seccion especial de “Relaciones con el
V.1.2 X I'nversor”',len la cual se incluye tgdo tipo de
o informacion relevante (estados financieros,
presentaciones ante organismos de contralor
incluyendo la Securities & Exchange Commission y
la New York Stock Exchange, hechos relevantes,
politicas de gobierno corporativo, etc.) para los
accionistas y publico inversor en general. A su vez,
esta seccion especial de su sitio web funciona
como un canal para direccionar consultas.

Recomendacion V.2: Promover la participacion activa de todos los accionistas.

Los accionistas son convocados a participar de las
asambleas por los medios que tanto el estatuto
V.2.1 X social como la normativa vigente prescribep. La
observancia a estas formas de convocatoria a
asamblea resulta eficaz y no menoscaba el
principio de trato igualitario a los accionistas.
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Pampa considera que no resulta necesario ni
apropiado implementar ningun tipo de reglamento
para garantizar el régimen informativo previo de
los accionistas a la celebracion de una asamblea,
ya que Pampa cumple estrictamente lo prescripto
por la normativa vigente en la materia. En este
sentido, Pampa garantiza el pleno ejercicio al
derecho a la informacion de todo accionista,
poniendo a disposicion en los plazos indicados por
la norma, en la sede social y en su sitio web, toda
informacion relevante y/o que fuese requerida
especialmente por algun accionista.

V.2.2 X

Siguiendo a lo indicado por la normativa vigente, el
estatuto social de Pampa expresamente indica que,
cuando lo requieran por escrito, los accionistas que
representen no menos del 5% del capital social,
expresando el objeto y motivo podran solicitar la
convocatoria a una asamblea. Estos pedidos
deberan ser resueltos en forma tal que el
V.2.3 X Directorio o la Comision Fiscalizadora puedan
convocar a la asamblea para que la misma se
celebre en el plazo maximo de 40 dias de recibida
la solicitud.

A la fecha, ningln grupo de accionistas que
represente al menos el 5% del capital social de
Pampa, han solicitado expresamente que se
convoque a una asamblea.

Pampa no cuenta con politicas de estimulo a la
participacion de accionistas de mayor relevancia,
V.2.4 X respetando el principio de trato igualitario
respecto a todos sus accionistas, sean actuales o
potenciales.

Cuando se proponen designaciones de directores,
los accionistas no suelen requerir que estos

V.2.5 X -
expresen su postura respecto a la adopcion o no de
un Codigo de Gobierno Societario.
No resulta aplicable implementar ningln tipo de
Recomendacion V.3: politica con el proposito de promover el principio
Garantizar el principio de igualdad entre accion y voto. Esto se debe a
. X .
de igualdad entre que, conforme al estatuto social de Pampa, las
accion y voto. acciones no estan distinguidas en distintas clases, y

todas ellas dan derecho a 1 voto.
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De acuerdo con lo dispuesto en el articulo 90 de la
Ley de Mercado de Capitales, la aplicacion de el

Recomendacion V.4:
Establecer Régimen de Oferta Publica de Adquisicion es
mecanismos de X universal, por lo tanto comprende a todas las
proteccion de todos sociedades que hagan oferta publica de sus
los accionistas frente acciones, como es el caso de Pampa, tornando
a las tomas de control. inaplicable lo dispuesto en el articulo 38 del
estatuto de Pampa.

De conformidad con la informacion suministrada al
mercado en cumplimiento a lo requerido por el
articulo 62 del Reglamento de Cotizacion de la

BCBA, al 31 de diciembre de 2013 se identifica un
grupo de control en Pampa con una tenencia
equivalente al 22,63% del capital social y votos.
Consecuentemente, el restante porcentaje del
capital social se encuentra disperso entre el
publico inversor, superando ampliamente el 20%
referido en la presente recomendacion.

Recomendacion V.5:
Incrementar el

porcentaje acciones X
en circulacion sobre el o . B o
capital. Asimismo, en los ultimos tres afos, se verifico que
mas del 20% del capital social de la emisora, se

encuentra disperso en el mercado. Asi, en
cumplimiento al articulo 62 del Reglamento de
Cotizacion de la BCBA, se identificaron los
siguientes porcentajes correspondiente al grupo de
control: (i) al 31/12/13, 22,63%; (ii) al 31/12/12,
22,79%; vy (iii) al 31/12/11, 22,72%.

Recomendacion V.6: Asegurar que haya una politica de dividendos transparente.

Teniendo en cuenta las fluctuaciones de la
economia en general y del mercado eléctrico en
particular, no resulta conveniente establecer una
politica especifica referida al pago de dividendos.

X El Directorio evallUa prudentemente la posibilidad
de pagar dividendos a sus accionistas en cada
ejercicio social y analizando con particular
atencion las circunstancias econdmicas propias de
ese ejercicio social.

V.6.1
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Si bien la Sociedad no cuenta con procesos
documentados para la elaboracion de la propuesta
de destino de resultados acumulados de la
emisora, el Directorio de Pampa elabora una
propuesta fundamentada y de conformidad con las
exigencias legales, la cual es incluida en la
Memoria Anual.

En la Asamblea de Accionistas celebrada el 26 de
V.6.2 X abril de 2013, se resolvio que las pérdidas
arrojadas por el ejercicio social finalizado el
31/12/2012, que ascendian a la suma de
$649.694.254, fueran absorbidas contra los
resultados no asignados acumulados al 31 de
diciembre de 2012. Asimismo, y respecto del saldo
restante de la cuenta Resultados no Asignados,
netos de la pérdida antes mencionada, que
ascendia a $771.796.574, se resolvid que sean
absorbidos contra la cuenta de Prima de Emision.

PRINCIPIO VI. MANTENER UN VINCULO DIRECTO Y RESPONSABLE CON LA COMUNIDAD

Recomendacion VI: Suministrar a la comunidad la revelacion de las cuestiones relativas a la Emisora y un
canal de comunicacion directo con la empresa.

Pampa cuenta con el sitio web
www.pampaenergia.com, de libre acceso y facil
navegacion, que se actualiza constantemente y

contiene informacion suficiente y completa sobre
las sociedades que integran el grupo econémico
encabezado por Pampa y sus respectivos negocios.
Asimismo, el mencionado sitio web permite que
los interesados cursen por este medio inquietudes
y consultas.

VI X

Anualmente, Pampa elabora un informe de
Gestion Ambiental, en cada una de sus centrales
de generacion de energia eléctrica de Pampa.

V1.2 X Asimismo, se realiza un Reporte de
Sustentabilidad siguiendo las directrices del Global
Reporting Initiative (“GRI”), donde hay un capitulo
especifico sobre la responsabilidad y
sustentabilidad ambiental.
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PRINCIPIO VII. REMUNERAR DE FORMA JUSTA Y RESPONSABLE

Recomendacion VII: Establecer claras politicas de remuneracion de los miembros del Organo de
Administracion y gerentes de primera linea, con especial atencion a la consagracion de limitaciones
convencionales o estatutarias en funcion de la existencia o inexistencia de ganancias.

Pampa no cuenta con un Comité de
Remuneraciones. Se considera que las principales
funciones que este comité desempenaria en
relacion con la remuneracion de Directores y
Sindicos, son actualmente desarrolladas por el
VII.1 X Comité de Auditoria de Pampa. Por su parte, todo
asunto vinculado a la compensacion de gerentes y
empleados, es llevado a cabo por el Departamento
de Recursos Humanos de la organizacion y en
cumplimiento con lo dispuesto por la normativa

vigente.

Vil.1.1 X No aplica.
Vil.1.2 X No aplica.
Vil.1.3 X No aplica.
Vil.1.4 X No aplica.
VIl.1.5 X No aplica.

VIl.2 X No aplica.
Vil.2.1 X No aplica.
Vil.2.2 X No aplica.
Vil.2.3 X No aplica.
Vil.2.4 X No aplica.
VIl.2.5 X No aplica.
VIl.2.6 X No aplica.
Vil.2.7 X No aplica.

VII.3 X No aplica.
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El Reglamento del Comité de Auditoria de Pampa
establece que corresponde al Comité de Auditoria
aprobar cualquier propuesta de remuneracion de
los Ejecutivos de la Sociedad a los efectos de que
el Directorio las someta a consideracion de la
asamblea de accionistas, pudiendo realizar
consultas con expertos en materia de
remuneracion reconocidos a nivel mundial, y
procurando garantizar que los Ejecutivos reciban
una remuneracion similar a otras personas en
puestos similares en la Argentina y en el exterior
dedicadas a la administracion de negocios de
private equity e inversiones en el mercado
Vil.4 X argentino y/o otros paises de la region, teniendo
en cuenta el aporte efectuado por cada Ejecutivo
y la situacion patrimonial general y los resultados
de las operaciones de la Sociedad. En este
sentido, el Comité de Auditoria se expide
oportunamente sobre la propuesta de honorarios
de Directores y gerentes de primera linea
evaluando estrictamente su razonabilidad.

Por otro lado, y con respecto a los restantes
empleados de la sociedad, el Departamento de
Recursos Humanos es el que desarrolla y lleva
adelante el proceso de fijacion de las
remuneraciones correspondientes.

PRINCIPIO VIIl. FOMENTAR LA ETICA EMPRESARIAL

Recomendacion VIII: Garantizar comportamientos éticos en la Emisora.

Pampa cuenta con un Codigo de Conducta
Empresarial que ademas de establecer los
principios éticos que forman la base de las
relaciones entre Pampa, sus empleados y los
proveedores, brinda medios e instrumentos que
garantizan la transparencia de los asuntos y
problemas que pueden afectar la correcta
administracion de Pampa. El Cédigo establece que
Vi1 X los principios en él previstos deberan aplicarse en
la relacion de Pampa con empresas contratistas,
subcontratistas, proveedores y consultores, segin
las leyes nacionales vigentes.

Por su parte, este Cddigo de Conducta
Empresarial, que es de conocimiento publico,
debe ser firmado por todos los empleados de la
Sociedad y por los miembros del Directorio.
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En el marco de las distintas politicas de gobierno
corporativo adoptadas en el transcurso del afo
2009, el Comité de Gerencia de Pampa aprobo la
implementacion de la Linea Etica como un canal
exclusivo para reportar, bajo estricta
confidencialidad, cualquier presunta irregularidad

VIIL2 X o infraccion al Codigo de Conducta Empresarial.
La recepcion, analisis y tratamiento de las

denuncias que se formulan a la Linea Etica a
través de sus distintos canales (telefonico por
medio de una linea gratuita, correo electrénico o
a través de una pagina web), son administrados
por un proveedor externo.

El Codigo para Denunciar Presuntas Irregularidades
o Situaciones de Fraude en el Grupo Pampa, por el
cual se implementa la Linea Etica, establece que
realizada una denuncia, el proveedor externo
confeccionara un informe que remitira al Gerente
de Legales y Compliance quien, bajo el contralor
permanente del Comité de Auditoria de Pampa,

VIIL3 X analizqré la_denunci,a yla cla_sificaré segln
urgencia y tipo. Segun la clasificacion de la
denuncia, variara el tratamiento que se le

otorgara a la misma, inclusive se podran realizar
investigaciones complementarias relacionadas con
la denuncia. De corresponder, los CEOs de Pampa
coordinara la implementacion de medidas
correctivas o disciplinarias relacionadas con la
denuncia.

PRINCIPIO IX: PROFUNDIZAR EL ALCANCE DEL CODIGO

El Directorio aprueba anualmente el Informe del
Codigo de Gobierno Societario, el cual es
confeccionado conforme la normativa vigente de

FoR;ZOnTaernSa aicrlmcc)[]u?i(én la CNY. Sin perjgicio de ello, el Directprio de la
de las previsiones que So_c!edad cons1fje.ra que en l_a actuallfJad l_as
hacen a las buenas X previsiones del' Caodigo de qulerno Soc1etar19 no
practicas de buen deben necesarlamgnte reflgjarse en su totalidad
gobierno en el Estatuto en el Estatu_to Social. ConSIderandQ que tan_tlo el
Social Estatuto §oc1al como gl Informg es informacion de
’ acceso publico a traves de la pagina de la CNV, se

da cumplimiento al principio de transparencia del
mercado de capitales.
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Pampa Energia

GLOSARIO DE TERMINOS

Las siguientes no son definiciones técnicas, pgralan al lector a comprender algunos términos eadpke en la
redaccion de las notas a los estados financierts Seciedad.

Términos Definiciones

AESEBA AESEBA S.A.

AFIP Administracion Federal de Ingresos Publicos

BBVA Banco Bilbao Vizcaya Argentaria S.A.

BCBA Bolsa de Comercio de Buenos Aires

BLL Bodega Loma La Lata S.A.

BO Boletin Oficial

CAMMESA Compafiia Administradora del Mercado EléctiMayorista S.A.
CcC Ciclo combinado

CEMSA Comercializadora de Energia del MercosAr S.

CIADI Centro Internacional de Arreglo de Difere&agRelativas a Inversiones
CINIIF Comité de Interpretaciones de las Nornmsrhacionales de Informacion Financiera
CIESA Compaifiia de inversiones de energia S.A.

Citelec Compaifiia Inversora en Transmision Elégi@itelec S.A.
CMO Costo Marginal Operado

CNDC Comisién Nacional de Defensa de la Compédenc

CNV Comision Nacional de Valores

CPB Central Piedra Buena S.A.

CSJIN Corte Suprema de Justicia de la Nacién

CTG Central Térmica Gliemes S.A.

CTLL Central Térmica Loma La Lata S.A.

CVvP Costo Variable de Produccién

CYCSA Comunicacion y Consumos S.A.

DESA Desarrollos Energéticos S.A.

DO Disponibilidad objetivo

EASA Electricidad Argentina S.A.



Pampa Energia

GLOSARIO DE TERMINOS: (Continuacién)

Términos
EDELAR
EDEN
Edenor
EGSSA
EGSSAH
EMDERSA
EMDERSA Holding
ENARGAS
ENARSA
ENDISA
ENRE
EPCA
ERSA
FACPCE
FNEE
FOCEDE
FOTAE

FONINVEMEM

Fundacion
Grupo Dolphin
GUDI

GUMA

GUME
HIDISA

HINISA

HRP

Definiciones

Empresa Distribuidora de Electricidad deRiaja S.A.

Empresa Distribuidora de Energia Norte S.A.

Empresa Distribuidora y Comercializadooat® S.A.

EMDERSA Generacion Salta S.A.

EGSSA Holding S.A.

Empresa Distribuidora Eléctrica Region#.S

EMDERSA Holding S.A.

Ente Nacional Regulador del Gas

Energia Argentina S.A.

Energia Distribuida S.A.

Ente Nacional Regulador de la Electricidad

EPCA S.A.

Energia Riojana S.A.

Federacion Argentina de Consejos Profeldsnie Ciencias Econdmicas
Fondo Nacional de Energia Eléctrica

Fondo de obras de consolidacién y expamddistribucion eléctrica
Fideicomiso de Administracion de Obras dangporte para el Abastecimiento Eléctrico

Fondo para Inversiones Necesarias que permitaermantar la oferta de energia eléctrica en el
MEM

Fundacién Pampa Energia comprometidotaasaucacion
Grupo Dolphin S.A.
Grandes Usuarios de Distribucion
Grandes Usuarios Mayores
Grandes Usuarios Menores
Hidroeléctrica Diamante S.A.

Hidroeléctrica Los Nihuiles S.A.

Horas de remuneracion de la potencia
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Pampa Energia

GLOSARIO DE TERMINOS: (Continuacién)

Términos

IASB

ICBC

IEASA

INDISA

INNISA

IPB

IPIM

IvC

La Sociedad / El Grupo

LVFVD

MAT

MECON
MEM
MPFIPyS
MMC
Motores MAN
NFSA

NIC

NIIF
OED

Origenes Retiro
PACOSA
PEPASA

PISA

Powerco

PP

PP I

Definiciones

Consejo de Normas Internacionales de Colndaloi
Industrial and Commercial Bank of China (&ngina) S.A.
IEASA S.A.
Inversora Diamante S.A.
Inversora Nihuiles S.A.
Inversora Piedra Buena S.A.
indice de precios internos al por mayor
indice de variacion de costos
Pampa Energia S.A. juntostmnsubsidiarias
Liquidaciones de Venta con Fecha de Venems a Definir
Mercado a Término
Ministerio de Economia
Mercado Eléctrico Mayorista
Ministerio de Planificacion Federal, Irsién Publica y Servicios
Mecanismo de Monitoreo de Costos
MAN Diesel B&W modelo 18V32/40PGl
Nacion Fideicomiso S.A.
Normas Internacionales de Contabilidad

Normas Internacionales de Informacion Finargi

Organismo Encargado del Despacho
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.



Pampa Energia

GLOSARIO DE TERMINOS: (Continuacién)

Términos

PRESA
PUREE
PYSSA
RT
RTT
SE

TG
TGS
TMB
TISM

Transba

Transelec
Transener
TV

UGE

UTE Apache

VAD
VCP
VRD

YPF

Definiciones

Pampa Real Estate S.A.

Programa de Uso Racional de la Energidrieigc
Préstamos y Servicios S.A.

Resolucion Técnica

Régimen Tarifario de Transicion

Secretaria de Energia

Turbina a gas

Transportadora de Gas del Sur S.A.
Termoeléctrica Manuel Belgrano

Termoeléctrica Jose de San Martin

Empresa de Transporte de Energia ElépwicRistribucion Troncal de la Provincia de

Buenos Aires Transba S.A.

Transelec Argentina S.A.

Compairiia de Transporte de Energia iE&etn Alta Tensidn Transener S.A.

Turbina a vapor

Unidad Generadora de Efectivo

Apache Energia Argentina S.R.L. - PeteoPampa S.A., Unién Transitoria de Empresas -

Estacién Fernandez Oro y Anticlinal Campamento
Valor Agregado de Distribucion

Valores Representativos de Deuda de CortoPla
Valores Representativos de Deuda

YPF S.A.



Pampa Energia

Estados Financieros Consolidados
Correspondientes al ejercicio finalizados el 3tideembre de 2013,
presentados en forma comparativa
Expresados en pesos

Razon social: Pampa Energia S.A.

Domicilio legal: Ortiz de Ocampo 3302 - Edificio 4, Ciudad Adéna
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 tercerlas e
Republica Argentina o en el exterior

Fecha de inscripcion en la Inspeccion General de sticia:

— Del estatuto: 21 de febrero de 1945

— De la dltima modificacion: 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 (Nota 20)

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2014
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
C.P.CECABA.T°1F°:
José Daniel Abelovich Dr. Andrés Suarez Gustavo Mariani
Sindico Titular Contador Publico (UBA) Presidente

C.P.CEE.C AB.A. T° 245 F°61
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Pampa Energia

Estado de Situacién Financiera Consolidado
Al 31 de diciembre de 2013,
presentado en forma comparativa
Expresado en pesos

Nota 31.12.2013 31.12.2012
ACTIVO
ACTIVO NO CORRIENTE
Participaciones en negocios conjuntos 8 188.644.28 192.315.76
Participaciones en asociadas 9 134.774.65 132.546.15
Propiedades, planta y equipo 10 6.902.661.35 6.019.372.55
Activos intangibles 11 901.846.31 1.798.492.19
Activos biolégico: 12 1.935.291 1.976.10!
Acuvqs financieros a valor razonable ¢ 13 432729 855 303.792.067
cambios en resultados
Activos por impuesto diferido 14 63.214.26 87.532.30
Créditos por ventas y otros créditos 15 366.685.67 421.117.50
Total del activo no corriente 8.992.491.70 8.957.144.65
ACTIVO CORRIENTE
Activos en construccion 16 - 84.465.69
Activos bioldgicos 12 564.43: 497.25!
Inventarios 17 113.706.65 107.342.56
Créditos por ventas y otros créd 15 2.257.875.71 1.541.543.36
Actlvqs financieros a valor razonable ¢ 13 844.959.368 236.646.460
cambios en resultados
Efectivo y equivalentes de efectivo 18 341.668.86 156.647.00
Total del activo corriente 3.558.075.029 2.127.142.341
Activos clasificados como mantenidos par 19 11.987.500 235.196.934

vente
Total del activa

12.562.554.232

11.319.483.931

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2014
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

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

José Daniel Abelovich
Sindico Titular

Gustavo Mariani
Presidente
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Pampa Energia

Estado de Situacién Financiera Consolidad@Continuacion)

Nota 31.12.201 31.12.201
PATRIMONIO
Capital socie 20 1.314.310.89 1.314.310.89
Prima de emisién 263.489.91 1.018.352.21
Reserva opciones de directores 259.351.05 250.405.70
Resultados no asignados 286.083.80 (771.796.57¢
Otro resultado integral (24.385.321 (10.753.372
Patrimonio atribuible a los propietarios 2.098.850.33 1.800.518.86
Participacion no controladora 775.971.764 529.796.278
Total del patrimonio 2.874.822.10 2.330.315.14
PASIVO
PASIVO NO CORRIENTE
Deudas comerciales y otras deudas 21 1.295.851.07 2.230.282.21
Préstamos 22 2.924.530.43 2.218.483.02
Ingresos diferidos 23 33.665.71 264.427.26
Remuneraciones y cargas sociales a pagar 24 25.959.30 17.460.28
Planes de beneficios definic 25 136.521.80 120.902.64
Pasivos por impuesto diferido 14 416.561.63 625.429.96
Cargas fiscales 26 150.095.50 61.545.20
Provisiones 27 90.331.01 86.409.53
Total del pasivo no corriente 5.073.516.49 5.624.940.13
PASIVO CORRIENTE
Deudas comerciales y otras deudas 21 3.098.555.39 1.687.978.62
Préstamos 22 753.571.79 790.916.96
Remuneraciones y cargas sociales a pagar 24 501.445.07 447.870.65
Planes de beneficios definidos 25 8.552.11! 21.846.94
Cargas fiscale 26 239.718.27 248.119.22
Provisiones 27 12.372.98 11.659.70
Total del pasivo corriente 4.614.215.63 3.208.392.13
Pa3|v0§ asociados a activos clasificados ¢ 19 i 155.836.523
mantenidos para la venta
Total del pasivc 9.687.732.12 8.989.168.78

Total del pasivo y del patrimonic

12.562.554.232 11.319.483.931

Las notas que se acompafan son parte integrafde peesentes estados financieros.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2014
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

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

José Daniel Abelovich
Sindico Titular

Gustavo Mariani
Presidente
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Pampa Energia

Estado de Resultado Integral Consolidado
Correspondiente al ejercicio finalizado el 31 dgeainbre de 2013,
presentado en forma comparativa

Expresado en pesos

Nota 31.12.201 31.12.201
Ingresos por vent 28 5.334.993.55 6.695.364.81
Costo de vent: 28 (5.598.574.74¢ (6.355.771.26:
Resultado brutc (263.581.19¢ 339.593.55
Gastos de comercializaci 30 (635.421.47: (414.002.39¢
Gastos de administraci 31 (564.391.35¢ (463.317.50¢
Otros ingresos operativ 32 466.220.03 196.418.10
Otros egresos operati 32 (211.453.63¢ (203.949.95¢
Resultado por participaciones en negocios conj 8 (4.799.349 (31.020.30¢€
Resultado por participaciones en asoci 9 2.228.49! 2.294.95.
Desvalorizacién de propiedades, planta y ec 5 - (108.283.56¢
Resultado operativo antes de Res. SE N° 250/13 ytalo
SE N° 6852/1 (1.211.198.485) (682.267.132)
Reconocimiento Mayores Costos — Res. SE N° 250/13 y
Nota SE N° 6852/1 2 2.933.051.544
Resultado operativo 1.721.853.05 (682.267.132
Ingresos financiert 33 337.630.13 143.263.84
Gastos financier( 33 (815.687.431 (501.942.31-
Otros resultados financiel 33 (510.831.61C (203.001.724
Resultados financieros, ni (988.888.90¢ (561.680.19¢
Resultado antes de impuesti 732.964.15 (1.243.947.32¢
Impuesto a las ganancias e impuesto a la ganamciaan 34 8.679.493 133.311.022
presunt
Ganancia (Pérdida) por operaciones continu: 741.643.64 (1.110.636.30¢
Operaciones discontinuac 19 (126.858.32¢ 31.066.52
Ganancia (Pérdida) del ejercicio 614.785.320 (1.079.569.783)
Otro resultado integral
items que no pueden ser reciclados a través datiesie
resultado
Resultados relacionados a planes de beneficiosidie 25 (27.034.200) 8.014.669
Impuesto a las gananc 14 6.852.49I (2.805.134
Otro resultado integral de las operaciones discoatia - (2.103.123)
Resultado por participaciones en negocios conj 8 (70.562 (67.114
Otro resultado integral del ejercicic (20.252.26¢€ 3.039.29!
Ganancia (Pérdida) integral del ejercicio 594.533.05 (1.076.530.48¢

Véase nuestro informe de fecha

10 de marzo de 2014

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

C.P.CECABA. T°1F°:
Dr. Andrés Suarez
Contador Publico (UBA)

José Daniel Abelovich
Sindico Titular

C.P.C.E.C.AB.A. T°245 F°61
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Presidente



Pampa Energia

Estado de Resultado Integral Consolidad¢Continuacion)

Nota 31.12.201 31.12.201
Ganancia (Pérdida) del ejercicio atribuible a
Propietarios de la Sociec 286.083.80 (649.694.25¢
Participacion no controlado 328.701.51 (429.875.52¢
614.785.320 (1.079.569.783)
Ganancia (Pérdida) del ejercicio atribuible a los
propietarios de la Sociedac
Operaciones continu 371.782.24 (674.653.661
Operaciones discontinuac 19 (85.698.444 24.959.40
286.083.801 (649.694.254)
Ganancia (Pérdida) integral del ejercicio atribuible &
Propietarios de la Sociedad 272.451.852 (647.796.706)
Participacion no controladora 322.081.202 (428.733.779)
594.533.05 (1.076.530.48¢
Ganancia (Pérdida) por accidn atribuible a los
propietarios de la Socieda
Gananqa (Perd@a) por accion basica y diluida por 35 0,2829 (0,5133)
operaciones continu
(Eerdldg) Ganancia por accién basica por operagione 35 (0,0652) 0,0190
discontinuade
(Pérdida) Ganancia por accion diluida por operason 35 (0,0652) 0,0186

discontinuadas

Las notas que se acompafian son parte integrafie geesentes estados financieros.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2014
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
C.P.CECABA. T°1F°:
José Daniel Abelovich Dr. Andrés Suarez Gustavo Mariani
Sindico Titular Contador Publico (UBA) Presidente

C.P.C.E.C.AB.A. T°245 F°61
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Pampa Energia

Estado de Cambios en el Patrimonio Consolidado
Correspondiente al ejercicio finalizado el 31 degednbre de 2013,
presentado en forma comparativa
Expresado en pesos

Atribuible a los propietarios
Resultados acumulados

Aporte de los propietarios

Capital social Prima de Resgrva d Otro resultado Resultados no Participacion no Total del
L opciones Reserva legal . . Subtotal controladora . .
(Nota 20) emision . integral asignados patrimonio
directore
Saldos al 31 de diciembre de 2011  1.314.310.895  1.536.759.469 241.460.349 27.396.793  6%02020) (667.906.366) 2.439.370.220 1.327.964.340 733348.560
Reserva por opciones a directores - - 8.945.352 - - - 8.945.352 - 8.945.352
Desafectacion reserva legal - Asamblea
27 04.2012 - - - (27.396.793) - 27.396.793 - - -
Absorcion de pérdidas acumuladas -
Asamblea 27.04.2012 - (518.407.253) - - 518.407.253 - - -
Dividendos atribuibles a la participacion ) ) ) ) ) ) ) (30.642.762) (30.642.762)
no controlador
Adquisicién de sociedades - - - - - 19.399.492 19.392.49
Venta de subsidiarias - - - - - (365.499.360) (365.460)3
Incremento de participacion |
controladora por operaciones - - - - - - - 23.773.504 23.773.504
discontinuade
Otros cambios en la participacién no ) ) ) ) ) ) ) (16.465.157) (16.465.157)
controlador.
Pérdida del ejercic - - - - - (649.694.25¢ (649.694.25¢£ (429.875.52¢  (1.079.569.78:
Otro resultado integral del ejerci - - - - 1.897.54! - 1.897.54! 1.141.75 3.039.29:
Pérdida integral del ejercicio - - - - 1.897.54 (649.694.25¢ (647.796.70¢€ (428.733.77¢  (1.076.530.48¢
Saldos al 31 de diciembre de 2012 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

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2014
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
CP.CE.CABA T°1F°]
Dr. Andrés Suarez
Contador Publico (UBA)
C.P.C.E.C.AB.A. T° 245 F° 61

José Daniel Abelovich
Sindico Titular

Gustavo Mariani
Presidente
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Pampa Energia

Estado de Cambios en el Patrimonio Consolidad@ontinuacion)

Atribuible a los propietarios

Aporte de los propietarios Resultados acumulados

Saldos al 31 de diciembre de 20
Reserva opciones de directc
Absorcién de pérdidas acumuladas -
Asamblea 26.04.20:

Dividendos atribuibles a la participacion

no controlador

Venta de subsidiari

Venta de participacion en subsidiarias
(Nota 44

Fusion de subsidiarias (Note

Ganancia del ejercic
Otro resultado integral del ejerci

Ganancia integral del ejercicio

Saldos al 31 de diciembre de 2013

] ] ] Reserva di Participacion no
Capital social Prima de . Otro resultado Resultados no lad Total del
o opciones Reserva legal ) . Subtotal controladora . ;
(Nota 20) emision directore integral asignados patrimonio
1.314.310.89  1.018.352.21 250.405.70 - (10.753.37z (771.796.57¢ 1.800.518.86 529.796.27 2.330.315.14
- - 8.945.35: - - - 8.945.35! - 8.945.35!
- (771.796.574) - - - 771.796.574 - - -
- - - - - - - (15.467.679) (15.467.679)
- - - - - - (72.127.674 (72.127.674
- 7.698.689 - - - - 7.698.689 20.941.588 28.640.277
- 9.235.58I - - - - 9.235.58I (9.251.951 (16.371
- - - - - 286.083.80 286.083.80 328.701.51 614.785.32
- - - - (13.631.94¢ - (13.631.94¢ (6.620.317 (20.252.26€
- - - - (13.631.949) 286.083.801 272.451.852 322.081.202 4.5538.054
1.314.310.895 263.489.911 259.351.053 - (24.385.321) .0286301 2.098.850.339 775.971.764 2.874.822.103

Las notas que se acompafian son parte integraide geesentes estados financieros.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2014
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

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

José Daniel Abelovich
Sindico Titular

Gustavo Mariani
Presidente
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Pampa Energia

Estado de Flujos de Efectivo Consolidado
Correspondiente al ejercicio finalizado el 31 dgednbre de 2013,
presentado en forma comparativa

Expresado en pesos

Nota 31.12.2013 31.12.2012
Flujos de efectivo de las actividades operative
Ganancia (Pérdida) del ejercicio 614.785.32  (1.079.569.78:
Ajustes para arribar a los flujos netos de efectivprovenientes de
las actividades operativas:
Impuesto a las ganancias e impuesto a la ganamciaanpresunt 34 (8.679.493 (133.311.02z
Intereses devengados 446.239.32 380.491.01
Depreciaciones y amortizaciones 29,30y 31 371.291.73 374.037.84
Desvalorizacion de propiedades, planta y equipo 5 - 108.283.56
Reserva por opciones a directores 31 8.945.35: 8.945.35;
Constitucidn de previsiones, n 58.107.82 48.357.54
Constitucion de provisiones, neto 36.571.44 27.114.43
Resultado por participaciones en negocios conjunasociadas 8y9 2.570.850 28.725.355
Devengamiento de planes de beneficios definidos 02931 33.754.71 28.745.43
Diferencia de cambio 33 735.720.46 344.622.32
Resultado por medicion a valor ac 33 155.869.73 72.030.12
Cambios en el valor razonable de activos finansiero 33 (295.854.83 (191.938.16(
Resultado por recompra de obligaciones negociables 3 3 (88.879.48¢ (21.451.23:<
Reconocimiento Acuerdo de Marzo 32 (85.177.04z -
Dividendos ganados 32 (6.876.038 (1.581.532
Recupero de otros costos operat 32 (13.002.00z -
Resultado por venta y baja de propiedades, plaetuipc 32 13.404.23 1.967.79!
Consumo de materiales 6.783.35: 9.654.07!
Reconocimiento de ingresos por financiamiento CAMBAE (17.402.48C (17.525.02¢
Reconocimiento Mayores Costos — Res. SE N° 250/M8tg SE N°
6852/13 233 (2.933.051.544)
Diverso: 5.683.34 3.544.15!
Operaciones discontinuadas 199.135.73 298.863.62

Véase nuestro informe de fecha

10 de marzo de 2014

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

C.P.CECABA T°1F°:
Dr. Andrés Suarez
Contador Publico (UBA)

José Daniel Abelovich
Sindico Titular

C.P.C.E.C.AB.A. T° 245 F° 61

12

Gustavo Mariani
Presidente



Pampa Energia

Estado de Flujos de Efectivo Consolidad@Continuacién)

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 de
(Disminucion) Aumento de ingresos diferi

Aumento de remuneraciones y cargas sociales
Disminucion de planes de beneficio definidos
(Disminucién) Aumento de cargas fiscales
Disminucion de provisiones

Fondos obtenidos del PUR

Pago de impuesto a las ganancias

Pago de dividendos a terceros en subsidiarias
Subtotal antes de la financiacion CAMMES/
Aumento por fondos obtenidos — Financiacion opesati
CAMMESA

Flujos netos de efectivo generados por las actividas operativa

Flujos de efectivo de las actividades de inversi¢

Pagos por adquisiciones de propiedades, plantaigaq
Cobros por ventas de propiedades, plantay e

Pagos por adquisiciones de activos financieroda vazonable
Cobros por ventas de activos financieros a valomsnable
Cobros de intereses de activos financieros

Cobros por amortizaciones de activos financieros
Préstamos otorgad

Cobros de préstamos otorgados

Cobros de dividendos

(Suscripcién) Rescate de fondos comunos de inversiio
Aportes de capital en negocios conjuntos

Disminucion de instrumentos financieros derive
Operaciones discontinuadas

Flujos netos de efectivo utilizados en las actividas de inversidl

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2014

31.12.201

31.12.201

(508.715.14<

(149.276.94¢

(50.402.37¢ (21.429.651
(916.879 (602.651
1.483.195.79 259.977.17
(700.044 16.906.26
112.375.70 110.532.34
(13.164.86E (5.640.355
(31.963 39.890.06
(25.358.712 (12.110.74¢
491.946.06 410.672.26
(3.692.829 (22.588.62€
(7.871.681) (13.992.428)
716.603.58 902.342.61
1.079.210.328 295.714.000
1.795.813.91  1.198.056.61

(1.197.754.08(
399.40
(353.525.353)
307.769.07
1.878.38
54.793.58

4.617.34,

13.028.40
(282.191.942)

(205.386

(124.246.00C

(640.407.50:
1.71¢
(689.647.868)
782.726.43
5.311.80.
(1.270.055
1.573.03

(123.234.870)
(198.565
(1.864.000
(236.125.18¢

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

(1.575.436.56

(903.135.05¢

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

José Daniel Abelovich
Sindico Titular
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Gustavo Mariani
Presidente



Pampa Energia

Estado de Flujos de Efectivo Consolidad@Continuacién)

Nota 31.12.201 31.12.201

Flujos de efectivo de las actividades de financiam:
Tomas de préstam 656.489.87 222.495.16
Pagos de préstamos (713.595.45¢k (812.960.91¢
Pagos por recompras de obligaciones negociables (65.982.241 (88.546.372
Operaciones discontinuadas 25.388.00 136.785.61
Flujos netos de efectivo utilizados en las actividies de financiacion (97.699.821) (542.226.508)
Aumento (Disminucion) del efectivo y equivalentesealefectivc 122.677.528 (247.304.948)
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio dgreicio 18 156.647.00 345.118.74
Efgctlvo y equwalentes de efectlvg al inicio d@reicio incluido 11.154.000 28.305.000
activos clasificados como mantenidos para la venta 9 1
D|fer§nC|a de cambio generada por el efectivo ywadentes de 51.190.336 41.682.204
efectivo
Aumento (Disminucién) del efectivo y equivalentesadectivo 122.677.52 (247.304.94¢
Efectivo y equivalentes de efectivo al cierre defacio 18 341.668.865 167.801.001
Efec.tlvo Y}eqlljlvale'ntes de efectivo al cierre detacio en el estad 341.668.865 156.647 001
de situacion financie
Efectivo y equivalentes de efectivo al cierre det@cio incluido er

. o . - 11.154.000
activos clasificados como mantenidos para la venta
Efectivo y equivalentes de efectivo al cierre det@cic 341.668.865 167.801.001

Operaciones significativas que no afectan fondc
Adquisiciones de propiedades, planta y equipowtsrde un aumento
de deudas comercia

(80.865.018)

Dividendos pendientes de pago (7.596.000)
Costos financieros capitalizados en propiedadasigly equip 3.463.00!
Aumento de la provision para desmantelamiento des (879.435

Disminucidn del pasivo correspondiente al PUREES(FS& N°
250/13

Disminucién del pasivo correspondiente a CAMMESA&{RSE N°
250/13 y Nota SE N° 685

Aumento de activos financieros a valor razonablevpata de
subsidiarii

Disminucién de activos financieros a valor razoegidr recompra de
Obligaciones negociabl

Aumento de otros créditos por venta de subsid

Venta de participacién en subsidiarias

1.661.103.990
1.152.267.285
334.339.766

(165.085.442)

44.626.59
(7.698.689

Las notas que se acompafian son parte integrafde peesentes estados financieros.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2014
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

(18.586.988)

(7.508.591)
6.405.00!
(577.266

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

Gustavo Mariani
Presidente

José Daniel Abelovich
Sindico Titular
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Pampa Energia

Notas a los Estados Financieros Consolidados
Correspondiente al ejercicio finalizado el 31 dgednbre de 2013,
presentadas en forma comparativa
Expresadas en pesos

NOTA 1: INFORMACION GENERAL

La Sociedad es una empresa integrada de electtigige, a través de sus subsidiarias y su negoojarto, participa
en la generacion, transmision y distribucion deteilidad en la Republica Argentina.

En el negocio de generacion, la Sociedad tiene aapacidad instalada de aproximadamente 2.217 MWjulo
equivale aproximadamente al 7,1% de la capacidadlada en Argentina.

En el negocio de transmisién, la Sociedad co-ctamtacCitelec, sociedad controladora de Transeaamdl efectla la
operacion y mantenimiento de la red de transmisidalta tensién de Argentina que abarca unos 1X@ide lineas
propias, asi como 6.159 km de lineas de alta terd#6Transba en la Provincia de Buenos Aires. Ansbagdades
transportan en conjunto el 90% de la electricidaéugentina.

En el negocio de distribucion, la Sociedad, a sale& Edenor distribuye electricidad a mas de 2|@meis de clientes
en un area de concesion que abarca el norte dadadCAutbnoma de Buenos Aires, norte y noroestgma Buenos
Aires.

En otros negocios, la Sociedad realiza operacidadgaversiones financieras, exploracion y expldtagie petréleo y
gas y mantiene inversiones en otras sociedadessgmtios complementarios.

NOTA 2: MARCO REGULATORIO
2.1 Generacién

La evolucioén futura de la actividad de generaciédrfa requerir que el Gobierno modifique alguna isheeddoptada o
emita regulaciones adicionales. Los impactos geesraor el conjunto de las medidas adoptadas lzaftaha por el
Gobierno Nacional sobre la situacién patrimonialpr@mica y financiera de la Sociedad y sus subsadiade
generacion al 31 de diciembre de 2013, se calauldecacuerdo con las evaluaciones y estimaciodigadas por la
Gerencia a la fecha de preparacion de los preseasieslos financieros y deben ser leidos considerasths
circunstancias.

Con fecha 22 de marzo de 2013, la SE emiti¢ lalReigm N° 95/13, la cual introdujo un nuevo esquearaunerativo
para la actividad de generacion eléctrica y nunaarasodificaciones a la organizacion del MEM, indtuila
suspension para administrar nuevos contratos waehas contratos vigentes en el MAT.

Con fecha 28 de noviembre de 2013 la Sociedad gsasidiarias de generacioén recibieron de parfa @@mision de
Planificacién y Coordinacion Estratégica del Planlalversiones Hidrocarburiferas un pedido de inémidn a fin de
proveer informacidn para la realizacion de un arslntegral del mercado eléctrico. Cabe aclararlgiBociedad y sus
subsidiarias de generacion han presentado en tigmfmsma toda la documentacion requerida por pddelas
autoridades.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2014
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
C.P.CECABA. T°1F°:
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Pampa Energia
Notas a los Estados Financieros Consolidad¢Sontinuacion)

NOTA 2: (Continuacion)

Se incluyen a continuacién las principales normegsilatorias que impactan o impactaron en el mereééhtrico y en
las actividades de la Sociedad y sus subsidiagagesheracion por los ejercicios que se informarosnestados
financieros.

2.1.1 Resolucién N° 95/13 — Nuevo esquema remunévaty otras modificaciones al MEM (“la Resolucién™)

La Resolucion — publicada en el Boletin Oficial2él de marzo de 2013 — establecié un nuevo régimsealahnce
general en reemplazo del esquema de remunerac&éagaba vigente para todo el sector de generégédreradores,
autogeneradores y cogeneradores), con excepcidi) dentrales hidroeléctricas binacionales y gacién nuclear; y
(i) la potencia y/o energia eléctrica comercialadajo contratos regulados por la SE que contemgamemuneracion
diferencial como la que fijan las Resoluciones SE1M93/05, 1281/06, 220/07, 1836/07, 200/09, 7127@2/09,
108/11, 137/11, asi como cualquier otro tipo deredm de abastecimiento de energia eléctrica qugaten régimen de
remuneracion diferencial establecido por la SE ‘{@sneradores Comprendidos”).

Por lo tanto quedara exceptuada del nuevo esquemanerativo la potencia y/o energia que la Socigdads
subsidiarias de generacién comercializa bajo eltr@tnde Abastecimiento al MEM en el marco de lasdRiciones
N° 1.281/06 y N° 220/07 de la SE.

El nuevo esquema remuneratorio es de aplicaciértia e las transacciones econémicas correspaedieth mes de
febrero de 2013. Sin embargo, la aplicacién efactivcada agente generador en particular requierésta desista de
todo reclamo administrativo y/o judicial que hulkiegalizado contra el Estado Nacional, la SE y/dMGAESA en
relacion con el Acuerdo de Generadores 2008-20d Tglacionado a la Resolucion SE N° 406/03. Asimisoada
agente generador deberd comprometerse a renunealizar reclamos administrativos y/o judicialestca el Estado
Nacional, la SE y/o CAMMESA referente al Acuerddesnmencionado y a la Resolucion.

Aquellos Generadores Comprendidos que no cumplanaexigencia de desistimiento y renuncia, no éecn al
nuevo régimen remuneratorio, permaneciendo ereekstente.

El nuevo esquema remunerativo comprende tres ctoxep

i. Remuneracion de Costos Fija#ene en cuenta y remunera la Potencia Puests@oficion en las HRP. La
remuneracion esta sujeta al cumplimiento de una Bquivalente a la disponibilidad promedio por tdogia
de los Ultimos tres afios calendarios - y Dispoidiad Media Histérica de cada unidad. La remuneraqide
recibira el agente generador dependera de la tegiaoy del grado de cumplimiento de la DO.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2014
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
C.PCECAB.LT°1F°1
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Pampa Energia

Notas a los Estados Financieros Consolidad¢Sontinuacion)

NOTA 2: (Continuacion)

Los parametros definidos por la Resolucion por tipdecnologia son los siguientes:

Tecnologia y escala $/MW-HRP
Unidades TG con potencia (P) < 50 Mw 48,00
Unidades TG con potencia (P) > 50 Mw 40,00
Unidades TV con potencia (P) < 100 Mw 52,80
Unidades TV con potencia (P) > 100 Mw 44,00
Unidades CC con potencia (P) < 150 Mw 37,20
Unidades CC con potencia (P) > 150 Mw 31,00
Unidades HI con potencia (P) < 120 Mw 37,40
Unidades HI con potencia (P) entre 120 Mw y 300 Mw 20,40
Unidades HI con potencia (P) > 300 Mw 17,00

Los porcentajes de la Remuneracion de Costos &ilos cuales tendran derecho los Generadores saiglaientes:

Disponibilidad de la maquina respecto de:
Precio de la DO Disponibilidad Media
Remuneracion de Histérica (promedio
los Costos Fijos a de los ultimos 3 afios)
cobrar
> y > 80%
0,
100% ° < y >105%
75% > y <80%
50% < y entre 100% y 105%
35% < y <100%

La Resolucion aclara que en los casos en que nige acceder a la Remuneracion de Costos Fijos por
incumplimiento de los pardmetros de DO, esta renawi@n no serd inferior a 12 $/MW-HRP.

ii. Remuneraciéon de Costos Variables establecen nuevos valores que reemplazaneanianeracion de los
Costos Variables de Mantenimiento y Otros Costosasées No Combustibles. Su célculo es mensualy se
en funcién de la energia generada por tipo de cefiftber

Operando con:
Clasificacion Gas Combustibles
Natural Liquidos Carbon
$/MWh
Unidades TG con Potencia (P) <50 Mw| 19,00 33,25 -
Unidades TG con Potencia (P) > 50 Mw| 19,00 33,25 -
Unidades TV con Potencia (P) < 100 My 19,00 33,25 57,00
Unidades TV con Potencia (P) > 100 My 19,00 33,25 57,00
Unidades CC con Potencia (P) <150 My 19,00 33,25 -
Unidades CC con Potencia (P) > 150 My 19,00 33,25 -

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2014
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
C.PCECAB.LT°1F°1
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Pampa Energia

Notas a los Estados Financieros Consolidad¢Sontinuacion)

NOTA 2: (Continuacion)

Unidades HI $/MW-HRP
Unidades HI con Potencia (P) < 120 Mw 17,00
Unidades HI con Potencia (P) entre 120 Mw y 300 Mw 17,00
Unidades HI con Potencia (P) > 300 Mw 17,00

iii. Remuneracion Adicionaluna porcién se liquida en forma directa al genmragl otra porcion de la
remuneracion se destinara a “nuevos proyectosfidesiructura en el sector eléctrico” que seramikefs por
la SE, a través de un fideicomiso.

Cabe mencionar que a la fecha de emision de Ieeptes estados financieros no se ha instrumentadela
citado fideicomiso.

Con destino a
Generador | Fideicomiso

$/MWh $/MWh
Unidades TG con Potencia (P) < 50 Mw 8,75 3,75
Unidades TG con Potencia (P) > 50 Mw 7,50 5,00
Unidades TV con Potencia (P) < 100 Mw 8,75 3,75
Unidades TV con Potencia (P) > 100 Mw 7,50 5,00
Unidades CC con Potencia (P) < 150 My 8,75 3,75
Unidades CC con Potencia (P) > 150 My 7,50 5,00
Unidades HI con Potencia (P) < 120 Mw 63,00 27,00
Unidades HI con Potencia (P) entre 120
Mw y 300 Mw 54,00 36,00
Unidades HI con Potencia (P) > 300 Mw 54,00 36,00

A la remuneracion detallada, que constituye la mamacion total en el MEM a percibir por los Generad

Comprendidos, debe descontarsele la energia eBstio la potencia comprometidas en el MAT o enstacuerdos
para los mismos conceptos, valorizadas al preciomdecado correspondiente, con excepcion de losratost
especificos antes referidos, asi como tambiéndaab@dn de cualquier otro cargo y/o servicio qubadestar a cargo
de los mencionados agentes.

A los efectos indicados en el péarrafo anterior, BGeneradores Comprendidos deberan presentar, pdeantes de
transaccion, una declaracion jurada acompafiadalgmumentacion de respaldo debidamente certificadaapditor
externo, que incluya la facturacion emitida por sesnpromisos en el MAT, la cual sera contrastada les
deducciones realizadas en las transacciones eccangalizadas por CAMMESA. En caso de que, deodiontraste,
resultaran inconsistentes los volimenes monetdaictsirados por algin Generador Comprendido, y @iégencia
resultase a favor del mismo, CAMMESA deberé factardicho agente tal diferencia.

Prioridad de pago

La Resolucién establece dos nuevas prioridadesagde, gxcluyendo a tales efectos la aplicacion deelsolucion SE
N° 406/03: (i) en primer lugar se cancelara la Remnacion de Costos Fijos, el reconocimiento declostos de
combustibles y la Remuneracion de Costos Variabje§j) en segunda instancia se cancelara la Reraoita
Adicional.

Véase nuestro informe de fecha

10 de marzo de 2014
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
C.PCECAB.LT°1F°1
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Pampa Energia
Notas a los Estados Financieros Consolidad¢Sontinuacion)

NOTA 2: (Continuacion)

Sin perjuicio de ello, se establece que CAMMESA-funcion de lo que disponga la SE - debera cotvifiatir éste
orden de prioridad con los criterios vigentes, e&drdcon la propia Resolucién SE N° 406/03.

Reconocimiento de los costos de combustibles

La Resolucion establece que la gestion comercial ydespacho de combustibles para la generaciéonmaesta
centralizados en CAMMESA. Los generadores no podefovar ni prorrogar sus contratos con los provess]
excepto aquellos que comercialicen energia a trdgésontratos de abastecimiento con un régimereh@meracion
diferencial, en cuyo caso podran seguir celebraoatratos de combustible a los efectos de brirglgyaldo firme para
sus compromisos de abastecimiento. Sin perjuicielile hasta tanto se terminen los contratos vigentre los
generadores y sus proveedores, se reconoceraosins @sociados al precio de referencia, el festenocido, el costo
asociado al transporte y distribucién de gas nhtulas impuestos y tasas asociadas. Para el recoiemto de tales
costos se deben cumplir dos condiciones: (i) queade de costos que a la fecha de vigencia deslalucion estén
siendo reconocidos por CAMMESA; vy (i) que se tra® costos que tengan origen en relaciones comalast
contraidas con anterioridad a la fecha de vigethei Resolucion.

Fideicomiso para la ejecucion de obras en el seetéctrico
Tal como se expuso anteriormente, parte de la Reracidn Adicional se destinard a un fideicomis@parejecucion
de obras en el sector eléctrico. La Resolucidnotispque la SE establecera los mecanismos pardelgracion del

citado fideicomiso.

Adicionalmente, la Resolucion establece que la $finida el mecanismo bajo el cual las LVFVD emitidpor

CAMMESA por aplicacion de la Res. SE N° 406/03, cwmprendidas en el marco de acuerdos generales y/o

especificos celebrados con la SE y/o normas destsngor ésta para la ejecucion de obras de invengio
mantenimiento de equipamiento existente, seanndelsts a la integracion del citado fideicomiso.

A partir del mes de septiembre de 2013, CAMMESA eomd a liquidar los montos correspondientes a la
Remuneracion Adicional que se destinara al fideisomomo LVFVD. Sin embargo, aln no ha sido reglstada la
forma en que se realizara la integracion ni ha egtoucturado el fideicomiso.

Suspension de los contratos en el MAT

La Resolucion establece la suspensién transiteria thcorporacion de nuevos contratos en el MAEI(edos los que
se deriven de resoluciones que fijen un régimeredaineracion diferencial), asi como su prorrogarmvacion. Sin
perjuicio de ello, los contratos vigentes a la &dk la Resolucidn continuaran administrandoseCpMMESA hasta
su finalizacion. Finalizados dichos contratos, Gsndes Usuarios deberan adquirir su suministrec@imente de
CAMMESA conforme a las condiciones que al efectatdezca la SE.

Criterios de implementacion de la Resoluciéon

A continuacion se detallan aquellas notas emitada SE con posterioridad al dictado de la Resoly tendientes a
reglamentar algunos aspectos de la misma.
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Mediante la Nota SE N° 2052/13 se estableci6 gsedatratos del MAT con vigencia a partir del Inteyo de 2013 y
cuya informacién para la administracién en el MAdbiera sido presentada en cumplimiento de las roniggentes,
podran ser administrados por los generadores sta i@ plazo maximo de 3 meses contados a pattinid® de la
vigencia de los mismos.

A través de la Nota SE N° 2053/13 se aprobarorcidsrios para la implementacion de la Resoluciéntre los
aspectos mas relevantes establecié que la aplicat@d nuevo esquema de remuneracion se efectuarfarma
particular para cada agente a partir de la recepg@ desistimiento contemplado en el art. 12 d&dsolucion.
CAMMESA debera realizar los ajustes en las trarisaes econémicas a partir del mes de febrero d8 addl tercer
mes anterior al mes de comunicacion del desistimjelo que suceda Ultimo, salvo que exista unaodgispn
especifica de la SE al respecto.

En cuanto a la prioridad de la liquidacion de lmueeracién antes descripta establecié que la Rawide de Costos
Fijos, la Remuneracion de los Costos VariablefiRdanuneracion Adicional que se liquida directamenfavor del

generador y el reconocimiento de los costos de ostitiles se equiparara con la prioridad establesidal inc. e) del
art. 4 de la Resolucion SE N° 406/03.

La remuneracion de los servicios de regulaciérrgeugncia y de reserva de corto plazo se equipaoaréa prioridad
establecida en el inc. d) del art. 4 de la Res6luSE N° 406/03 y la remuneracion adicional dedanal fideicomiso,
con la contemplada en el inc. c) de la resolucitata.

En relacién a la Nota SE N° 2053/13, mediante staNBE N° 3229/13 la SE establecié distintos cotepara la
implementacion de la Resolucion respecto a lositérsnde contratacion de los Grandes Usuarios coMIZESA,
tales como plazo, datos a incluir, facturacién, etc

A través de la Nota SE N° 3902/13 la SE reemplagctiterios de implementacién para los contratwset OED que
fueran establecidos en la Nota 3229/13 y establaclicacion de un “Cargo Mensual de Sustentdaliy Garantia”
a los Grandes Usuarios destinado a conformar unamtengarantia de cobro suficiente y a sustensamayores gastos
de administracion de la operatoria transitorialdetada en la Resoluciéon, por un valor inicial d&a5MWh. La SE
instruira posteriormente qué hacer con los fondoaudados por dicho cargo.

Por otra parte, la SE instruy6 a CAMMESA a clasifidas unidades generadoras de los Agentes Conigosnd
conforme a las escalas previstas en la Resoluegiando sujeta a la revisién de la propia SE. fokorealizado por
CAMMESA en su nota B-80255-1, de acuerdo al sigeieletalle:
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Sociedad Unidad generadora Tecnologia Potencia

CTG GUEMTV11 TV <100 MW

CTG GUEMTV12 TV <100 MW

CTG GUEMTV13 TV >100 MW

CPB BBLATV29 TV >100 MW

CPB BBLATV30 TV >100 MW

CTLL LDLATGO1 TG >50 MW

CTLL LDLATGO02 TG >50 MW

CTLL LDLATGO3 TG >50 MW
HIDISA AGUA DEL TORO HI HI — Media 120<R300
HIDISA EL TIGRE HI HI — Chica 0<R120
HIDISA LOS REYUNOS HI HI — Media 120<R300
HINISA NIHUIL | HI HI — Media 120<R300
HINISA NIHUIL I HI HI — Media 120<R300
HINISA NIHUIL 111 HI HI — Media 120<P<300

A través de la Nota SE N° 4201/13 se resolvié pgar el plazo de vigencia de los contratos de dBIS hasta el 31
de octubre de 2013, incluyendo aquellos cuyos wairaitos operaba el pasado 31 de julio.

A través de la Nota SE N° 4858/13 la SE instruy@MESA a implementar un mecanismo de prioridacdgo en
favor de los generadores adherentes a la Resoladiéinde mantener un nivel de liquidez similagaé tenian previo
al dictado de ésta Ultima. A tales efectos CAMME®bera:

i. Contabilizar los montos que perciba directamentl®si&randes Usuarios;

ii. Destinar los montos citados a cubrir la remuneradié los generadores asignandolos en primer lugabar
los costos fijos, luego los costos variables y dima instancia la remuneracion adicional directa
distribucion se hara en forma proporcional seg(ualdicipacion relativa de cada Generador en cadade los
conceptos.

Mediante la Nota SE N° 5954/13 se instruy6 a sulgetransitoriamente a partir del 1 de noviembre2@&3 la
operatoria establecida en la Nota SE N° 930/07gpoual la demanda de los GUDI que deben contEatargia Plus se
respalda con contratos que se celebraban a tra&vés Distribuidora. Una vez vencidos los contratigentes, los
GUDI que quieran seguir contratando la demandadexte con contratos de Energia Plus deberan solgitingreso
al MEM ya sea como GUMA o GUME. A tales efectosfoemulario de adhesion ya aprobado para el abastto
de los Grandes Usuarios por CAMMESA (destinado faricla demanda base), sera considerado como tsadlicie
ingreso al MEM. En el caso que los GUDI no presemteformulario mencionado, volveran a ser abagtecpor la
Distribuidora a la tarifa regulada de la misma.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2014
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
C.PCECAB.LT°1F°1

21



Pampa Energia
Notas a los Estados Financieros Consolidad¢Sontinuacion)

NOTA 2: (Continuacion)

Posteriormente y en relacion al abastecimientoaabastibles para la generacién, a través de la BBta8.152/13
instruy6 a CAMMESA a convocar a las empresas paaslinscriptas en el “Programa de Estimulo ayedcion de
Excedentes de Gas Natural” y/o al “Programa denitsi a la Inyeccion de Gas Natural para Empresadm@ccion
Reducida” para el suministro de gas natural praréride las Cuencas Noroeste y Neuquina.

A través de la Nota SE 5129/13 se instruyé a CAMMESTrealizar la optimizacién del despacho de geménay
combustibles considerando los valores de costdssrela adquisicion que resulten representativaaoordancia con
la condiciones descriptas por CAMMESA en el angiismitido a la SE con anterioridad. En virtud @dnd cambio se
modificarian las condiciones de despacho vigen&snix de combustibles utilizados para la genéraci

En tal marco, con fecha 31 de mayo, las subsidiada generacion térmica han renunciado a los reslam
administrativos y/o judiciales contra el Estado idaal, la SE y/o CAMMESA en relacién con el Acuer2i@08-2011
y/o relacionados a la Resolucién SE N° 406/03,igi@ar nuevos reclamos en relacién a los conceptpsriodos
mencionados.

Con fecha 11 de junio de 2013, la SE inform6 a CABBA a través de la Nota SE N° 3145, 3146, 314 ¢datacion

de los términos en los que las subsidiarias CTG,.LCY CPB, respectivamente efectuaron los renuna@atois

mencionados, a partir de lo cual el nuevo esquesnaumeratorio es de aplicacion efectiva para lasedades
mencionadas. Por lo tanto, a la fecha de los preserstados financieros, dichas subsidiarias preweda reconocer
contablemente, con efectos a partir de la trandéacdel mes de febrero de 2013, el nuevo esquemaneratorio

establecido por la Resolucion.

En tal marco, con fecha 22 de noviembre de 20K3subsidiarias HIDISA e HINISA han renunciado ateslamos
administrativos y/o judiciales contra el Estado idaal, la SE y/o CAMMESA en relacién con el Acuer2i@08-2011
y/o relacionados a la Resolucién SE N° 406/03,igi@ar nuevos reclamos en relacién a los conceptpsriodos
mencionados, solicitando la aplicacion del citagélgimen remuneratorio con efectos a partir de lestrecion comercial
correspondiente al mes de noviembre de 2013.

En funcién de lo solicitado por HIDISA e HINISA, gartir de la transaccion econémica correspondiahtees de
noviembre de 2013, CAMMESA comenz6 a aplicar eimég remuneratorio contemplado en la Resoluciomy e
consecuencia las subsidiarias HIDISA E HINISA pdieson a reconocer contablemente con efectos a gartlicho
mes, el nuevo esquema remuneratorio establecidia f@solucion.

2.1.2 Energia Plus - Resolucién N° 1281/06

La SE aprobd la Resolucién 1281/06 en la cual &blege que la energia existente comercializadd Btercado Spot
tendra las siguientes prioridades: (i) Demandaeriimfes a los 300 KW; (ii) Demandas superioressa3i@0 KW con
contratos; y (iii) Demandas superiores a los 300 $ihcontratos.
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Asimismo, establece ciertas restricciones a la coalezacion de energia eléctrica e implementa ezlisio de
“Energia Plus” que consiste en la oferta de didpld@d de generacién adicional por parte de lenses generadores.
Estas medidas implican que:

- Las generadoras hidroeléctricas y las térmicasaitratos de combustible no tienen permitido calebimgun
contrato nuevo.

- Los Grandes Usuarios con demandas superiores 80@sKW seran solamente autorizados a contratar su
demanda de energia en el mercado a término panslmo eléctrico efectuado durante el afio 2005 éDdm
Base) con las plantas termoeléctricas existentes KIEM.

- La nueva energia consumida por Grandes Usuariosieorandas superiores a los 300 KW por encima de la
Demanda Base debe ser contratada con nueva gémemacein precio libremente negociado entre las parte
(Energia Plus).

- Los nuevos agentes que ingresen al sistema detemématar toda su demanda bajo el servicio de Em&tgs.

- Para que las nuevas plantas de generacion encudeingno del servicio de Energia Plus, deberan caaa
contratos de abastecimiento y transporte de coiblbist

En el marco de esta normativa, CTG ampli6 su cdpdaie generacion en 98.8 MW ISO con la puestaaznha de la
unidad de generacion LMS 100. CTG fue el primeregador del MEM en prestar el servicio de Energie Plor el
que firmaron diversos acuerdos de Servicio de Ead?lus que cubren la totalidad de la potencia efsetiva de la
ampliacion con diferentes agentes del MAT.

Juntamente con la aprobacion del MPFIPyS del madigartilidad presentado por CTG a través de la REsIPyS N°
2495/08, la SE autorizé a través de sus notas B9822429/08 y 2495/08, los contratos de CTG par potencia total
de 96,5 MW.

En caso de no poder satisfacer la demanda de armngespondiente a un cliente de Energia Plugersdrador tiene
que comprar esa energia en el mercado al CMO.

En la actualidad, CTG tiene contratos de Dispoididd de Potencia con otros generadores; entre BdanoAndes
S.A., Petrobras Arg. S.A. (para su plantas Gengllizoenergia), Generacion Mediterrdnea S.A., SatelBnergia
S.A., Generacion Independencia S.A. y Centralesmibéis Mendoza S.A., a través de los cuales, antg un
indisponibilidad de su unidad LMS 100, compra éhdi&generadores la energia para respaldar sustosntbe esta
forma, CTG acota sustancialmente el riesgo de ldspi los contratos ante la indisponibilidad dadaad LMS 100.

Estos contratos tienen clausula de convocatorianatica por parte de CAMMESA bajo ciertas condiemrde
mercado, las que tienen en cuenta la indispondallimtal o parcial de la maquina para respaldaf@?o de la energia
demandada por los clientes, el precio horario d@0OCy el precio del contrato. Los precios de compeaa energia
objeto de los contratos mencionados se encuenttea @$S 58,80/MWh y U$S 63,10/MWh.

Asimismo, CTG tiene con los Agentes Generadoresiorados, contratos de disponibilidad de potencidgs cuales
CTG actia como parte vendedora, respaldando asgphiceradores en el caso de indisponibilidad densugiinas.
Estos contratos tienen menor prioridad que losratog# de Energia Plus y son por la energia remar(energia
comprometida en los contratos de Energia Plus, quegano es demandada por los clientes).
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La SE a través de la Nota N° 567/07 y sus modditas, implement6é el Cargo Medio Incremental d®&manda
Excedente como precio maximo a abonar por los @@arndsuarios, con una Potencia mayor a 300 KW, por s
Demanda Excedente para el caso de no tener urattodi servicio de Energia Plus. Estos valoresi¢anplun limite
maximo en pesos al precio de venta que puederapfes Generadores autorizados para brindar eicgede Energia
Plus. Actualmente estos valores son de $ 320/MWa los GUMA y GUME y de $ 445/MWh para los GUDI.t&s
situacion se agrava en la medida que el peso s#(defrente al dolar estadounidense, moneda eundkse fijan los
contratos de servicio de Energia Plus. En conse@dm falta de actualizacién de estos valores delaaluacion del
peso pueden derivar en la caida de los preciondmta Plus, llevando a que los contratos seaabies y obligando a
los generadores a tener que vender su Potenciargifaren el mercado Spot con su consecuente aaida egresos.

2.1.3 Contratos de abastecimiento MEM — Resolucid®E N° 220/07

Con el fin de modificar condiciones de mercado jperenitan nuevas inversiones para aumentar la adergeneracion,
la SE dicté la Resolucion N° 220/07. Esta resoludarulta a CAMMESA a suscribir “Contratos de Coomiso de

Abastecimiento MEM” con los agentes generadoresMieM por la energia producida con nuevo equiparoiatd

generacion. La modalidad de contratacion es a lptgeo y el precio a pagar por CAMMESA debera reenanla

inversion realizada por el agente con una tasatdeno aceptada por la SE.

Con fecha 1 de noviembre de 2011, CAMMESA otord®TdL la habilitacion comercial provisoria de la dad de
TV, y comenzd a operar comercialmente el CC. Rimtla potencia de la TV y la energia generada ammeecuencia
es comercializada bajo el Contrato de AbastecimiahMEM suscripto con CAMMESA en el marco de lss®acion
N° 220/07 de la SE. En virtud de la Adenda al cit@bntrato de Abastecimiento de diciembre de 2dLéante los
primeros tres afios de vigencia del Contrato de t&basiento, la totalidad de la potencia de la tubie vapor puede
ser comercializada en el marco de dicho contrato.

En el marco del Acuerdo 2008 - 2011, el 3 de may@@il1 se habilitd comercialmente la Central TéarRiuirenda
de propiedad de EGSSA. Con fecha 15 de julio del 2iéha sociedad suscribié un contrato de Abasteoim al
MEM en el marco de la Resolucion 220/07 de la SEa#tir de dicha fecha la energia producida parelatral es
comercializada en su totalidad segun las previsideedicho contrato.

2.1.4 Acreencias de los generadores del MEM

Al 31 de diciembre de 2013 las sociedades subdigmoseen una acreencia consolidada con CAMMESA can
mas los intereses devengados y sin consideraesjpstr valor actual, ascienden a un total de $938ifljones y se
integran de la siguiente manera:

a. LVFVD afectadas FONINVEMEM por $ 69 millones;
LVFVD afectadas a ciertos “Contratos de Compromdis@dbastecimiento MEM” por $ 262,6 millones;
LVFVD afectadas al “Acuerdo para la gestion y openaes de proyectos, aumento de la disponibilidadad
generacion térmica y adaptacion de la remuneratgda generacién 2008 — 2011” (el “Acuerdo 200812ppor
$ 66,3 millones;
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d. LVFVD devengadas durante el ejercicio 2013 y paregs comprometidos al Fideicomiso Res. N° 95/183%0
20,7 y $ 35,2 millones, respectivamente; las quehao sido reconocidas como ingreso durante el piese
ejercicio, debido a que su cobro es incierto. Eidunda en que la SE aln no ha instrumentadoe adgstictado
de la Resolucion SE N° 95/13, el fideicomiso memaim y por ende no existe una razonable certezpeda
Sociedad vaya a recuperar el crédito generado.

Al 31 de diciembre de 2012 las sociedades subdigoseen una acreencia consolidada con CAMMESA can
mas los intereses devengados y sin consideraesjpstr valor actual ascienden a un total de $ 4dfljdnes y se
integran de la siguiente manera:

LVFVD afectadas al FONINVEMEM por $ 78,5 millones.

LVFVD afectadas a ciertos “Contratos de Compromdis@dbastecimiento MEM” por $ 234,2 millones.
LVFVD afectadas al Acuerdo 2008-2011 por $ 57,9anés.

LVFVD devengadas durante el ejercicio 2012 por 8 3fillones al 31 de diciembre de 2012, las que dida
reconocidas como gasto durante el presente ej@rdiebido a que su cobro es incierto.

oo o

Madificacion del Acuerdo Definitivo para la readapton del MEM (el “Acuerdo Definitivo”) -FONINVEMEM

La Resolucion SE N° 1261/12 aprobd, ad referéndein@®FIPYS, el aumento de la potencia de las clestide TMB
y TISM por 25 MW y 19,01 MW, respectivamente, y porvalor de U$S 11,9 millones y U$S 10,1 millgrmess el
impuesto al valor agregado, en cada caso. En coese@, dicha resolucion autorizé - también adrésfidum del
MPFIPYS - la modificacion del Acuerdo Definitivo ymitexto fue aprobado por la Resolucion de la SEI¥3/05, y
en cuyo cumplimiento se constituyeron las socieslddéB y TISM, la modificacion de las participacisracionarias
en dichas sociedades (los aportes para las obifas sle los generadores y no del Estado Naciatkallps contratos de
abastecimiento con CAMMESA y de mantenimiento cem@ns.

En virtud de tales antecedentes y, habiendo el MPS&ldado su conformidad a través de la Providev8&IPYS N°
2489/12, la SE a través de su Nota N° 5568/13uiysta CAMMESA a convocar a los agentes que forpate de
TMB y TJSM a adherir como compromiso irrevocablescompromisos asumidos en la Resolucion SE N1/126
conforme a los términos de la adenda al Acuerdinbieb que se incluye en dicha nota.

La participacién en la convocatoria importa la sipeidn de la adenda citada y a la inversa, agsiefioe no se
manifiesten formalmente, se entiende que decidirooparticipar de la convocatoria.

La adenda al Acuerdo Definitivo contempla el apqade parte de los Agentes Generadores de sus LV§&fieradas
durante el periodo 2008-2011 por hasta los morgosegarios para cubrir las sumas correspondieriéeanapliacion de
la potencia antedicha.
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Aquellos Agentes Generadores, accionistas de TMBSM que adhieran a la convocatoria, recibiranaidigipacion
accionaria en esas sociedades que dichas LVFVI2gepten sobre el total del capital involucradoaeodnstruccion
de las centrales, incluyendo la inversion en lal@wign de la potencia, de forma que sean inclueladas mismas
proporciones que las LVFVD correspondientes algoer2004-2006 o para el caso que algun generaddisponga de
LVFVD 2008-2011 o no manifieste su decisién deipgar con sus LVFVD 2008-2011 en el pago de lal@ojdn de
potencia, el importe no incluido se consideraraiartio por el resto de los agentes titulares enplagporciones
correspondientes y segun los derechos que surgls despectivos estatutos, hasta alcanzar losasaletallados por
la Res. SE N° 1261/12.

Adicionalmente recibiran, a partir de la entradavigencia de las adendas a los Contratos de Abasésto MEM, la
devolucion de las acreencias documentadas como DVig&f el periodo 2008-2011 comprometidas para gb i la
potencia adicional, convertidas en délares estadenses aplicando la tasa de cambio BCRA “Tipo denldo de
Referencia Comunicacion A 3500 (Mayorista)” en dopoidad del efectivo pago de la Potencia Adicionaplicando
el mismo mecanismo para las acreencias comprenditudgs servicios de deuda asociado al inc. a)Adel4 del
Acuerdo Definitivo. La cantidad de cuotas son Esantes desde la entrada en vigencia de las aldedas Contratos
de Abastecimiento para terminar de abonar las swgmaespondientes a los servicios de deuda poewes el inc. a)
del Art. 4 del Acuerdo Definitivo.

Las subsidiarias CTG, HIDISA, HINISA y CPB adhinera la convocatoria y asi fue informado por CAMMES la
SE a través de la Nota B-84261-1. De la citada a@unge que no todos los generadores accionistaMBey TISM
adhirieron a dicha convocatoria, por lo que dickasiedades tendran el derecho de acrecer sobmdam de los
generadores accionistas que no adhirieron. Sin gotzala fecha de emision de los presentes esfadosieros no se
ha avanzado en la implementacién de las operacmmdempladas en la Resolucién SE N° 1261/12.

Con fecha 30 de septiembre de 2013, dichas subiagli@ propusieron CTLL y ésta aceptd resolvecipinente la
cesiones de LVFVD instrumentadas a través de kpemivos Convenios de Cesidn de Créditos celeleatte dichas
sociedades y CTLL durante los meses de mayo de R@@tio de 2010, hasta los montos comprometidos| enarco
de la Res. SE N° 1261/12 y la Nota SE N° 5568/E3ajla fecha de la rescisién ascendian a un tet&l&1 millones
mas impuesto al valor agregado y aquellos montesrgsulten del ejercicio del derecho de acrecefocoe a las
disposiciones estatutarias de las sociedades gkmasa

Adicionalmente, en virtud de que en la actualid&B@sta analizando alternativas que le permitidarancelacion de
las LVFVD cedidas a través de un mecanismo diferaria aplicacién de las mismas para el proyeetcietre del CC
de CTLL, con fecha 23 de octubre de 2013 CPB lpyso a CTLL y ésta aceptd rescindir la totalidaldGtavenio de
Cesion de Créditos celebrado entre ambas sociegadsismes de junio de 2010.

Contratos de Compromiso de Abastecimiento al MBR&solucion N° 724/08

Con fecha 18 de mayo de 2012, CTLL ha interpuestealamo administrativo previo ante el MPFIPY Snadie exigir
el cumplimiento de los compromisos derivados dettzto de Abastecimiento de Energia Eléctrica cAMBIESA
de fecha 14 de abril de 2009 y del Convenio MaEdaeclamo efectuado por CTLL comprende las LVF\ih da
prioridad de pago correspondiente al inc. ¢) del A? de la Resolucién SE N° 406/03, emitidas pAMBIESA a
CTLL y al resto de los agentes generadores quefessmion su decisién de aplicar sus LVFVD a lag&m del
proyecto del cierre del CC de CTLL.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2014
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El 19 de octubre de 2012, CTLL present6 una salictte pronto despacho cuyo vencimiento oper6 ele2d@iciembre
de 2012.

Consecuentemente, habiéndose agotado la via athating, y con el fin de salvaguardar sus derectms,fecha 28 de
junio de 2013 CTLL efectud la presentacion pertieegn la instancia procesal subsiguiente. No sephesentado
novedades al respecto a la fecha de emisién qedssentes estados financieros.

Acuerdo 2008 — 2011

Por otra parte, con fecha 22 de marzo de 2012suUbsidiarias que suscribieron el “Acuerdo de Ims&notacion”,
interpusieron un reclamo administrativo previo agitdMPFIPYS a fin de exigir el cumplimiento de loempromisos
asumidos en dicho acuerdo, por las generadorasipantes y el Estado Nacional, representado p&eetetario de
Energia, para concretar la ejecucion del mismo.

Mediante el reclamo mencionado se solicité la caegén de las LVFVD emitidas por CAMMESA correspante al

inc. ¢) del art. 4° de la Resolucion N° 406/03, |aar acreencias de las generadores suscriptonasspondientes al
periodo comprendido entre el 1 de enero de 20083¢ ee diciembre de 2011, no comprometidas enatonde la
Resolucién SE N° 724/08, que representan el 30%ndato de la inversién realizada para ejecutarifagra etapa del
proyecto.

El 19 de octubre de 2012 la Sociedad y sus subisislide generacion presentaron una solicitud detprdespacho
cuyo vencimiento operé el 27 de diciembre de 2012.

Consecuentemente, habiéndose agotado la via atimiivia, y con el fin de salvaguardar sus dergotms fecha 28
de junio de 2013 la Sociedad y sus subsidiariaged®racion efectuaron la presentacion pertinentta eénstancia
procesal subsiguiente. No se han presentado noeed#drespecto a la fecha de emision de los peseastados
financieros.

2.1.5 Marco regulatorio anterior al dictado de la Rsolucién SE N° 95/13

Restricciones en la formacioén del Precio Spot -oResdn SE N° 240/03

A través de la Resolucion SE N° 240/03 la SE modifia metodologia para la fijacion de precios eME&M vy
determiné que el CVP maximo reconocido para laiéarae precios es el de la unidad mas ineficientesg encuentra
generando o disponible utilizando gas natural.

Los precios Spot son fijados bajo el supuesto @etgdas las maquinas disponibles poseen gas patmsiecimiento
de la demanda. Aquellas unidades que consuman abitmles liquidos o mezclaban no fijaran precio gi@rencia
entre el valor del CVP y el Precio de Nodo de Ilgunda térmica en operacion se incluye como Sobtedasinsitorio
de Despacho (subcuenta del Fondo de Estabilizadi®recio Spot maximo reconocido era de $ 120/Mwh

Debido a que el precio estacional no ha seguigwdducion del Precio Spot del MEM sancionado poMBAESA, se
recurrio a los recursos del Fondo de Estabilizapana atender los costos de produccidn, por ladguante los Ultimos
afios dicho fondo fue registrando un desfinanciatmieantinuo.
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La Resolucion N° 406/03 emitida por la SE establepie, atento al agotamiento de los recursos disiesnen el
Fondo de Estabilizacion del MEM, los saldos pendigde pago de cada mes se consolidaban, devengaadasa de
interés equivalente al rendimiento medio mensuatrotio por el OED en sus colocaciones financiepasa ser
pagados cuando dicho fondo contara con dineroisnfe; de acuerdo a un orden de prioridad de pag® agentes.

Esta situacién afecté de manera directa la posfai@mciera de la Sociedad y sus subsidiarias dergeién dado que
sélo perciben por las ventas que efectuaba al Mer&pot, el CVP declarado y los pagos por poterigliasaldo
resultante de las ventas en el Mercado Spot qustitgre sus margenes variables representa un arééitlos
generadores con el MEM, documentados por CAMMESA lzeforma de LVFVD.

FONINVEMEM

A través de la Resolucion SE N° 712/04 fue creddeONINVEMEM, con el objetivo de incrementar la geacion
eléctrica disponible mediante inversiones en gemn@naérmica.

La SE invité a todos los agentes acreedores déllidén LVFVD a manifestar su decisién de convexing) el 65%
de sus acreencias acumuladas desde enero de P@@taydiciembre de 2006, en una participacion smpdayectos de
CC.

Las LVFVD aportadas al FONINVEMEM seran convertidatl$S con un rendimiento anual a una tasa Libb#ot+
Las LVFVD son pagaderas en 120 cuotas iguales, ua@@sy consecutivas, a partir de la habilitaciomercial de los
ciclos combinados citados.

En los meses de enero y febrero de 2010 se coramdées habilitaciones comerciales de los CC dedasrales TMB y
TJSM, respectivamente, por lo que a partir de leses de marzo y abril de 2010, respectivamentsulasidiarias de
generacion comenzaron a cobrar la primera de Rsd@tas antedichas.

Si bien con fecha 31 de mayo de 2010, mediantexata CAMMESA informé el monto de las LVFVD en pesosn
dolares estadounidenses equivalentes conformecamiseno previsto en el acuerdo, los mismos revistearacter de
provisorio. En consecuencia, y considerando que fadha de emision de los presentes estados ferascno se ha
recibido la confirmacién de dicha conversion a tEdaestadounidenses, las subsidiarias de generaaiddecidido
mantener los créditos a su valor original en pesos.

Asimismo, y con relacién a las acreencias generddasite el afio 2007, con fecha 31 de mayo de ROSE dict6 la

Resolucién N° 564/07, efectuando una nueva conudeat los agentes privados acreedores del MEMeeatas de

ampliar la participacion en el FONINVEMEM mediarteaporte del 50% del total de dichas acreencidsie8 dicha

resolucién prevé distintas alternativas para elipem de los fondos aportados al FONINVEMEM, lai€dad y sus

subsidiarias de generacion optaron por aplicaradictreencias a proyectos alternativos de invegsiGeguipamiento
de nueva generacion eléctrica. Para ello, fuerbiddenente cumplidas las condiciones requeridagjye)la inversion
fuera equivalente a tres veces el valor de lositogd(b) que el proyecto consista en la contribnaile una nueva
planta de generacion o en la instalacién de unaanueidad de generacion dentro de una planta weexe; y (c) que
la energia y la capacidad reservada fuera vendidal &lercado a Término (incluyendo Energia Plus),estando

permitidas las exportaciones por los primeros Ik an
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En funcién de los proyectos de inversion preserstgpdo la subsidiaria CTLL, el 20 de junio de 200&dmnte la Nota
N° 615, la SE consideré verificada la propuestastriyé al OED a desembolsar las LVFVD correspartdeal afio
2007, las que fueron cobradas en su totalidadgsosdciedades subsidiarias.

Contratos de Compromiso de Abastecimiento al MBR&solucién SE N° 724/08

La Resolucién N° 724/08 de la SE faculta a CAMMES&Auscribir “Contratos de Compromiso de Abastegitoie
MEM” con los agentes generadores del MEM. A trad€slichos acuerdos, los agentes generadores padiéir de

CAMMESA el importe de las LVFVD desde inicios dédB y durante el periodo de vigencia del contratola

medida que los fondos sea destinados a la repargdddrepotenciacién de grupos generadores y/opaquento

asociado siempre que su costo supere el 50% @enlaneracion de los conceptos previstos en el Imisiel Articulo

4° de la Resolucion SE N° 406/03, sujeto a cieasliciones, incluyendo entre las mismas la apiobgmor parte de
CAMMESA.

El procedimiento consiste en la evaluacién porepalt la SE de las propuestas presentadas, quignymsa
CAMMESA sobre aquellas que resulten autorizadas fgar contrataciéon. En caso de ser necesario ytaesul
conveniente, podran otorgarse de préstamos al egemerador para el financiamiento de las erogasianrealizar
para afrontar el costo de las reparaciones queraup@ remuneracion que le corresponda percibirepa@ontrato de
abastecimiento.

Bajo dicha resolucion, con fecha 9 de diciembre@@8 CTLL celebr6 con la SE un Convenio Marco preerre del
CC de la central de generacién de energia eléatecu propiedad, mediante el cual, ésta se congtida completar
la ejecucion del proyecto de ampliacién. Adicionahte, dicho contrato posibilita a otros generaddlelsMEM a

aplicar total o parcialmente sus créditos devengauolos términos del Inc. c) del Art. 4° de lss®eacion 406/03,
cuando los mismos tengan como destino colaborarsasnacreencias en la realizacion de las obragniazion

mencionadas.

Asimismo con fecha 14 de abril de 2009, CTLL cedebn Contrato de Abastecimiento de Energia Eléctcion
CAMMESA en el marco de la Resolucion SE N° 724/@hyfuncién de lo acordado con la SE en el Convistaco.

En el marco del acuerdo mencionado, CTLL ha cobi@&oOED la totalidad de sus acreencias devengedas
ejercicio 2008 y ha celebrado distintos Convenie<ésion de Créditos con otros generadores del NHEltte ellos
las sociedades subsidiarias CTG, CPB, HIDISA e BIWNIrespecto de sus LVFVD acumuladas entre el éngeo de
2008 y el 31 de diciembre de 2010 correspondiaitbxiso c) de la Resolucion 406/03, ya sea deenzatotal y/o de
forma parcial dependiendo de las disponibilidadeantieras de CAMMESA. Dichos convenios establelmn
términos y condiciones de cada cesion, las quen sefgctivas en forma total o parcial a medida qéeVIBRIESA
cancele las correspondientes acreencias, momeptotia del cual CTLL cancelara los saldos con last@partes
segln las condiciones previstas en cada acuerdaidBo contexto, durante el mes de mayo de 2009,LCHa
celebrado convenios con las sociedades subsidlMNISA e HIDISA, y con CTG y CPB en el mes de junie 2010.

Al 31 de diciembre de 2013, y en funcién de lascetationes de acreencias efectuadas por CAMMESAase
perfeccionado las cesiones previstas en el acaares mencionado por un total de $ 102,5 millones.
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A través de la Resolucién N° 701/11, la SE recandgiexistencia de acreencias consolidadas a faedos agentes
generadores derivadas de la aplicacidon de la RaéaliN® 406/03, por las transacciones econémicatahal 31 de
diciembre de 2010, en el marco de lo dispuestoaeRdsolucién SE N° 724/08, por hasta la suma del$713

millones. Cabe aclarar que, si bien la mencionagsoRicidon no especifica la conformacién de dicltasemcias ni los
mecanismos previstos para su cancelacion, las LVRE¢Dmuladas en favor de las subsidiarias de gdterae

encuadran dentro de las previsiones del Convenidlsuscripto entre la SE y CTLL mencionado anterente,

excepto por aquellas LVFVD comprometidas por ldssiliarias de generacién hasta los montos necegaai@a cubrir
los compromisos asumidos en virtud de la ampliaclénla potencia de las centrales TMB y TSJM meraias

anteriormente.

Suministro de gas natural - Resoluciones SE NUO&99/1070/08

La Resolucién SE N° 599/07, de fecha 14 de juni@@¥, homologa la propuesta para el Acuerdo codlRtores de
Gas Natural 2007 - 2011 tendiente a la satisfaat#la demanda doméstica de ese combustible.

Cada uno de los productores firmantes se compromgiener a disposicién de los consumidores de @ams
consumos integran la Demanda del Acuerdo, los veh@s diarios que para dicho productor firmantestsbéecen, los
cuales han sido calculados acorde a proporciortestieadas. La Demanda del Acuerdo se ha determieadase al
consumo de gas del Mercado Interno de Gas NatarAlgentina durante el afio 2006.

A efectos de atender la Demanda Prioritaria, yizaalina contratacién (til y eficiente de la parterespondiente de
los Volimenes del Acuerdo, los productores firmsuateberan satisfacer al menos el perfil de constarificado en
cada uno de los arreglos de suministro a renoearngspondiente al consumo de cada mes del afio 2006

Adicionalmente, con fecha 1 de octubre de 2008HaeBiti6 la Resolucion N° 1070/08 que determinaaanerdo

complementario con los Productores de Gas Natueatayo por objeto establecer un aporte de los ogggnoductores
al Fondo Fiduciario para subsidios de consumosdé&asiales de gas licuado creado por la Ley N° Z6.88te acuerdo
produjo como consecuencia nuevos precios de refarelel gas natural para los diferentes sectorgss ellos, el de
generacion de electricidad.

Las resoluciones antes mencionadas estuvierontegéasta el 30 de junio de 2009, ya que el 1Tldede 2009 se
firm6é un nuevo acuerdo entre las empresas procagtde gas y el MPFIPyS, con el objetivo de encorfs

herramientas adecuadas para resolver las cuestipesomprometen el equilibrio del sector, la sifa de las

economias regionales y los intereses nacionalés.desierdo fij6 un nuevo precio en ddlares pamgaslnatural con
destino al segmento Usinas aplicable para el segsachestre de 2009, el que no ha sido actualizesibedel mes de
diciembre de 2009.
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Reconocimiento de Costos Variables

Con fecha 29 de octubre de 2007 la SE comunicéefjumsto variable actual a reconocer a los genesadpor
operacién y mantenimiento de $ 7,96/MWh, debergementarse en funcion del combustible liquido comda, en:

- Generacién con Gasoil/Diesel Oil: $ 8,61/MWh.
- Generacion con Fuel Qil: $ 5,00/MWh

Adicionalmente, si una unidad térmica genera canrgdural propio, recibe una remuneracion en lalgukferencia
entre el costo variable de produccién maximo recmwoy el precio de nodo es menor a $ 5/MWh, debecénocerse
este Ultimo valor.

Estos valores fueron luego modificados a partitadirma del Acuerdo de Generadores de fecha 25od@&mbre de
2010, hasta el 1 de enero de 2012, fecha en lasguspendié dicho acuerdo, tal como se menciorel Emiso

referido.

A partir de la entrada en vigencia de la Resolu8&nN° 95/13, los valores de remuneracién de Isgesovariables se
han modificado para los Generadores Comprendidesukerdo a lo detallado en el punto 2.1.1.

Precio de Referencia del Fuel Oil

La SE mediante Nota N° 483/08 instruy6 a CAMMESAapaue a partir del dia 24 de abril de 2008 senexta a los
generadores por las compras de fuel oil de origefonal para la generaciéon de energia eléctrigar@cio maximo de
60,50 U$S/barril més el 10% correspondiente adstos administrativos mas el costo del flete.

Con posterioridad, y como consecuencia de lasaiarias significativas que experiment6 el mercaderimacional de
combustibles en relacion a las cotizaciones dalacyusus derivados, la SE emitié la Nota N° 1380A%ctubre de
2008, instruyendo a CAMMESA a reconocer a partirldée noviembre de 2008 a los generadores queraqu fuel
oil con recursos propios, un precio semanal quelteesle considerar el promedio de las diez cotires (segun la
cotizacion de referencia Base Platts definida eredalucion) previas al dia de cierre del calcaienos un diferencial
de 2,50 U$S/barril, en condicién FOB La Plata mad@% del costo total de compra del combustiblezartepto de
gastos administrativos y financieros mas el costdlete.

En caso que las cotizaciones en el mercado intemacse incrementen, el maximo precio de refeeeacreconocer
sera de 60,50 U$S/barril mas un 10% del costo tletalompra del combustible en concepto de gastofmadrativos
mas el costo del flete.
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A raiz de las reducciones verificadas en las eatreilg combustible de origen nacional, con fechde28bril de 2011,
mediante la Nota N° 300/11 la SE aprob6 un recomeaito de costos superiores para el fuel oil dgeornacional. Por
el fuel oil producido con petréleo crudo propio S& reconocerd para el sector eléctrico un val@2e/$S/barril en
condicion FOB de cada refineria. Por el fuel odducido con petréleo crudo ajeno, la SE reconoekréenor valor
que surja entre: (i) el precio del Petréleo Crudodtante para el mes de entrega en el mercadodrpeblicado por la
misma Secretaria mas 16,50 U$S/ barril en condiEiOB; y (ii) el promedio del mes inmediatamenteednt a la

entrega del combustible para el FO N°6 1%S New YR&tt's menos un diferencial de 2,50 U$S/ barril.

Por medio de la misma Nota se aclara que por lagpas de fuel oil de origen nacional que realiaen dgentes
generadores, se les reconocerd el precio de catepfael oil mas el 10% del precio de referencitrimdo en la Nota
SE N°1381/08 con mas el flete maximo reconocido@®MMESA desde el puerto de referencia (La Plata).

Con fecha 24 de abril de 2012, mediante la Nota3%$2 la SE instruy6 a CAMMESA a centralizar las poas de fuel
oil de origen nacional para las centrales eléaribarante el periodo comprendido entre los mesebdeede 2012 y
mayo de 2013 a un precio acordado con cada proregdmismo tiempo eliminé la posibilidad del reamimiento a

los generadores de costos superiores para el ifugd @rigen nacional que autorizé por Nota SE RO/31. De esta
forma el precio que CAMMESA reconocerd a los getheres sera nuevamente 60,5 U$S/barril en condiedB de

cada refineria establecidos por Nota SE N° 138 H8& hizo que a CPB le resulte imposible adqtuet oil dado que
los precios en el mercado local eran muy superiaréss costos que reconocia CAMMESA a los geneesddel

MEM.

Sin perjuicio de lo expuesto y mas alla de contimeaibiendo los envios de CAMMESA, CPB hizo reaetie sus
derechos para adquirir fuel oil en forma directtdsaproductores nacionales en caso que las condgitécnicas y
comerciales lo permitan. En caso que un envio dBMKIBSA coincida con un cargamento contratado por Cé4ge
Gltimo tendré prioridad de descarga.

Posteriormente, la Resolucion SE N° 95/13 estableti reconocimiento de los costos de combustiblepipr
valorizados a los correspondientes precios deaef@a hasta tanto se extingan las relaciones abuales.

Procedimiento para el Despacho de Gas Natural gar@eneraciéon Eléctrica (el “Procedimiento”)

Con fecha 7 de octubre de 2009, a través de laNRE&B66, la SE instruyé a CAMMESA a convocar ageseradores
térmicos del MEM a manifestar formalmente su déaisie adherir al Procedimiento.
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El Procedimiento consiste basicamente en acepaCAMMESA, ante restricciones operativas del sistele gas
natural disponga del derecho sobre los volimeneagadeatural y transporte con que cuenten los gdaezs con el
objeto de maximizar la oferta térmica del sectorgdaeracion de energia. A cambio de dicha cesifumtaria de
volumenes de gas natural y transporte, el genexadoara durante el periodo de vigencia del acyaidmayor valor
entre la diferencia positiva entre el Precio Spoicgonado y el CVP con gas natural reconocido giMIRIESA y 2,50

U$S/MWh bajo las siguientes condiciones: a) sidéad estuviera en servicio, dicho valor se apdicsobre valor
maximo entre la energia efectivamente producida, independencia del combustible utilizado, y la dubiese
producido de disponer gas natural, en tanto su @¢Bnocido fuese inferior al CMO en el MEM; b) ai unidad

estuviera fuera de servicio disponible, se computiezho valor sobre la energia que hubiese prodwtéddisponer del
gas natural y efectivamente cedido a CAMMESA, atotgau CVP reconocido fuese inferior al CMO en &N

La vigencia original del Procedimiento abarcabapledodos invernales 2009 a 2011. Sin embarg@védrde la Nota
N° 6169 de fecha 29 de septiembre de 2010, la SEiy® a CAMMESA a convocar a los agentes geneeaditulares
de unidades de generacion térmica a manifestaresisidn de adherir al Programa de Despacho de @ws qu

aplicacion desde el mes de octubre de 2010 haste®lde mayo de 2011 y desde septiembre a diciedebB911.

Atento al grado de adhesiéon de la convocatoriasamferida, la SE instruyd a CAMMESA a continualiGgndo el

Procedimiento durante el plazo indicado en la NNt®169/10, a través de la Nota N° 6503 de fecda 6ctubre de
2010. Las subsidiarias de generacién adhirierandémente a ambas convocatorias.

Con fecha 16 de noviembre de 2010, a través deota N° 7584/10, la SE instruy6 a CAMMESA a invitarlos

generadores térmicos del MEM que cuenten con dosten el marco de la Resolucion SE 1281/06 (Eadrgis) a
manifestar formalmente su decisién de adherir mdtodologia establecida en dicha nota, que halilias agentes
generadores del MEM a aceptar que CAMMESA dispatedalerecho sobre los volimenes de gas naturahgpprte
correspondientes, con el objetivo de que dicha edifiappueda realizar la asignacion energética nidsrge de dicho
combustible.

Adicionalmente, la Nota N° 7584/10 considera quesaefectos del respaldo brindado por el agentergeor titular
original del gas natural a sus contratos en el ktwca Término del MEM, que los mismos no resultittados
producto de lo instruido en dicha nota.

Asimismo a través de la Nota SE N° 7585/10, dedeldhde noviembre de 2010, se instruyé a CAMME ®Aravocar

a los generadores térmicos del MEM que cuentan cootiratos de suministro de gas natural enmarcadosl e
Programa Gas Plus (aprobado por la Res. SE N° p&/CG&8dherirse a la metodologia establecida en dicita,
consistente en aceptar que CAMMESA disponga detather sobre los volimenes de gas natural y traresport
correspondientes, a fin de optimizar la asignadiédicho combustible.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2014
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
C.PCECAB.LT°1F°1

33



Pampa Energia
Notas a los Estados Financieros Consolidad¢Sontinuacion)

NOTA 2: (Continuacion)

En la medida que la SE considere valido el summigtCAMMESA efectivice la utilizacion del citadoemanismo
asignando los volimenes cedidos a otro generallton@ debera afectar negativamente la remunergmdrpotencia,
el reconocimiento de los costos de ese combustilids sobrecostos asociados correspondientes aloAB@ de Los
Procedimientos, ni los montos correspondientescald) del art. 4 de la Resolucion SE N° 406/08peeto de los que
hubieren resultado asignables al generador cedente.

En similar sentido a lo dispuesto en la Nota SE7/B84, a los efectos del respaldo brindado por ehteggenerador
titular original del gas natural a sus contratosekMercado a Término del MEM y/o contratos en elreo de la
Resolucién SE N° 220/07, que los mismos no resaftactados por lo instruido en dicha nota.

La vigencia de los mecanismos establecidos end#asNSE N° 7584 y 7585 se extendia originariamesséa el 31 de
diciembre de 2011. Sin embargo, a través de la S&tdN° 8692, de fecha 14 de noviembre de 2011nsteuy6 a

CAMMESA a convocar a los agentes generadores ariegthe la aplicacién de los mecanismos establsdidplas
Notas SE N° 6866/09, 7584/10 y 7585/10 y complemréas, durante el afio 2012. Atento al grado de sdhe
verificado, la SE a través de la Nota N° 187/1Xeada 19 de diciembre de 2011, instruyé a CAMMES#&oatinuar

con la aplicacion de los mecanismos citados dulri2812. A través de la Nota N° 7469, la SE ingira CAMMESA

a prorrogar la aplicacién del mecanismo descripiidhel 30 de abril de 2013.

Posteriormente, con la entrada en vigencia de $olReidon SE N° 95/13, a través de la Nota N° 20 3& dispuso la
prérroga de los mecanismos de cesién contempladokse Notas SE N° 6866/09, 7584/10, 7585/10 y 9R2/1
excluyendo la aplicacién de la remuneracién mirntor@emplada en el apartado 7 de la primera deokas citadas. La
prérroga sera aplicable a los agentes adherenéesajmanifiesten su rechazo a la misma.

Acuerdo 2008 — 2011

Con fecha 25 de noviembre de 2010, las subsidideageneracion junto a otros agentes generadosesitsaron el
Acuerdo que tiene como objeto: (i) continuar coprekceso de adaptacién del MEM; (ii) viabilizairgreso de nueva
generacion para cubrir el aumento de la demandaneegia y potencia; (i) determinar un mecanisnaoapla
cancelacién de las LVFVD correspondientes a lasesmias del periodo comprendido entre el 1 de ede008 vy el
31 de diciembre de 2011, y; (iv) el reconocimiedt® la remuneracién global que corresponde a lostege
generadores del MEM adherentes.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2014
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
C.PCECAB.LT°1F°1
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Las principales condiciones del Acuerdo incluyen:

- Incremento en la remuneracién de la potencia puastiisposicion que, sujeto al cumplimiento de aiert
disponibilidad acordada, pasara de $ 12/MW-HRP3&/$IW-HRP (en el caso de CPB y CTLL) y a $ 38,5/MW-
HRP promedio (en el caso de CTG). Esta condicidesaplicable para aquellos generadores cuya patémc
parte de ella) se encuentra alcanzada por las lRésoés SE 1281/06, 220/07, 1836/07 y 1427/04.

- Incremento en los valores maximos reconocidos garemuneracién por operacién y mantenimiento qugto
al cumplimiento de cierta disponibilidad acordagiaincrementard en $ 8/ MWh para generacion con gstibtes
liguidos (de $ 12,96/MWh actual) y en $ 4/MWh paemeracion con gas natural (de entre $ 7,96/MWh y $
10,81/MWh actual).

- Se incrementa a 250 MW el valor maximo hasta el tas acreencias de un generador hidroeléctricanser
consideradas dentro de los montos previstos ettishi €) del Articulo 4° de la Resolucién N° 406de3a SE. De
esta manera, las acreencias devengadas por HINgfa#&d de ser consideradas LVFVD o Acreenciasdhg.
pasaran a ser consideradas Inc. €), con la mismoadpd de pago que el costo variable de producditsta
condicién no aplica a HIDISA por superar los 250 M#/potencia instalada.

Con fecha 3 de febrero de 2011, a través de la NBt&824, la SE instruyé a CAMMESA a considerar aa |
transacciones econdmicas del MEM, los conceptosmenrativos previstos en el Acuerdo como LVFVD, hdahto se
suscriban las adendas complementarias.

La Sociedad y sus subsidiarias de generacion, @eficumplir con las obligaciones que le caben and/idel Acuerdo
2008 - 2011, presentaron para la consideraciora d&El un proyecto para la instalacion y ampliaciéruna nueva
central de generacién de energia eléctrica, juntouna propuesta de adenda al acuerdo a los efdéetosntemplar
modificaciones que permitan obtener una renta juséaonable al capital adicional invertido en rygcto.

En tal marco y a fin de instrumentar lo acordad@leficuerdo 2008 - 2011, con fecha 1 de abril d¥120a Sociedad
junto a sus subsidiarias de generacion, suscribignonuevo acuerdo con la SE a través del cuaipisgprometieron a
concretar el proyecto de generacion de energitriekcitado en el parrafo anterior (el “Acuerdoldstrumentacién”).

El proyecto, que involucra a la Central TérmicauRenda de propiedad de EGSSA (incorporada a fidgacde CTG
luego de la fusién por absorcién con EGSSA y EGSKAE desarrollard en dos etapas al cabo de lésscgantara
con una potencia instalada total de 45 MW.

El Acuerdo de Instrumentacion prevé el pago deL\48VD devengadas y a devengarse a favor de lasrgéoms
firmantes en el periodo 2008 - 2011, no incluidaglemarco de la Resolucion SE N° 724/08, por hastenonto total
que no podra superar el 30% del monto de la ols@mi8mo, el mencionado acuerdo prevé la exclus@la®ociedad
y el resto de las generadoras firmantes de lo d&pten la Nota SE N° 924 citada.

El 17 de octubre de 2011, CAMMESA elevé para lastbgraciéon de la SE el informe elaborado por elpGriiécnico
con relacion a la ejecucion de la primera etapgodgfecto, concluyendo que el valor maximo a seomecido por
dicha etapa conforme al Acuerdo de Instrumentaasiiende a U$S 8,1 millones.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2014
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
C.PCECAB.LT°1F°1
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La Sociedad y sus subsidiarias de generacion heseptado los reclamos correspondientes ante lasidaaes
competentes a fin de que se efectivice la candglal® las LVFVD derivadas de la aplicacion del Adoe2008 - 2011
y del Acuerdo de Instrumentacion por la ejecuciénedprimera etapa del proyecto citado.

Con fecha 24 de enero de 2012, la SE remitié6 a CA8K la Nota N° 495 por la cual instruyé a éstantidtia no
aplicar, hasta nueva instruccion, los puntos deieAdo 2008 - 2011 a través de los cuales se esi@bderemuneracion
correspondiente a la Potencia Puesta a Disposicidn mayor valor de Operacién y Mantenimiento aipae su
firma.

Cabe aclarar que la misma Nota indica que la pr8giananifest6 estar desarrollando diferentes anélm el objetivo
de mantener acciones tendientes a incentivar gguaar la disponibilidad de generacion.

Dicha instruccién fue confirmada posteriormenteravés de la Nota SE N° 1269/12 por la que se st
CAMMESA a seguir practicando las liquidaciones ae transacciones en el MEM en los términos de Ia IS& N°
495/12.

En virtud de las observaciones presentadas poadestes generadores, incluida la Sociedad y susidsfias de

generacion, a los documentos de las transaccioc@m®micas del mes de enero de 2012 por no conterfgda
conceptos remunerativos citados, con fecha 31 dstagle 2012 la SE remiti6 a CAMMESA la Nota N° H3@ por

medio de la cual ratifica los términos de la Nofadl5/12 y aclara que se siguen desarrollandoedifes andlisis con
el objeto de continuar con el desarrollo de lasoaes que tiendan a incentivar y/o asegurar laodigilidad de

generacion.

En respuesta a las observaciones presentadas pociledad y sus subsidiarias de generacion a la Nd#95/12 y a
los documentos de las transacciones econdémicasetetle enero de 2012, la SE remiti6 distintas roteesda una de
las subsidiarias de generacion, ratificando lositéws de la nota citada. La Sociedad y sus subsidide generacion
presentaron los recursos administrativos corresgpotes a fin de salvaguardar sus derechos.

Suministro de Gas Natural considerado como “GassPhara la generacién

A través de la Nota N° 3456/12 la SE planteé moddfiones en las condiciones de suministro de Gas fRira la
generacion.

En dicha Nota la SE contempla dos situaciones:

i) generadores a los que se les haya aprobado uncfmoge Energia Plus con provision de gas naturi bk
Programa Gas Plus;
i) otros generadores que de acuerdo a su necesidanit@stro contraten Gas Plus.

Respecto del primer caso, la SE entendié que lisnanes que se contraten, derivados del régimeBadePlus, en
tanto el precio no supere al reconocido por CAMMES8éberan ser aceptados por ésta.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2014
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
C.PCECAB.LT°1F°1
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Con relacion al segundo caso, en tanto las coniositas se realicen a los precios maximos aprobpai@sel proyecto
de Gas Plus, los volimenes deberan ser contrathdasor que reconoce CAMMESA o al valor maximo pgedyecto
en cuestion si éste Ultimo fuere menor.

Adicionalmente, se establecié que en tales casddMEBSA tendra prioridad sobre la contratacion de@as Plus con
el productor del que se trate. La redaccion dedgaNarece de claridad en cuanto a si dicha padrabrresponde sélo
al primer caso o también al segundo.

Luego dispuso que el valor maximo a reconocer pAVIRIESA es igual a 5,20 USS/MMBTU y que éste es aby
que debe ser reconocido para cualquier otro casma@ncuadre en las caracteristicas citadas.

Posteriormente, CAMMESA a través de la Nota B-730ffuso en conocimiento de los generadores térrnaccisada

Nota y expuso su interpretacion sobre lo alli dispo. En ajustada sintesis entendioé que el pre&idnmo a reconocer
en cualquier caso sera de 5,20 U$S/MMBTU y que peteellas propuestas de adhesion al mecanismdesstibpor

la Nota SE N° 7585/11 no aprobadas expresament® élasiomento, el generador debera informar alfodyctor/es

correspondiente/s lo dispuesto en la Nota en carierd fin de que éstos efectien el ofrecimiemBAMMESA de los

volimenes previamente acordados con el generadoNdta de CAMMESA no distingue respecto a la pdiadi de

compra entre los casos citados en i) y ii).

La Asociacion de Generadores de Energia Elécteck dRepublica Argentina remitio una nota a la 8B algunas
consideraciones a fin de que dicha autoridad @asflos conceptos vertidos en su Nota con relagilimexpuesto por
CAMMESA.

Posteriormente, la SE a través de la Nota N° 427 Tistruyé a CAMMESA a considerar dentro del sgpaiéndicado
en i) anterior, a las unidades generadoras qualtEspcompromisos asumidos en Contratos de Abastxto MEM
celebrados en los términos de la Resolucion SE 2070Z, quedando comprendidas dentro de esta gituacilas
unidades de la Sociedad.

A la fecha no se ha modificado el reconocimientolate costos de provisién de Gas Plus y/o las comis de
provisiéon de dicho combustible para el respaldolaseContratos de Abastecimiento MEM de las subsalade
generacion. En caso que se produzcan modificaceustanciales al respecto, las subsidiarias da@daa evaluaran
los pasos a seguir a fin de resguardar los deretdrdsados del “Convenio Marco para el Cierre déld® CTLL" y
del “Contrato de Abastecimiento MEM CTLL - CAMMESAY “Contrato de Abastecimiento MEM EGSSA -
CAMMESA”.

Suministro de gas natural

Desde septiembre de 2010 la CTG habia contrataalmastecimiento del gas natural necesario paraidadiLMS 100
con ENARSA. La ultima renovacion data del mes dgavte 2012 y contemplaba un afio de suministro.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2014
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
C.PCECAB.LT°1F°1
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CTG y ENARSA habian acordado las condiciones pamavar el suministro a partir del 1 de mayo de 204&ando
solo su instrumentacién. Sin embargo, ante el diictde la Resolucién SE N° 95/13 y tres dias argda éntrada en
vigencia de la renovacion, ENARSA informé que nsuitaba viable la renovacion del citado contratug elevaria a
la SE las consultas pertinentes a fin de que ird&juel articulo 8 de la Resolucion es de aplicacidos Agentes
Generadores incluidos dentro de las excepcionesspae en el articulo 1, y que en caso de que aplggue, cual seria
el precio que se deberd implementar. A la feché&adamision de los presentes estados financieroSElao se ha
expedido sobre el particular.

Con el fin de garantizar el suministro, CTG negogiobtuvo el suministro del volumen de gas necesis otros
productores, entre otros Pluspetrol S.A., PanaieriEnergy LLC, Total Austral S.A., priorizando lanfeza del
suministro y el plazo de los contratos.

2.1.6 Compromisos de abastecimiento

A continuacion se detallan ciertas obligacionestre@tuales expresadas en pesos relacionadas @malistro de
energia eléctrica a grandes clientes del MAT deMVit 31 de diciembre de 2013 y los periodos erciades dichas
obligaciones deberan concretarse. Los mencionagiogromisos se originan a partir de contratos detabimiento
(energia y potencia) suscriptos entre las subsdiatel segmento generacion y los grandes clieheésVAT de

acuerdo a normas establecidas por la SE.
Total Hasta 1 afio De 1 a 3 afos

Compromisos de venta
Energia eléctricay poten&& 314.697.070 294.788.523 19.908.547

“os compromisos han sido valuados considerandpriesios estimados de mercado segun las
condiciones particulares de cada contrato.

2.2 Transmision

A los efectos de regularizar el ajuste de la remagién desde el 1 de diciembre de 2010, el 13 d@oma 2013 y el 20
de mayo de 2013, Transener y Transba, respectitapfamaron con la SE y el ENRE un Convenio de d?@gion
del Acuerdo Instrumental (“el Convenio de Renovagiécon vigencia hasta el 31 de diciembre de 2@t5el cual se
establecio:

i) el reconocimiento de un crédito a Transener y Tramor las variaciones de costos por el perioderdlore 2010
— diciembre 2012, calculado a través del IVC,

i) un mecanismo de pago de los saldos a favor pendieetla Addenda Il y los determinados en el inaigterior,
durante el afio 2013,

iii) un procedimiento para la actualizacion automatjcpago, de las variaciones de costos que surjanesigo la
secuencia de los semestres ya transcurridos desdieenero de 2013 hasta el 31 de diciembre 1&.20

iv) la firma de una nueva Addenda con CAMMESA que iyelel monto de los créditos que se generen y los
intereses que correspondan hasta su efectiva eardrel

Bajo el Convenio de Renovacion se establecio yo fle fondos y un plan de inversiones, que Transgrigansba
ejecutaran en los afios 2013 y 2014, teniendo ermtaieerecepcion de desembolsos conforme las Addeadelebrar.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2014
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
C.PCECAB.LT°1F°1
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El flujo de fondos y el plan de inversiones en ®tis casos se adecuaran a los ingresos que lesi&des reciban en
cada periodo.

El plan de inversiones establecido en los ConvedmsRenovacion prevé inversiones bajo las condisicantes
sefialadas, para los afios 2013 y 2014, por impapeximados de $ 286 millones y $ 207 millonespeetivamente
para Transener; y de $ 113 millones y $ 100 mibgm&ra Transba, respectivamente.

Por ultimo, los Convenios de Renovacion establenigue de no renovarse su vigencia, a partir del dnero de 2016
CAMMESA debera considerar como remuneracidn porslewicios que presten Transener y Transba losreslo
establecidos en las Resoluciones ENRE N° 327/083y08 con la aplicacion del apartado 4.2 de lastiiuCuarta de
las Actas Acuerdo, que han sido determinados p&NH#E en los Acuerdos Instrumentales y en los Caingede
Renovacion.

A fin de suscribir la Tercera Ampliacion al Présta®@AMMESA, Transener y Transba desistieron de zsoaes

respecto de las acciones judiciales iniciadasideferal cumplimiento hasta la fecha de los compsomestablecidos
en las Actas Acuerdo y en los Acuerdos InstrumestaAnte un eventual incumplimiento de los compsoi
establecidos en las Actas Acuerdo, en los Acuehdstsumentales y en los Convenios de Renovacidansener y
Transba quedaran en libertad de reanudar y/o i&ifas acciones que consideren apropiadas pataglimiento de

las Actas Acuerdo, de los Acuerdos Instrumentalds ps Convenios de Renovacion.

El pasado 25 de octubre de 2013 Transba firmoé AMMESA la ampliacion del acuerdo de financiamie(@adenda

IIl) por la cual se acordé: i) otorgar a Transbanuievo préstamo por la suma de $ 324,8 millonesespondiente a
los créditos reconocidos por la SE y el ENRE pendariaciones de costos desde diciembre 2010 andice 2012 y
ii) la cesién en garantia de los créditos recaogipor mayores costos al 31 de diciembre de 20hfrne al

Convenio de Renovacion del Acuerdo Instrumentalsaefectos de cancelar los importes a ser recifdosplicacion
de las nuevas ampliaciones firmadas.

Por su parte, el 14 de Febrero de 2014 Transenad ion CAMMESA la Addenda Il por la cual se ad@ri otorgar
a Transener un nuevo préstamo por la suma de $n8loBes, correspondiente a los créditos recoruscjabr la SE y
el ENRE por las variaciones de costos desde dice@®10 a diciembre 2012 y ii) la cesién en gasatéi los créditos
reconocidos por mayores costos al 31 de diciemlre@l2 conforme al Convenio de Renovacion del Atwer
Instrumental a los efectos de cancelar los imp@tesr recibidos por aplicacién de las nuevas aciplies firmadas.

Al 31 de diciembre de 2013 se han registrado Ieslt@dos generados por el reconocimiento de lagoianes de
costos por parte de la SE y el ENRE, hasta las sypmaibidas a través de las Addendas Il y Il cen3ba; y como
adelanto de la Addenda Ill en Transener. Conseenestite Transener ha reconocido ingresos por vpota$ 250,7

millones y $ 32,7 millones e intereses ganadosspb49,3 millones y $ 33,5 millones, para los ejgos economicos
finalizados el 31 de diciembre de 2013 y 2012, @espamente. Del mismo modo, Transba ha reconangl@sos por
ventas por $ 116,5 millones y $ 20,2 millones ereges ganados por $ 64,5 millones y $ 23,6 milopara los
mismos ejercicios, respectivamente. El pasivo pdofalidad de los desembolsos recibidos ha sidoetado a través
de la cesion de los créditos reconocidos por mayoostos, conforme al Acuerdo Instrumental y al v@oio de

Renovacion.

Por otra parte, Transener estima que de contingattasos de CAMMESA en el pago de la remunerangmsual por
el servicio de transporte de energia eléctricalycdeon de la Cuarta Linea que se vienen registrdiedde el dltimo
trimestre de 2012, la situaciéon econdmica y finarecde Transener y Transba seguiria deteriorandose.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2014
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
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Si bien continda siendo complejo prever la evoludié los temas mencionados en la presente notay samosible
impacto en los negocios y los flujos de fondos dm3ener, la firma del Convenio de Renovaciényesgmta como un
hito destacable en linea de alcanzar en un futuahsolidacion de la ecuacion econémico-finanadilerd ransener.
Transener ha preparado sus presentes estadosidnusnatilizando principios contables aplicablesra empresa en
marcha. Por lo tanto, dichos estados financieresa@ados no incluyen los efectos de los eventuajastes y
reclasificaciones, si los hubiere, que podrian eegge de no resolverse las situaciones descrigptésvor de la
continuidad de las operaciones de Transener ydmense viera obligada a realizar sus activos yetansus pasivos,
incluyendo los contingentes, en condiciones difex®al curso normal de sus negocios.

2.3 Distribucién

La sociedad de este segmento esta sujeta al neguolatorio dispuesto por la Ley N° 24.065 y a kglamentaciones
del ENRE.

El ENRE tiene entre sus facultades la aprobaci@ontrol de las tarifas, el contralor de los nivetiescalidad del
servicio y producto técnico, del servicio comergial cumplimiento del deber de seguridad en Igpuialica, previstos
en el contrato de concesion. En caso de incumpiimide las obligaciones asumidas por la Distribiddel ENRE
podra aplicar las sanciones previstas en el Contl@iConcesion.

Son obligaciones de las distribuidoras, entre pgfectuar las inversiones y realizar el mantenitoienecesario para
asegurar los niveles de calidad detallados papadstacion del servicio dentro del area de conoesidno también
asegurar la provision y disponibilidad de enerdgateca para satisfacer la demanda en tiempo oporasegurandose
las fuentes de aprovisionamiento.

El incumplimiento reiterado de las obligacionesnaisias por cada distribuidora en el contrato de esidn, faculta al
poder concedente a ejecutar la garantia otorgadapaccionistas mayoritarios, a través de lagmezonstituida sobre
las acciones y proceder a vender tales accionesremurso publico, sin que por ello se vea afed@dantinuidad de la
sociedad concesionaria. Esta situacion tambiéneppegsentarse, si luego de publicado el cuadifararresultante
de la RTI, Edenor, sus accionistas que represaem minimo las dos terceras partes del capitahlsogdo sus ex
accionistas no presenten sus renuncias o desistosia los derechos y acciones vinculados a Iéames interpuestos
como consecuencia de la Ley 25.561, lo que en pafende del accionar de terceros. A la fecha dsi@nde los
presentes estados financieros no existen incungiitms de parte de las distribuidoras que pudietanagirarse en esta
situacion.

Asimismo, la rescision de los contratos de concesidrian ocurrir en caso de quiebra de las disttoras en
cuestion y también, cuando el concedente incumpdeobligaciones de manera tal que impidan a lashligloras la
prestacion del servicio o se afecte gravementeimhmen forma permanente, previa intimacion pae e un plazo
de 90 dias se regularice tal situacion, la Disidibta puede pedir la rescision del contrato.

2.3.1 Acta Acuerdo entre Edenor y el Estado Nacioha

Con fecha 21 de septiembre de 2005 Edenor susanbiicta Acuerdo en el marco del proceso de renagoa del
contrato de concesion previsto en la Ley N° 25%@&brmas complementarias, el cual fue ratificado fazha 13 de
febrero de 2006.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2014
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El Acta Acuerdo establecia, entre sus puntos nié&ntes:

i) un RTT a partir del 1 de noviembre de 2005, comnaremento en el margen de distribucidon promedic28&6
gue no puede producir un aumento en la tarifa mddiaservicio superior al 15% y un aumento adidiona
promedio del 5% en el valor agregado de distribyc&signado a ciertas inversiones especificas emebide
capital;

ii) someter a aprobacion de la autoridad de contrajmago de dividendos durante la vigencia de digégimen;

iii) incluir la incorporacién de una “tarifa social”gsl niveles de la calidad del servicio a prestar;

iv) la suspension por parte de Edenor y de sus ac@enie los reclamos y procedimientos legales aitientiles
nacionales o extranjeros por la aplicacion de ladeeEmergencia Publica;

v) la realizacion de una RTI, proceso mediante el sgafijard un nuevo régimen tarifario con vigengiadual,
vigente por los siguientes 5 afios, que estaragm il ENRE de acuerdo con la Ley 24.065;

vi) un plan de inversibn minimo en la red eléctrica gomonto de $ 178,8 millones a ser cumplido poerted
durante el afio 2006, mas una inversion adiciond 28,5 millones que pudiera ser solicitada;

vii) actualizar las penalidades aplicadas por el ENRi&scdestinos sean bonificaciones a clientes y ootificacion
por dicho ente sean con anterioridad al 6 de ederd002 como asi también aquellas cuya notificacénsa u
origen haya tenido lugar en el periodo comprendittoe el 6 de enero de 2002 y la entrada en vigeatsadi Acta
Acuerdo hasta la fecha de su efectivo pago parceémento promedio que registre el costo propidisteibucion
producto de los aumentos y ajustes a cada fechgaotos;

viii) condonar las penalidades aplicadas por el ENREgsyirchdas al Estado Nacional, cuya notificaciémisaau
origen haya tenido lugar en el periodo comprendittoe el 6 de enero de 2002 y la entrada en vigeatsai Acta
Acuerdo.

El plazo para la cancelacién de las penalidadésaalals por el ENRE, descriptas en el punto viig@aot, es en un plan
de catorce cuotas semestrales 180 dias despugsatiada la RTI. Estas representan aproximadamestgols tercios
de las sanciones impuestas por el ENRE con arittatbral 6 de enero de 2002 como asi también aguellga
notificacién, causa u origen haya tenido lugar lepeeiodo comprendido entre el 6 de enero de 20@2entrada en
vigencia del Acta Acuerdo, bajo el cumplimientocdilertos requerimientos.

Dicho acuerdo fue ratificado por el Poder EjecutNacional mediante el Decreto N° 1957/06, firmado pl

Presidente de la Nacion el 28 de diciembre de 30@6blicado el 8 de enero de 2007 en el Boletirti@lfide la
Nacion. El mencionado acuerdo contiene los térmynosndiciones que, una vez cumplidos los deméasegliimientos
previstos en la normativa, constituiran la basdastiva de la renegociaciéon integral del contradocdncesiéon del
servicio publico de distribucion y comercializacida energia en jurisdiccion federal, entre el P&gjecutivo Nacional
y la empresa concesionaria.

Adicionalmente, el 5 de febrero de 2007 se puldic@l Boletin Oficial de la Nacién, la ResoluciGdRE N° 51/07 en
la cual se aprobo el cuadro tarifario resultant&kd@, con vigencia a partir de los consumos regikts desde el 1 de
febrero de 2007. Este documento dispuso:

i)  Aumento promedio del 23% sobre los costos prop@dglidtribucion, los costos de conexion y el seovide
rehabilitacion vigentes, excepto las tarifas rasidides;

i) aumento promedio adicional del 5% sobre los cqstogios de distribucion, que ha de aplicarse geleueion del
plan de obras e infraestructura detallado en el Actuerdo;
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iii) implementaciéon del MMC previsto en el Acta Acuerdage para el semestre 1 de noviembre de 2005 d&30
abril de 2006 arroja un porcentaje del 8,032%. Dipbrcentaje seria aplicado a los consumos noemsaes
efectuados entre el 1 de mayo de 2006 y el 31 elmate 2007;

iv) facturacion en 55 cuotas mensuales iguales y cotigas, de las diferencias derivadas de la aplicadel nuevo
cuadro tarifario para los consumos no residenciagstrados entre el 1 de noviembre de 2005 yl ele8enero
de 2007 (puntos i) y ii)) y para los consumos reidenciales registrados entre el 1 de mayo de 208631 de
enero de 2007 (punto iii) anterior);

v) facturacién de las diferencias correspondientassapartamientos entre las transacciones fisi@sdspas y las
ejecutadas y deméas conceptos asociados al MEM; talmo el Canon de Ampliacién de Red, Transporte y
Otros;

vi) presentacion, en el plazo de 45 dias corridos ctadii la resolucién, de un plan ajustado de inees anuales,
en valores fisicos y monetarios, contemplandoxageacias previstas en el Acta Acuerdo.

La Resolucion N° 434/07 determind, entre otros etgge la prérroga de las obligaciones y compromésdablecidos
en la clausula 22 del Acta Acuerdo hasta la feahamtrada en vigencia del cuadro tarifario restdtate la RTI,
liberando a Edenor y a sus accionistas para retlamacciones legales que se hubieran suspendido consecuencia
del Acta Acuerdo si el cuadro tarifario integralemrara en vigencia.

2.3.2 Revisién Tarifaria Integral

Con fecha 30 de julio de 2008 la SE dict6 la ResoluN°® 865/08 por medio de la cual se modific&é&solucién N°

434/07 fijando el mes de febrero de 2009 comodadale entrada en vigencia del cuadro tarifarioltaste de la RTI.

A la fecha de emisién de los presentes estadosdig@s no ha habido definicién respecto de laaeiatien vigencia del
cuadro tarifario resultante de dicho proceso.

Mediante el dictado de la Resolucion N° 467/08RE dio inicio al proceso de revision tarifariaggtal. Edenor, con
fecha 12 de noviembre de 2009 efectué su preséntade requerimiento de ingresos para el nuevo gerio
justificando los fundamentos vy criterios de la ref@ solicitud. Desde ese momento, Edenor ha eddotsucesivas y
reiteradas presentaciones, tendientes a la fic#imadel proceso mencionado y a la obtencion delvoucuadro
tarifario. Entre ellas, en marzo de 2012 se présentreclamo administrativo previo ante el MPFIRy&n octubre de
2012 se solicité un pronto despacho del mismo. &deonnsideré concluido este reclamo como consecauate
dictado de la Resolucion SE N° 250/2013 de may@a&8.

Asimismo, en junio de 2013 de 2013 se presenté lanfisticia Nacional una demanda contra el Eshaigional
tendiente a obtener el cumplimiento del Acta Acoereh noviembre de 2013 se efectué una ampliacgicha
demanda y en febrero de 2014 se present6 antstiaidiNacional una medida cautelar con el mismetato, ambas
acciones se encuentran en tramite.
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2.3.3 PUREE- MMC

Con fecha 7 de mayo de 2013 y 6 de noviembre d8 BOSE dict6é la Resolucion N° 250/13 y la Nota 6852/13
respectivamente, por las que procede a:

a) Autorizar los valores correspondientes al concelg@@juste por MMC por el periodo mayo 2007 a seqyfitie
2013, determinados segun el Art. 4.2 del Acta Adogpero sin iniciar el proceso de revision previahte
variaciones superiores al 5%.

b) Determinar la deuda de Edenor al 30 de septiembr20d3 por la aplicacion del PUREE por el periogayan
2007 a septiembre 2013.

c) Autorizar a Edenor a compensar hasta el mes desdpe de 2013 la deuda remanente indicada enngd i)
hasta su concurrencia con el créditos establecaosl punto a) incluyendo los intereses que pudiera
corresponder para ambas sumas.

d) Instruir a CAMMESA a emitir LVFVD por los montos ddMC excedentes luego de efectuar la compensacion
indicada en el punto c).

e) Autorizar a CAMMESA a recibir las LVFVD como parte pago de las deudas, mantenidas con ésta, por las
transacciones econdémicas del MEM vencidas. Dichotoal 31 de diciembre de 2013 fue compensado @®n |
excedentes de MMC.

f) Instruir a Edenor a ceder los créditos por las LY)Fexcedentes si los hubiera, una vez cumplimentado
establecido en el punto precedente, al fideicoro@ustituido en los términos de la Resolucion N°/3a7del
ENRE (FOCEDE).

La SE podra, de considerarlo oportuno y convenjemxtender total o parcialmente la aplicacion ddigpuesto en la
mencionada resolucién y nota ampliatoria conforai@flormacion que le brinde el ENRE y CAMMESA.

En consecuencia, al 31 de diciembre de 2013 Edemoegistrado ingresos por reconocimiento de maycwstos del
MMC por $ 2.933,1 millones, correspondientes aaltoeconocido por la Resolucion SE N° 250/13 y N8k N°
6852/13, neto de ingresos registrados en ejercambsriores, que se exponen en la linea “Reconenimimayores
costos Resolucién SE N° 250/13” del Estado de Rados Integrales. Adicionalmente, ha reconocider@stes netos
por $ 197,5 millones incluidos en la linea “Int@eginancieros” dentro del rubro “Ingresos finanzsd del Estado de
Resultados Integrales.

Edenor estima que las LVFVD remanentes seran eamiticcompensadas o canceladas dentro del préoxermodp.
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A continuacién se resumen los impactos de la ReEmluSE N° 250/13 y la Nota SE N° 6852/13 en ehfistde
situacion financiera y en el Estado de resultatEgnal:

Estado de Situacién Financiera

Otros créditos

MMC

Intereses netos MMC — PUREE
Otras deudas — PUREE

Deudas comerciales - CAMMESA
LVFVD a emitir

Estado de Resultado Integral

2013
Res. SE N° Nota SE N° Total
250/13 6852/13

2.254.951.43¢
172.938.704
(1.387.034.835
(678.134.766)

723.629.64-
24.569.902
(274.067.026
(474.132.519)

2.978.581.078

197.508.606
(1.661.101.861)
(1.152.267.285)

Reconocimiento
Mayores Costos Res.
SE N° 250/13 y Nota
SE N° 6852/13
Ingresos financieros -
Intereses financieros

362.720.538 - 362.720.538
Reconocido en Reconocido
2013 EJercicios Subtotal €n ejerciclos Total

anteriores y no anteriores y

compensado compensado
2.933.051.54« 45.530.534  2.978.581.07¢ 91.261.774 3.069.842.85:
197.508.60¢ 197.508.60¢ i 197.508.60¢
3.130.560.15( 45.530.534  3.176.090.68c¢ 91.261.774 3.267.352.45¢

Con la publicacion de la Resolucién SE N° 250/18cdpta precedentemente, Edenor consideré que laSEsuelto
de modo explicito e implicito el reclamo administra previo oportunamente interpuesto, haciendadygarcialmente
a su pretensién y con las consecuencias que apecte establece el articulo 31 de la Ley Nacidadrocedimientos
Administrativos, motivo por el cual dicho reclama quedado concluido por el dictado de la menciomagalucion
administrativa. En atencion a ello, Edenor con &@9 de junio de 2013 presentd una demanda interaude
caducidad de los reclamos de cumplimento integtoAd&a Acuerdo y de los dafios y perjuicios sufridasmo

consecuencia de esos incumplimientos.
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Por otra parte, a la fecha de emisién de los ptesesstados financieros, Edenor ha presentadoehrf&RE la
solicitud de ajuste de MMC, por haberse incrementad costos de operacion y mantenimiento de aouardriterio
de la férmula polinémica prevista en el Acta Acuerconforme al siguiente detalle:

Periodo Fecha de aplicacién Ajuste MMC
mayo 2013 — octubre 2013 noviembre 2013 7,9%

Adicionalmente los MMC no trasladados a tarifauticeizados a percibir por otros medios correspandieal periodo
octubre 2013 a diciembre 2013, luego de darle @fadb establecido por la Resolucién SE N° 250/18oya SE N°
6852/13, ascienden aproximadamente a $ 347,9 redloisimismo y luego de haber dado efecto a loudisio por la
Resolucién SE N° 250/13 y Nota SE N° 6852/13, édcsaorrespondiente al PUREE al 31 de diciembre@t3

asciende a $ 108,6 millones, de los cuales $ 78l6nes han sido presentados al ENRE a dicha feehacuerdo al
procedimiento vigente.

Por otra parte, y en relacién a lo indicado eritess d y ¢ mencionados precedentemente, con Gedbaliciembre de
2013 Edenor procedié a impugnar y rechazar nota&digo por un total de $ 196 millones en concelgtintereses por
mora y mora, emitidas por CAMMESA con vencimientdediciembre de 2013.

Motiva esta impugnacién y rechazo el hecho quedsoRicion SE N° 250/13 establecié un régimen eapeaira la
cancelacion de la deudas de Edenor hasta febrdr®, ®@biéndose alli impartido a CAMMESA las instiooes y
autorizaciones pertinentes.

En el marco de la mencionada Resolucion y dadexsnsion posterior mediante Nota SE N° 6852/18esauestra
que tiene principio de ejecucién. La falta de éfnisle las LVFVD es ajena a la competencia deotdeslad y por lo
tanto no es de su responsabilidad

2.3.4 Cuadros tarifarios

La SE emiti6 la Resolucion N° 1169/08 aprobandoni@svos precios de referencia estacionales de gatgrenergia
en el MEM. Como consecuencia de esto el ENRE ¢icResolucion N° 628/08 mediante la cual aprobdréderes del
cuadro tarifario a ser aplicado a partir del 1 daulore de 2008. EI mencionado cuadro tarifarioupélel traslado a
tarifas del aumento en el precio estacional denl&gta, a fin de reducir los subsidios del Estadgidhal al sector
eléctrico, no incrementando el VAD de Edenor.
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Con fecha 15 de junio de 2012 la SE dispuso losigseestacionales a ser abonados por las demateaaiidas por los
agentes prestadores del servicio publico de distifim de energia eléctrica del MEM para que seamdas a la
situacién existente en el periodo estacional d&ing y compatibles con la capacidad de pago c@ncgentan los
distintos estratos sociales en la categoria resialete los cuadros tarifarios de los agentes idger para ello dictd la
Resolucién SE N° 255/12 mediante la cual suspdadilicacion, durante el periodo comprendido egitte de junio

de 2012 y el 30 de septiembre de 2012, de loulndi®, 7 y 8 de la Resoluciéon SE N° 1169/08. Asina establecio
los precios de referencia de la energia en el rdergzara los periodos 1 de junio de 2012 al 3lulile 20122 y 1 de
agosto de 2012 al 30 de septiembre de 2012 padishistos tipos de demanda. También se estable@plicacion de
la Resolucion SE N° 1301/11 y demas normas e ic@tyoes modificatorias y complementarias, a todasehas

demandas alcanzadas por lo dispuesto en las m{antizsilo 8° de la Resolucion SE N° 255/12).

Por otra parte, con fecha 30 de noviembre de ZBd@nor ha sido notificada de la Resolucion SE N'62@ediante la
cual se aprobé la Programacion Estacional de vepare el MEM correspondiente al periodo comprenéicioe el 1

de noviembre de 2012 y el 30 de abril de 2013 &deusegun “Los Procedimientos para la Programad@ta

Operacién, el Despacho de Cargas y el Calculo deidd”. Se establece asimismo, la aplicacion dePlesios de
Referencia Estacionales Subsidiados definidos émeko | a partir del 1 de noviembre de 2012, pada Agente
Distribuidor alli identificado. Se establece tammbggie el Precio de Referencia Estacional No Sudmiden el MEM se
mantiene en un valor medio anual de $320 Mwh. Deluiée verificar que, en ningln caso, los valoreasadar a las
tarifas finales, superen los Precios de Referedai&ubsidiados establecidos para cada Agente Rigdor.

Como en afios anteriores, continudé produciendoefadResolucion de SE N° 1037/07, ratificada pdidda de SE N°
1383/08, que modifico la afectacién de los fondmsultantes de la aplicacién del PUREE, pudiendadest de los
mismos: a) las sumas que abone Edenor en concep@ogficiente de Actualizacidon Trimestral instalogor el
Articulo 1° de la Ley N° 25.957, a los efectos délculo para la determinacién del valor total dBIEE; y b) los
montos correspondientes a las actualizacionesatiasf debidas por aplicaciéon del MMC establecidoekricta
Acuerdo, hasta tanto se reconozca el efectivoalash la tarifa de uno u otro concepto segin qooreta.

2.3.5 Fideicomiso Res. ENRE N° 347/12

Con fecha 23 de noviembre de 2012 el ENRE dicResolucién 347/12, mediante la cual autorizé ®iafribuidoras

bajo su orbita a incluir en las facturas, a patérsu dictado, un monto fijo para los usuariosféatiy un monto
variable calculado para los usuarios Tarifas 2 gdhire un porcentaje de los cargos de potenciasTalportes se
encuentran diferenciados en las facturas a logiosuaconforman una cuenta especial, la cual esrastrada por un
Fideicomiso para ser utilizados, en forma exclyspaa la ejecucion de obras de infraestructurdistebucion y el

mantenimiento correctivo de las instalaciones dka ddistribuidora. EI mencionado fideicomiso seréniuistrado por
un Comité de Ejecucion conformado por 5 miembrogjel Ministerio de Economia y Finanzas Publicasje?
Ministerio de Planificacién, 1 de CAMMESA y 1 deNRE.

De acuerdo a lo previsto en dicha Resolucién, el@8oviembre de 2012 Edenor suscribié, en cardetéiduciante,
un contrato de Fideicomiso Financiero y de AdmiaiEbn privado con NFSA, como Fiduciario, por ehlcidenor, en
su condicion de Fiduciante, se obligé a ceder nysfeair al Fiduciario, en caracter de propiedaddidria, los montos
fijos dispuestos por la Resolucién 347 que efeniamate se recauden, los que seran los bienes fiditidos. Dicho
contrato fue ratificado y aprobado por el Direaiate Edenor el 11 de diciembre de 2012.
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El 18 de diciembre de 2012 Edenor suscribié conNFS respectivo Manual Operativo, cuyo objeto psrativizar,

estandarizar y viabilizar el cobro y la adminisibacde los bienes fideicomitidos. En la misma feaiaDirectorio de
Edenor aprobé dicho Manual Operativo y designé @ awoderados para representarla ante NFSA poriauest
relativas al Fideicomiso y a su Manual Operativo.

Con fecha 4 de julio de 2013 Edenor y NFSA suserdri una Adenda al contrato de Fideicomiso Financjede
Administracién privado celebrado entre las part&9ale noviembre de 2012.

En la mencionada Adenda se acuerda que NFSA eardater de fiduciario emitira VRD a ser ofrecidbsnarcado y
emitidos bajo el régimen de oferta publica autal@&aor la CNV por un valor nominal de hasta $ 31iltones. El
destino de los fondos sera financiar el pago dal ge inversiones de Edenor.

Con fecha 4 de julio de 2013, se emitieron VRD gapcacion privada por $ 250 millones, estimandas@osterior
salida a oferta publica con la posibilidad de irke@n en especie. La tasa de interés aplicalke Badlar Privada mas
un margen del 4% y la deuda se amortizara en 5@ffosuotas crecientes.

Al respecto, dicho acuerdo establece que las alitigas de pago bajo los VRD seran exclusivas yugrdtes de
NFSA (en tanto alcance el patrimonio fideicomitidein que implique en modo alguno garantia o recemntra
Edenor, la que en ningln caso debera respondesic@atrimonio por la falta de pago, total o parai cualquier
importe adeudado bajo los VRD o cualquier otro epte contemplado por el Contrato de Fideicomisehreldo
oportunamente.

Por otra parte, el 3 de enero de 2014, con la émi la Resolucién N° 3/2014 del Ministerio denffieacién Federal
Inversién Publica y Servicios se establecidé quearasrsiones a realizar con los fondos del FOCEBM&rs decididas
por la Subsecretaria de Coordinacién y Control d@sstiGn, quien impartira las instrucciones necesapara la
ejecucién de las obras e inversiones provenieieS@CEDE, al Comité de Ejecucion del fideicomiseacio por Res.
ENRE N° 347/13 y a las empresas Edenor y Edesur.

Mediante la Resoluciéon N° 266/14 del 24 de ener@@k4, se dispuso la constitucion de una comiséénita que
tendr& la funcién de intervenir y asesorar a ldbSacretaria de Coordinacién y Control de GestidriviRFIPyS, sobre
los aspectos técnicos, econémicos y de cualquiarindole, de las inversiones a realizar con loslds provenientes
del FOCEDE vy estard integrada por un represen@dgit&ENRE, un representante de la SE, un repredentinla
Secretaria de Obras Publicas, ambas del MPFIPySiténdose, asimismo, a formar parte de la mishhimisterio de
Economia y Finanzas Publicas y a la Sindicaturee@éxe la Nacion.

2.3.6 Acuerdo Marco

Con fecha 10 de enero de 1994, Edenorcia de Busines, firmaron un Acuerdo Marco con el propdsitoastablecer
los lineamientos a los que se cefiiria la distriuciel suministro eléctrico a asentamientos y bsucarenciados.

Con fecha 22 de julio de 2011 Edenor, firmé coreslado Nacional y la Provincia de Buenos Aires Addenda
mediante la que se renové por un periodo de cuaditns el Nuevo Acuerdo Marco que habia sido celebehd de
octubre de 2003. Dicha prérroga fue aprobada conaf@l de septiembre de 2012 mediante Resoluci6p4Rf12
emitida por el ENRE vy ratificada por Resolucion2d7 del MPFIPyS.
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En relacién con el crédito a cobrar que Edenor imaatcon la Provincia de Buenos Aires, con fechdd 8ctubre de
2012 Edenor suscribioé un contrato de cancelacidwbtigaciones no financieras y suscripcién ded#wde la Provincia
de Buenos Aires, por el cual se acord6 recibir umtm de $ 0,3 millones y suscribir Bonos Serie B po valor
nominal residual de $ 6,1 millones, en concepteateelacion de la deuda que dicha provincia maateori Edenor
por el suministro de energia eléctrica a barrioer@@ados al 31 de diciembre de 2010.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, el saldo totablrar con los Estados Nacional y Provincial e$ 86,9 millones,
$ 25,4 millones, respectivamente.

2.3.7 Factor de estabilizacion

La SE mediante Nota N° 2883 del 8 de mayo de 2€df2réncia Resoluciones MEyFP N° 693/2011 y MPFIRYS
1900/11) ha implementado un mecanismo que tien® abjetivo la estabilizacion de los montos factosad lo largo
del afio a los usuarios residenciales, minimizarelesta forma los efectos de los consumos estae®dalenergia.

Esta metodologia es aplicada a todo el universtigietes residenciales, perciban o no el subsididdtado Nacional,
siendo opcional la posibilidad de acogimiento deusuarios residenciales a este sistema de ezxtaibin.

El célculo se realiza sobre la base de los consumgistrados en los Ultimos seis bimestres, detgmdose el
consumo promedio. El factor de estabilizacion sutgela diferencia entre el mencionado consumo pdiong el
consumo medido del bimestre actual. Este valorwseasgd 0 restara a los cargos propios del bimekirgue
conformara el monto a abonar antes de las carasarias respectivas. Los ajustes que deban agsdizn funcion de
las diferencias entre consumo promedio y consundiduese reflejaran en la factura del dltimo bimeste cada afio
calendario.

Las diferencias que surjan como consecuencia dpa@amel consumo promedio anual contra el consurhbithestre
actual seran registradas al cierre de cada pedndmenta patrimonial de créditos por ventas, #aretb o debitando
segun corresponda si el consumo promedio anuahgsrm menor, respectivamente, al consumo del timastual.

2.3.8 Sanciones

A raiz de los acontecimientos suscitados entréilas 20 y 31 de diciembre de 2010 en el area dees@m de Edenor,
con fecha 9 de febrero de 2011, Edenor fue notificdel dictado de la Res. ENRE N° 32/11, mediaateull se

dispuso sancionar a Edenor con una multa de $ ilidnes y con la obligacion de resarcir a los umsaafectados por
las interrupciones del servicio por un monto que3lade diciembre de 2013 asciende aproximadamer#e36,6

millones. Dichos montos se encuentran registradas mibro Otros deudas corrientes.
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Edenor interpuso Recurso Directo ante la Sala lladlegCamara Nacional de Apelaciones en lo Contencioso
Administrativo Federal, con el fin de obtener laldeacién de nulidad de la misma. Adicionalmentgoy ante el
mismo tribunal, Edenor solicit6 el dictado de unedida cautelar a efectos de que se suspenda ixigede la multa,
hasta tanto se dicte sentencia definitiva en elrsecdirecto planteado. El 23 de marzo de 201frjlelnal dispuso la
suspension de la sancién (acreditacion de pagta keasto se expida sobre la medida cautelar inéstaupor Edenor.
El ENRE interpuso contra esa decisién Recurso gm$teion el cual fue rechazado en todas sus p&tesfecha 28
de abril de 2011, el Tribunal rechaz6 la medidatedan solicitada, ante lo cual Edenor interpuso URsT
Extraordinario Federal, el cual - previo traslalRE - fue desestimado. Ante ello Edenor integpaste la CSJIN
Recurso de Queja por apelacion denegada, el cdé ae la fecha no fue resuelto. Por otra pagtefecha 8 de julio
de 2011, Edenor solicitd se corra traslado de éacde fondo al ENRE. Hecho efectivo este pascqsal y
contestado dicho traslado, las actuaciones se etnanea la espera de resolucion.

Con fecha 15 de noviembre de 2012 el Ente Regulaatificé a Edenor la Resolucién ENRE N° 336/12draate la
cual dispuso instruir al Area de Aplicacién y Adistracion de Normas Regulatorias de ese organisiito de que
inicie de inmediato el correspondiente procedintientmarial para que las distribuidoras Edenor ysEddeterminen:
a) los usuarios afectados por las interrupcionesutginistro ocurridas como consecuencia de laasfajlie tuvieron
lugar entre los dias 29 de octubre y el 14 de mawie de 2012; b) las bonificaciones que a cadadeellos
corresponda reconocer, y; c) proceda a acreditartagenta de las bonificaciones definitivas queltes al momento
de la evaluacion de la calidad del servicio técomwespondiente al semestre de control.

Asimismo, resolvio disponer que Edenor y Edesunahaun resarcimiento base a cada uno de los uswd®i®1R que
hubieran sido afectados por las interrupcionesuhairsstro durante el periodo antes mencionado, ritiprdo su
monto segun el tiempo de la interrupcion y sienmquie la misma haya sido superior a 12 horas corriddenor
provisiond por este concepto $ 16,7 millones ercepto de resarcimientos y penalidades.

El 24 de abril de 2013, Edenor fue notificada dedatencia dictada por la Sala | con fecha 21 dearde 2013 por
medio de la cual resolvié declarar la inadmisikitiformal del recurso interpuesto por Edenor cdatResolucion N°
32/11 por falta de pago de la multa impuesta p&NIRE como requisito previo y necesario para aacad instancia
judicial. Edenor ha recurrido dicha sentencia &nt@SJN.

A raiz de las interrupciones de suministro conseciaede las altas temperaturas suscitadas entrdidss 16 de
diciembre de 2013 y el 2 de enero de 2014 en eldeeoncesion de Edenor, con fecha 7 de ener@ldeEdenor fue
notificada de la Resolucion N° 3/14 mediante lal @i@&NRE procedid a instruir sumario y formulargas: 1) por
incumplimiento de lo dispuesto en el articulo 2&sos a), f) e y) del contrato de concesién, eartétulo 27 de la ley
N° 24.065, asi como también de las previsionesbkestiglas en la Resolucion ENRE 905/99; y 2) porapbcar
entiempo oportuno los fondos remanentes del FOCgEDHado por Res. ENRE N° 347/12) afectados corusiatiad
a la ejecucién de obras de infraestructura y detenamiento correctivo en su area de concesiénptaefiad presentd
sulo que configuraria un incumplimiento de lo disgto en el articulo 25 incisos f) e y) del contrdgoconcesion. Al
respecto, se presentd el descargo en tiempo forma.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2014
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También con fecha 7 de enero de 2014, Edenor ftifcada de la Resolucion ENRE N° 1/14, que dispgoe la

Sociedad abone un resarcimiento base a cada uos dsuarios T1R que hubieran sido afectados perdedl2 horas
corridas por las interrupciones de suministro dergia eléctrica ocurridas durante el periodo idizi®l 16 de
diciembre de 2013 y hasta el momento de su regostoial, los que seran incrementados en un 10@% gquellos
usuarios que hubieran sido afectados por las ugieisnes de suministros comprendidas en la Res$olUENRE N°

32/11. Esta resolucion ha sido recurrida ante la iBiéntras que simultdneamente se ha iniciado @éteso para
bonificar los resarcimientos dispuestos, cuyo mdntal estimado asciende a $ 77,5 millones. Dicimmmtos se
encuentran registrados en el rubro otras deudadiakte Resolucion N° 2/14 del MPFIPyS, notificadadenor el 7 de
enero de 2014, se establecié que las empresaagwest de servicios publicos deberan efectuaratbliggmente todas
las medidas conducentes para poner a disposiciéndds los usuarios un “call-center” en caso dergereia y falta

de servicio, el que debera ser implementado mexdiinéas telefénicas gratuitas, atendido ineludilelete por la
cantidad de recursos humanos necesaria para tatdtalidad de los reclamos a ser efectuados gidnara las 24
horas de todos los dias del afio.

Asimismo, en el marco de las interrupciones de sigtnd descriptas mas arriba, mediante la Resalubi® 9/14
notificada a Edenor el 15 de enero de 2014 el ENREuyé a ambas distribuidoras para que afecten mayor
cantidad de recursos humanos propios o contratpdos,atender los cortes de suministro que sufrerusuarios por
fallas en las redes e instalaciones, y dispongaunndsistema de monitoreo vehicular continuo. Eetoluciéon sera
recurrida en tiempo y forma, no obstante se praéasu cumplimiento.

2. 4 Mercado de gas

SE

Programa de Gas Plus

El gobierno emitié nuevas resoluciones para inganias inversiones y la produccién de hidrocarbud@stacandose
el Programa Gas Plus creado mediante la Res. N8B 2 la SE (modificada por la Res. N° 1.031/08)prihcipal
atractivo para los productores de gas es la litagodicion y comercializacion del gas extraido legjte régimen. Para
calificar dentro del programa, el productor debespntar un proyecto para efectuar inversiones evasuareas de gas
0 en &reas que no se encuentran en produccion @88de o en areas con caracteristicas geoldgicaplefas de
arenas compactas o de baja permeabilidad. Para padéipar de este programa a menos que sea ampagia
nueva, la misma debe estar en cumplimiento deulatgs de produccion fijada en el Acuerdo de Praxdtast

Comisién de Planificacién y Coordinacion del Plaachnal de Inversiones Hidrocarburiferas (“la Coom$

2.4.1 Programa de Estimulo a la Inyeccion Excedentie Gas Natural (el “Programa”)

El 14 de febrero de 2013 se publicé en el BO laoResdn N° 1/13 que crea el Programa cuyo objetisevaluar y
aprobar proyectos que contribuyan al autoabasteniminacional de hidrocarburos, a través del inergmen la
produccién gasifera y su inyeccién en el mercatkrii, y generar mayores niveles de actividad,rgiée y empleo
en el sector.
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Antes del 30 de junio de 2013 aquellas empresasiptas en el Registro Nacional de Inversiones étidrburiferas del
Decreto 1277/12 podian presentar ante la ComisgdRldnificacion y Coordinacion del Plan Nacionallialeersiones
Hidrocarburiferas su proyecto. El Estado Naciormalcempromete a abonar mensualmente una compense#n
resulta de: (i) la diferencia que exista entre mdc de la Inyeccién Excedente (7,5 USD/MMBTU) lypeecio
efectivamente percibido por la venta de la Inyetdécedente, mas; (i) la diferencia que existaecal Precio Base y
el precio efectivamente percibido por la ventaalénleccion Base Ajustada. La vigencia de los prtngesera de un
maximo de 5 afios con la posibilidad de prérroga.

Con fecha 26 de abril de 2013 se publicé en el 8@ds. N° 3/13 de la Comision, la cual reglamehfregrama,
disponiendo que aquellas empresas interesadasrécipaa del Programa deberan presentar declarasiguradas
mensuales a la Comisidn con la documentacion dg@auente detallada relativa a inyeccion, precamtatos, etc.,
para que luego de cumplida la metodologia y plaabks especificados, puedan obtener la correspotalien
compensacion. Por otra parte, la Resolucidn estalidensideraciones particulares respecto de opeexcide compra
venta de gas natural entre productores, prohibléadasi como con relaciéon a proyectos nuevostdeiakgo, y con
relacién al control de inversiones y evolucion akereservas y el mecanismo de auditoria del Pragram

Con fecha 11 de julio de 2013, a través de la Bispin N° 15/13 la Comision tuvo por inscripta aFHASA en el
Registro Nacional de Inversiones Hidrocarburiferas.

PEPASA ha presentado proyectos para que la Conesalide su inclusién dentro del Programa. Con f@ctia agosto
de 2013, a través de la Res. N° 27/13 la Comispginked el proyecto de aumento de inyeccion totagae natural
presentado por PEPASA, cuya vigencia es retroaatitade marzo de 2013. Al 31 de diciembre de 2@3ingresos
reconocidos bajo este concepto ascienden a $ 2koBes.

Con fecha 11 de octubre y diciembre de 2013, PEPA&#O el 75% de las compensaciones relativas ajr@ma
correspondientes al periodo marzo — agosto del pOA.8in total de $ 6,9 millones. Asimismo, conhiz@2 de enero
del 2014, PEPASA cobrd por dicho concepto $ 2,8mis correspondiente al mes de septiembre del 2013

2.4.2 Régimen de Promocion de Inversion para la Elgtacion de Hidrocarburos (el “Régimen”)

Con fecha 15 de julio de 2013 se public6 en el B@eaxreto N° 929/13 a través del cual se cred girRén de
Promociéon de Inversion para la Explotacién de Hidrburos (el “Régimen”), el cual otorga beneficiosaquellas
empresas que participen del mismo. De este modirApcer parte del Régimen aquellas empresasptesren el
Registro Nacional de Inversiones Hidrocarburifeyas cuenten con un proyecto de inversion para féotcion de
hidrocarburos que implique la realizacién de unaiigién directa no inferior a mil millones de désia ser invertidos
durante los primeros cinco afios del proyecto.
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Los beneficios del Régimen incluyen: (i) el dereehoomercializar libremente en el mercado extetn208& de la
produccién de hidrocarburos producidos con unaualé del 0% de derechos de exportacion teniendibila
disponibilidad del 100% de las divisas proveniemteda exportacion de tales hidrocarburos, en @agm no estaran
obligados a ingresar las divisas correspondientasaportacion del 20% de hidrocarburos, (i) gipael quinto afio
contado desde la aprobacién y puesta en ejecueiGusl respectivos proyectos, el derecho a obtemezl porcentaje
de hidrocarburos producidos en dichos Proyectosegptible de exportacion, un precio no inferior aéqio de
exportacion de referencia; y (iii) el derecho ptao a obtener divisas de libre disponibilidadravés del Mercado
Unico y Libre de Cambios por hasta un 100% deliprebtenido por la comercializacion interna delqemtaje de
hidrocarburos susceptibles de exportacién maspite correspondiente, en su caso, a las compensaaiecibidas.

El Decreto N° 929/13 fue reglamentado por la Res6tuN°® 9/13 de la Comision, la cual fij6 el Regkmp de
Requisitos y Condiciones para la presentacién yepios incorporacién de los proyectos de inverspara la
explotacion de hidrocarburos en el Régimen.

Como puntos destacables el Reglamento establgdes (iequisitos que deberan cumplir las empresaa presentar
sus proyectos, (ii) las pautas formales respeatérnao debe hacerse la presentacién; (iii) los dspegeoldgicos y
geofisicos del proyecto; y (iv) los aspectos ecandésy compromiso de inversion.

Hasta la fecha de emision de los presentes estmdogieros, PEPASA no ha presentado proyectosnggrsion bajo
el Régimen.

2.5 Mercado de petréleo

El mercado de petréleo, con el mismo objetivo duaercado de gas, también fue afectado por vaessuciones. La
mas importante es la Res. MECON N° 394/07 que kestalun aumento en las retenciones a los hidrogasbiguidos
estableciendo como valor de referencia USD 60/8agil y de corte USD 42 por barril de petréleo. &te modo se
limito la renta del productor exportador a USD 42 parril de crudo cuando el valor WTI del crudcsaperior a USD
60,9 el barril.

La evolucion de la produccién de crudo fue declittamazén por la cual se buscaron herramientaguylaeiones que
fijen incentivos para restablecer el camino detionéento. Mediante el Decreto N° 2014/2008, y sglamentacion
mediante la Res. N° 1312/08 de la SE, se creamprizgramas “Petréleo Plus” y “Refinacién Plus”.dvate dichos
programas, las empresas que demuestren un aunmestopeoduccion de petrdleo y reposicién en suervas tendran
derecho a recibir créditos fiscales que puedentderados para pagar los derechos de exportacbresel petroleo,
gas licuado y otros derivados pagaderos en virtuld dRes. 394/2007. La SE otorga créditos fisaalas empresas que
encuadren en dichos programas, siendo los mismosféribles.

En febrero 2012 el MPFIPyS, decidi6 suspender eilnwvaasos la aplicacion de estos programas comgecaencia de
la modificacion de las condiciones de mercado englze fueron estructurados, continuando vigenta paguefios
productores.

Con fecha 3 de enero del 2013, el MECON emiti6 éa.RN° 1/13 que eleva los valores de corte y daeatia de la
Res. N° 394/07 pasando de USD 42 a USD 70 y de B&P a USD 80 por barril de petréleo respectivament
incrementando la renta que perciben las empregestadoras de petrdleo.
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NOTA 3: BASES DE PRESENTACION

Los presentes estados financieros han sido pregpadidacuerdo con la RT N° 26 de la FACPCE quetadolas NIIF
emitidas por el IASB y CINIIF. Todas las NIIF efeets a la fecha de preparacion de los presentadasstinancieros
fueron aplicadas. Adicionalmente, la Sociedad higago la NIIF 9 “Instrumentos financieros” que e® efectiva al 31
de diciembre de 2013 pero que permite su aplicaandicipada.

La presentacion en el estado de situacion finamal&tingue entre activos y pasivos corrientes ycamwientes. Los
activos y pasivos corrientes son aquellos que @er@secuperar o cancelar dentro de los doce rsggéentes al cierre
del ejercicio sobre el que se informa, y aguellet@nidos para la venta, respectivamente. Aditiogrte, el grupo
informa el flujo de efectivo de las actividades @hgas usando el método indirecto. El afio fiscahienza el 1 de
enero y finaliza el 31 de diciembre de cada afes.resultados econdmicos y financieros son presestsabre la base
del afio fiscal.

Los presentes estados financieros estan expresadpssos. Los mismos han sido preparados bajanigeoion del
costo historico, modificado por la medicién de wsractivos financieros a valor razonable con cambn resultados.

La preparacion de los estados financieros de acwetds NIIF requiere que se realicen estimacignegaluaciones
que afectan el monto de los activos y pasivos tragiss, y de los activos y pasivos contingenteslaglos a la fecha de
emision de los presentes estados financieros, @ahtambién los ingresos y egresos registrados ejereicio. Las

areas que involucran un mayor grado de juicio ymlejilad o las areas en las que los supuestosryagsbnes son
significativos para los estados financieros seritese en la Nota 5.

Los presentes estados financieros han sido aprstgata su emision por el Directorio de la Sociedtafecha 10 de
marzo de 2014.

Informacién comparativa

Los saldos al 31 de diciembre de 2012, que se expen los estados financieros a efectos compasatwuogen de los
estados financieros a dichas fechas. Ciertas cdasones han sido efectuadas sobre las cifragspondientes a los
estados financieros presentados en forma comparatefectos de mantener la consistencia en la ieiggogon las
cifras del presente ejercicio, principalmente jasrdperaciones discontinuadas (Nota 19).

NOTA 4: POLITICAS CONTABLES

Las principales politicas contables utilizadas &rpleparacion de los presentes estados financseraxplicitan a
continuacion. Estas politicas contables han sideaaias de manera consistente en todos los ejescfmiesentados
excepto indicacion en contrario.
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4.1 Cambios en las politicas contables

4.1.1 Nuevas normas, modificaciones e interpretaciones lidpatorias para ejercicios iniciados el 1 de enerde
2013 no aplicadas anticipadamente

La siguiente norma es de aplicacion para la Sodiedpartir del presente ejercicio, la cual no had un impacto
significativo en la posicién financiera y en losuktados de sus operaciones.

- NIIF 13 “Medicién del valor razonable”: esta narfue emitida en el mes de mayo de 2011 y deteromiaasola
estructura de medicion del valor razonable cuasdeguerido por otras normas. Esta NIIF aplicaotaribs elementos
financieros como no financieros medidos a valoomable o que se revele informacién de su valor nalzie,

entendiendo al mismo como el precio que seriaideziél vender un activo o pagado para transferipasivo en una
transaccion ordenada entre participantes del mercadla fecha de medicion. Requiere la exposiciénlab

instrumentos financieros que son medidos a valporable o que se revele informacion de su valoonaale por
niveles.

4.1.2 Nuevas normas, modificaciones e interpretaciones refectivas y adoptadas anticipadamente por la
Sociedad

La Sociedad ha adoptado anticipadamente la NIllr&rumentos financieros”.

La NIIF 9 “Instrumentos financieros” fue emitida paviembre de 2009 y modificada en octubre de 20irf@roduce
nuevos requerimientos para la clasificacién, médigi baja de activos y pasivos financieros.

La misma requiere que todos los activos financiajoe estén dentro del alcance de la NIC 39 “Instnios
financieros — Reconocimiento y medicion”, sean mesliposteriormente a costo amortizado o a valanatze. De
esta manera, las inversiones en deuda que sonnmigagelentro de un modelo de negocio cuyo objets/oobrar los
flujos de efectivo contractuales futuros, y los mos son sélo pagos de capital e interés sobrepghtaigente, son
medidos al costo amortizado al cierre del ejerciElaesto de las inversiones de deuda o patrimsmiomedidas a los
valores razonables al cierre del ejercicio.

El efecto més significativo en relacion a la cliasi€ion y medicion de pasivos financieros se refeéefa contabilizacion
de los cambios en el valor razonable de pasiva@n(ileros (designados como pasivos financieroslat vazonable
con cambios en resultados) atribuibles a cambical elesgo crediticio de dicho pasivo. De esta manel monto del
cambio en el valor razonable del pasivo financigre es atribuible a los cambios en el riesgo doéalile esa deuda es
reconocido a través de Otro resultado integral,emas que el reconocimiento de esos cambios en résidtado
integral generare una falta de correlacion contable
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4.1.3 Nuevas normas, modificaciones e interpretaciones redectivas y no adoptadas anticipadamente por la
Sociedad

La Sociedad no adopt6 anticipadamente las rewdside NIIF o CINIIF que se detallan a continuacion:

- NIC 36 (revisada 2013) “Deterioro del valor ds kxtivos”: aplicable a los ejercicios iniciado®ealespués del 1 de
enero de 2014.

La NIC 36 (revisada 2013) “Deterioro del valor @s kctivos” fue emitida en el mes de mayo de 2Q&3misma
modifica los requerimientos de revelacion respedtealor recuperable de los activos deterioradodjcho valor se
basa en el valor razonable menos gastos de veataplicacion de la modificacién de la NIC 36 no acara en los
resultados de las operaciones o en la situaciandiera de la Sociedad, sino que solo implicar&amieevelaciones.

- CINIIF 21 "Gravamenes": aplicable a los ejerciciniciados el o después del 1 de enero de 2014.

La CINIIF 21 “Gravamenes” fue emitida en el mesnd@yo de 2013. La misma proporciona una guia salaadn
reconocer un pasivo por un gravamen impuesto p@obklerno, tanto para los gravamenes que se clintabide
acuerdo con la NIC 37 "Provisiones, activos comtimigs y pasivos contingentes" y aquellos paradakes el momento
y el monto es determinado. La Sociedad se encuamatizando el impacto de la CINIIF 21 “Gravamenas)
obstante, estima que la aplicacion de la mismanpactara en forma significativa en los resultado$ad operaciones
0 en la situacion financiera de la Sociedad.

4.2 Consolidacion

a. Subsidiarias

Los estados financieros incluyen los de la Socigddd las entidades controladas por ésta. Subisisiaon todas las
entidades sobre las que la Sociedad ejerce coetmplie generalmente viene acompafiado de unaipaciitn superior

al 50% de los derechos de voto disponibles. Laeslaci controla una entidad cuando esta expuestm® dierecho a
retornos variables por su involucramiento con féded y tiene la capacidad de afectar dichos re®entravés de su
poder sobre la entidad. Al momento de determinda Sociedad controla una entidad se consideraisteacia y el

efecto de derechos de votos potenciales que saalaente ejercibles o convertibles. La Sociedacbt@mevalla la
existencia de control cuando no tiene mas del 58%sl derechos de voto pero puede dirigir lasipafitoperativas y
financieras en virtud del “control de hecho”. Ebftrol de hecho” puede surgir en circunstanciasddosl tamafio
relativo de los derechos de voto del grupo en i@tag la cantidad y dispersién de los otros acstasj le da al grupo
el poder para dirigir las politicas operativasnaficieras, etc. Las subsidiarias se consolidamté ga la fecha en que
se transfiere el control al Grupo y se excluyerddéa fecha en que cesa dicho control.
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Los principales ajustes de consolidacion son Igsientes:

i. eliminaciéon de saldos de cuentas de activos y paseciprocos las sociedades del Grupo, de maslegae los
estados financieros expongan Unicamente los sajdesse mantienen con terceros y partes relacionaglas
controladas;

ii. eliminacién de operaciones entre las sociedade§dglo, de manera tal que los estados financietpsngan
Unicamente aquellas operaciones concretadas amrdsry partes relacionadas no controladas;

ii. eliminacion de las participaciones en el patrimopi@n los resultados de cada ejercicio de las dadis
controladas en su conjunto;

iv. reconocimiento y medicion al cierre de activos wiywas identificados en los procesos de combinasiate
negocios.

Las politicas contables de las subsidiarias ham cianbiadas, en caso de corresponder, para aséguamsistencia
con las politicas adoptadas por la Sociedad.

b. Combinaciones de negocios

Las adquisiciones de negocios se contabilizan meglla aplicacion del método de adquisicion. Lataprestacion de
la adquisicion es medida a su valor razonableutaido a la fecha de adquisicion la suma del vaponable de los
activos transferidos, los pasivos incurridos o adomy los instrumentos de patrimonio emitidos [@Gociedad y
entregados a cambio del control del negocio adtpiri

Los costos relacionados con la adquisicion son fagns a resultados al momento de ser incurridos. ddativos
identificables adquiridos y los pasivos asumidosaetombinacion de negocios son reconocidos a lew ke&zonable a
la fecha de adquisicion.

El valor de la llave de negocio representa ekdeote de la suma de la contraprestacion de lasielqn, mas el
monto de cualquier participacién no controladoraeeadquirida y mas el valor razonable de la pgdion en el
patrimonio de la sociedad adquirida que manteni@oleiedad en su poder (si hubiera) sobre el netltoglactivos
identificables adquiridos y el pasivo asumido, &etha de adquisicion.

Si como resultado de la evaluacién, el monto nettod activos identificables adquiridos y el pasasomido excede la
suma de la contraprestacion de la adquisicion,ehd®nto de cualquier participacion no controlademda adquirida y
mas el valor razonable de la participacion en &lipanio de la sociedad adquirida que manteniadkieglad en su
poder (si hubiera), dicho exceso es contabilizadeediatamente en resultados como una ganancia mamipra del
negocio.

El Grupo cuenta con hasta 12 mesepartir de la fecha de adquisicifnara finalizar la contabilizacion de las
combinaciones de negocios. En el caso en que kalmbracion de la combinacion de negocios no estépleta al
cierre del ejercicio, el Grupo informa y expone tosrprovisionales.
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c. Cambios en la participacion en subsidiarias sin barde control

Las transacciones con participaciones no controféedque no resultan en una pérdida de control s&altiizaran

como transacciones de patrimonio - es decir, caamesacciones con los propietarios en su condic@nates. La
diferencia entre el valor razonable de la contrsta@on pagada/cobrada y la parte correspondietés acciones
adquiridas/vendidas del valor contable de los astivetos de la subsidiaria, se registra en patiomaas ganancias o
pérdidas generadas por bajas de participacionesntmladoras también se registran en el patrimonio

d. Bajas de subsidiarias

Cuando el Grupo deja de poseer control o influesaificativa sobre alguna participacion en untided, valia su
participacion a su valor razonable al dia en el sgaperdié el control, reconociendo el cambio éwvador de
registracion en el estado de resultado integralalr razonable es el valor inicial a los efedalesla contabilizacion
posterior de la participacion mantenida como w@ciada, una participacion conjunta o un activarfiiero, segin
corresponda.

e. Participaciones en negocios conjuntos

La Sociedad reconoce su participaciéon en sociedadesroladas en forma conjunta a su valor patriadoni
proporcional. Bajo este método, la participacionee®nocida al inicio al costo y posteriormentajsista reconociendo
la porcién que le corresponde a la Sociedad easelltado obtenido por el negocio conjunto, despligéla fecha de

adquisicién.

La Sociedad reconoce en resultados la porcion eurdresponde en los resultados del negocio canjren Otro
resultado integral la porcion que le correspond®a resultado integral del negocio conjunto.

Las politicas contables de los negocios conjuntos $ido modificadas y adaptadas, en caso de corrésp para
asegurar la consistencia con las politicas adoptadiala Sociedad.

f. Participaciones en operaciones conjuntas

La Sociedad utiliza el método de participacion sobctivos y pasivos para sus participaciones endii@sentes
consorcios de exploracion, explotacion y produccib® hidrocarburos. Dicho método implica reconocar s
participacion y obligacién en cada tipo de activgpasivo respectivamente, bajo los términos delratmt como
también sobre los ingresos, costos y gastos enwalde los rubros de los estados financieros.

La Sociedad reconoce en resultados la porcion ejuerresponde a los resultados de las operaciamgsntas y en
Otro resultado integral la porcién que le corresjgoa Otro resultado integral de las operacionefgintas.

Las politicas contables de las operaciones corguma sido modificadas y adaptadas, en caso despomder, para
asegurar la consistencia con las politicas adogtadiala Sociedad.
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g. Participaciones en asociadas

Las asociadas son todas las entidades sobre léss daaSociedad posee influencia significativa peoocontrol,

generalmente acompafiado por una participaciontdieeindirecta de entre 20% y 50% de los derechast@® salvo

que pueda demostrarse claramente que tal influeniaxiste. A la inversa, se presume que el invemsoejerce
influencia significativa si posee, directa o indi@mente, menos del 20% del poder de voto en tecipada, salvo que
pueda demostrarse claramente que existe tal irdilaen

La subsidiaria EPCA posee una participacion del 809%IESA. Sin embargo, ejerce influencia signtfiGasobre las
decisiones operativas y financieras sobre dichiedad debido a que tiene la potestad de designBirector Titular,
asi como también posee poder de veto sobre cigtisiones que toma la misma.

Las inversiones en asociadas son contabilizadkzaatio el método del valor patrimonial proporcibriaas mismas
son reconocidas inicialmente al costo, y se increane disminuye su valor de registracion para recenla porcién
correspondiente a la Sociedad en el resultado iolot@or la asociada, después de la fecha de adiguisLa Sociedad
reconoce en resultados la porcidon que le corregpendios resultados de la asociada y en Otro aglsuintegral la
porcién que le corresponde en Otro resultado iately la asociada.

Las politicas contables de las asociadas han sattifitadas o adaptadas, en caso de corresponderapagurar la
consistencia con las politicas adoptadas por l&8ad.

4.3 Informacion por segmentos

Los segmentos de operacion son reportados de unaranaonsistente con los informes internos revisgow el
Director Ejecutivo.

El Director Ejecutivo es la méaxima autoridad entdena de decisiones de operacion, es el responsgabkesignar
recursos y establecer el rendimiento de los segreetdé operacion de la entidad, ha sido identificadmo la
persona/érgano que ejecuta las decisiones estraségge la Sociedad.

4.4 Propiedades, planta y equipo

Las propiedades, planta y equipo mantenidos patssen la produccion o para fines administratigesregistran a
costo histérico menos la depreciaciéon y cualquiendidla por deterioro acumuladas. El costo histénmuye los
gastos directamente atribuibles a la adquisicidlosibienes.

De acuerdo con lo dispuesto por la NIC 23 “Costmséstamos” deberan activarse costos financiemosl costo de
un activo cuando, el mismo se encuentra en pro@lmcconstruccion, montaje o terminacién y talexesos, en razén
de su naturaleza, de duracién prolongada; no seeatran interrumpidos; el periodo de producciémstwoiccion,
montaje o terminacion no exceda del técnicamenggemido; las actividades necesarias para dejarctafoaen
condiciones de uso o0 venta no se encuentren sigtaante completas; y el activo no esté en condasale ser usado
en la produccién de otros bienes o puesta en mdwhae correspondiere al propdsito de su prodmgaonstruccion,
montaje o terminacion.
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Los costos posteriores se incluyen en el importébeas del activo o se reconocen como un actiiasgdo, seguin
corresponda, solo cuando es probable que los kbaseéconémicos futuros asociados con los bienganva fluir a la
Sociedad y el costo del bien pueda determinar$erd® fiable y la inversién mejora la condiciéraetivo mas alla de
su condicion original. El importe en libros de Erte sustituida se da de baja contablemente. Elaion para que los
elementos de propiedades, planta y equipo continperando, la realizacion periddica de inspeccigeegrales por
defectos, independientemente de que las partessdeldmentos sean sustituidos 0 no (mantenimiengy®res). Los
gastos restantes por reparaciones y mantenimiergcenocen en resultados en el ejercicio en gueeseen.

Los terrenos no son depreciados. Las maquinatigsinas y equipos de generacion son depreciadds stgnétodo
de unidades producidas. Los pozos son depreciatnsm sel método de volimenes de produccién soberviaes
probadas y desarrolladas. La propiedad mineram®dada segun el método de volumen de producoldreseservas
probadas totales.

La depreciacion sobre el resto de los activos lesleala usando el método de linea recta.

A continuacion se indican las vidas (tiles estinsada

Edificios: 50 afios

Subestaciones: 35 afios

Redes de alta tension: entre 40 y 45 afios
Redes de media tension: entre 35 y 45 afios
Redes de baja tensién: entre 30 y 40 afios
Centros transformadores: entre 25 y 35 afios
Medidores: 25 afios

Rodados: 5 afios

Muebles y utiles y equipos de comunicacion: entye2d afios
Equipos de computacion y software: 3 afios
Herramientas: 10 afios

Planta de gas y gasoducto: 20 afios

Las obras en curso son valuadas en funcion delogdedavance. Las obras en curso se registran & omsnos
cualquier pérdida por deterioro, en caso de cooredgr. El costo incluye gastos atribuibles a lastroecion,
incluyendo costos por préstamos capitalizados cordaa las NIIF y a las politicas contables de lei€dtad, cuando
los mismos forman parte del costo incurrido pargreposito de adquisicién, construccion o produtai® una
propiedad, planta y equipo que necesariamente tamperiodo de tiempo considerable hasta que seeatreuen
condiciones de uso. La capitalizacion de los coft@ncieros cesa cuando el activo se encuentri@rstialmente
terminado o suspendido, en el caso de que el ddeadel mismo se encuentre en este Ultimo estaaalepreciacion
de estos activos se inicia cuando los mismos est&@ondiciones econémicas de uso.

El valor residual y las vidas Gtiles remanentesodeactivos son revisados, y se ajustan en caserdapropiado, a la
finalizacion de cada ejercicio.

Cuando el importe en libros de un activo es superisu importe recuperable estimado, su importéhers se reduce
de forma inmediata hasta su importe recuperable.
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Las ganancias y pérdidas por ventas de propiedpliaga y equipo se calculan a partir de la congya@nadel precio
cobrado con el importe en libros del bien.

4.5 Activos intangibles
a. Llaves de negocio

Las llaves de negocio se generan en la adquisit@&ubsidiarias. La llave de negocio representaadso del costo de
adquisicién sobre el valor razonable de la paricign de la Sociedad en los activos netos ideabifes de la adquirida
a la fecha de la adquisicién.

Para el proposito de comprobar el deterioro delryéh llave de negocio adquirida en una combirmadié negocios se
distribuye desde la fecha de adquisicion entre cadade las UGEs, o grupos de UGEs, de la entidqdir@nte que se
espere se beneficiaran de las sinergias de la cagibn de negocios. Cada unidad o grupo de unidates las que se
distribuye la llave de negocio representara ellnivés bajo, dentro de la entidad, al que se canteollave de negocio
a efectos de gestion interna.

b. Acuerdos de concesion

La CINIIF 12 “Acuerdos de Concesion de Serviciosbgorciona guias para la contabilizacion de lossadns de
concesion de servicios publicos a un operador goivasta interpretacion contable aplica si:

- la concedente controla o regula qué servicios ¢ebporcionar el operador con la infraestructurguan debe
suministrarlos y a qué precio; y

- la concedente controla a través de la propiedddjetecho de usufructo o de otra manera cualqugicgpacion
residual significativa en la infraestructura abfidel plazo del acuerdo.

De cumplirse, simultaneamente, con las condici@ngmiestas anteriormente, se reconoce un activogihia en la
medida que el operador recibe un derecho a efectngos a los usuarios del servicio publico, si@mpcuando estos
derechos estén condicionados al grado de uso Waise

El reconocimiento inicial de estos intangibles salira al costo, entendiendo por éste el valornazie de la
contraprestacion entregada, mas otros costos alirgcte sean directamente atribuibles a la operakcamconcesiones
tienen vida (til finita y posteriormente se midenosto menos amortizacion acumulada. La amortinaegcalculada
por el método de la linea recta durante el pera®looncesion.

La Sociedad ha aplicado el método del intangiblabdscido en la CINIIF 12 “Acuerdos de ConcesiénSaevicios”,
Unicamente en la subsidiaria EDEN. No ha reconocithgin activo financiero relacionado a los cowisatie
concesion, en consideracion a que los contrat@siptes no establecen ingresos garantizados ageeiato.

Los acuerdos de concesion correspondientes a Eglemtas Hidroeléctricas Diamante y Nihuiles n@astlcanzados
por los lineamientos de la CINIIF 12 “Acuerdos den€esion de Servicios”.
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Estos acuerdos de concesion cumplen con los ostestablecidos en las NIIF, y son amortizadosparétodo de la
linea recta segun el periodo de vida util de cadi@aa que corresponde al plazo de vigencia de cadeerdo de
concesion.

El contrato de concesién de Edenor, presenta uie estimada de 83 afios, mientras que el de lapéledtricas
Diamante y Nihuiles presenta una vida Util de 3@safi

c. Otros activos intangibles identificados en invensis adquiridas

Corresponde a los activos intangibles identificadnsel momento de adquisicién de sociedades dehesgtg de
distribucion. Los activos identificados cumplen dor criterios establecidos en las NIIF, y son amados por el
método de la linea recta segun el periodo de \itlalel cada activo considerando la forma en questena que se
consumiran los beneficios por ellos producidos.

d. Derecho sobre acciones arbitrales
Corresponde a derechos adquiridos por la Sociegladmtrolar, suspender y desistir reclamos judisial

Dado que no puede preverse con exactitud la feehfindlizacion del proceso, se ha determinado gsenlismos
poseen una vida Gtil indefinida.

4.6 Activos biol6gicos

Los activos biologicos comprenden plantaciones ywtmtas de uva y sementeras de cultivo. Estosaschioldgicos
son valuados, al momento del reconocimiento inmiaho al cierre de cada ejercicio, a su costo.

4.7 Activos para la exploracién de petréleo y gas

Los gastos de exploracion y evaluacion de petrplgas natural se contabilizan por el método dedfstuEXxitoso. Los
costos se acumulan a nivel de cada yacimiento.cbs$os geoldgicos y geofisicos se registran constogan el
momento en que se incurren. Los costos directamasideiados con la exploracion de pozos, y los sod®
exploracion y de adquisicion de derechos sobre éfieis se capitalizan hasta que se evalla la deigcidn de
reservas. Si se llega a la conclusién que no gedtucido un descubrimiento que tenga viabilidaseial, entonces
estos gastos se reconocen en resultados.

La capitalizacién se reconoce en propiedadestglarquipo o en activos intangibles de acuerdol@omturaleza del
desembolso.
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4.7.1 Activos tangibles e intangibles de desarrollo

Los desembolsos relativos a la construccién, iaskah y terminacion de las infraestructuras tatmsa plataformas,
conductos y la perforacion de pozos cuya viabilidathercial ha sido demostrada, se capitalizan cpropiedades,
planta y equipo y como activos intangibles de atmeon su naturaleza. Cuando se encuentran resmwasabilidad
comercial, los activos de exploracién y evaluacérsometen a pruebas de deterioro del valor yassfieren a activos
de desarrollo de naturaleza tangible o intangiie se imputa ningin gasto por depreciacion de pdzules, planta y
equipo o de activos intangibles durante la fasexgioracion y evaluacion.

4.7.2 Activos de produccion de petréleo y gas

Los activos de produccién de petréleo y gas somactangibles de exploracion y evaluacion, y gaste desarrollo
asociados con la produccion de reservas probadas.

4.7.3 Costos por desmantelamiento

Los costos futuros estimados de abandono y tapemamnde pozos en las areas de hidrocarburos, dedosna una
tasa estimada en el momento de su medicion in®w, capitalizados junto a los activos que le diesogen y son
depreciados utilizando el método de unidades ddusmdn. Adicionalmente, un pasivo es reconocido gioho

concepto al valor estimado de las sumas a pageoutasias.

4.7.4 Depreciacion

Los activos relativos a la producciéon de petrdlegag se deprecian utilizando el método de la unittagroduccion.
Las tasas de unidad de produccién se basan enassisarrolladas cuya viabilidad esta probadayiguen a ser las
reservas de petréleo, gas y otras reservas misegale se estima que se recuperaran de las instedacexistentes
usando los métodos operativos actuales. Los volémda petrdleo y gas se consideran producidos emanedidos
con los medidores en los puntos de traspaso dastadia o de las transacciones de venta de lalaatleisalida del
tanque de almacenamiento.

Las depreciaciones se adecuan por los cambios sreddmaciones de las reservas probadas desaas)llact
oportunidad de la exteriorizacion de dichos camhRISPASA efectla las revisiones de las estimacidee®servas,
las cuales son certificadas por ingenieros indepates al menos una vez al afo.

4.7.5 Deterioro — Activos de exploracion y evaluain

Los activos de exploracion y evaluacion se somateruebas de desvalorizacion cuando los hechoxynsitancias
indican que se ha podido producir un deteriorovel®r. La pérdida por desvalorizacion se reconagespimporte por
el que el valor contable del activo de exploragi@valuacion excede a su importe recuperable. fbita recuperable
es el mayor entre el valor en uso y el valor raptnanenos los costos de venta de los activos draxmn y
evaluacién. Con el propésito de evaluar el deteritws activos de exploracion y evaluacion que sbjeto de las
pruebas de desvalorizacion se agrupan junto camidsdes generadoras de efectivo de los yacingertgproduccion
existentes que estan ubicados en la misma regagréfeca.
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4.7.6 Deterioro — Propiedades de produccion de pétieo y gas demostradas y activos intangibles

Las propiedades de produccion de petrdleo y gas wadtivos intangibles cuya viabilidad comerciaégnica ha sido
demostrada se evallan para determinar las péndagtadeterioro del valor en el momento en que lahbs o cambios
en las circunstancias indiquen que el importelaodi podria no ser recuperable. Se reconoce udapégor deterioro
del valor por el importe que el valor en libros detivo excede a su importe recuperable. El impeteperable es el
mayor entre el valor en uso y el valor razonableaselos costos de venta de los activos. A efectosvédluar el
deterioro, los activos se agrupan al menor nivedleue los flujos de efectivo se pueden identifidi manera separada
(en UGEs).

4.8 Deterioro del valor de los activos no financies

Los activos que tienen una vida util indefinidamoopor ejemplo la llave de negocio y los activdangibles, no estan
sujetos a amortizacion y son evaluadas anualmemntdgsvalorizacion.

Los activos sujetos a amortizacion/depreciaciososeeten a revisiones para pérdidas por deterieropse que algin
suceso 0 cambio en las circunstancias indique fumpmrte en libros puede no ser recuperable. $enece una
pérdida por deterioro por el importe que el valarliéros del activo excede su importe recuperaBleimporte
recuperable es el valor razonable de un activo m@®costos para la venta o el valor en uso, gbmde los dos. A
efectos de evaluar las pérdidas por deterioro alekvlos activos se agrupan al nivel mas bajo phcae hay flujos de
efectivo identificables por separado (UGEs).

La posible reversion de pérdidas por deterioroalende activos no financieros que sufren una pérgor deterioro se
revisa en todas las fechas a las que se presémtaation financiera.

4.9 Efectos de las variaciones de las tasas de caontie la moneda extranjera
4.9.1 Moneda funcional y de presentacion

La informacion incluida en cada uno de los estafiltsncieros es expresada en la moneda funcionalgdgio
econdmico, la cual es la moneda del entorno ecmadpnincipal en el que opera la entidad. La morfedaional es el
peso argentino, la cual es coincidente con la modedoresentacion de los estados financieros.

4.9.2 Transacciones y saldos

Las transacciones en moneda extranjera son coia®rd la moneda funcional y de presentacion usksdiipos de
cambio al dia de las transacciones o revaluacifamdo los conceptos de las mismas son remedidesgdraancias y
pérdidas generadas por las diferencias en el fptbio de las monedas extranjeras resultantes detcatsaccion y
por la conversion de los rubros monetarios valuaiomoneda extranjera al cierre del ejercicio smomocidos en el
estado de resultado integral, a excepcién de logaa@ue son capitalizados.

Los tipos de cambio utilizados son: tipo comprapara activos monetarios, tipo vendedor para pasivasetarios,
tipo de cambio promedio al cierre del ejerciciogplais saldos con partes relacionadas y tipo de icgpuimtual para las
transacciones en moneda extranjera.
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4.10 Activos financieros
4.10.1 Clasificacion

La Sociedad clasifica los activos financieros endiguientes categorias: aquellos que se mideenmrshente a valor
razonable y aquellos que se miden a costo amoctiZgsta clasificacion depende de si el activo fueno es una
inversion en un instrumento de deuda o de patrimdPara ser medido a costo amortizado se debenlicdagodos
condiciones descriptas abajo. Los restantes acfimaacieros se miden a valor razonable. La NIIAr&trumentos
financieros” requiere que todas las inversionemsinumentos de patrimonio sean medidas a valongtze.

a. Activos financieros a costo amortizado

Los activos financieros son medidos a costo anaattizsi cumplen las siguientes condiciones:

i. el objetivo del modelo de negocio de la Sociedadnastener los activos para obtener los flujos @&t
contractuales;

ii. las condiciones contractuales dan lugar, en feebpscificadas, a flujos de efectivo que son Unicaenpagos del
principal e intereses sobre el principal.

b. Activos financieros a valor razonable

Si alguna de las condiciones detalladas antericlenao se cumple, los activos financieros son medigovalor
razonable con cambios en resultados.

Todas las inversiones en instrumentos de patrimgonio medidas a valor razonable. Para aquellas queon
mantenidas para negociar, la Sociedad puede elegiorma irrevocable al momento de su reconociriénicial

presentar en Otro resultado integral los cambiosleralor razonable. La decision de la Sociedadréos®nocer los
cambios en el valor razonable en resultados.

4.10.2 Reconocimiento y medicion

La compra o venta convencional de los activos ir@ns se reconoce en la fecha de su negociagdear, la fecha
en que la Sociedad se compromete a adquirir o vexldactivo. Los activos financieros se dan de lcajando los
derechos a recibir flujos de efectivo de las ineerss han vencido o se han transferido y la Sodi¢watransferido
sustancialmente todos los riesgos y beneficiovaeéois de su titularidad.

Los activos financieros se reconocen inicialmense &alor razonable mas, en el caso de activoadieeos que no se
miden a valor razonable con cambios en resultddsscostos de transaccion que sean directameriteiibles a la
adquisicién de los activos financieros.
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Las ganancias o pérdidas generadas por inversemésstrumentos de deuda que se miden posterioenzenalor
razonable y que no forman parte de una transact@&robertura se reconocen en resultados y se faasgentro de
concepto “Cambios en el valor razonable de activasicieros” en la linea Otros resultados finaraseen el estado de
resultado integral. Aquellas generadas por invaeesicen instrumentos de deuda que se miden posterite a costo
amortizado y que no forman parte de una transacg@rcobertura se reconocen en resultados cuandotigb
financiero es dado de baja o se deteriora y mesliahproceso de amortizacion utilizando el métoddadtasa de
interés efectiva.

La Sociedad mide posteriormente todas las invegsi@m instrumentos de patrimonio a valor razon&ilendo elige

presentar en Otro resultado integral los cambio®levalor razonable, los mismos no pueden ser siiciados a

resultados. Los dividendos procedentes de estassiones se reconocen en resultados en la medédigegresenten un
retorno sobre la inversion.

La Sociedad reclasifica los activos financierosngiee y cuando cambie su modelo de negocio paraogastios
activos financieros.

4.10.3 Deterioro del valor de los activos financies
Activos financieros a costo amortizado

La Sociedad evalta al final de cada ejercicio sarque informa si existe evidencia objetiva de gueactivo
financiero o un grupo de activos financieros puedaber sufrido pérdidas por deterioro. Un activaifficiero o un
grupo de activos financieros esta deteriorado, inserre en una pérdida por deterioro del valogmgire y cuando
exista evidencia objetiva del deterioro como resldt de uno o mas eventos que hayan ocurrido desielés
reconocimiento inicial del activo, y ese event@y@ntos) causante/s de la pérdida tenga/n un imgabire los flujos
de efectivo futuros estimados del activo financierdel grupo de activos financieros, que puedaesémado con
fiabilidad.

Los criterios que la Sociedad utiliza para deteamsi existe evidencia objetiva de una pérdidadaterioro incluyen:
dificultades financieras significativas del deudagumplimiento de las clausulas contractualesstatemo retrasos en
el pago de intereses o capital; y probabilidad de gl deudor entre en situacion concursal u ottaaabn de
reorganizacion financiera.

El importe de la pérdida por deterioro se mide céendiferencia entre el importe en libros del aztjvel valor actual
de los flujos de efectivo futuros estimados (simeteen cuenta las pérdidas de crédito futuras ®gua no se haya
incurrido) descontado a la tasa de interés efeanginal del activo financiero. El importe en ldsr del activo se
reduce y el importe de la pérdida por deterioroes®noce en el estado de resultado integral. §ctdlo financiero
tiene una tasa de interés variable, la tasa deidesrpara calcular la pérdida por deterioro éada de interés efectiva
actual de acuerdo con el contrato. Como medidatipaada Sociedad puede calcular el deterioro dédrven base al
valor razonable del activo financiero utilizandoprecio observable de mercado.

Si en ejercicios posteriores el importe de la mrgior deterioro disminuye y la disminucién pueeleabjetivamente
relacionada con un evento posterior al reconocitoieel deterioro (tal como una mejora en la califién crediticia
del deudor), la reversién de la pérdida por deteriegistrada previamente es reconocida en el @stadresultado
integral.
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4.10.4 Compensacion de instrumentos financieros

Los activos y pasivos financieros se compensanvaler neto se informa en el estado de situacidaniiera cuando
existe un derecho exigible legalmente de compdosaralores reconocidos y existe una intencion aigap en forma
neta, o de realizar el activo y cancelar el pasimniltaneamente.

4. 11 Créditos por venta y otros créditos
4.11.1 Créditos por ventas

Los créditos por ventas son importes debidos pentels por ventas de energia generada y distripuéddas de gas y
combustibles liquidos y de servicios de asesoramiefectuados en el curso normal del negocio.

Generacion y Holding

Los créditos por ventas y otros créditos son recidios inicialmente a su valor razonable y posterente medidos a
costo amortizado, usando el método de la tasatele@mefectiva.

Las acreencias con CAMMESA afectadas a FONINVEMEBNhtratos de compromiso de abastecimiento MEM y
acuerdo 2008-2011,documentadas como LVFVD, han galoadas a su costo amortizado, con tope en er val
recuperable a la fecha de cierre. El costo amaltize ha determinado a partir de la estimaciémsliéelchas de cobro
de los fondos a recibir, descontados en base tasaajue contempla el valor del tiempo y los riesgpecificos de la
transaccion.

Las acreencias con CAMMESA documentadas mediant&VID/ devengadas durante el ejercicio 2012 y no
comprendidas en acuerdos generales y/o especifianssido totalmente desvalorizadas con cargowdtadss en el
presente ejercicio debido a que su cobro es inciBesta tanto se dé cumplimiento a lo estableeida Resolucion
95/2013 y pueda determinarse su valor recuperable.

La Sociedad registra previsiones por incobrabilidadndo existe una evidencia objetiva de que lae8ad no sera
capaz de cobrar todos los montos adeudados enauda acuerdo a los términos originales de loditos, basandose
en un andlisis individual de recuperabilidad deddera de créditos.

Distribucién

Los créditos originados por servicios facturadasoycobrados a clientes, y aquellos devengados fpatorados a la
fecha de cierre de cada ejercicio, son reconocdss valor razonable y posteriormente medidos # asortizado
usando el método del interés efectivo.

Los importes asi determinados se encuentran: a@snéé¢ una prevision para desvalorizacion de credit)
considerando los efectos de lo descripto en la Rdseccion Acuerdo Marco).

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2014
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
C.PCECAB.LT°1F°1

66



Pampa Energia
Notas a los Estados Financieros Consolidad¢Sontinuacion)

NOTA 4: (Continuacién)

Los créditos correspondientes al MMC son reconagidbigual que el respectivo ingreso, en la medigahayan sido
aprobados por el ENRE. Los créditos correspondieatesuministro eléctrico a asentamientos y barcaenciados
son reconocidos, también en linea con los ingres@s)do se haya firmado una renovacion del Acubtaico por el

periodo en el cual se devengo el servicio. Lososatdrrespondientes al MMC corresponden a la nesjiimacion, a la
fecha del presente estado financiero, de las sarnabrar.

La Sociedad ha constituido una previsién para desdpor ventas estimando el valor de recupero iggnaarizar y
adecuar la valuacion de los créditos por ventadudeso cobro. De acuerdo con la cartera de clieuesjue se trate,
la prevision se constituye en base a un andlislzvidual de recuperabilidad (deudores en gestidticial) o se
constituye en base a la serie histérica de cobsatiedos servicios facturados hasta el cierre da egercicio y a las
cobranzas posteriores a los mismos.

4.11.2 Otros créditos

Los otros créditos son reconocidos inicialmentes avalor razonable y posteriormente medidos a castortizado,
usando el método del interés efectivo y cuandoefuggnificativo, ajustado al valor temporal de lanmeda. La
Sociedad registra previsiones para desvalorizaci@mndo existe una evidencia objetiva de que lae8adi no sera
capaz de cobrar todos los montos adeudados en@ud acuerdo a los términos originales de logdiwg.

En caso de corresponder, se han constituido poegsi por irrecuperabilidad de créditos fiscalesbape a la
estimacion de su no recuperabilidad dentro de lexop legales de prescripcidn, y considerandodusates planes de
negocio de la Sociedad.

4.12 Inventarios
Los inventarios son valuados al monto que reseltenenor entre el costo de adquisicion y el vagdo e realizacion.

Dado que los inventarios de la Sociedad no sorebielestinados a la venta, se considera su valuacpartir del
precio de compra, los aranceles de importacidrcéso de corresponder), y otros impuestos (que ao reeuperables
posteriormente por autoridades fiscales), los pares, el almacenamiento y otros costos directtaregnibuibles a la
adquisicion de esos activos.

El costo se determina a partir del método del cpsimedio ponderado.

La Sociedad clasificé a los inventarios en corgent no corrientes dependiendo del destino findbslenismos y del
plazo en que se espera que sean utilizados, pudised utilizados para mantenimiento o mejoras sdiieees
existentes. La porcion no corriente de los maesiglrepuestos se expone en el rubro “Propiedpliega y equipo”.

La valuacién de los inventarios en su conjuntoupesa su valor recuperable al cierre de cada ejerci
4.13 Activos en construccion

Los activos en construccion corresponde a las akealzadas por EDEN y que al 31 de diciembre di22® habian
sido finalizadas o no cumplian con requerimientedad NIIF para ser dadas de baja del activo ynetdos como
ingresos.
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Los activos en construccion incluyen los costodidefio, materiales, mano de obra directa y costiisectos de
construccion.

4.14 Efectivo y equivalentes de efectivo

El efectivo y equivalentes de efectivo incluye felctivo en caja, los depdsitos a la vista en edédaancarias y otras
inversiones a corto plazo de gran liquidez con encimiento original de tres meses 0 menos estanj@bas a un
riesgo poco significativo de cambio de valor. Egccde existir, los adelantos en cuenta corrientgen@xponen dentro
del efectivo y equivalente de efectivo, a los efealel estado de flujos de efectivo, por no setepategrante de la
gestion de efectivo de la Sociedad.

4.15 Activos clasificados como mantenidos para lamta y pasivos asociados

Los activos y pasivos de las subsidiarias que ftindispuestas a la venta son clasificados comovésidisponibles
para la venta y Pasivos asociados cuando el valgistrado va a ser recuperado principalmente a&drale una
transaccion de venta, y esta es considerada altarpenbable. Estos activos son valuados al menior eatre el
monto registrado y el valor razonable menos lodososle venta. Los cargos a resultados correspdedien las
operaciones que fueron discontinuadas se incluyenonna sola linea del estado de resultado intelgréd Sociedad
llamada "Operaciones discontinuadas".

4.16 Patrimonio

La contabilizacion de los movimientos del patrintose ha efectuado de acuerdo con las respecticsiates de
asambleas, normas legales o reglamentarias.

a. Capital social

El capital social representa el capital emitidogul esta formado por los aportes comprometidosefectuados por
los accionistas, representados por acciones, comlipredo las acciones en circulacion a su valor namiEstas
acciones ordinarias son clasificadas dentro deinpaiio.

b. Prima de emisién
Incluye:

(i) diferencia del precio cobrado por sobre el valanimal de las acciones emitidas por la Sociedad, detpérdidas
acumuladas absorbidas.

(i) diferencia entre el valor razonable de la consitérapagada/cobrada y el valor contable de la@pation en
subsidiaria vendida adquirida/vendida sin represama pérdida de control ni influencia signifigati

(i) diferencia entre el valor patrimonial proporciomadjistrado anterior a la fusion por absorcidon dseuhasidiaria
CTG con las subsidiarias EGSSA y EGSSAH vy el vajoe surge de aplicar al patrimonio fusionado de la
subsidiaria el nuevo porcentaje de participaciéultante de la relacion canje.
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c. Reserva Legal

De acuerdo con las disposiciones de la Ley N° Idb Sociedades Comerciales, el 5% de la utilidad que surja
del estado de resultado integral del ejercicio,dpsstes a ejercicios anteriores, las transferenté Otro resultado
integral a resultados no asignados y las pérdidamaladas de ejercicios anteriores, debera deséirmna reserva
legal, hasta que la misma alcance el 20% del dauitéal. Cuando por cualquier circunstancia el toate esta reserva
se vea reducido, no podran distribuirse dividendasta tanto dicho monto sea integrado.

d. Reserva de opciones de directores
Corresponde a la reserve relativa a los pagos basadacciones en favor de los directores explieaddota 4.17.
e. Resultados no asignados

Los resultados no asignados comprenden las gasanqgiérdidas acumuladas sin asignacion especifiea siendo
positivas pueden ser distribuibles mediante lagi@cide la Asamblea de Accionistas, en tanto nénestijetas a
restricciones legales y/o contractuales. Estodtesas comprenden el resultado de ejercicios amesique no fueron
distribuidos, los importes transferidos del Otreuttado integral y los ajustes de ejercicios aotes por aplicacion de
las normas contables.

En caso de que existan resultados no asignadosivesga ser absorbidos al cierre del ejercicio asiterar por la
Asamblea de Accionistas, debera respetarse eksiguorden de afectacién de saldos:

(iv) Ganancias reservadas
- Reservas voluntarias
- Reservas estatutarias
- Reserva legal
(v) Contribuciones de capital
(vi) Primas de emision
(vii) Otros instrumentos de patrimonio (cuando fuerel lggacietariamente factible)
(viii) Ajuste de capital
(ix) Capital social

f. Otro resultado integral

Se incluyen las ganancias y pérdidas actuarialesd ealculo de los pasivos por planes de benefidaftidos y su
efecto impositivo de las subsidiarias.

g. Distribucion de dividendos

La distribucion de dividendos a los accionistasad8ociedad es reconocida como un pasivo en las@sfinancieros
en el ejercicio en el cual los dividendos son apdais por la Asamblea de accionistas, u 6rgano ménadracion.
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4.17 Pagos basados en acciones

La Sociedad opera un plan de compensacion con pzagedos en acciones liquidadas mediante instrosefg
patrimonio, en virtud del cual la Sociedad recileevigios de ciertos empleados clave (Directores ftotiones
administrativas) como contraprestacion a cambimsteumentos de patrimonio (opciones) de la Socdieda

Los Directores, en marco de un Convenio de Asigmaaie Oportunidades celebrado con la Sociedad, se
comprometieron a asignar en forma preferente a ilamay las oportunidades de negocios que detectsn,sq
encuentren dentro de los lineamientos de inversiénla Sociedad y superen los U$S 5 millones. Como
contraprestacion, la Sociedad otorgé a estos @jesuDpciones de Compra (warrants) por hasta el @éPsapital, en
virtud de los Contratos de Emision de Opciones den@a (con sus respectivas modificaciones pose=joque la
Sociedad celebré con cada uno de los ejecutivos.

El valor razonable de los servicios recibidos dapkeado a cambio de estas opciones se reconoce gastm, y el
mismo fue determinado utilizando el modelo de Bl&ckoles-Merton, considerando como premisas vidadlanual,
tasa de dividendos y una tasa de interés libréedga en ddlares. En virtud de las condicionesteniss al momento
de celebrarse estos contratos, no se ha otorgddioalguno a las clausulas de ajuste contractpaisstas.

El importe total del gasto se determina por refegigeal valor razonable de las opciones concedittas contrapartida
en una reserva incluida en el estado de cambies$ gatrimonio devengada en forma lineal durantglato en que la
Sociedad recibe este servicio. Atento a las dificlds en la determinacion del valor asignable mirato por no tener
comparables en el mercado (primera opcion estalaleen la NIIF 2 “Pagos basados en acciones”) lae8ad ha
utilizado la valuacion de las opciones emitidaspiterminar el monto de la compensacién a recomrolcelargo de la
vida del contrato.

De acuerdo a lo acordado en la dltima modificacléhConvenio, las Opciones de Compra se devengaaraente
por quintos a partir del 28 de septiembre de 20h8sfa el 28 de septiembre de 2014, y mantendraigencia por el
plazo de quince afios contados a partir de la feéetemision.

4.18 Deudas comerciales y otras deudas
4.18.1 Deudas comerciales

Las deudas comerciales son obligaciones de pagbi@oes o servicios que se han adquirido a losgadares en el
curso ordinario de los negocios.

Las deudas comerciales se reconocen inicialmengdoa razonable y con posterioridad se miden aocastortizado
utilizando el método de la tasa de interés efectiva

4.18.2 Garantias de clientes

Las garantias de clientes se reconocen inicialmentdor razonable y con posterioridad se midenséocamortizado
utilizando el método de la tasa de interés efectiva
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De acuerdo con el Contrato de Concesion, Edenue permitido recibir garantias de clientes en iggientes casos:

i. Cuando es requerido el suministro y el usuariougrp acreditar la titularidad del inmueble;

ii. Cuando el servicio ha sido suspendido mas de unarvel término de un afio;

iii. Cuando la provision de energia es reconectada ydegeiede verificar el uso ilegal del servicio (file).
iv. Cuando el cliente se encuentre en quiebra o camcurs

Edenor ha decidido no solicitar garantias a lentdis con tarifa residencial.

La garantia puede ser cancelada en efectivo avéstide la factura del cliente y devenga interessssmales a una tasa
especifica del Banco de la Nacién Argentina.

Cuando cesen las condiciones para mantener last@garaigentes, el monto del capital mas los isesalevengados
son acreditados en la cuenta del cliente previoutaso, de corresponder, de cualquier suma adeupadal cliente
posea con Edenor.

4.18.3 Contribuciones de clientes sujetas a devoifn

Edenor recibe bienes o instalaciones (o el efeatmeesario para adquirirlos o construirlos) detageclientes por
servicios a ser provistos, basados en acuerdogdandies y en el marco de lo reglamentado en laldei®n ENRE N°

215/12. Estas contribuciones se reconocen inicisieneomo deudas comerciales a su valor razonahleardrapartida
en Propiedades, plantas y equipos y posteriornsmmtemedidas a su costo amortizado utilizando ebdoeétle la tasa
de interés efectiva.

4.18.4 Otras deudas

Las otras deudas se reconocen inicialmente a vakwnable y con posterioridad se miden a costo taado
utilizando el método de la tasa de interés efectiva

El pasivo registrado representa, principalmenteplaligaciones relacionadas con el PUREE y sansidittaminadas
por el ENRE que la Gerencia de la Sociedad estiwgaea en el futuro, y corresponden a la mejonestion, a la
fecha del presente Estado Financiero, del valaadeelacién de la obligacién de la presente.

Los saldos correspondientes a las Sanciones yiBacidnes ENRE se actualizan de acuerdo al mamda®rio que
les aplica.

4.19 Préstamos

Los préstamos se reconocen inicialmente a valamade, menos los costos directos de transaccnridos. Con
posterioridad, se miden a costo amortizado; cuatqliferencia entre los fondos obtenidos (netowsleostos directos
de transaccion) y el importe a pagar al vencimiesgoreconoce en resultados durante el plazo derkstamos
utilizando el método de la tasa de interés efectiva
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4.20 Costos por préstamos

Los costos por préstamos directamente atribuiblasadquisicion, construccion o produccion de atiaptos, que son
aquellos que requieren de un periodo sustanciakatd estar listos para el uso al que estan ddssirmpara la venta,
son capitalizados como parte del costo de dichbsacasta que los mismos estén aptos para so vsota.

Los demas costos por préstamos son reconocidos gastas en el ejercicio en que se incurren.
4.21 Ingresos diferidos

4.21.1 Contribuciones no sujetas a devolucion

Edenor

La Sociedad recibe bienes o instalaciones (0 etieéenecesario para adquirirlos o construirlosk@gtos clientes por
servicios a ser provistos, basados en acuerdosidodies. La Sociedad reconoce los activos recghidomo
Propiedades, plantas y equipos con contrapartidangnesos diferidos, los cuales se devengan depetdide la
naturaleza de los servicios identificables siguieeldsiguiente esquema:

- conexion del cliente a la red: se devengan hasteoeiento de finalizacién de dicha conexion;

- provision del servicio de energia eléctrica de mawentinua: a lo largo de la vida util del bierecpe trate o el
plazo correspondiente a la prestacion del servétimenor.

EDEN

La realizacion de obras con fondos de los usuarimsagregado tarifario y/o PUREE por parte de EDdghitro del
marco del CINIIF 12, una vez finalizadas son reciels como activos intangibles y amortizadas ewida Util
correspondiente a cada una de ellas. El benefaitg@ber recibido una obra para explotar se re@dentro del rubro
“Ingresos diferidos”. Este ingreso diferido se deyeede la misma manera que se amortiza el actigogible.

4.22 Beneficios a los empleados
4.22.1 Planes de beneficios definidos

La Sociedad opera varios planes de beneficios idefin Habitualmente, los planes de beneficios dkfestablecen
el importe de la prestacion que recibira un emmgezdel momento de su jubilacién, normalmente eciéuin de uno o
mas factores como la edad, afios de servicio y reraaidn.

El pasivo reconocido en el estado de situaciomiiraia respecto de los planes de beneficios defnabs el valor
actual de la obligacion por planes de beneficidmidi®s a la fecha del cierre del ejercicio. Laigation por planes de
beneficios definidos se calcula anualmente porasictsi independientes de acuerdo con el método dmitlad de
crédito proyectada. El valor actual de la obligacgbr planes de beneficios definidos se determascahtando los
flujos de salida de efectivo futuros estimadosaaiido supuestos actuariales respecto de las legidbmograficas y
financieras que influyen en la determinacion dehtoale tales beneficios.
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La politica contable del grupo para los planesateeficios es reconocer las pérdidas y gananciaarédes que surgen
de ajustes por la experiencia y cambios en losesips actuariales se reconocen en Otro resultadgrah en el
ejercicio en el que surgen.

4.23 Provisiones y contingencias

Las provisiones se reconocieron en los casos erlagBeciedad, frente a una obligacién presente easyp, ya sea
legal o implicita, originada en un suceso pasagkylta probable que deba desprenderse de recuassancelar la
obligacidn, y se puede realizar una estimaciérididel importe de la misma.

El importe reconocido como provisiones es la mefgtimacion de desembolso necesario para cancetdnlitg@cion
presente, al final del ejercicio sobre el que $arina, teniendo en cuenta los riesgos e incertidamborrespondientes.
Cuando se mide una provisién usando el flujo detiefe estimado para cancelar la obligacién presestemporte
registrado representa el valor actual de dichm flig efectivo. Este valor presente se obtiene aplic una tasa de
descuento antes de impuestos que refleja las evahes actuales del mercado, el valor temporabdadneda y los
riesgos especificos de la obligacién.

Se han constituido provisiones para cubrir eveatualtuaciones contingentes que podrian originigastiones de
pago futuras. En la estimacion de sus montos yghmibades de concrecion se ha considerado la @pide los
asesores legales de cada sociedad.

4.24 Reconocimiento de ingresos

Los ingresos son calculados al valor razonablendmhtraprestacién cobrada o a cobrar, teniendmenta el importe
estimado de cualquier descuento, determinandotder@mnera los importes netos.

Los ingresos se reconocen al cumplirse todas ywaalae las siguientes condiciones:

i. la entidad transfirié al comprador los riesgos gtags de tipo significativo;

ii. elimporte de los ingresos se midié confiablemente;

ii. es probable que la entidad reciba los beneficioa@uicos asociados a la transaccion;

iv. los costos incurridos o a incurrir, en relacion totransaccion, fueron medidos confiablemente.

4.24.1 Ingresos del mercado eléctrico
Los criterios de reconocimiento de ingresos detagipales actividades de la Sociedad comprenden:

i. Los provenientes de la actividad de generacionmiggéa eléctrica: se reconocen por el método detrdmdo,
comprendiendo la potencia puesta a disposiciérepéaigia generada.
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Durante el presente ejercicio la Sociedad no re@érmmmo ingreso la remuneracién correspondieriée a
porcion de la Remuneracion Adicional de la Resolu&GE N° 95/13, cuyo destino sea la integracion del
fideicomiso para nuevos proyectos de infraestractur el sector eléctrico que seran definidos p&@Ha
por no cumplirse la condicién (iii) antes enunciaBlio se funda en que la SE aln no ha instrumentad
desde el dictado de la Resolucion SE N° 95/13jdeicomiso mencionado y por ende no existe una
razonable certeza de que la Sociedad vaya a recuglarédito generado.

Los provenientes de la actividad de distribuciéredergia eléctrica: comprenden la energia entrefactarada y
no facturada al cierre de cada ejercicio, y estaluados a las tarifas vigentes aplicables y logasar
correspondientes por la aplicacién de la Resolubid347/12. La Sociedad también reconoce ingreso®pos
conceptos de distribucion como nuevas conexiorerectios de uso sobre postes, transporte de epargiatras
empresas de distribucién, etc.

En el caso del suministro eléctrico que la Sociddgesta a los asentamientos y barrios carergjda®ingresos
generados por esta prestacidon son reconocidos eredida que se haya firmado una renovacion deewiou
Marco por el periodo en el cual se deveng6 el ciervi

Los relacionados con los MMC son reconocidos enddida que hayan sido aprobados por el ENRE.

Los correspondientes al suministro eléctrico ataseientos y barrios carenciados son reconocidda eredida
gue se haya firmado una renovacion del Acuerdo &poe el periodo en el cual se devengé el servicio.

La construccién de la infraestructura necesaria fadistribucion de electricidad de la subsidi&@i2EN S.A. se
considera un servicio prestado a la autoridad dee=i6n y los ingresos correspondientes se refkejam costo
dentro del rubro ventas.

Se han instrumentado distintos acuerdos de coegiruae activos donde el comprador sélo tiene &idat
influencia en el disefio de la construccion. En atan de la aplicacién del CINIIF 12, es aplicaddll€ 18 para
reconocer los ingresos derivados de tales acuel@@®nstruccion. De acuerdo a lo establecido par rerma,
los ingresos por la transferencia de infraestracti@ben reconocerse en el momento del intercamstimscbienes,
en el cual los riesgos y recompensas son transfeadl comprador. Por esta razon, las obras queancsido
finalizadas se incluyen dentro del rubro Activos@nstruccion. EDEN no reconoce margen por este dp
construcciones, excepto en el caso de obras cdribrariones de usuarios.

Los provenientes de las ventas de crudo, gas hatgas licuado de petrdleo: se reconocen coralasferencia
del dominio de acuerdo a los términos de los ctodreelacionados, lo cual se sustancia cuandaegiteltoma la
propiedad del producto, asumiendo riesgos y beapsfitos precios han sido determinados y la cobdali ha
sido razonablemente asegurada.
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iv. Los ingresos por servicios incluyen honorarios peesoramiento profesional que se reconocen cuamdo s
devengan. Estos ingresos son calculados al vatonadble de la contraprestacién cobrada o a caiersigndo en
cuenta el importe estimado de cualquier descudeterminando de esta manera los importes netos.

Reconocimiento por mayores costos — Resolucion SESR/13 y Nota SE N° 6852/13

El reconocimiento de mayores costos por la ResimuBE N° 250/13 y Nota SE N° 6852/13no trasladadagarifa se
encuadra dentro del alcance de la NIC 20 “Contaiildon de las subvenciones del gobierno e inforbmaai revelar
sobre ayudas gubernamentales” y fue reconocid&g@enor por cuanto implica una compensacion de gastorridos
por parte de ésta en el pasado.

Su reconocimiento es efectuado a su valor razomalaedo existe una seguridad razonable que seradmly se han
cumplido las condiciones requeridas para ello.

Dicho concepto ha sido expuesto en la linea Redmento Mayores Costos - Res. SE N° 250/13 y Nd&aNs
6852/13, del estado de resultado integral al 3didembre de 2013, reconociendo los efectos fisgadgtinentes.

Reconocimiento de compensacion por_inyeccion de egaedente — Resolucién Comisién de Planificacion y
Coordinacién Estratégica del Plan Nacional de Isiegies Hidrocarburiferas N° 1/13

El reconocimiento de los ingresos por inyecciéngde excedente se encuadra dentro del alcance MkCI20 por
cuanto implica una compensacién como consecuerti@hento de produccién comprometido por PEPASA.

Su reconocimiento es efectuado a su valor razoralzsledo existe una seguridad razonable que seradml se han
cumplido las condiciones requeridas para ello.

Dicho concepto ha sido expuesto en la linea Conagés Inyeccion Gas Excedente Res. N° 1/13, detgtaubro
otros ingresos operativos, del estado de resuitadgral al 31 de diciembre de 2013.

4.24.2 Ingresos por intereses y dividendos

Los ingresos por dividendos se reconocen cuandsstedlece el derecho de recibirlos por parte dabaista. Los
ingresos por intereses se reconocen utilizandcéedo del tipo de interés efectivo. Los mismoseggistran sobre una
base temporaria, con referencia al capital pengligat la tasa efectiva aplicable.

Estos ingresos son reconocidos siempre que sealpeofpue la entidad reciba los beneficios econésrismciados con
la transaccién y pudiendo el importe de la trangacser medido de manera fiable.
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4.25 Impuesto a las ganancias y a la ganancia mirarpresunta
4.25.1 Impuesto a las ganancias corriente y diferad

El cargo por impuesto a las ganancias del ejercicimprende el impuesto corriente y el diferido.irfbuesto a las
ganancias es reconocido en resultados, excepta sedida que se refiera a partidas reconocidastenr&sultado
integral o directamente en el patrimonio. En esteoc el impuesto a las ganancias es también reidonea Otro
resultado integral o directamente en el patrimor@spectivamente.

El cargo por impuesto a las ganancias corrienteakEsilado en base a las leyes impositivas aprobagaéximas a
aprobarse a la fecha de cierre. La Gerencia deotze@ad evalla periddicamente las posiciones tosnadalas
declaraciones impositivas respecto a situaciondasque la regulacion fiscal aplicable esté sigeitaterpretacion vy,
en caso necesario, establece provisiones en fudeldmporte que estima se debera pagar a lasidades fiscales.

El impuesto diferido es reconocido, de acuerdoalanétodo del pasivo, sobre las diferencias temi@mgue surgen
entre la base fiscal de los activos y pasivos yirspertes en libros en el estado de situacién Gieaa. Sin embargo,
no se reconoce pasivo por impuesto diferido sialidifierencia surge por el reconocimiento inicialwtea llave de
negocio, o por el reconocimiento inicial de un\azto pasivo en una transaccion que no es una cewibm de
negocios y en el momento en que fue realizadaewi@é la ganancia contable ni a la fiscal.

Los activos por impuesto diferido se reconocen sflda medida en que sea probable que la Sociedpdnda de
ganancias fiscales futuras contra las que se purmapensar las diferencias temporarias.

Se reconoce impuesto diferido sobre las difereneimporarias que surgen de inversiones en subisiliarasociadas,
excepto por pasivos por impuesto diferido paragies la Sociedad puede controlar el momento deviersién de la
diferencia temporaria y es probable que la diféeetemporaria no revierta en el futuro previsible.

Los activos y pasivos por impuesto diferido se cemsan si la Sociedad tiene el derecho reconocghiniente de
compensar los importes reconocidos y si los activgasivos por impuesto diferido se derivan deluegto a las
ganancias correspondiente a la misma autoridadlfigtie recaen sobre la misma entidad fiscal oesdiferentes
entidades fiscales que pretenden liquidar los estwpasivos impositivos por su importe neto.

Los activos y pasivos por impuesto corriente yrdifeno han sido descontados, expresandose a@unahinal.
4.25.2 Impuesto a la ganancia minima presunta

La Sociedad determina el impuesto a la gananciagmaipresunta aplicando la tasa vigente del 1% shisractivos
computables al cierre del ejercicio. Este impuestcomplementario del impuesto a las gananciasbligacion fiscal
de la Sociedad en cada ejercicio coincide con gbmde ambos impuestos. Sin embargo, si el impuesioganancia
minima presunta excede en un ejercicio fiscal guiesto a las ganancias, dicho exceso podra corsputamo pago a
cuenta del impuesto a las ganancias que pudiedaigiree en cualquiera de los diez ejercicios sigaie

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2014
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
C.PCECAB.LT°1F°1

76



Pampa Energia
Notas a los Estados Financieros Consolidad¢Sontinuacion)

NOTA 4: (Continuacién)

La Gerencia de la Sociedad evallda la recuperadilita este crédito, al cierre de cada ejerciciog ycanstituyen
previsiones en la medida que se estime que losrtagabonados por este impuesto no seran recupg@dtro de los
plazos legales de prescripcion considerando lasabkest planes de negocio de la Sociedad. La Gerdada Sociedad
evaluara la evolucién de dicha recuperabilidadsrejercicios futuros.

4.26 Saldos y operaciones con partes relacionadas

Los saldos con partes relacionadas han sido vauddaacuerdo con las condiciones pactadas entrpaldes
involucradas.

4.27 Arrendamientos

Los arrendamientos en los cuales una porcion sgtifa de los riesgos y beneficios derivados dgtldaridad son
retenidos por el arrendador son clasificados comeraiivos. En la actualidad, el Grupo sélo posegratos de
arrendamiento que son clasificados como operativos.

4.27.1 Como arrendatario

Los pagos por arrendamientos operativos se recono@m@o gastos operativos en el estado de resuleaderma
lineal a lo largo del plazo del arrendamiento.

4.27.2 Como arrendador

Los arrendamientos en los que la Sociedad no teaesgustancialmente todos los riesgos y benefinioasrentes a la
propiedad del activo, se clasifican como arrendatogoperativos.

Los cobros por arrendamientos operativos se reeonocemo ingresos en el estado de resultado integrirma lineal
a lo largo del plazo del arrendamiento.

NOTA 5: ESTIMACIONES Y JUICIOS CONTABLES CRITICOS

La preparacion de los estados financieros requajeecla Gerencia de la Sociedad realice estimacipmasluaciones
acerca del futuro, aplique juicios criticos y elaba premisas que afecten a la aplicaciéon dedbticas contables y a
los montos de activos y pasivos, e ingresos y egriesormados.

Estas estimaciones y juicios son evaluados contienée y estan basados en experiencias pasadassyfaittores que
son razonables bajo las circunstancias existehtssresultados reales futuros pueden diferir deektnaciones y
evaluaciones realizadas a la fecha de preparaeidosdpresentes estados financieros. Las estinegigme tienen un
riesgo significativo de causar ajustes al imporelab activos y pasivos durante el siguiente gjgrcse detallan a
continuacion:
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5.1 Deterioro del valor de los activos

Los activos de larga duracion, incluyendo los agtintangibles identificables, son revisados poeritero al nivel mas
bajo para el que haya flujos de efectivo identiflea por separado (UGE).

Las principales subsidiarias o negocios conjunt$adSociedad constituyen una UGE, ya que posearsala planta
principal de generacion de energia eléctrica (sagpngeneracion), una red de transmisién de enerlficirica
(segmento transmisién) o un area de concesion lpatastribucién de energia eléctrica (segmentaoridistion). En
consecuencia, cada subsidiaria y negocio conjuatdosl segmentos mencionados representa el nivelbagasde
desagregacion de activos que genera flujos de\aféntlependientes.

i) Los activos sujetos a depreciacién / amortizacE®mnesisan por deterioro cuando eventos o circungtarnndican
que el valor en libros puede no ser recuperable.

ii) Llave de negocio: la Sociedad comprueba anualmgntas llaves de negocio han sufrido alguna pérgida
deterioro del valor, de acuerdo con la politicatable. Los importes recuperables de las unidadesrgdoras de
efectivo (UGEs) se han determinado en base a caldédl valor en uso.

iii) Activos intangibles: los activos intangibles corawida Gtil indefinida no se amortizan. La Sociedathprueba si
un activo intangible con una vida util indefinida &éxperimentado una pérdida por deterioro del vaonparando
su importe recuperable con su importe en librgsarfualmente; y (i) en cualquier momento en el gxista un
indicio de que el activo puede haber deterioradeasar.

Al evaluar si existe algun indicio de un eventoirgunstancia por el que una UGE podria verse alactse analizan
fuentes externas e internas de informacion. Seiadenam hechos y circunstancias tales como la tasdedcuento
utilizada en las proyecciones de flujos de fondedad UGE y la condicion del negocio en términosai¢ores de
mercado y econdémicos, tales como el costo de l@ntarios, el petréleo y el gas, el marco reguiatde la industria
energética (principalmente los reconocimientos keips esperados y mecanismos de compensacionsties)gdas
inversiones en capital proyectadas y la evoluc#iadiemanda energética.

Una pérdida por deterioro es reconocida cuandalelr \contable del activo excede a su valor recugerd! valor
recuperable es el mayor entre el valor en uso déloay el valor razonable menos los costos de aze@ualquier
pérdida por deterioro se reconocera inmediatamamtesultados y se distribuira (para reducir elartgen libros de
los activos de la UGE) en el siguiente orden:

(a) en primer lugar, para reducir el importe erdébde la llave de negocio asignada a la UGE, tsiltaere, y

(b) luego, a los demas activos de la unidad (o@deunidades), prorrateados en funcion del impartibros de cada
activo en la unidad (o grupo de unidades), tenieardouenta no reducir el importe en libros delvacgior debajo del
mayor entre su valor razonable menos los costegmtz, su valor en uso o cero.

(c) el importe de la pérdida por deterioro del vajoe no pueda ser distribuida al activo en cuest@ repartira
proporcionalmente entre los demas activos que coempla UGE.
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El valor en uso de cada UGE se determina sobrada del valor presente de los flujos netos deiedefiituros que
éstas generaran. La Gerencia utiliza presupueptodados que cubren un periodo de hasta 5 afitizadis para las
proyecciones de flujos de efectivo y extrapoladosnaplazo consistente con la vida util residuallake activos,
considerando un valor de rezago y las tasas degecapropiadas. Para efectos del calculo det vatmnable menos
los costos de venta, la Gerencia utiliza el vaktineado de los flujos de efectivo futuros que untip@ante del
mercado podria generar a partir de la UGE corrafipote, y le resta los costos necesarios pararleeeabo la venta
de la UGE respectiva.

Al momento de la estimacién de los flujos de efecfuturos, se requiere juicio critico por partelaéserencia. Los
flujos de efectivo reales y los valores puedenavasignificativamente de los flujos de efectivouhatls previstos y los
valores relacionados obtenidos mediante técnicaeseuento.

Los activos no financieros que han sufrido un deteren el pasado, son revisados para su posibkrsién del
deterioro, a la fecha de cierre de ejercicio.

Desvalorizacién de activos de larga duraciéon esulsidiaria CPB

Al 30 de septiembre de 2012, CPB registré una géardor deterioro de sus propiedades, planta y eqaop un monto
de $ 108,3 millones, que neto del efecto del immuadas ganancias ascendié a $ 70,4 millones, cdestado de la
evaluacion de su valor recuperable.

Los cargos por pérdidas por deterioro del valordaelistribuidos, para reducir el importe en libdeslos activos que
componen la unidad generadora de efectivo, pramate en funcién del importe en libros de cada uwntosd activos de
la unidad. Tras el reconocimiento de la pérdida geterioro del valor, los cargos por depreciaciéh attivo se
ajustaron durante el presente ejercicio, con eldéndistribuir el importe en libros revisado detiar, menos su
eventual valor residual, de una forma sistematicael@ago de su vida Util remanente.

Los activos no financieros que han sufrido un dateren el pasado, son revisados para su posibkrsién del
deterioro, a la fecha de cierre de ejercicio.

Con el fin de contemplar el riesgo de estimacidmeaido en la proyeccion de las variables utilizadia Gerencia de
CPB prepar0 tres escenarios alternativos, los gaeof ponderados segun la probabilidad de ocumesstimada.
Aunqgue en todos ellos consideré un incremento @zende la remuneracion, la Gerencia de CPB hddemm cuenta
diferentes magnitudes de los aumentos esperadasrémuneracién por potencia puesta a disposiciparyla energia
generada, basandose en la experiencia con la iraptanion del Acuerdo de Generadores del 2010.

La Gerencia de CPB asigné a cada escenario loestga porcentajes de probabilidad de ocurrencia:

- Escenario pesimista: 5%
- Escenario base: 55%
- Escenario optimista: 40%
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El escenario pesimista consideraba aumentos emlarneracion por potencia y operacion y manteniraiaobrde a los
valores establecidos por el mencionado acuerde®dergdores para el afio 2011. En contraste, los dtr® escenarios
consideraban un mayor incremento del valor de larig, lo que a diferencia del primero permitafender los costos
fijos crecientes.

Teniendo en cuenta la implementacion de la ResoluSE N° 95/13, la cual es aplicada a CPB a pddila
transaccion comercial del mes de febrero de 20d@&yo esquema remuneratorio de la industria hafioado a las
proyecciones efectuadas por CPB respecto a la eeshifidad de sus propiedades, planta y equipotiycagor
impuesto diferido. CPB ha reestimado sus flujofod€os descontados.

Para ello, la Gerencia de CPB prepar6é tres nuegosnarios alternativos, los que fueron pondera@gsins su
probabilidad de ocurrencia estimada. Si bien taslmenarios incluyen aumentos en la remuneracié@gtancia de
CPB ha considerado diferentes tiempos y magnitddéscrementos.

La Gerencia de CPB ha asignado a cada escenas@losntes porcentajes de probabilidad de ocuiaenc

- Escenario pesimista: 10%
- Escenario base: 35%
- Escenario optimista: 55%

El escenario pesimista considera un aumento sigiifio en la remuneracién bajo la Res. 95/13 arpdet 2016. En
cambio, los otros dos escenarios consideran igaghitud de incremento a partir del 2014. A su eéescenario mas
optimista contempla el cobro parcial de la RemuriéreAdicional fijado por la Res. 95/13.

El resto de las premisas se detallan a continuacion

i. Tasareal de descuento: 9,6%.

ii. Tasa de crecimiento: 0%.

iii. Factor de disponibilidad de la planta al 70% proimed

iv. La percepcion de la maxima remuneracién previstacpstos fijos mediante el nuevo esquema, en bdee a
mencionado en el punto iii.

v. Las inversiones de capital necesarias para mantenapacidad operativa de la planta en condicionemales de
disponibilidad, serian solventadas por CAMMESA avés de un esquema de financiamiento similar al
establecido por las Notas SE N° 6157/10 y 7375¢bého el que fue otorgado a CPB mediante el conttato
mutuo suscripto con CAMMESA de fecha 21 de marzaQiil.

Basado en las conclusiones expresadas precedemtemievalor en uso de la UGE determinado sobbase del valor
presente de los flujos netos de efectivo futurodifiere significativamente del valor de librosldemisma.

Un aumento del 1% en la ponderacion de probabil@acurrencia del escenario pesimista y una rédluan la
ponderacion de la misma magnitud en la probabilidadcurrencia del escenario optimista, no gerenani cargo
adicional por desvalorizacion.
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Desvalorizacién de activos de larga duracion asdoma la subsidiaria Edenor

Al 31 de diciembre de 2011, la Sociedad registmalidéds por desvalorizacién asociadas con los athemsolidados
de Edenor, como resultado de la evaluacién delrvalouperable de los mismos. Las pérdidas por te#&ecion
totalizaron un monto de $ 647,7 millones, que né&®fecto del impuesto a las ganancias ascemdée$od21.

El futuro incremento de tarifas utilizado por Edern la evaluacién de la recuperabilidad de los/@stde larga
duracion al 31 de diciembre de 2013 esta basadwsaterechos contractuales que dicha sociedadtdeterivados de
los contratos de concesién y de los acuerdos géssren Nota 2 de los presentes estados financi@simismo, se
han considerado las acciones realizadas con divabge mantener y garantizar la provision del méovpublico, las
presentaciones hechas ante los organismos regotatoel estado de las discusiones con represeatante
gubernamentales, los anuncios realizados por lasidades nacionales respecto a posibles cambitsengresos del
sector para recomponer la ecuacién econémico-fieemy ciertas medidas adoptadas recientemente eébmoevo
cargo establecido por la Resolucién ENRE 347/12Gkeencia de Edenor estima que seria razonableraspézable
gue nuevos incrementos de ingresos puedan obtemeeséir del afio 2014.

No obstante la situacion econdmica y financieraiactdescripta en Nota 43 de los presentes estausscieros,
Edenor ha confeccionado sus proyecciones en ehdimi&nto de que obtendrd mejoras tarifarias acsomldas
circunstancias. Sin embargo, Edenor no esta eniconds de asegurar que el comportamiento futurtasi@remisas
utilizadas para elaborar sus proyecciones estatéthesm con lo estimado, por lo que podran difdgniicativamente
con las estimaciones y evaluaciones realizadasegli@a de preparacion de los presentes estadoginas.

A los efectos de contemplar el riesgo de estimaeidrias proyecciones de las variables mencionde@enor ha
considerado tres escenarios alternativos pondetbase a probabilidades de ocurrencia. A pesaequodos ellos
un aceptable acuerdo con el Gobierno resulta emaremento gradual de tarifa, Edenor ha considediftmentes
tiempos y magnitudes de un incremento en el VADs bres escenarios pueden ser clasificados comamigts
optimista e intermedio, dependiendo de la oporathide la aplicacién y magnitudes del MMC esperad@i@mento
de los ingresos por otro mecanismo alternativonBdba asignado para estos tres escenarios laersigs porcentajes
de probabilidad de ocurrencia basados principalnentla experiencia en el retraso en el procesemkgociacion
tarifaria, la actual situacion econdémico-financieyala necesidad de mantener operativo el servidibligo
concesionado: pesimista 20%, optimista 15% e irgdion65%.

Basado en las conclusiones expresadas precedeteimeluacion de activos consolidados de Ederwrsiderados
€n su conjunto, no supera su valor recuperableidmédte como el valor de uso al 31 de diciembr2(ds.

Al 31 de diciembre 2013, las principales premisasyables utilizadas por la Gerencia de Edenoa fapreparacion
de las proyecciones a los efectos de evaluar lgpezabilidad de los activos consolidados de diduéedad al 31 de
diciembre de 2012 se mantienen sin cambios. Eni@pide la Gerencia de Edenor, un cambio razonabléo®
principales supuestos no generaria una pérdidedaterioro.
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5.2 Impuesto a las ganancias corriente y diferidolmpuesto a la ganancia minima presunta

Se requiere de juicio para determinar la proviggdna el impuesto a las ganancias dado que la Garteoe que

evaluar periddicamente las posiciones tomadas £xdalaraciones impositivas respecto a situacienels que la
regulacion fiscal aplicable esté sujeta a integmiéh y, en caso necesario, establecer provisienefuncion del

importe que estima se debera pagar a las autosd@dales. Cuando el resultado fiscal final de@®stsuntos sea
diferente de los importes que se reconocieronalm@nte, tales diferencias tendran efecto sobiengliesto a las
ganancias y las provisiones por impuestos difer&dosl ejercicio en que se realice tal determimacio

Existen muchas transacciones y célculos para lae€la Ultima determinacion de impuestos es iteida Sociedad
reconoce pasivos impositivos de manera anticipadadons en estimaciones acerca de si se deberanipagastos
adicionales en el futuro.

El activo por impuesto diferido se revisa en caatzhé de reporte y se reduce en funcion de la pilatsbde que la
base imponible suficiente esté disponible para jiierque estos activos sean recuperados total ciglarente. Los
activos y pasivos diferidos no son descontadosevaluar la realizacion de los activos por impuestidaridos, la
Gerencia considera que es probable que algunoos tod activos por impuesto diferido no se realitenrealizacién
de activos por impuesto diferido depende de la gen@n de ganancias imponibles futuras en los iejescen los
cuales estas diferencias temporarias sean dedsicildeGerencia considera la reversion programadasdeasivos por
impuesto diferido, las ganancias imponibles futysesyectadas y las estrategias de planificaciénositiyas para
realizar esta evaluacion.

5.3 Provisiones por juicios

La Sociedad se encuentra sujeta a diversas demditigéss y otros procedimientos legales, incluglerreclamos de
clientes, en el que un tercero busca el pago ppuestios dafios y perjuicios, el reembolso por pésdinl una

indemnizacion. La responsabilidad potencial de bci&lad con respecto a tales reclamos, juicios rgsot
procedimientos legales no se puede estimar comrzeertia Gerencia, con la asistencia de sus aseklgales

(abogados) revisa periddicamente el estado delit@gitaimportante y evalla la potencial exposititnanciera.

Si la pérdida derivada de una demanda o procedimiegal es considerada probable y el monto pustearse
razonablemente, se constituye una provision.

Las provisiones por pérdidas contingentes reflejpa estimacién razonable de las pérdidas que secamridas,
basados en la informacién disponible para la Gémemda fecha de preparacion de los estados fieegiy teniendo
en cuenta nuestras estrategias de litigio y dduesa / liquidacion. Estas estimaciones son ppabnente elaboradas
con la ayuda de un asesor legal. Sin embargos sistimaciones de la Gerencia resultan ser indaggas previsiones
actuales podrian ser inadecuadas y podria incemriun cargo a las utilidades que podria tener aot@fmaterial
adverso en el estado de situacion financiera, sldtaglo integral, de cambios en el patrimonio flujes de efectivo.

5.4 Previsiones por créditos incobrables

El Grupo se encuentra expuesto a pérdidas portoséificobrables. La Gerencia estima la cobrabilifilea de las
cuentas por cobrar.
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La prevision por desvalorizacion de créditos cqroeslientes a las cuentas por cobrar se evalla $olba@se de los
niveles histéricos de cobranzas de los serviciotufados hasta el cierre de cada ejercicio y lasatzas posteriores.
Adicionalmente la Gerencia constituye la previse@mel segmento distribuciéon en base a un analisividual de
recuperabilidad de los clientes T2 y T3, los dead@n gestion judicial y de aquellos clientes idcisi en el Acuerdo
Marco.

Para la estimacion de las cobranzas relacionadasl@gmento de generacién de energia, considsrantapacidad
con la que cuenta CAMMESA para cumplir con susgatgiiones de pago a los generadores y las resobscamitidas
por la SE, que permiten a la Sociedad cobrar séditos con CAMMESA a través de diferentes mecanismo
Adicionalmente la Gerencia analiza la previsién gesvalorizacion de las restantes cuentas a cdbtaegmento en
base a un andlisis individual de recuperabilidatbgd@®eudores del MEM.

Puede ser necesario realizar futuros ajustes ardaispn, si las condiciones econdmicas futurasemin
sustancialmente de los supuestos utilizados evela&cion de cada ejercicio.

5.5 Planes de beneficios definidos

El pasivo reconocido por la Sociedad es la mejtmasion del valor actual de los flujos de fondepresentativos de
la obligacién de planes de beneficios definidos #etha de cierre de ejercicio. Los flujos se destan utilizando
supuestos actuariales respecto de las variablesgiéfitas y financieras que influyen en la deteawnion del monto
de tales beneficios. Dicha estimacién esta basadaleulos actuariales realizados por profesionaldspendientes de
acuerdo al método de la unidad de crédito proyactad

5.6 Sanciones y bonificaciones ENRE — PUREE

Edenor considera que la politica contable pare@nocimiento de las sanciones y bonificaciones ERNRcritica ya
que depende de los eventos penalizables, los cmbealorizan sobre la base de la mejor estimai@da Gerencia a la
fechade los presentes estados financieros delr vd® cancelacion de la obligacion presente. Losdosal
correspondientes a sanciones y bonificaciones ESEREjustan de acuerdo con el marco regulatoricapé a las
mismas.

5.7 Alocacion del precio de compra en combinacionele negocios

Para la contabilizacién de las combinaciones decieg, la Sociedad utiliza el método de la comfwrajue requiere
que se registren los activos adquiridos y pasigosnédos identificables a su respectivo valor rabtma la fecha de
adquisicion. La determinacion de los valores rabt@sade los activos adquiridos y pasivos asumidestificables,

implica que la Gerencia tenga que efectuar estomas y recurra al uso de técnicas de valuaci@hyendo el uso de
evaluadores independientes, cuando el valor deattenco se encuentra disponible facilmente. El exdes$ costo de
adquisicion sobre el valor razonable de los actneies identificables adquiridos se asigna a Itheveegocio.
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Las hipotesis de valoracién que subyace en cadaemstos métodos de valoracion se basan en taiadon actual
disponible, incluyendo las tasas de descuentalddhijo de efectivo estimados, las tasas de ridsgmercado y otros.

Si el valor razonable de los activos netos idamatifles adquiridos es superior a su costo de adifuisila Gerencia
debe reevaluar si se han identificado correctantedtas los activos adquiridos y todas las obligaetoasumidas antes
de reconocer una ganancia por una compra a bajoppara asegurar que las mediciones reflejanuadieenente la
consideracion de toda la informacién disponibledipde la fecha de adquisicién.

Una vez que la empresa se asegura de que las madidapropiadas, se debera reconocer la ganasciltante en la
fecha de adquisicion.

La asignacién del precio de compra esta sujetardios durante el periodo de doce meses posterdol@gecha de
adquisicion, que en caso de surgir ajustes sejaefte de forma retrospectiva. Actualmente, no erissaldos
relacionados con contabilizaciones de comprasaugtambio.

Consideramos que nuestra politica contable par@alaacion de adquisiciones es critica por cuanto jlocios

efectuados para determinar el valor razonable adtiny las vidas Utiles esperadas asignadas a tzstade activos y
pasivos adquiridos pueden tener impacto en el whbactivo o pasivo, incluido el impacto en lopimastos diferidos,
los respectivos periodos de amortizacién y finabmda ganancia (pérdida) neta. Por consiguienteisel de otros
métodos de valoracion, asi como otros supuestossgigacen en estos métodos de valoracion, podefgr wn

impacto en la determinacion de la situacion finarecy los resultados de las operaciones de la Gatie

5.8 Situacion de empresa en marcha

La subsidiaria Edenor y CPB vy la sociedad bajorobmonjunto Citelec han confeccionado sus estdith@scieros
utilizando principios contables aplicables a ung@®sa en marcha, asumiendo que continuaran openanch@lmente,
y por lo tanto no incluyen los efectos de los ewalsis ajustes y reclasificaciones, si los hubigue, pudieran resultar
como consecuencia de la resolucion de las situesidescriptas en la Nota 43, asi como también padto en los
estados financieros del Grupo.

5.9 Activos clasificados como mantenidos para la n& y pasivos asociados

Cuando la Sociedad esté comprometida en un plaredta, que implique la pérdida de control de urizsisliaria,
clasificard todos los activos y pasivos de esaigiaba como mantenidos para la venta, cuando septan los
siguientes criterios (independientemente de geati@lad retenga después de la venta una partiéipaci controladora
en su anterior subsidiaria):

- si suimporte en libros se recuperara fundamentékna través de una transaccion de venta, en tdeg@or su
uso continuado;

- debe estar disponible, en sus condiciones actyadea,su venta inmediata, sujeto exclusivaments &ékminos
usuales y habituales para la venta de esta sutigjdia
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- su venta debe ser altamente probable, para Idac@drencia debe estar comprometida con un planygarderla,
y debe haberse iniciado de forma activa un prograara encontrar un comprador y completar dicho.plan
Ademas, la venta de la subsidiaria debe negocatseamente a un precio razonable, en relacionstowalor
razonable actual. Asimismo, debe esperarse querta\cumpla las condiciones para su reconocimieoioo
venta finalizada dentro del afio siguiente a ladeth clasificacién (excepto que el retraso seaadaugor hechos
o circunstancias fuera del control de la entidagxigtan evidencias suficientes de que la entidadhantiene
comprometida con su plan para vender la subsidligredlemas las actividades requeridas para comgktdan
deberian indicar que cambios significativos enlah gon improbables o que el mismo vaya a ser tahwe

Los activos y pasivos asociados a aquellas subisislique la Sociedad tiene intenciones de venaeimplen con las
condiciones precedentes, fueron reclasificadosnensola linea dentro de los activos corrientessivpa corrientes,
respectivamente. Por otra parte, estos activossivgm han sido valuados al menor de su valor endile su valor
razonable menos los costos de venta, reconociéndguse pérdida en caso de que el primer valor sparisn al
segundo.

La valuacién a valor razonable menos los costovetga implica supuestos que se calculan sobre da Ha la
informacion actual disponible (como por ejemplateis ofertas recibidas y las condiciones del nierca

Al 31 de diciembre de 2013, el Grupo habia venthdotalidad de sus subsidiarias mantenidas pararita.
5.10 Reconocimiento de ingresos

Los ingresos son reconocidos en base al método dievengado una vez efectuada la entrega a lastedielos
que incluyen la cantidad estimada de electricidstcegada pero sin facturar al cierre de cada ejeraConsideramos
que nuestra politica contable para el reconocimidertingresos estimados es critica por cuanto depde la cantidad
efectivamente entregada de electricidad a lostelevaluada en base a las tarifas aplicables.ngresos sin facturar
se clasifican como créditos por ventas corrientes.

5.11 Reservas de petroleo y gas

Por reservas se entiende a los volimenes de petrdas (expresado en m3 equivalentes de petrglempriginan o
estan asociados a algun ingreso econémico, enrés &londe la Sociedad opera y sobre las cualgosee
derechos para su exploracion y explotacion.

La estimacion de las reservas de crudo y gas sapame esencial del proceso de toma de decisttinksSociedad. El
volumen de las reservas de crudo y gas se tierm@mta para el calculo de la depreciacion utilipalud ratios de
unidad de produccion, asi como para la evaluac®ia decuperabilidad de las inversiones en actieosxploracion y
explotacion.
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Las estimaciones de reservas fueron preparadapgpsonal técnico de la Sociedad, y se basan ecoladiciones
tecnolégicas y econdmicas vigentes al 31 de dicdiembonsiderando la evaluacién econdémica y tenieswoo
horizonte el vencimiento de la concesién, a efedtodeterminar el término de su recuperabilidad.

Estas estimaciones de reservas son ajustadaseadfue cambios en los aspectos considerados pavallsacion de
las mismas asi lo justifiqguen o, al menos, unaaleafio. Dichas estimaciones de reservas han sitificeglas por
firmas independientes de consultores hidrocarbodfeal 30 de septiembre de 2013 y 30 de junio d&2 20
respectivamente.

Existen numerosos factores que generan incertidurobn respecto a la estimacién de las reservasagasb a la
estimacion de perfiles de produccidn futura, codmslesarrollo y precios, incluyendo diversos fast@ue escapan al
control del productor. El procedimiento de célcdi las reservas es un proceso subjetivo de esfimae petréleo
crudo y gas natural a ser recuperado del subsgel,involucra cierto grado de incertidumbre. Lanestion de
reservas se prepara en funcion de la calidad @ddanacion de geologia e ingenieria disponiblesa fecha y de su
interpretacion.

NOTA 6: ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS
6.1 Factores de riesgos financieros

Las actividades de la Sociedad la exponen a diggissgos financieros: riesgo de mercado (inclugeresgo de tipo
de cambio, riesgo por tasa de interés y riesga@®q), riesgo de crédito y riesgo de liquidez.

La gestion del riesgo financiero se enmarca detréas politicas globales de la Sociedad las cis#antran en la
incertidumbre de los mercados financieros y tra@aminimizar los efectos potenciales adversos ssbrentabilidad
financiera. Los riesgos financieros son los riesg@msvados de los instrumentos financieros a ladesula Sociedad
esté expuesta durante o al cierre de cada ejert&iSociedad utiliza instrumentos derivados pataic ciertos riesgos
cuando lo considera apropiado de acuerdo con $ticaghterna de gestion de riesgos.

La gestién del riesgo financiero esta controladalpadireccion de Finanzas, la cual identifica, légay cubre los
riesgos financieros. Las politicas y sistemas diidye del riesgo son revisadas regularmente pdlgjarelos cambios
en las condiciones de mercado y en las actividdeds Sociedad.

Esta seccion incluye una descripcién de los pralegpriesgos e incertidumbres que podrian tenafesto material
adverso en la estrategia, desempefio, resultadas dperaciones y condicion financiera de la Seded
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6.1.1 Riesgos de mercado

Riesgo de tipo de cambio

La Sociedad a través de sus subsidiarias del segr@Emeracion cobra una porcion significativa de isgresos en
pesos de conformidad con tarifas que se indexarlacion con el délar estadounidense, tal es @ dados ingresos
provenientes del Contrato de Abastecimiento susceptre CTLL y la SE o0 EGSSA y la SE y de los catos de

Energia Plus de CTG. La otra parte de sus fluj@aiwos en pesos no se encuentran indexados agiorelcon el

délar estadounidense, y comprenden aquellos ingrédsdos generadores hidroeléctricos y térmicos, ru tienen

contratos de Energia Plus o de Abastecimiento @8El en el marco de la Res. 220/07. La mayor paries costos
operativos estan denominados en pesos y excedsnirgglesos en pesos, absorbiendo parte del faifp operativo en
ddlares estadounidenses. Una porcién significatélastock neto de deuda financiera existente eredeextranjera es
pagadera en pesos indexados en relacion con &l esadounidense, por lo tanto en términos de Sluie pesos
indexados, los ingresos operativos son mayore$ogLegresos por servicios de deuda.

En la actualidad, la Sociedad procura cubrir pargate este riesgo convirtiendo parte de sus fomdosdentes en
pesos indexados en relacion con el délar estadensédy, en caso de considerarlo necesario, cetibh@mtratos de
cobertura de moneda, no obstante lo cual no seeatrauexenta de estar expuesta a las fluctuacteigeeso respecto
al dolar estadounidense. Adicionalmente, la sodquiacibe sus ingresos de CAMMESA quién durant@tieho afio
ha demostrado importantes retrasos en los plazpsgte Si bien, una porcién significativa de lamgsacciones de la
Sociedad estan denominadas en ddlares, las mismdacturadas en pesos y convertidas al tipo déicadel mes en
el cual se perfeccionaron. Dicho monto en pesa®lesado luego a CAMMESA en promedio 90 dias desgtggaso
que una devaluacion pronunciada entre la fechaadrracion y la de cobro a CAMMESA se registraah,cbmo
sucedié en las primeras semanas de enero, losedo&stadounidenses que percibe la Sociedad podeize
seriamente disminuidos, reduciendo asi la efet/ide su cobertura respecto al tipo de cambio.

En el segmento Distribucion, la Sociedad cobraisgresos en pesos de conformidad con tarifas redgslgue no se
indexan en relacion con el dolar estadounidens&grén que una porcion significativa de su deudariftiera existente
esta denominada en délares estadounidenses, lta@xdone al riesgo de una pérdida derivada delewaluacion del
peso. Edenor puede gestionar su riesgo de taseanalgio procurando celebrar contratos a término deedia. No
obstante a la fecha de emision de los presentaslosstinancieros no ha podido cubrir su exposi@brddlar

estadounidense en términos que considere viables.

Si la Sociedad no pudiese continuar cubriendo igeoente una parte significativa de su exposicibriesgo de

moneda en su segmento de Generacion o si contimsiaspoder cubrir efectivamente la totalidad o yate

significativa de su exposicién al riesgo de monedau segmento de Distribucion, toda devaluaciémpe®o podria
incrementar significativamente su carga de sendei@euda, lo que, a su vez, podria tener un efestancial adverso
sobre su situacién patrimonial y financiera (indiuisu capacidad de cancelar los pagos debidosldmjdistintas

Obligaciones negociables emitidas) y los resultat#osus operaciones.
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Sin embargo, en términos de stocks, la Socied@deasiuesta al riesgo de una pérdida derivada ddewauacion del
peso. Con posterioridad al cierre del ejercicio,psedujo una depreciacion del peso argentino coatraolar
estadounidense, que hasta la fecha de emision sleplesentes estados financieros acumulé una baja de
aproximadamente el 20% respecto de la cotizacigrabél 31 de diciembre de 2013.

La siguiente tabla presenta la exposicion de lae8ad al riesgo de tipo de cambio por los activpsasivos financieros
denominados en una moneda distinta a la moned@haide la Sociedad.

Monto en Tipo de

. . Total Total
Ti moneda cambio
PO . ) ) 31.12.2013 31.12.2012
extranjera vigente
ACTIVO
ACTIVO NO CORRIENTE
Otros créditos
Terceros Us$s 411.437 6,481 2.666.524 2.260.21
Partes relacionadas Us$s - - - 6.671.07
Total del Activo no corriente 2.666.524 8.931.2¢
ACTIVO CORRIENTE
Actlvgs financieros a valor razonable con U$S 48.145.607 6,481 312.031.682 SDRT58
cambios en resultados
EUR - - - 3.004.454
Créditos por ventas y otros créditos
Terceros Uss 4,665.503 6,481 30.237.124 55.716.851
EUR 51.639 8,940 461.648 1.514.102
us 2.830 0,303 856
Efectivo y equivalentes de efectivo Us$S 17.927.298 86,4 116.186.826 41.807.231
EUR 19.155 8,940 171.244 288.693
us 328.861 0,303 99.484 45,959
Total del activo corriente 459,188.864 214.676.04
Total del activo 461.855.388 223.607.32
PASIVO
PASIVO NO CORRIENTE
Deudas comerciales y otras deudas
Terceros Us$s (19.987.390) 6,521 (130.337.773)  (180.307.794)
Préstamos
Terceros Us$s (366.783.647) 6,521 (2.391.796.160) (2.155.023.429)
Partes relacionadas Us$s (29.952.569) 6,501 (194.721.659)
Total del pasivo no corriente (2.716.855.592) (2.335.331.223)
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PASIVO CORRIENTE

Deudas comerciales y otras deudas
Terceros

Préstamos
Terceros
Partes relacionadas
Remuneraciones y cargas sociales
Terceros

Total del pasivo corriente
Total del pasivo

Posicién neta Activo (Pasivo)

Monto en Tipo de
Ti moneda cambio Total Total
po : ) @  31.12.2013 31.12.2012
extranjera vigente
Us$S (28.977.309) 6,521 (188.961.031)  (112.889.752)
EUR (392.944) 9,011 (3.540.978) (2.706.448)
£ (81.016) 10,761 (871)851 (171.967)
CHF (30.321) 7,348 (228)07 (1.163.343)
NOK (68.200) 1,079 (BBS -
us (63.961) 0,303 (1934 (260)
Us$S (56.504.527) 6,521 (368.466.024)  (216.808.242)
Us$S - - - (138.048.025)
Us (787.313) 0,303 (238.171) (197.425)
(562.394.068) (471.985.462)

(3.279.249.660)

(2.807.316.685)

(2.817.394.272)

(2.583.709.349)

W os tipos de cambio utilizados corresponden aigentes al 31.12.13 segln Banco Nacion para ddeseadounidenses
(U$S), euros (EUR), libras esterlinas (£), fransa&os (CHF), coronas noruegas (NOK) y pesos uygsi@J$). En el caso de

los saldos con partes relacionadas se utilizapmndé cambio promedio.

La Sociedad estima que, con todas las otras vasahhntenidas constantes, una revaluacion/devéaiudel 10% de
cada moneda extranjera respecto del peso argegeéineraria el siguiente aumento/disminuciéon de lzagaa del

ejercicio:
Aumento/Disminucion del resultado
del ejercicio
Moneda 31.12.201 31.12.201
Délar estadounidense 281.316.049 258.432.311
Euros 290.809 210.080
Libras esterlinas 87.185 17.197
Coronas noruegas 7.359 -
Francos suizos 22.308 116.334
Pesos uruguay 15.71¢ 15.17:
Variacion del resultado del ejercicic 281.739.42 258.791.09

Riesgo de precio

Las inversiones de la Sociedad en titulos de patrioncon y sin cotizacién son susceptibles al nedg cambio en los
precios de mercado que surgen como consecuend#s decertidumbres en relacién con los valoresragude estos

titulos.
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La Sociedad se encuentra expuesta al riesgo d®grec su tenencia accionaria representativas @8 3lel capital
social y de los votos posibles de TGS, asi comdapropiedad fiduciaria del 40% de las accione€HeSA, como
resultado de la operacién mencionada en Nota 4@Hstante ello, la Sociedad considera bajo el sielggfluctuacion
en los precios de mercado de los titulos valorescimrados, ya que una vez obtenida la aprobacigularia
pendiente, las Acciones Fideicomitidas seran temitfs a la Sociedad, lo cual le permitira pasao-aontrolar
indirectamente a TGS. Por otra parte la Sociedasstibexpuesta al riesgo de precios de los comiemdit

La siguiente tabla presenta la exposicion de laeflad al riesgo de precio por los activos finarm@emencionados
anteriormente:

Activos financieros 31.12.2013 31.12.2012
Acciones 84.129.331 64.796.821
Fideicomisos 431.466.036 241.829.350
Total 515.595.367 306.626.171

La Sociedad estima que, con todas las otras vasahhntenidas constantes, una revaluacion/devéaiudel 10% de
cada cotizacion generaria el siguiente aumentoidisnion de la ganancia del ejercicio:

Aumento (Disminucion) del
resultado del ejercicio

Activos financieros 31.12.2013 31.12.2012
Acciones 8.412.933 6.479.690
Fideicomisos 45,588.284 27.829.535
Variacién del resultado del ejercicio 54.001.217 34.309.225

Riesgo de tasa de interés

El riesgo de tasa de interés para la Sociedad slergel endeudamiento a mediano y largo plazo. ddweamiento a
tasas variables expone a la Sociedad al riesg@asie de interés sobre sus flujos de efectivo, dehid® posible

volatilidad que las mismas pueden llegar a evidental cual ocurrié a lo largo del afio 2013 y le ya del 2014. El
endeudamiento a tasas fijas expone a la Sociedaelsgb de tasa de interés sobre el valor razordbksus pasivos,
dado que las mismas suelen ser considerablemengeaits#® que las variables. Al 31 de diciembre d&320
aproximadamente el 84 % de los préstamos se eomitiertasa de interés fija. El remanente de losvpaign pesos
(préstamos financieros y valores de corto plazagcsedaron a tasas de interés variables, basadas tasas Badlar
mas un margen aplicable que varia segun el insttnfananciero contratado. La totalidad de la deedaddlares se
emitid a tasa fija. La politica de la Sociedad est@ner un elevado porcentaje de su endeudamiaritsteumentos

que devengan tasas fijas.

La Sociedad analiza su exposicion al riesgo dedasaterés de manera dindmica. Se analiza lacgtu@omando en
cuenta las posiciones respecto de refinanciamiergosvacion de las posiciones existentes, finameiato alternativo
y cobertura. Sobre la base de estos escenari@ydie@dad calcula el impacto sobre la ganancia digeérde una
variacion definida en las tasas de interés. En sadalacion, se usa la misma variacion definiddasrtasas de interés
para todas las monedas. Estas simulaciones s@knkzan en el caso de obligaciones que represdadeprincipales
posiciones que generan intereses.
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Durante el ejercicio finalizado el 31 de diciemiole 2013, la tasa Badlar Privada, tasa de referend#acual la
Sociedad mantiene una parte importante de susgsaBnancieros, han aumentado significativa y piamdmente. A
modo de ejemplo, la tasa Badlar vari6 desde un J¥f®ximadamente a principios de 2013 a un 22%
aproximadamente hacia fines de 2013, continuandbadtendencia en lo que va del corriente afio. ¢dgd de
fluctuaciones de la tasa Badlar es compensado @@ ghinvertir los fondos en instrumentos de cqlazo cuyo
rendimiento esta basado o referenciado en la tad&@B En caso que las fluctuaciones en las tasasterés variables
se vuelvan mas pronunciadas, la Sociedad podrigamiticho riesgo, por ejemplo, mediante contra®sobertura de
tasas de interés. En el caso de las tasas fijdasdas condiciones actuales del mercado, la Smtiednsidera bajo el
riesgo de una caida significativa de la tasa daést por lo que no ve un riesgo sustancial emdawlamiento a tasas
fijas.

Aumentos significativos de las tasas de interémbbr en las cuales la Sociedad mantiene una postiificativa de
su deuda financiera pueden traer aparejado aumsigtuficativos de su carga financiera, lo quey aez, podria tener
un efecto sustancial adverso sobre su situacigimuatial y financiera y los resultados de sus ogieres.

La siguiente tabla presenta la apertura de loggnés de la Sociedad por tasa de interés y por caose la que estan
denominados:

31.12.201 31.12.201
Tasa fija:
Pesos argentinos 123.647.833 224.620.786
Délares estadounidenses 2.954,983.843 2.450.914.651
Subtotal préstamos a tasa fija 3.078.631.676 2.6%%133
Tasa variable:
Pesos argentinos 599.470.559 274.899.515
Ddélares estadounidenses - 58.965.045
Subtotal préstamos a tasa varii 599.470.55 333.864.56
Total 3.678.102.23 3.009.399.99

Sobre la base de las simulaciones efectuadas, odastlas otras variables mantenidas constantes, un
aumento/disminucion del 10 % en las tasas de mteséiables generaria la siguiente disminuciénémemto de la
ganancia del ejercicio:

31.12.201 31.12.201
Tasa variable:
Pesos argentinos 12.764.404 4.232.495
Ddlares estadounidenses - 440.391
Variacion del resultado del ejercicic 12.764.404 4.672.886
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6.1.2 Riesgo de crédito

El riesgo de crédito surge del efectivo y equivedsrde efectivo, depdsitos en bancos e institusidinancieras, asi
como de la exposicion al crédito de los cliente® opcluye a los saldos pendientes de las cuentasgbrar y a las
transacciones comprometidas. Respecto de banaustiiciones financieras, solo se acepta a insibgs con alta
calidad crediticia. Si no existen calificacionesriesgo independientes, el area de control deagesgalla la calidad
crediticia del cliente, la experiencia pasada gofactores.

Se establecen limites de crédito individuales desr@o con los limites fijados por el Directorio sola base de las
calificaciones internas o externas.

Los generadores de energia eléctrica percibervéstde CAMMESA los pagos correspondientes al nesgoema de
remuneraciones que fue implementado mediante lal&Re8n 95/13, a principios del afio 2013. Por ¢adp, existe un
déficit creciente entre los pagos percibidos poMBFESA y las acreencias de las empresas generadespscto de
dicha entidad. Esto se explica debido a que eligrpercibido por CAMMESA respecto de la energiactiéa

comercializada en el Mercado Spot se encuentrdaggyoor el Gobierno Nacional y es inferior al costarginal de
generacion de la energia eléctrica que CAMMESA debmbolsar a los generadores. El Gobierno Naciwmaistado
cubriendo este déficit mediante aportes del te<0omo estos aportes del tesoro no alcanzan a datatalidad de las
acreencias de los generadores, la deuda de CAMMI®BA0s generadores se ha ido acrecentando eengbdi No
puede asegurarse que CAMMESA continuara realiz@ados a los generadores, tanto respecto de ervengia de
potencia vendida.

Por otra parte, durante el 2013 se incrementd letante la mora de las compafias prestadoras detisede
distribucion de energia eléctrica en el pago dedaspras de energia eléctrica en el MEM. Ello imerst6 el déficit
del MEM vy afect6 (tanto respecto al plazo de pagoaal volumen a abonar) y podria afectar ain mésapacidad de
pago de CAMMESA a los agentes acreedores de Isacaion (basicamente generadores y transportefiastando los
ingresos de éstos ultimos.

Asimismo, recientemente, la SE suspendié la rendmag la celebracion de nuevos contratos en el MI&T MEM,
disponiendo ademas que la demanda que quedartarsimtar por los generadores seria abastecidetatinente por
CAMMESA. Los generadores suministraran la poteg@aergia al Mercado Spot a precios fijados p&Ha

La maxima exposicidn de la Sociedad al riesgo dditr estd dada por el valor contable de cadaafitianciero en
los estados financieros, luego de deducir las s correspondientes.

6.1.3 Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez representa el riesgo de qu8dciedad no posea fondos suficientes para cuomiitodas sus
obligaciones, tanto de naturaleza econémica, ldlbozamercial. La proyeccion de flujos de efectasorealizada por el
departamento de Finanzas.
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La Gerencia de la Sociedad supervisa las proyeesiantualizadas sobre los requisitos de liquidez @segurarse que
haya suficiente efectivo para alcanzar las necdsglaperacionales manteniendo suficiente margemlgaidineas de
crédito no usadas en todo momento. De este moddusea que la Sociedad no incumpla con los limites
endeudamiento o con las Garantias (covenantsgrdapticable, sobre cualquier linea de créditohBscproyecciones
toman en consideracion los planes de financiamidatdeuda de la Sociedad, cumplimiento de covengnhte ser

aplicable, con los requisitos regulatorios externo®querimientos legales, por ejemplo, restricegorn el uso de
moneda extranjera.

Los excedentes de efectivo mantenidos por las sl operativas y los saldos por encima del redpuerara la
administracion del capital de trabajo se adminisrar la tesoreria de la Sociedad. Esta invierseelkcedentes de
efectivo en depdsitos a plazo, fondos comunes dersion, y valores negociables escogiendo instrtmsenon
vencimientos y monedas apropiados, y de adecudidadta@rediticia y liquidez para dar margen s@fite como se
determiné en las proyecciones anteriormente indisad

La Sociedad mantiene diversificadas sus fuentefindmciamiento entre bancos y mercado de capit@ssndo
expuesta al riesgo de refinanciacién al momenttoslesencimientos de los mismos. Los plazos dispesipara los
financiamientos en ambos casos no exceden loss3 pisiempre dependen de las condiciones vigehtaeraento de
las renovaciones, con lo cual los margenes de nenge ven reducidos para poder reducir dichoaiesg

Durante el afio 2013, la Sociedad ha logrado mitsgariesgo de liquidez del segmento de Generaciédiante la
refinanciacién de sus pasivos financieros. En @aei ha logrado extender considerablemente losinéentos de su
deuda en pesos, tanto respecto de la deuda baocariacon el mercado; asi como tambien los de sdaden doélares,
mediante la capitalizacion de intereses de lasgatibnes negociables. A su vez, la Sociedad delmntaf

vencimientos de deuda significativos del segmento Generacion durante el ejercicio 2014, para lol a@la
Departamento de Finanzas se encuentra analizatetoadivas que incluyen refinanciacién de pasiyas gjemplo,

mediante emisiones de nuevas Obligaciones negesiatéhnje de las obligaciones negociables existgre nuevas
obligaciones negociables, extensién de plazos deuda actual, etc.) y cancelacién de deudas.

Respecto al segmento de Distribucién, de contitasrcondiciones existentes a la fecha de los piesestados
financieros, el Directorio entiende que, los flufles caja y resultados operativos para el proxireeciio y los ratios
financieros se mantendran negativos. Asimismoget&to en cuenta que la concreciéon de las medidgsgemas para
revertir la tendencia negativa evidenciada en esgmte ejercicio depende, entre otros factore$a @eurrencia de
ciertos hechos que no se encuentran bajo el catdrtd Sociedad, tales como los incrementos ta#aolicitados, el
Directorio entiende que existe un grado de graertidumbre respecto de la capacidad financierasedgimento de
Distribucién para afrontar el cumplimiento de lddigaciones en el curso normal de los negociosidaée obligada a
diferir ciertas obligaciones de pago.

En la tabla que se muestra a continuacion se iaalnyanalisis de los pasivos financieros no deasatt la Sociedad y
los pasivos financieros derivados que se liquidan yn importe neto, agrupados segun fechas de méto
considerando el periodo restante de la fecha dslepte estado financiero hasta su fecha de vemtonientractual.
Los pasivos financieros derivados se incluyen eandlisis si sus vencimientos contractuales sendigles para la
comprension del calendario de los flujos de efecthvas cantidades que se muestran en la tablaosofiujos de
efectivo contractuales sin descontar.
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Deudas
Al 31 de diciembre de 2013 comerciales y Préstamos Total
otras deudas
Menos de tres meses 1.210.689.592 440.488.364 1.85b67

Entre tres meses y un afio

1.868.030.043

646.266.09514.296.140

Entre un afio y dos afios 256.432.840 1.428.658.168 5.0933008
Entre dos afios y cinco afos 136.916.088 1.678.357.963315.274.056
Mas de cinco afios 3.398.475 2.343.519.132  2.346.917.60
Sin plazo establecido 918.939.430 - 918.939.430
Total 4.394.406.468 6.537.289.730 10.931.696.198
Deudas

Al 31 de diciembre de 2012 comerciales y Préstamos Total

otras deuda:
Menos de tres meses 1.413.424.951 286.465.763 1.60918D
Entre tres meses y un afio 269.280.421 596.264.899 588320
Entre un afio y dos afios 80.223.870 465.274.752 545238
Entre dos afios y cinco afios 78.324.882 845.629.726 .992808
Mas de cinco afios 2.809.111 1.848.701.000 1.851.510.11
Sin plazo establecido 2.074.197.599 - 2.074.197.599
Total 3.918.260.83 4.042.336.14  7.960.596.97

6.2 Factores de riesgo de concentracion

6.2.1 Relacionados con clientes
Los créditos del segmento Distribucién derivan @pgalmente de la venta de energia eléctrica.

Ningun cliente registré6 mas del 10% de las ventasIgs ejercicios finalizados el 31 de diciembre2@43 y 2012.
Cabe sefialar que los saldos de créditos por vienttaigen saldos relacionados con Acuerdo Marco$&6,9y $ 25,4
millones al 31 de diciembre de 2013 y 2012, respmtiente. Tal como se expone en la Nota 2, los o8see
encuentran sujetos al cumplimiento de los térmiedicho acuerdo.

6.2.2 Relacionados con los empleados que son miembrosetgidades gremiales

El Pliego de licitacién determina las responsaadies de SEGBA y de Edenor en relacion al persoaadferido por
SEGBA a través de la Resolucién N° 26/92 de la S#gin el Pliego, las obligaciones laborales y prewvales
devengadas u originadas en hechos ocurridos aeltesadde la toma de posesién, asi como las oldiges derivadas
de juicios en tramite a dicha fecha, estan integrina cargo de SEGBA.

Durante el afio 2005, dos nuevos convenios colectiedrabajo fueron firmados con el Sindicato de Y. &uerza de la
Capital Federal y la Asociacién de Personal SupegEmpresas de Energia con vencimiento al 3licientbre de
2007 y 31 de octubre de 2007, respectivamente.f€dra 17 de noviembre de 2006 y 5 de octubre dé A@ron

homologados por el Ministerio de Trabajo y Segutidocial los convenios colectivos de trabajo firomdon el

Sindicato de Luz y Fuerza de la Capital Federah yAbociacion de Personal Superior de Empresas aegtan
respectivamente.
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Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 aproximadamei8®% de los empleados de Edenor y el personahtiperde los

Contratistas estaban afiliados a entidades gresniSiebien las relaciones con los mencionados ctak actualmente
son estables, no se puede garantizar que Edenerpwimentara disturbios laborales o ceses deidatigs en el
futuro, lo que podria tener un efecto sustanciaéesb en sus negocios e ingresos.

Ademas, los convenios colectivos de trabajo conestisiades gremiales vencieron a fines del ejer@607. No se
pueden brindar garantias de que Edenor podra regguaevos contratos colectivos de trabajo en |lesnos términos
que existen actualmente ni que no estara sujetaelyds o ceses de actividades durante o antesroetsp de
negociacion.

Con fecha 26 de febrero de 2013 Edenor, el Mins@e Trabajo, la Secretaria de Politica EcondmiPdanificacion
del Desarrollo del Ministerio de Economia, la Sebstaria de Coordinacion y Control de Gestion delidterio de
Planificacién, el Sindicato de Luz y Fuerza y otEampresas del sector eléctrico celebraron un aousathrial por
dieciocho meses mediante el cual se establece ananiento del 18 % a partir del mes de enero 20118%eno
acumulativo a partir de junio 2013 y el 7% acumiutat partir de enero 2014.

A la fecha de emisién de los presentes estadoscigi@s se estdn manteniendo reuniones de negiitiach ambas
entidades sobre las pautas de renovacion que megirambos convenios colectivos de trabajo.

6.3 Administracion del riesgo de capital

Los objetivos de la Sociedad al administrar el tedgsion salvaguardar la capacidad de la Sociedabkinuar como
empresa en marcha con el proposito de generamost@a sus accionistas, beneficios a otros grupomtdegs y
mantener una estructura de capital Optima paraieelucosto del capital.

Para mantener o ajustar la estructura de camt@ptiedad puede ajustar el importe de los dividemagados a los
accionistas, devolver capital a los accionistastienmuevas acciones, realizar programas de recasnge acciones en
el mercado o vender activos para reducir su deuda.

Consistente con la industria, la Sociedad monitsteaapital sobre la base del ratio de apalancami&ste ratio se
calcula dividiendo la deuda neta por el capitaltdta deuda neta corresponde al total del endeigadon(incluyendo
el endeudamiento corriente y no corriente) menedegitivo y equivalente de efectivo y activos fici@nos corrientes a
valor razonable con cambios en resultados. El @lajoital corresponde al patrimonio atribuible a pospietarios tal y
como se muestra en estado de situacion financréraJa deuda neta.

Los ratios de apalancamiento al 31 de diciembr20d@ y 2012 fueron los siguientes:

31.12.2013 31.12.2012
Total préstamos 3.678.102.235 3.009.399.997
Menos: efectivo y equivalentes de
efectivo y activos financieros a valor (1.185.928.233) (393.293.461)
razonable con cambios en resultados

Deuda neta 2.492.174.002 2.616.106.536
Capital total 4.591.024.341 4.416.625.402
Ratio de apalancamiento 54,28% 59,23%
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6.4 Estimacién del valor razonable

La Sociedad clasifica las mediciones a valor ralatende los instrumentos financieros utilizando jerarquia de valor
razonable, la cual refleja la relevancia de lasabdes utilizadas para llevar a cabo dichas medé@soLa jerarquia de
valor razonable tiene los siguientes niveles:

- Nivel 1: precios de cotizacion (no ajustados) enca@os activos para activos o pasivos idénticos.

- Nivel 2: datos distintos a precios de cotizacidriuitos en el nivel 1 que sean observables pamat®o o pasivo,
ya sea directamente (es decir, precios) o indineetée (es decir, que se deriven de precios).

- Nivel 3: datos sobre el activo o el pasivo que sthre basados en datos observables en el mercaldedg,
informacion no observable).

El siguiente cuadro presenta los activos y pasfirencieros de la Sociedad medidos a valor razenabl31 de
diciembre de 2013 y 2012:

Al 31 de diciembre de 201 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Activos
Activos financieros a valor razonable ¢
cambios en resultados
Titulos de deuda privada 331.96¢ - - 331.96¢
Titulos de deuda publica 167.488.79 3.679.64. - 171.168.43
Titulos publicos fideicomiso AESEBA 99.523.343 i i 99.523.343
Accione 84.129.33 - 70.63( 84.199.96
Fideicomisos - 431.466.03 - 431.466.03
Fondos comunes de inversion 490.299.47 - - 490.299.47
Efectivo y equivalentes de efectivo
Fondos comunes de inversion 219.887.35 - - 219.887.35
Total activos 1.061.660.26 435.145.67 70.63( 1.496.876.57
Al 31 de diciembre de 201 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Activos
Activos financieros a valor razonable ¢
cambios en resultados
Titulos de deuda priva 26.365.05 - - 26.365.05
Titulos de deuda publica 78.632.696 5.502.218 - 84.134.914
Acciones 64.803.704 - 70.630 64.874.334
Fideicomisos - 241.829.35 - 241.829.350
Fondos comunes de inversion 123.234.87 - - 123.234.870
Efectivo y equivalentes de efectivo
Fondos comunes de invers 50.954.46 - - 50.954.46
Total activos 343.990.79 247.331.56 70.63( 591.392.99

La Sociedad no posee pasivos financieros medigatoarazonable a las fechas mencionadas.
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El valor de los instrumentos financieros negociaglosnercados activos se basa en los precios deacidi de los

mercados a la fecha de los presentes estados iBnascUn mercado se entiende como activo si lexips de

cotizacién estan regularmente disponibles a tral@suna bolsa, intermediario financiero, institucigectorial, u

organismo regulador, y esos precios reflejan ticmigaes actuales y regulares de mercado entrespguite actiian en
condiciones de independencia mutua. El precio tiegazaén de mercado usado para los activos finameimantenidos
por la Sociedad es el precio de oferta actual.sHagirumentos se incluyen en el nivel 1.

El valor razonable de instrumentos financieros muee negocian en mercados activos se determinda$écnicas de
valuacién. Estas técnicas de valuacidon maximizarselde informacion observable de mercado en kE@soan que esté
disponible y confia lo menos posible en estimagoespecificas de la Sociedad. Si todas las vasiadmificativas
para establecer el valor razonable de un instrurfar@nciero son observables, el instrumento sieyrecen el nivel 2.

Si una 0 mas variables utilizadas para establdoal@ razonable no son observables en el mercgldostrumento
financiero se incluye en el nivel 3.

La siguiente tabla presenta las variaciones ennstsumentos del Nivel 3 para los ejercicios finatios el 31 de
diciembre de 2013 y 2012.
31.12.201 31.12.201

Saldo al inicio del ejercic 70.63( 548.305.12
Bajas - (548.234.49¢
Saldo al cierre del ejercic 70.63( 70.63(

A continuacion se detallan las técnicas utilizagasa determinar la medicién de los activos a vedaonable con
cambios en resultados, clasificados como Nivel 2:

- Titulos de deuda publica: a partir del valor pregs de los flujos de efectivo contractuales, aaildo una tasa de
descuento derivada de precios de mercado obseswdbletros instrumentos de deuda similares.

- Fideicomisos: se determiné a partir de la medidiél valor razonable del subyacente, el cual spomede al 40% de
las acciones de CIESA. Para determinar dicho valrefectué una medicion del valor razonable deptogipales

activos y pasivos de CIESA. El principal activo@KESA es su participacién en TGS, la cual fue madidvalor del

American Depositary Receipt de esta Ultima. Elgpial pasivo de CIESA es su deuda financiera, & fue medida a
su valor libros, el cual no difiere significativante de su valor de mercado.

NOTA 7: PARTICIPACIONES EN SUBSIDIARIAS
a) Informacion sobre subsidiarias

Excepto indicacion en contrario, el capital sociallas subsidiarias directas se compone de accmd@zarias con
derecho a un voto por accién. El pais de domi@Botambién el lugar principal donde la subsidideaarrolla sus
actividades.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2014
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
C.PCECAB.LT°1F°1
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Pampa Energia
Notas a los Estados Financieros Consolidad@Sontinuacién)

NOTA 7: (Continuacién)

31.12.201 31.12.201
Pais de Actividad % de % de
domicilio principal participacion participacion
BLL Argentina Vitivinicola 100,00% 100,00%
cTc® Argentina  Generacion 90,42% 92,56%
CTLL Argentina Generacion 100,00% 100,00%
EPCA Argentina Inversora 100,00% 100,00%
EGSSAH®Y Argentine  Inversor: - 78,57%
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® Argenting Comercializador 100,00% -
PISA Uruguay Inversora 100,00% 100,00%
PP Argentina Inversora 100,00% 100,00%
PP I Argentina Inversora 100,00% 100,00%
PEPASA Argentina Petrolera 100,00% 100,00%
Powerct Argenting Comercializador 100,00% 100,00%
PRESA® Argentina  Inmobiliaria - 100,00%
Transelec Argentina Inversora 100,00% 100,00%

@ Con fecha 27 de septiembre de 2013 el Directori€ @& aprobé la fusién por absorcién de dicha s@lecbn
EGSSA y EGSSAH. La fecha efectiva de fusion sedijt de octubre de 2013, fecha a partir de lassiahcorporaron
al patrimonio de CTG todos los activos, pasivosedeos y obligaciones de EGSSA y EGSSAH. Con fetthae
diciembre de 2013, la Asamblea General Extraordirdeg CTG aprobé dicha fusion.

@ Con fecha 9 de septiembre de 2013 se constituy®dW, con un aporte inicial de la Sociedad de $@D. Con
fecha 12 de noviembre de 2013, la Sociedad suSanibiaumento de capital por $ 19,6 millones coprepédsito de
gue PACOSA cumpla con los requisitos legales yleggrios para funcionar como una empresa comezaiddira de
energia eléctrica y gas.

®) Al 31.12.2012 el capital de PRESA estaba compuestacciones ordinarias con derecho a cinco vmosaccion.
Con fecha 19.03.2013 la Asamblea General Extraaridine Accionistas de PRESA resolvio la disolud@éticipada y
liquidacién de dicha sociedad.

Las participaciones no controladoras en las sudnsgdi no son significativas para la Sociedad, excpgra el caso de
Edenor, sociedad controlada indirectamente, asrdgdEASA y PISA con el 53,7% del capital acciomari

Las participaciones no controladoras en las sudrsgdi no son significativas para la Sociedad, excpgra el caso de
Edenor, tal como se menciona en la referenciagblesite.

b) Informacion financiera resumida de subsidiarias gamticipacién no controladora significativa

Edenor

El pais de domicilio es Argentina y es tambiérught principal donde la subsidiaria desarrollassuiidades.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2014
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
C.PCECAB.LT°1F°1
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Notas a los Estados Financieros Consolidad@Sontinuacién)

NOTA 7: (Continuacién)

i. Estado de situacion financiera resumido

No corrients
Total activo no corrien

Préstamc
Otros pasivos no corrien

Total pasivo no corrien

Corriente
Efectivo y equivalentes de efect
Otros activos corriente

Total activo corrient

Préstamc
Otros pasivos corrient

Total pasivo corrien

Activos clasificados como mantenidos para la \
Pasivos clasificados como mantenidos para la

Participacion no controladc
Patrimonio atribuible a los propietar

ii. Estado de resultado integral resumido

Ingresos por ventas
Depreciaciones
Intereses ganados
Intereses perdidos

Resultado de operaciones continuas antes de inopaidast
ganancias
Impuesto a las gananc

31.12.201 31.12.201
5.389.128.87 5.387.929.46
1.309.948.73 1.350.700.48
1.488.783.23 2.749.806.93
2.798.731.96 4.100.507.41
243.472.62 71.108.26
1.625.492.30 1.189.489.95
1.868.964.92 1.260.598.21
40.582.90 103.143.35
3.242.479.95 2.021.720.74
3.283.062.86 2.124.864.10
- 223.398.07
- 157.266.68
- 71.107.00
1.176.298.96 418.180.54
31.12.201 31.12.201
3.440.690.501 2.976.181.697
212.148.353 197.870.760
287.067.095 75.504.839

(494.541.438)

823.749.628
44.116.56

(225.464.875)

(1.147.021.144)

116.717.30

Resultado de operaciones continuas

Resultado de operaciones discontinuadas
Otro resultado integr

867.866.194

772.757.319
(13.618.222

(1.030.303.836)

(1.013.416.009)

3.055.97.

Resultado integral del ejercit

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2014

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
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Pampa Energia
Notas a los Estados Financieros Consolidad¢Sontinuacion)

NOTA 8: PARTICIPACIONES EN NEGOCIOS CONJUNTOS

Nota 31.12.201 31.12.201
Saldo al inicio del ejercic 192.315.76 222.219.61
Aumento de capital 37.9 1.198.435 1.183.565
Participacion en resultado (4.799.349) (31.020.306)
Participacion en otro resultado integral (70.562) (67.114)
Saldo al cierre del ejercicit 188.644.285 192.315.761

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

El porcentaje de participacion relativo al negocanjunto es del 50%. El capital social del negommjunto se
compone de acciones ordinarias con derecho a unpataccion. El pais de domicilio es Argentinasytambién el
lugar principal donde el negocio conjunto desaarsiis actividades.

En el siguiente cuadro se incluye una concilia@atre el valor patrimonial proporcional correspente al negocio
conjunto y el importe en libros de la participacd®la Sociedad en el mismo:

31.12.201 31.12.201
Valor patrimonial proporcion 127.335.69 127.869.68
Ajustes™ 61.308.590 64.446.075
Total participacién en negocios conjuntc 188.644.285 192.315.761

@ Incluye ajustes por recompra de obligaciones riabts y mayor valor de propiedades, planta y equip

i. Estado de situacion financiera resumido

31.12.2013 31.12.2012
No corrient
Total activo no corrien 1.351.760.12 1.257.728.04
Préstamc 812.471.24 676.495.98
Otros pasivos no corrien 173.806.60 168.664.37
Total pasivo no corrien 986.277.85 845.160.36
Corriente
Efectivo y equivalentes de efect 73.754.11 130.197.25
Otros activos corriente 459.923.48 265.917.14
Total activo corrient 533.677.59 396.114.39
Préstamc 112.608.06 84.436.58
Otros pasivos corrient 276.714.56 213.149.26
Total pasivo corrien 389.322.63 297.585.85
Participacion no controladc 256.019.45 256.201.09
Patrimonio atribuible a los propietar 253.817.78 254.895.12

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2014

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

C.PCECAB.LT1F1
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NOTA 8: (Continuacién)

ii. Estado de resultado integral resumido

31.12.201 31.12.201
Ingresos por vent 873.761.35 528.868.65
Depreciacione 83.889.46 76.592.68
Intereses ganad 348.983.52 160.460.44
Intereses perdid: (123.919.52¢ (91.245.664
Resultado de operaciones continuas antes de inopaidast
ganancias 4.656.088 (156.264.044)
Impuesto a las gananc (1.733.308 54.420.88
Resultado de operaciones continuas 2.922.780 (101.843.161)
Resultado de operaciones discontinuadas (6.311.599) (4.544.606)
Otro resultado integr (267.039 (290.569
Resultado integral del ejercit (3.655.858 (106.678.33¢
NOTA 9: PARTICIPACIONES EN ASOCIADAS

31.12.201 31.12.201
Saldo al inicio del ejercicio 132.546.155 130.251.204
Participacion en resulta 2.228.49! 2.294.95.
Saldo al cierre del ejercicit 134.774.654 132.546.155

La Sociedad posee participacion en una sola asoclattavés de EPCA la Sociedad tiene una partiépadel 10%
en CIESA, sociedad que posee el 51% del capitahlsde TGS. TGS es la transportadora de gas masriare del
pais, operando el sistema de gasoductos mas extensdmérica Latina. A su vez, es lider en produtcyd
comercializacion de liquidos de gas natural ta@t@ gl mercado local como para el de exportaci8imsmo, brinda
soluciones integrales en materia de gas naturdésge 1998 TGS incursiond en el area de las telauoationes, a
través de su sociedad subsidiaria Telcosur S.A.

El capital social de la asociada se compone deoesiordinarias con derecho a un voto por accibrpais de
domicilio es Argentina y es también el lugar prradidonde la asociada desarrolla sus actividades.

En el siguiente cuadro se incluye una conciliagotre el valor patrimonial proporcional correspemdé a la asociada
y el importe en libros de la participacion de lzi®dad en la misma:

31.12.201 31.12.201
Valor patrimonial proporcion 99.955.15 116.362.89
Ajustes™ 34.819.496 16.183.265
Total participacién en asociadas 134.774.654 132.546.155

(1) Incluye mayor valor de la participacion en asociada

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2014
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
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NOTA 9: (Continuacién)

i. Estado de situacién financiera resumido

No corrientt
Total activo no corrien

Préstamc
Otros pasivos no corrien
Total pasivo no corrien

Corriente
Efectivo y equivalentes de efect
Otros activos corriente

Total activo corrient

Préstamc
Otros pasivos corrient
Total pasivo corrien

Participacion no controladc
Patrimonio atribuible a los propietar

ii. Estado de resultado integral resumido

Ingresos por vent
Depreciacione
Intereses ganad
Intereses perdid:

Resultado del ejercicio antes de impuesto a laaryaa

Impuesto a las gananc
Resultado del ejercic

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2014

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

C.PCECAB.LT1F1
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31.12.2013 31.12.2012
4.348.676.00 4.324.708.06
2.021.063.88 1.969.190.75
341.841.20 310.194.00
2.362.905.08 2.279.384.75
993.616.00 703.150.00
866.088.00 767.284.00
1.859.704.00 1.470.434.00
647.809.00 25.759.06
955.471.39 1.063.905.34
1.603.280.39 1.089.664.40
1.242.642.80 1.262.464.00
999.551.72 1.163.628.90
31.12.201 31.12.201
2.864.986.00 2.574.968.00
(242.917.00C (233.670.00C¢
163.293.00 35.763.00
(230.864.00c (206.603.00C
138.484.00 1.123.227.00
(93.248.00C (452.478.00C
22.284.98 572.147.00



NOTA 10: PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO

Pampa Energia

Notas a los Estados Financieros Consolidad@Sontinuacidn)

Valores de incorporacion

Operaciones

Tipo de bien Al inicio Altas Bajas Desvalorizacién ) . Transferencias Al cierre
discontinuadas

Terrenos 17.666.920 - - - (2.589.685) - 15.077.235
Edificios 318.411.241 14.413 - - (18.632.270) 11.165.611 310.958.99
Maquinarias y equipo de generacién 2.141.683.894 18.054.923 (18.222.458) - - 38.974.567 (24P®.926
Obras y trabajos obligatorios realiza 7.533.91. - - - - - 7.533.91.
Redes de alta, media y baja tension 1.879.699.921 - (1.673.412) - - 291.709.602 2.169.736.111
Subestaciones 867.214.091 - (895.996) - - 125.390.729 991.708.824
Cémaras y plataformas de transformacion 496.481.830 - (138.521) - - 36.680.609 533.023.918
Medidores 519.555.750 - - - - 83.983.680 603.539.430
Pozos 81.352.771 51.329.161 (78.141) - - 25.171.879 157.775.67(
Toneles 34.630 54.941 - - - - 89.571
Propiedad minera 39.138.031 50.133.823 - - - - 89.271.854
Planta de gas 1.400.089 - (13.642) - - - 1.386.447
Rodados 50.700.437 344.340 (875.967) - (19.553.852) 23.430.214 0454172
Muebles y (tiles y equipos informaticos 153.726.482 1.053.282 (1.486.246) - (25.876.859) 17H15. 144.931.936
Equipos de comunicacion 54.525.855 186.504 (4.598) - (94.589) 2.751.603 57.3&4.77
Materiales y repuestos 104.300.994 33.783.119 (6.783.353) - - (376.135) 1306241,
Herramientas 25.220.152 748.344 (29.275) - (9.495.634) 914.663 172368.
Obras en curso 654.369.328 1.095.935.223 (3.530.267) - (55.976) (63BER) 1.113.048.266
Anticipos a proveedores 34.575.403 31.886.397 (4.190.990) - (377.843) (23.641).25 38.250.710
Total al 31.12.13 7.447.591.731 1.283.524.470 (37.922.866) - (76.676.708) - 8.616.516.627
Total al 31.12.12 6.987.148.229 662.992.954 (56.362.591) (147.595.625) 4081764 - 7.447.591.731

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2014

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
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NOTA 10: (Continuacion)

Notas a los Estados Financieros Consolidad@Sontinuacidn)

Pampa Energia

Depreciaciones

Operaciones

Valor residual al

Valor residual al

Tipo de bien Al inicio Bajas Desvalorizacion discontinuadas Del ejercicio Al cierre 31.12.13 31.12.12
Terrenos - - - - - - 15.077.235 17.666.888
Edificios (51.490.516) - - 5.500.720 (10.050.919) (56.040.715) 281280 266.920.757
Magquinarias y equipo de generacion (276.957.083) 9.314.167 - - (78.134.788) (345.777.704) 834.713.222 1.486.225.155
Obras y trabajos obligatorios realiza (2.780.467 - - - (415.148 (3.195.615 4.338.29 4.753.44!
Redes de alta, media y baja tensién (478.141.899) 873.255 - - (90.615.045) (567.883.689) N &FP.422 1.612.675.745
Subestaciones (177.629.086) 549.759 - - (36.702.261) (213.781.588) 927236 759.401.667
Camaras y plataformas de transformacién (106.090.335) 55.598 - - (21.777.214) (127.811.951) MRIB7 434.869.343
Medidores (154.512.326) - - - (35.128.712) (189.641.038) 413.898.39  431.640.883
Pozos (39.292.219) 56.054 - - (26.306.816) (65.542.981) 92632. 42.060.552
Toneles (4.049) - - - (15.165) (19.214) 70.357 30.581
Propiedad minera (9.317.000) - - - (8.965.785) (18.282.785) 70.989.069 29.@31
Planta de gas (158.788) - - - (336.716) (495.504) 890.943 1.241.301
Rodados (26.582.838) 759.512 - 12.458.576 (8.122.801) (21.443.55 32.557.621 24.117.599
Muebles y Utiles y equipos informaticos (66.227.554) 1.068.025 - 18.968.078 (18.899.989) (6540 79.840.496 73.990.892
Equipos de comunicacion (25.241.222) 1.751 - 17.053 (3.382.867) (28.605.285) FR400 29.284.633
Materiales y repuestos - - - - - - 130.924.625 104.300.994
Herramientas (12.689.568) 15.663 - 5.475.468 (1.758.304) (8.956.741) 408509 12.530.584
Obras en curso (1.104.222) - - - (137.245) (1.241.467) 1.111.806.799 B53.106
Anticipos a proveedores - - - - - - 38.250.710 34.575.403
Total al 31.12.13 (1.428.219.172) 12.693.784 - 42.089.8 (340.749.775) (1.713.855.268) 6.902.661.359
Total al 31.12.12 (1.140.076.285) 10.939.818 39.31®.05 (2.026.063) (336.368.698) (1.428.219.172) 6.019.52.5

El importe de los costos financieros capitalizactmsespondientes los ejercicios finalizados el 8 Hidiembre de 2013 y 2012 fue de $ 24,5 millon&sy25,4 millones, respectivamente
Durante los ejercicios finalizados el 31 de dicieentbe 2013 y 2012, se activaron en concepto despsbpios directos $ 124,2 millones y $ 107,54lomes, respectivamente.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2014
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NOTA 11: ACTIVOS INTANGIBLES

Pampa Energia

Notas a los Estados Financieros Consolidad@Sontinuacidn)

Valores de incorporacion

Operaciones

Tipo de bien Al inicio Bajas discontinuadas Al cierre
Contrato de concesion 2.097.007.669 - (1.146.240.037) 950.767.632
Llaves de negocios 5.627.370 - - 5.627.370
Derechos sobre acciones arbitr 108.754.00 - - 108.754.00
Contratos identificados en adquisicione 42.522.862 ; (33.688.822) 8.834.040
sociedades del segmento distribucion
Total al 31.12.13 2.253.911.901 - (1.179.928.859) 1993042

Total al 31.12.12

2.190.212.216 (7.175.498) 70.875.183  2.253.911.901

Depreciaciones

Operaciones

Tipo de bien Al inicio Bajas discontinuadas Del ejercicio Al cierre 311213
Contrato de concesion (440.858.628) - 300.392.627 $377D8) (167.719.709) 783.047.923 1.664.983.06¢
Llaves de negocios - - - - - 5.627.370
Derechos sobre acciones arbitrales - - - - - 108.754.000
Contratos identificados en adquisiciones (14.561.075) 13.391.490 (3.247.435) (4.417.020) 4.2000.0
sociedades del segmento distribucion
Total al 31.12.13 (455.419.703) - 313.784.117 (30.503)1 (172.136.729) 901.846.313

Total al 31.12.12

(398.410.212) 1.913.466 (21.318.605) _ (37.604.352) (455.419.703)

Valor residual al Valor residual al

1.798.492.198

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2014
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
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Notas a los Estados Financieros Consolidad¢Sontinuacion)

NOTA 12: ACTIVOS BIOLOGICOS

No corriente

Plantaciones productoras de uva

Corriente

Cultivos de uva en curso

31.12.2013 31.12.2012
1.935.296 1.976.109
1.935.296 1.976.109

564.431 497.255
564.431 497.255

NOTA 13: 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 AESEBA
Titulos de deuda privada

Acciones

Fondos comunes de inversion

Total corriente

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2014

31.12.201 31.12.201
70.630 58.679.246
431.466.036 241.829.350
1.193.189 3.283.471
432.729.855 303.792.067
31.12.2013 31.12.2012
169.975.247 80.851.443
99.523.343 -
331.969 26.365.059
84.129.331 6.195.088
490.299.47 123.234.87
844.259.368 236.646.460
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Pampa Energia
Notas a los Estados Financieros Consolidad¢Sontinuacion)

NOTA 14: ACTIVOS Y PASIVOS POR IMPUESTO DIFERIDO

La composicién de los activos v pasivos por impudserido es la siquiente:

Cargo a
31.12.2012 resultadps Otrps resultados 31.12.2013

Ganancia integrales

(Pérdida)
Quebrantos impositivos 198.228.292 (61.992.462) B36B30
Activos intangibles 41.986.482 (41.986.482) - -
Créditos por ventas y otros créditos 49.445.145 %61d8) - 43.379.702
Actlvgs financieros a valor razonable con 845 458 168.677 ) 1314.135
cambios en resultados
Deudas comerciales y otras deudas 183.467.035 49610. - 224.077.730
Remuneraciones y cargas sociales a pagar 12.470.234 8.149.034) - 4.320.300
Planes de beneficios definidos 49.962.358 (6.038.979) 6.852.496 50.775.875
Activos en construccién 27.924.232 (27.924.232) -
Provisiones 31.110.763 4.240.162 - 35.350.925
Cargas fiscales 4.437.223 32.852.090 - 37.289.313
Diversas 59.195 193.889 - 253.084
Activo por impuesto diferido 599.936.417 (73.792.019) 6.852.496 532.996.894
Propiedades, planta y equipo (687.963.603) 110.034.64 - (577.908.963)
Activos intangibles (244.363.304) 372.304 - (243.990).00
Créditos por ventas y otros créditos (87.054.787) 6753281 - (33.379.506)
Activgs financieros a valor razonable con ) (2.465.940) ) (2.465.940)
cambios en resultados
Préstamos (27.980.602) 3.800.879 - (24.179.723)
Activos clasificados como mantenidos para (89.421.740) 89 421.740 ) )
la venta
Diversas (1.050.045) (3.369.086) - (4.419.131)
Pasivo por impuesto diferido (1.137.834.081) 251.489.818 - (886.344.263)

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2014
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
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Notas a los Estados Financieros Consolidad¢Sontinuacion)

NOTA 14: (Continuacién)

Cargo a
31.12.2011 resultadps Otrps resultados 31.122012

Ganancia integrales

(Pérdida)
Quebrantos impositivos 204.695.333 (6.467.041) - 183292
Activos intangibles 40.656.423 1.330.059 - 41.986.482
Créditos por ventas y otros créditos 40.674.609 &360 - 49.445.145
Actlvgs financieros a valor razonable con 1.114.067 (268.609) ) 845,458
cambios en resultados
Deudas comerciales y otras deudas 141.023.303 43243 - 183.467.035
Remuneraciones y cargas sociales a pagar 10.529.904 .940.3B0 - 12.470.234
Planes de beneficios definidos 14.215.143 38.552.349 2.80%.134) 49.962.358
Activos en construccion 27.059.116 865.116 - 27.924.232
Previsiones 26.770.341 4.340.422 - 31.110.763
Cargas fiscales - 4.437.223 - 4.437.223
Diversas - 59.195 - 59.195
Activo por impuesto diferido 506.738.239 96.003.312 (2.805.134) 599.936.417
Propiedades, planta y equipo (756.466.726) 68.503.123 - (687.963.603)
Activos intangibles (234.324.796) (10.038.508) - (283.304)
Créditos por ventas y otros créditos (79.006.467) 0483320) - (87.054.787)
Préstamos (34.576.256) 6.595.654 - (27.980.602)
Activos clasificados como mantenidos para la \ (103.352.000) 13.930.260 - (89.421.740)
Diversas (3.561.994) 2.511.949 - (1.050.045)
Pasivo por impuesto diferido (1.211.288.239) 73.454.158 - (1.137.834.081)

Los activos y pasivos diferidos se compensan cuaag@xiste un derecho legalmente exigible de comsgelos
activos impositivos con los pasivos impositivosh)ycuando los cargos por impuestos diferidos seci@ban con la
misma autoridad fiscal. Los siguientes montos, rdateados después de ser compensados adecuadamexgosen
en el estado de situacioén financiera:

31.12.2013 31.12.2012
Activo por impuesto diferido 63.214.262 87.532.301
Pasivo porimpuesto diferido (416.561.631) (625.4%).9
Pasivo neto por impuesto diferido (353.347.369) (537.897.664)
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NOTA 14: (Continuacién)

El andlisis de los activos y pasivos por impuesferido es el siguiente:

31.12.201 31.12.201
Activo por impuesto diferidt
A recuperar en mas de 12 me 519.390.63 597.341.77
A recuperar en menos de 12 me 13.606.25 2.594.64!
Activo por impuesto diferido 532.996.89 599.936.41

Pasivo por impuesto diferic
A pagar en més de 12 me:
A pagar en menos de 12 me

(869.693.36¢
(16.650.89¢

(1.099.566.90:
(38.267.174

Pasivo por impuesto diferidc (886.344.26:

(1.137.834.08!

Pasivo neto por impuesto diferido

(353.347.369)

(537.897.664)

NOTA 15: CREDITOS POR VENTAS Y OTROS CREDITOS

No corriente Nota 31.12.201 31.12.201
Acreencia consolidada CAMMESA Res. N° 406/03 Inc 2 387.240.27 337.458.68
Descuento por valor actt (261.165.57( (116.231.52¢
Diversos - 2.042.435
Créditos por ventas, neti 126.074.70 223.269.59
Créditos fiscales:

- Impuesto al valor agregado 6.084.746 25.303.802
- Impuesto sobre los ingresos brutos 15.387.487 12.360.267
- Impuesto a las ganancias y ganancia minima pt@su 216.167.84 125.651.84

- Impuesto a los débitos y créditos 8.291.150 15.103.898
- Otros créditos fiscales - 509.353

- Prevision para irrecuperabilidad de créditosdlies (76.740.000) (66.423.670)
Crédito por MMC 2 - 45.529.53
Crédito financiero 60.994.014 30.256.335
Saldos con partes relacionadas 37 - 6.671.076
Diversos 10.425.727 2.885.469
Otros créditos, netc 240.610.97 197.847.91
Total no corriente 366.685.679 421.117.506
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Créditos por distribucion de energia

Créditos con el MAT
CAMMESA

Acreencia consolidada CAMMESA Res. N° 406/03 Inc. ¢
Descuento por valor actual

Créditos por ventas de gas, petréleo y liquidos

Deudores en gestion judicial

Créditos por ventas de servicios administrativos

Saldos con partes relacionadas

Diversos

Previsién para créditos por ventas

Créditos por ventas, neti

Créditos fiscales:

- Impuesto al valor agregado

- Impuesto sobre los ingresos brutos

- Impuesto a las ganancias y ganancia minima pt@su

- Retenciones de la seguridad social

- Otros créditos fiscales

- Previsién para irrecuperabilidad de créditosdies

Anticipos a proveedores
Anticipos al personal

Saldos con partes relacionadas
Gastos pagados por adelantado

Otros deudores por actividades no eléctricas

Crédito financiero
Depositos en garantia
Depositos judiciales

Crédito con FOCEDE Res. N° 347

Crédito por MMC

Crédito por venta de instrumentos financieros

Diversos

Previsién para otros créditos

Otros créditos, netc

Total corriente

Nota 31.12.201 31.12.201
851.839.227 928.316.575
89.504.046 115.512.113
695.822.40 231.643.65
2 10.690.01 72.904.32
- (1.321.292
32.208.72 4.588.62i
22.866.130 20.670.270
5.595.372 3.680.467
37, 4.122.835 1.014.243
4.723.877 8.581.062
(77.200.000) (66.610.421)
1.640.172.63 _ 1.318.979.62
120.715.415 47.720.578
1.911.051 2.991.057
3.500.90: 1.220.24
546.967 3.619.672
175.358 605.446
(759.083) (1.888.663)
31.839.982 72.624.141
5.294.118 4.094.995
37, 645.830 7.124.166
32.079.352 25.824.330
52.238.292 27.521.000
3.055.146 7.669.217
3.777.060 2.769.617
1.785.559 4.215.761
- 3.789.00!

2 362.720.53 -
20.448.750 14.348.862
14.307.730 19.539.492

(36.579.890) (21.225.170)
617.703.07 222.563.74

2.257.875.710

1.541.543.369

El importe en libros de los créditos por ventagrgocréditos financieros corrientes se aproxinsa &alor razonable
debido a su vencimiento en el corto plazo.

Los créditos por ventas y otros créditos a largaz@lson medidos a costo amortizado, el cual nrdif
significativamente de su valor razonable.
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NOTA 15: (Continuacién)

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, existian crédfor ventas vencidos por un importe de $ 471,Jonak y $ 323,6
millones, respectivamente, los que se encontrabtos e una previsién por deudores incobrablestgZmillones y
$ 66,6 millones, respectivamente. El analisis deggaedad de estos créditos por ventas es el siguien

31.12.201 31.12.201
Hasta tres meses 222.504.586 217.412.599
De tres a seis meses 36.137.01 24.146.591
De seis a doce meses 53.767.31 31.118.698
Mas de doce meses 159.285.89 50.917.24
Total créditos por ventas vencidos 471.694.814 323.595.134
Los movimientos de la prevision para créditos gortas son los siguientes:

31.12.201 31.12.201
Saldo al inicio 66.610.421 61.609.307
Prevision por deterioro del valor 34.653.454 16.242.362
Utilizaciones (1.442.191 (9.745.166
Reversion de importes no utilizados (80.822 (1.496.082
Operaciones discontinuac (22.540.862 -
Saldo al cierre 77.200.000 66.610.421
Los movimientos de la prevision para otros crédsts los siguientes:

31.12.201 31.12.201
Saldo al inicio 89.537.503 80.079.326
Prevision por deterioro del valor 41.298.298 39.760.499
Utilizaciones (2.835.957 -
Reversion de importes no utiliza (13.920.871 (30.302.322
Saldo al cierre 114.078.973 89.537.503
NOTA 16: ACTIVOS EN CONSTRUCCION

Obras con fondos
Propios PUREE OCEBA FREBA Total
Saldos al 31.12.2012 62.680.694 13.699.000 4.072.000 4.014.000 84.465.694
Bajas por operacion
(62.680.694) (13.699.000) (4.072.000) (4.014.000)  (83.€94)

discontinuadas

Saldos al 31.12.2013 - -
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NOTA 17: INVENTARIOS

Corriente 31.12.201 31.12.201
Materiales y repuestos 79.858.492 101.117.884
Anticipo a proveedores 33.482.037 5.810.392
Diversos 366.126 414.286
113.706.655 107.342.562

NOTA 18: EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO

31.12.201 31.12.201
Caje 2.140.47. 1.821.92:
Bancos 115.831.19 88.729.16
Valores a depositar 61.11¢ 1.025.62
Colocaciones financieras 3.748.73I 14.115.82
Fondos comunes de invers 219.887.35 50.954.46
341.668.865 156.647.001

NOTA 19: ACTIVOS CLASIFICADOS COMO MANTENIDOS PARA LA VENTA, PASIVOS ASOCIADOS Y
OPERACIONES DISCONTINUADAS

Venta de activos de AESEBA/EDEN

Durante el mes de febrero de 2013 Edenor recil@daxf por parte de dos grupos inversores paraglaisacion de la
totalidad de las acciones de AESEBA, sociedad otaittora de EDEN. Con fecha 27 de febrero de 20THrettorio
de Edenor aprobé por unanimidad la aceptacion @atta Oferta enviada por Servicios Eléctricos Bl&@A S.L. (el
“Comprador”) para la adquisicion de acciones regm&sgtivas del 100% del capital accionario y dersat® voto de
AESEBA. El precio ofrecido por el comprador es mhga mediante la entrega de titulos de deuda dadEgm®r un
monto equivalente, considerando su cotizacidonfadaa de aceptacion, de aproximadamente U$S 86nedlde valor
nominal. Dicho precio fue fijado en titulos de dawbberanos Bonar 2013 o similar (“los Titulos @da”) por un
valor equivalente de $ 334 millones al momentoide® de la operacién, considerando el valor decatkr de dichos
titulos publicos a ese momento.

En este sentido, en el mes de marzo de 2013 s&togdsun Fideicomiso, entre el Fideicomitente Gelmprador), el
Fiduciario (Equity Trust Company de Uruguay) y Eolen

A la fecha de cierre de la transaccion, ocurrida @& abril de 2013, el Comprador deposité endagiEomiso efectivo
y los Titulos de Deuda por el equivalente a $ 28®nes de pesos considerando el valor de mercadtiahos titulos

publicos en la fecha de cierre, y con anteriorida®1 de diciembre de 2013, el comprador debia sigpoen el

Fideicomiso titulos de deuda por el equivalente83demillones de valores nominales dividido el poggiomedio de
compra de los mismos. Al cierre de la transaccidaner recibio los derechos de beneficiario del iE@miso. Como

resultado de la liquidacion de los titulos recisiéd Fideicomiso tiene como objeto comprar Obligaes negociables
Clase 9 y Clase 7 de Edenor, con vencimiento eaflos 2022 y 2017, respectivamente.
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10 de marzo de 2014
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NOTA 19: (Continuacién)

A la fecha de los presentes estados financierdsideicomiso ha comprado Obligaciones negociabéeEdEnor con
vencimiento en los afios 2017 y 2022 por U$S 1®mmeéls y USS 50,3 millones de valor nominal, respaatiente.

De esta forma Edenor se desprendio del segmentegiecio AESEBA, resultando una pérdida de $ 96)®mnes,
incluida dentro del resultado del ejercicio de ap@mes discontinuadas, luego de efectos fiscals gonsiderar los
resultados por la recompra de las Obligacionesaiebles que seran reconocidos por Edenor en ladaegie dicha
transaccion sea realizada. Al 31 de diciembre de& 30en virtud de las recompras de deuda propictiefdas por el
Fideicomiso, Edenor ha registrado una ganancia de B millones, incluida en la linea “Otros resddta financieros”
del Estado de resultado integral.

Oferta venta de Activos de EMDERSA/EDELAR

Con fecha 17 de septiembre de 2013 el DirectoriBdinor aprob6 enviar a ERSA y al Gobierno de ¢wiRicia de La
Rioja, una oferta irrevocable para (i) la ventalaléenencia accionaria indirecta que Edenor poseEMDERSA,
sociedad controladora de EDELAR, y (ii) la cesidmemsa de ciertos créditos que Edenor posee resjpect
EMDERSA y EDELAR. El dia 4 de octubre de 2013 Edaraibi6 la aceptacion de la Oferta por parte BSE, y del
Gobierno de la Provincia de La Rioja en su calidadaccionista controlador del comprador, habiéndeakzado el
cierre y perfeccionamiento de la transaccién eld80octubre de 2013. El precio comprometido en ahaio@ado
acuerdo asciende a $ 75,2 millones y sera pag&iet@0 cuotas mensuales y consecutivas, otorgamtopazo de
gracia de 24 meses contados desde la fecha de deta transaccion para el pago de la primeracuot

Por otra parte, con fecha 5 de agosto de 2013 Edeemotificada del dictado de la Resolucion ENRE216/2013
por la cual el Regulador resolvio declarar cumphkdi@rocedimiento previsto por el Art. 32 de la MY 24.065 en lo
referido a las operaciones de compra por partedémd de EMDERSA, AESEBA y sus respectivas subsédieen
marzo de 2011, autorizando formalmente el ENREdsuiigicion.

Con fecha 30 de octubre de 2013 se realiz6 elecgrla transaccion, junto con la Asamblea Ger@rdinaria que
designé nuevas autoridades, aprobando la gestitos dérectores y Sindicos salientes.

Motores MAN

La Sociedad ha dispuesto para la venta el prineigifo de su subsidiaria ENDISA (Motores MAN).
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NOTA 19: (Continuacién)

Los principales tipos de activos y pasivos que aomep los activos mantenidos para la venta y pasisosiados son:

Propiedades, planta y equipo e intangi(”
Créditos por ventas y otros créditos

Activo por impuesto diferido

Inventarios

Efectivo y equivalentes de efectivo

Total activos clasificados como mantenidos para |
venta

Deudas comerciales y otras deudas

Préstamos

Remuneraciones y cargas sociales a pagar
Cargas fiscales

Provisione

Total pasivos asociados a activos clasificados col
mantenidos para la venta

Wi a composicion del rubro es la siguiente:
Propiedades, planta y equipo e intangibles
Desvalorizacion por valuacion a valor netc
realizacion

31.12.201

31.12.201

11.987.50

112.183.64
73.838.056
36.873.121

1.148.111
11.154.000

11.987.500

235.196.934

125.818.661
4.622.697
10.011.859
6.073.425
9.309.88:

155.836.523

11.987.50

127.932.133
(15.748.487)

11.987.500

112.183.646
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A continuacidén se exponen el siguiente estado sldteglo integral relacionado con operaciones dismoadas:

a. Estado de resultado integral

Ingresos por ventas
Costo de ventas
Resultado bruto

Gastos de comercializacion
Gastos de administracion
Otros ingresos operativos
Otros egresos operativos

Resultado operativo

Ingresos financieros

Gastos financieros

Otros resultados financieros
Resultados financieros, neto
Resultado antes de impuestos

Impuesto a las ganancias e impuesto a la ganancia

minima presunta

Resultado después de impuestos

Desvalorizacién de activos clasificados como

mantenidos para la venta

Resultado por venta de activos clasificados como

mantenidos para la venta
Impuesto a las ganancias

(Pérdida) Ganancia del ejercicio

(Pérdida) Ganancia del ejercicio atribuible a:

Propietarios de la Sociedad
Participacién no controladora

31.12.2013 31.12.2012
408.647.206 1.293.006.000
(275.630.741) (1.010.390.698)
133.016.465 282.615.302
(56.439.207) (135.072.000)
(36.856.088) (94.140.000)
1.864.823 53.328.000
(36.379.564) (16.685.256)
5.206.429 90.046.046
14.802.397 10.522.000
(28.576.161) (66.500.000)
(7.472.520) (3.620.000)
(21.246.284) (59.598.000
(16.039.855) 30.448.046
171.707.861 11.064.475
155.668.006 41.512.521
(7.144.579) (10.446.000)
(185.960.015) -
(89.421.740) -
(126.858.328) 31.066.521
(85.698.444) 24.959.407
(41.159.884) 6.107.114
(126.858.328) 31.066.521
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NOTA 20: CAPITAL SOCIAL

Al 31 de diciembre de 2013 y 31 de diciembre de22@l capital social se componia de 1.314.310.82%08es
ordinarias escriturales de valor nominal $ 1 y derecho a un voto por accion.

Cotizacion publica de acciones

Las acciones de la Sociedad cotizan en la Bol€2odeercio de Buenos Aires, formando parte del inMeeval.
Asimismo, el 5 de agosto de 2009 la SEC de losdestdJnidos de Norteamérica, autorizdé a la Sociquad la
registracion de ADRs representativas cada una dec@idnes ordinarias de la Sociedad. A partir deéé Dctubre de

2009 la Sociedad comenz6 a comercializar sus ADRa BYSE.

La cotizacién de los ADRs ante la NYSE forma paeéplan estratégico de la Sociedad de obteneumeato en la
liquidez y el volumen de sus acciones.

NOTA 21: DEUDAS COMERCIALES Y OTRAS DEUDAS

No corriente 31.12.201 31.12.201
Proveedores 792.827 83.705.376
Contribuciones de clientes 113.778.441 95.722.750
Contribuciones financiamiento subestaciones 51.7@0.0 -
Garantias de clientes 54.524.300 57.784.582
Deudas comerciale 220.795.56 237.212.70
PUREEY 108.602.722 1.277.760.644
Sanciones y bonificaciones 836.115.014 617.010.872
Avales ejecutados 130.337.773 98.297.986
Otras deudas 1.075.055.50 1.993.069.50
Total no corriente 1.295.851.077 2.230.282.210

@ Al 31 de diciembre de 2013, neto de $ 1.661,1oméls compensados segtin lo establecido por la Ee25®13 y la
Nota Res.6852/13 (Nota 2.3.3).
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NOTA 21: (Continuacion)

Corriente Nota 31.12.201 31.12.201
Proveedores 952.612.056 675.248.738
CAMMESA @ 1.781.544.021 698.608.610
Contribuciones de clientes 176.799.558 68.236.868
Contribuciones financiamiento subestaciones 12.351.7 53.286.000
Céanones y regalias a pagar 6.127.968 7.010.556
Anticipos de clientes 1.591.329 1.288.203
Garantias de clientes 1.233.637 1.096.740
Saldos con partes relacionadas 37, 1.091.129 128.369
Deudas comerciale 2.933.351.48 1.504.904.08
PUREE - 74.693.099
Sanciones y bonificaciones 87.658.055 45.031.170
Dividendos a pagar 7.596.000 7.508.591
Anticipo por venta de sociedades - 7.377.000
Deuda con FOCEDE 4.,236.917 3.789.000
Acreedores varios 46 - 34.064.205
Deuda con FOTAE 49.a 48.959.579 -
Diversas 16.753.355 10.611.475
Otras deuda: 165.203.90 183.074.54
Total corriente 3.098.555.391 1.687.978.624

@ Al 31 de diciembre de 2013, neto de $ 1.152,3oméls compensados segtin lo establecido por la Ee25@13 y la
Nota Res. SE 6852/13 (Nota 2.3.3).

El valor razonable de las contribuciones de cliemie corrientes al 31 de diciembre de 2013 y 2@t#®ade a $ 98,7
millones y $ 83,7 millones, respectivamente.

El importe en libros del resto de los pasivos foeros incluidos en deudas comerciales se aprosinsa valor
razonable.

NOTA 22: PRESTAMOS

No corriente Nota 31.12.201 31.12.201
Préstamos financieros 99.971.154 121.444.859
Obligaciones negociables 2.429.837.625 2.097.038.169
Saldos con partes relacionadas 37 394.721.657 -
2.924.530.436 2.218.483.028
Corriente
Adelantos en cuenta corriente 41.890.272 160.755.144
VCP 142.811.893 80.793.936
Préstamos financieros 160.235.733 97.205.856
Obligaciones negociables 371.107.668 273.817.176
Saldos con partes relacionadas 37 37.526.233 178.344.857

753.571.79 790.916.96
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NOTA 22: (Continuacion)

Los vencimientos de los préstamos de la Sociedadufendo pasivos por arrendamientos financieras) gxposicion

a las tasas de interés son los siguientes:

Tasa fija 31.12.201 31.12.201

Menos de un afio 479.297.267 400.907.228
Entre uno y dos afos 1.206.404.342 218.956.620
Entre dos y tres afios 60.848.648 517.625.374
Entre tres y cuatro afios 22.132.689 38.318.361
Entre cuatro y cinco afios 96.231.179 16.403.588

Mas de cinco afios

Tasa variable

1.213.717.551

1.345.276.241

3.078.631.676

2.537.487.412

Menos de un afio 274.274.532 390.009.741

Entre uno y dos afos 301.258.009 62.677.335

Entre dos y tres afios 23.938.018 19.225.509
599.470.55 471.912.58

El valor razonable de los préstamos de la Sociedad siguiente:

No corriente 31.12.201 31.12.201

Préstamos financieros 99.971.154 121.444.859

Obligaciones negociables 2.239.270.866 1.763.271.780

Saldos con partes relacionadas 394.721.657

2.733.963.677

1.884.716.639

El importe en libros de los préstamos corrienteaexima a su valor razonable debido a su venaiimien el corto
plazo.

Durante los ejercicios finalizados el 31 de dicieende 2013 y 2012, la Sociedad y sus sociedadasgraign sus
propias Obligaciones negociables o de distintasidi#rias a sus respectivos valores de mercadompealor nominal
total de U$S 71,3 millones y U$S 24,3 millones,pextivamente. Como consecuencia de estas operacime
recompra de deuda, la Sociedad registré una ganaonsolidada de $ 88,9 millones y $ 21,5 millosesos ejercicios
finalizados el 31 de diciembre de 2013 y 2012, e#epamente, que se expone en la linea de “Resuftadrecompra
de obligaciones negociables” en los Otros resu$tditancieros.
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Se describen a continuacién las caracteristicasipales del endeudamiento del Grupo:
22.1Generacion

22.1.1CTG

Obligaciones negociables

El 25 de julio de 2007 CTG finalizé el proceso destructuracion de sus Series A 'y B al 2% con wairaito en 2013
en circulacion con un nivel de aceptacion del 88splre el total de la deuda sujeta a reestructurgtBonos 2013").

Dicha reestructuracion consistié en el canje dedsriores titulos de deuda, por una combinacipatjos en efectivo
y la emisién de nuevas Obligaciones negociableglesncon vencimiento el 11 de septiembre de 20t 7upovalor
nominal de U$S 22 millones y que devengan interasasa tasa del 10,5% anual pagaderos semestrallebl de
marzo y 11 de septiembre de cada afio (“Bonos 2017")

Durante los meses de junio y julio de 2009 y loseseade enero, marzo y mayo 2011, CTG ha compradaaasivas
operaciones a precios de mercado parte de sus Bdspor un total de U$S 18,2 millones y U$S OjBones de
valor nominal, respectivamente.

Los Bonos 2017 remantes en circulacion al 31 demiore de 2013 totalizan U$S 3,1 millones.
Al 31 de diciembre de 2013 CTG mantiene en cattetatalidad de los Bonos 2017 recomprados.

Durante el mes de marzo de 2013, CTG cancel6 dntalidad sus Bonos 2013 por un valor nominal dé B$L
millones.

Las principales limitaciones asumidas por CTG dacién a los Bonos 2017, detallados en sus respscRrospectos,
son: (i) limitacién al endeudamiento y (ii) limiiéa a los gravamenes. Al 31 de diciembre de 20T% 6e encontraba
en cumplimiento de la totalidad de los compromasiamidos bajo los Bonos 2017.

Programa de Obligaciones negociables

Bajo el Programa de Obligaciones negociables senfsle convertibles en acciones) por hasta U$S H0nas (o su
equivalente en otras monedas) de fecha 24 de &eller2012 CTG emitio, con fecha 6 de marzo de 20,
Obligaciones negociables Clases 1y 2 por un valatinal de $ 47 millones y $ 51,7 millones que dea® un interés
igual a la Tasa Badlar Privada mas un margen dey 22@ puntos basicos y vencimiento final el 6 dezn de 2013 y
el 6 de septiembre de 2013, respectivamente. lteseses eran pagaderos en forma trimestral. Latofonbtenidos
por la emisién de las mencionadas Obligacionesaialgies se utilizaron para la cancelacion par@afidanciamiento
tomado en 2010 del Banco Hipotecario S.A. y del@3Bpara la cancelacion parcial de descubiertosdrans.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2014
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Adicionalmente, con fecha 6 de marzo de 2013, Ci8id las Obligaciones negociables Clase 3 y 4 yowalor

nominal de $ 36,7 millones y U$S 9,5 millones (catidos a un tipo de cambio inicial de 5,0448 $/U§%e devengan
intereses a la tasa Badlar privada mas un margd6@puntos basicos y a la tasa fija del 3% y arcimiento final el
6 de marzo de 2014 y el 6 de marzo de 2015, ragpBnte. Los intereses son pagaderos en formadtial. Los

fondos obtenidos por la emisién de las mencion&izigyaciones negociables fueron destinados entsiidad a la
refinanciaciéon de pasivos.

Del total de las Obligaciones negociables Clase43 se ha suscripto en especie mediante la entiegzbligaciones
negociables Clase 1 un total de $ 3,8 millones @blégaciones negociables Clase 2 de $ 14 millones.

Luego de cancelar las Obligaciones negociableseClasy descontando las Obligaciones negociableseClas
presentadas al canje, el resultado de la emisidasd®bligaciones negociables Clase 3 y 4, netagleomisiones de
colocacion, arrojo un ingreso neto de fondos dexapradamente $ 23 millones. Dichos fondos fuerdlizatios para

cancelar pasivos de corto plazo.

CTG ha cancelado el saldo remanente de sus Oldigginegociables Clase 1 y 2 en sus respectivaasfese
vencimiento.

Préstamos bancarios

Con fecha 28 de febrero de 2013, CTG renovo bajpréstamo sindicado las lineas de crédito abigdasin monto
total de $ 78,7 millones con el Banco Hipotecarid.SICBC, Santander Rio S.A. y Citibank N.A. Elpii@al estaba
compuesto de dos tramos, por $ 61,3 millones quendgba intereses a la tasa BADCOR privada méasangem de
375 puntos basicos, y otro por $ 17,4 millones dpsengaba intereses a una tasa fija del 22,25%nab@mual. Los
intereses eran pagaderos en forma trimestral gpiat se amortizaba a los 365 dias de otorgagoéstamo.

Con fecha 20 de diciembre de 2013, se firmé la @r@nenmienda al contrato de préstamo sindicad@ascpsincipales
modificaciones se describen a continuacion: (iye3elvié aplicar para el tramo variable la tasad®agrivada mas un
margen de 500 puntos basicos y para el fijo aasadel 29%, (ii) El préstamo se amortizara en phgps trimestrales
y consecutivos comenzando el primero de ellos aéas meses contados desde la fecha de la enmleyglarimeros
siete pagos de amortizacidn seran por un impod&aente al 60,96% del capital, el octavo y novpoo un importe
equivalente al 25,4% vy el dltimo sera realizadosatteinta y tres meses contados desde la feclmatemienda, (iii)
En caso de emitir una Obligacion negociable anté4 5l de abril de 2014, los fondos netos de laca@idn por hasta $
24 millones seran destinados a precancelar elgmnéssindicado en orden cronolégico de vencimie(it). CTG
abonara una comision de estructuracion por la emuiegual al 1% del capital remanente de pago ahembo de
realizarse el pago, debiendo descontarse a dighitaceel monto precancelado en virtud de lo dispouesn (iii). La
comision debera ser abonada en la fecha en qealseerla precancelacion o el 15 de abril, lo quéridese primero.

Los mencionados cambios han sido contabilizado®aom modificacion de deuda.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2014
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
C.P.C.EECABA T°1F°:

120



Pampa Energia
Notas a los Estados Financieros Consolidad¢Sontinuacion)
NOTA 22: (Continuacion)
22.1.2 CPB
Financiamiento de CAMMESA

Con fecha 21 de marzo de 2011, CPB firm6 un canttatmutuo con CAMMESA para financiar un proyecatootiras
que permitan incrementar la potencia disponiblé&adeinidades turbovapor de CPB, por un monto etgritea $ 56,8
millones de acuerdo a la Resolucion SE 146/02ap &btas 6157/10 y 7375/10. Las sumas percibidds\saveran en
48 cuotas mensuales, iguales y consecutivas,guiase les adicionaran los intereses resultantés afgicacion de la
tasa equivalente al rendimiento medio obtenidoGAMMESA en las colocaciones financieras del MEMpaiendo la
primera de las cuotas el mes inmediato posteride & culminacion de las obras. El pago de lasasussta a cargo del
MEM, de acuerdo a lo establecido al respecto éxola SE 6157/10 y en la Nota 7375/10, cuya distidruentre los
agentes demandantes se hara en funcion de lasogrigeaplicar que informara oportunamente la SE.

A partir de la finalizacién de las obras de cadédamh CPB debe garantizar por un periodo de treés afa
disponibilidad minima del 80% para cada unidadgB&rantia del cumplimiento de las obligaciones adampor CPB
bajo este contrato, la misma cede y transfierevarfde CAMMESA el 100% de sus créditos actualesityrbs,

devengados y a devengarse, con exclusién de agueediditos que, al 31 de diciembre de 2010, hubigido cedidos a
CTLL.

Al 31 de mayo de 2011, CPB concluy6 las obras comptidas, y a partir del mes de julio, las unidagiesdaron
sujetas al control de disponibilidad minima esteibk por el contrato de mutuo firmado con CAMME$# caso de
incumplimiento de dicha disponibilidad por parte@B, el acuerdo prevé la aplicacion de una pemdlaliyo monto
maximo se encuentra establecido en un 25% del dada cuota de capital del financiamiento recibidarante el
presente ejercicio CPB ha comenzado a ser pedaliziebido a que no ha logrado cumplir con la digplidad

minima del 80% comprometida bajo el contrato deumuEl monto de penalidades recibidas por CPB dereh
ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 201%jexxde a $ 4,7 millones.

A partir del mes de julio de 2011 comenzaron astegjise las cancelaciones de las cuotas de cppétaktas por el
contrato de mutuo antes descripto.

Con fecha 27 de enero de 2012, CPB firmé una adehdantrato de mutuo con CAMMESA, mediante la cssl
modificé el importe de la financiacion, el cualiascle a $ 69,6 millones.

Financiacion de CAMMESA Il

Con fecha 8 de enero de 2013, CPB firmé un contlatonutuo con CAMMESA mediante el cual se formalima
financiacion para realizar ciertas tareas de regarademoradas de las unidades BBLATV29 y BBVLATVi3Gr $
19,9 millones mas el impuesto al valor agregadoaaerdo a la Resolucién SE 146/02, para cubrii0Oe¥ de los
costos de tal mantenimiento.

Con fecha 25 de febrero de 2013, a través de la N&tB-78922-1 CAMMESA informé a CPB la modificanide

dicho financiamiento, de acuerdo a lo aprobadd&E en su Resolucién N° 356/13, incrementandinahciamiento
a la suma de $ 32,7 millones mas el impuesto abrvabregado, ampliando a cubrir al 100% los costes
mantenimiento.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2014
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El pago del monto solicitado deberéa efectivizarseliante adelantos parciales de acuerdo al gradwatee de obras
y/o provisidn de repuestos y servicios y sujetoispahibilidades financieras de CAMMESA. El montdictado
debera ser devuelto en 18 cuotas mensuales igyatessecutivas de $ 1,8 millones a las que seapglia tasa
equivalente al rendimiento medio obtenido por CAMBAEen sus colocaciones financieras, debiendo cantal
primera cuota a partir del mes siguiente a la Bieatcion del Ultimo adelanto parcial o transcursdos 12 meses del
primer adelanto, lo que ocurra primero.

A la fecha de cierre CPB ha recibido la totalidizdlos fondos bajo este mutuo por un total de $ 8tllones. A la
fecha de emision CAMMESA aun no ha empezado adliguas cuotas de capital e intereses.

Financiamiento de los Mantenimiento Mayores

En agosto de 2013, CPB, a través de la Nota CPR 16dd13 presentd6 a CAMMESA el “Plan de Manteninoe2®14-
2015" a fin de realizar los mantenimientos mayodeslas unidades BBLATV29 y BBLATV30, solicitando su
aprobacion en funcién de un esquema de remuneragiérpermita su financiamiento por cuanto la remagién
establecida a través de la Resolucion SE N° 95¢18ra suficiente para afrontar los costos de lostemémientos
mayores.

El Plan de Mantenimiento 2014-2015 fue objeto dalifirtaciones y adecuaciones como resultado dedasiones
mantenidas con representantes de CAMMESA y del &igenico (Notas CPB LegR 65/13, 67/13 y 72/13)nBhto
total estimado de las obras a ejecutar asciendé&% &2 millones con mas IVA y derechos de nacioaeiim
asociados.

En forma paralela a la determinacion del alcandenuentado plan, se iniciaron las negociaciones leoiSE y
CAMMESA para definir la instrumentacion del finaagiiento necesario para la ejecucién de tales oBmsmbargo
a la fecha de emision de los presentes estadagfaras, las mismas no han concluido.

Ante la insuficiencia de la remuneracién contemalad la Resolucion SE N° 95/13 para el financiatoiee las obras
citadas, la constante caida en el resultado operdé la Sociedad registrado desde fines del 2@%fahvolverse en
negativo y la imposibilidad de recurrir a financianto externo, CPB se vera obligada a postergaralizacion de los
mantenimiento mayores lo que seguramente reduregatina menor disponibilidad de sus unidades y tesemuente
disminucién de sus ingresos conforme al régimenurematorio establecido por la Resolucion SE N°35/1

22.1.3 CTLL

Obligaciones negociables

Con fecha 8 de septiembre de 2008, CTLL emiti6 galgliones negociables simples (las “Obligacionesciables”)
por un valor nominal de U$S 178 millones al 11,25% vencimiento en 2015 y un precio de suscripd@®3,34%,
lo que implica un rendimiento hasta el vencimieteadl2,95%.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2014
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
C.P.C.EECABA T°1F°:

122



Pampa Energia
Notas a los Estados Financieros Consolidad¢Sontinuacion)

NOTA 22: (Continuacion)

Las condiciones originales de las Obligaciones ciafptes determinaban que la amortizacién del dapéeharia en
cinco pagos semestrales y consecutivos comenzaionero de ellos a los sesenta meses contadoe desecha de
emision vy liquidacién, y los primeros cuatro paglesamortizacién serian por un importe equivaleht®2¢6% del
capital, mientras que el quinto y ultimo pago devaimaciéon y cancelacién total seria realizadoealcimiento por un
monto equivalente al 50% del capital emitido.

Adicionalmente, las Obligaciones negociables sei@mitan garantizadas por una prenda sobre lasnescite CTLL y

de derechos crediticios contra la misma, y la eediduciaria de: (a) derechos a percibir pagos ngolamar

indemnizacion de dafios que surjan de (i) ventasleetricidad (energia y/o potencia) resultantedadeapacidad
adicional resultante del proyecto de ampliacion,d@ntratos para la provision de gas natural) [@s contratos del
proyecto, y (iv) los contratos de seguros; y (Is)flandos depositados en garantia para cubrir etardminterés de la
porcion fija hasta la fecha de recepcion provisaigalas obras de ampliacion. Adicionalmente, lasig@biones

negociables emitidas se encuentran garantizadasap®ociedad (accionista controlante de CTLL) comdigado

directo y principal.

Con fecha 2 de octubre de 2012, el Agente de lar@arcomunicé a CTLL la extincion de la garangaspnal, de la
prenda sobre las acciones de CTLL y de la cestlutifaria de los derechos cedidos (esto Ultimo,ecaepcion de los
créditos a cobrar de CAMMESA y de los créditos larapderivados de contratos de venta de electdyida

Las principales limitaciones asumidas por CTLL elac¢idn a las Obligaciones negociables son: (ijtdiodn a la
distribucion de dividendos, (ii) limitacion a losagamenes, (iii) limitacion a los pagos restringidy (iv) limitacion al
endeudamiento vencido y exigible. Al 31 de dicieenbe 2013, CTLL se encontraba en cumplimiento detididad
de los compromisos asumidos bajo las Obligaciorgsciables.

Con fecha 13 de julio de 2012, el Directorio de CHprobo6 una Oferta de Recompra de sus Obligacioegsciables
en circulacion por hasta un valor nominal de U$Sfones en efectivo a un precio de $ 470 por dd@i& 100 de
valor nominal.

Al 20 de julio de 2012, fecha de vencimiento d®farta de Recompra, CTLL recibi6é aceptaciones deidaedores
por una cantidad de Obligaciones negociables dae waiminal U$S 24,3 millones.

Con fecha 24 de julio de 2012, CTLL aboné una @prastacion total de $ 118,9 millones y registra pardida por
recompra de Obligaciones negociables de $ 7,2 meitlo

En la Asamblea Extraordinaria de Tenedores de @dibipes negociables celebrada el 1 de marzo de, 2@&13
aprobaron modificaciones en las condiciones deiémdge las Obligaciones negociables con vencimient@015. Las
principales modificaciones se describen a contiidumac

- Intereses 2013: Se resolvid capitalizar los inEs@®n vencimiento en marzo y septiembre de 2013.

- Amortizacion: Las Obligaciones negociables se amsndn en cuatro pagos semestrales y consecutivos
comenzando el primero de ellos a los sesenta ynseses contados desde la fecha de emision. Logmsnires
pagos de amortizacién seran por un importe equitela 11,18% del capital emitido. El cuarto ynli pago de
amortizacion sera realizado en la fecha de venatmigor un monto equivalente al 66,46% del capitaitido.
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- Rescate Anticipado: En caso de que CTLL realiceragtate anticipado hasta el sexto afio desde |la fédeh
emision se abonara una suma adicional equivaldri@% de la tasa de interés multiplicado por el toate
capital pendiente de pago que sea objeto del resSatlicho rescate se realiza a partir del sefo dicho monto
adicional se reducira al 25% de la tasa de int&isperjuicio de lo anterior, en el caso de qué.ICdlecidiera
rescatar sus Obligaciones negociables por hastaomto equivalente a U$S 22,4 millones al tipo delba de
referencia de dos dias habiles anteriores a lafdehrescate, en cualquier momento hasta la fsela&ncimiento
de las Obligaciones negociables, no se abonaréa aditianal alguna.

Los mencionados cambios han sido contabilizado®aom modificaciéon de deuda.
Préstamos bancarios

Con fecha 14 de junio de 2012 el Banco de la Na&i@entina S.A. otorgé a CTLL financiamiento por monto total

de $ 45 millones, el que devenga intereses a d&Badlar mas un margen del 4% nominal anual, cotopg maximo

de 18,85%. Los intereses son pagaderos en formaualetiesde la fecha del otorgamiento y el capitamsortizara en
veintisiete cuotas mensuales y consecutivas, caoimiento la primera de ellas a los cuatro mesestdegado el
préstamo.

Con fecha 5 de abril de 2013, la sucursal arged@h&itibank NA, otorgé un financiamiento a CTLbrpun monto de
$ 49 millones, que devenga intereses al: (i) 19% phperiodo comprendido entre la fecha de deslsmliyoel 1 de
julio de 2013; (ii) 20,5% para el periodo compreiedéntre el 1 de julio de 2013 y el 1 de julio 842 y (iii)) 22,25%
para el periodo comprendido entre el 1 de juli@@®4 y la fecha de vencimiento final. El interépagadero en forma
mensual desde la fecha del desembolso y el cagifghgadero en cuatro cuotas trimestrales iguaasyencimiento la
primera de ellas el 1 de abril de 2014.

Con fecha 27 de septiembre de 2013, la sucursahting del Citibank NA desembolsé el segundo trdelgréstamo
antedicho, por un monto de $ 24 millones, que dgaentereses al: (i) 20,5% para el periodo compdendntre la
fecha de desembolso y el 1 de julio de 2014; y2@iR5% para el periodo comprendido entre el L@ jle 2014 y la
fecha de vencimiento final. El interés es pagadgrdorma mensual desde la fecha del desembolsocgpdital es
pagadero en cuatro cuotas trimestrales igualesyexacimiento la primera de ellas el 1 de eneroGiel2
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22.2 Distribucion
Programa de Obligaciones negociables de Edenor

Edenor esta incluida en un programa de Obligacibiegmciables cuya informacidn relevante se detatlantinuacion:

Deuda emitida en délares estadounidenses:

Millones de U$S Millones de $
o . Afio de Estructura de Recompra de Estructurade Estructurade
Obligaciones Negociables Clase Tasa Vencimiento deuda al deuda 4 deuda al deuda al
31122012 U201 31455013  31.122013
A la par Tasa Fija 7 10.50 2017 24,8 (10,0) 14,8 96,
A la par Tasa Fij&’ 9 9.75 2022 2474 (61,3) 186,1 1.213,
Total 272,2 (71,3) 200,9 1.309,9
Millones de U$S Millones de $
Afio de Estructurade Estructurade Estructurade
Obligaciones Negociables Clase Tasa Vencimiento deuda al deuda al deuda al
31.12.2011 31.12.2012 31.12.2012
A la par Tasa Fija 7 10,5 2017 24,8 24,8 121,8
A la par Tasa Fii™ 9 9,75 2022 247,4 247,4 1.223,5
272,2 272,2 .345,3

Total

M Neto de gastos de emision.
@ Incluye cobro por venta de subsidiarias, mediditteicomiso y cobro de créditos financieros coniedades
relacionadas.

Deuda emitida en pesos:

Estructura de deuda (Millones de $)

Obligaciones Negociables Tasa Afode 51155013 31.12.2012
Vencimiento

A la par Tasa Variable 8 BADLAR+6,75 2013 - 11,7

Total - 11,7
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22.3 Holding y otros

22.3.1PEPASA
Programa Global de VCP

Con fecha 27 de julio de 2011, la Asamblea Gerex&laordinaria de Accionistas de PEPASA aprobd&réacion de
un Programa global de VCP por hasta un monto de0$nillones o su equivalente en otras monedas, dagual
PEPASA pueda emitir Obligaciones negociables deéocplazo (simples, no convertibles en accionespapss 0
valores de corto plazo, con garantia comun, edpgoidlotante, y/u otra garantia (incluyendo, Bmitacién, garantia

de terceros), subordinadas o no.

Al 31 de diciembre de 2013, PEPASA habia emitidosiguientes series de VCP:

Serie FEer;:ir']s?é(:le Valor Nominal Tasa de Interés C:’;\pitalpago ?r?t:ereses
1 | 67 ;gi“lbre de  46.654.990 Badlar +3,5% | 360 dias  Trimestral
, |1 dgor:gyo e 35564.000 Badlar + 2,75%| 360 dias  Trimestral
3 3 de octubre de 34.396.246 Badlar + 4,25% 360 dias Trimestral
4 2012 USD 6.520.523 4,25% 360 diag  Trimestral
5 27 de marzo de 77.821.661 Badlar + 2,99% 365 dias Trimestral
6 2013 USD 4.342.138 0,01% 365dias  Trimestral
7 |3 de;g;‘gbre del  65.400.000 Badlar + 4,25%|  365dias  Trimestial

Al 31 de diciembre de 2013, los VCP Serie 5, 6gsfan en circulacién
capital mas intereses.

por un total de $ 174,3 mdkyrincluyendo

Los recursos captados con la emisién de estos U&@rf destinados a inversiones en activos fisgds,integracion
de capital de trabajo y / o a la refinanciaciompdsivos.

Programa de Obligaciones negociables

Bajo el Programa de Obligaciones negociables sen(ple convertibles en acciones) por hasta U$S 1ibones (o su

equivalente en otras monedas) de fecha 19 de ndeZ2013 PEPASA emitid, con fecha 28 de junio de320ds

Obligaciones negociables Clase 1 por un valor nalmde $ 254,8 millones que devengan interesesTada Badlar
mas un margen de 3% y tienen vencimiento finaBell@ junio de 2016. Las mismas se emitieron casfie efectuar
inversiones productivas computables en el marcangédo k) del punto 35 del Reglamento Generalad@dtividad

Aseguradora. Los intereses son pagaderos en foimmestral.
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Los fondos obtenidos por la emisién de las menciasdObligaciones negociables seran destinadoseasiones en
activos fisicos y/o la integracion de capital dd#jo.

Préstamos bancarios

Con fecha 27 de septiembre de 2013, PEPASA canadidtalidad del préstamo con el ICBC celebradd ZIde
octubre de 2011 por $ 20 millones.

22.3.2 PISA
Acuerdos de Financiacion

Con motivo de la adquisicion de las obligacionegog@bles de CIESA de fecha 27 de enero de 20BA Rimé un
Credit Agreement con Citibank N.A. y Standard B&iC que le permitié obtener financiacion por urltoe US$ 60
millones. Con fecha 4 de marzo de 2011 PISA rediidinanciamiento adicional de dichas entidades®$ 30
millones.

Con fecha 11 de agosto de 2011, PISA acord6 cdma@k N.A. y Standard Bank PLC la extensién dddarfciacion,
a una tasa Libor mas 7%, con amortizaciones seatest partir del 11 de febrero de 2013 y vencitniénal el 11 de
agosto de 2015.

Con fecha 13 de julio de 2012, PISA cancel6 eltprés con Citibank N.A. y Standard Bank PLC por U8%nillones
renegociando un nuevo préstamo con Standard Bankd$® 20 millones, a una tasa Libor mas 7% con tima@iones
semestrales a partir de febrero de 2013, habiéndaseclado dos cuotas anticipadamente por US$ IBned y
renegociando a través de un nuevo amendment einviemto de las siguientes cuotas, a partir de agdst2014, por
US$ 8 millones y febrero 2015 por US$ 4 millones.

Con fecha 13 de julio de 2013, PISA firma un Sedondndment donde Standard Bank PLC vende el 100% del
préstamo a BR LuxembourgS.a.r.l, por US$ 12 mikorebiéndose cancelado una cuota anticipadamentd3$ 3
millones con fecha 30 de agosto de 2013.

Con fecha 3 de octubre de 2013, PISA canceld, madian ReleaseNotice, el total del préstamo maahbemifecha de
cierre con BR LuxembourgS.a.r.l, por un monto d& 93nillones, mas intereses devengados hastaHa.fec

22.3.3 Pampa Energia

Financiamiento de TGS

Con fecha 6 de octubre de 2011 la Sociedad reaibijdréstamo por la suma de US$ 26 millones poep®tTGS por
un plazo inicial de un afio, prorrogable automatieat® por un afio a su vencimiento, y que devengdasaadel 6,8%
anual.

Con fecha 6 de octubre de 2012 se renové el préspamla suma de US$ 26 millones por el plazo dafm con
iguales condiciones que las pactadas originalmé&geue no difieren de las condiciones actualaseteado para este
tipo de operaciones.

Véase nuestro informe de fecha

10 de marzo de 2014
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NOTA 22: (Continuacion)
Con fecha 26 de abril de 2013, las partes han adorths siguientes modificaciones al préstamo:

i) La fecha de vencimiento operara el 6 de octubr20dd, con opcion a prérroga automatica por un Up&dodo
adicional de un afio.

i) El préstamo debera ser cancelado o precancelaftorea obligatoria mediante la cesién plena e ingnodal a
TGS de todos los derechos y obligaciones que l&&ad posee bajo el Contrato ICSID (Nota 47) eo cas, en
0 con anterioridad a la fecha de vencimiento: éahaya otorgado a TGS y se encuentre efectivoreéato del
20% sobre su cuadro tarifario, conforme lo prevesicel Acuerdo Transitorio que fuera aprobado pecrBto N°
1918/09 del Poder Ejecutivo Nacional, 6 (b) se hatpagado a TGS y se encuentre efectivo: (x) edtajtarifario
previsto en el Acta Acuerdo inicialada por TGS ¥ duera aprobado por su directorio del 5 de octder2011, o
(y) cualquier otro régimen compensatorio que sdampnte mediante cualquier mecanismo o sistemavilsidn
de tarifas que reemplace en el futuro a los quealoente se encuentran vigentes bajo la Ley de dg&neia
Econdmica N° 25.561 de la Republica Argentina ytgmga para TGS un efecto econdmico equivalente.

iii) En todos los casos, los intereses compensatonmsijorios seran cancelados o precancelados imegta en
dolares de libre disponibilidad.

iv) El capital devenga intereses compensatorios aagartominal anual del 6,8 % mas IVA, desde la daten
vigencia del préstamo y hasta la fecha de la pteseadificacién, y a una tasa nominal anual del%6,tas IVA
hasta la fecha de vencimiento y, en caso de prarsecel préstamo, a la tasa de mercado que oporéume se
determine para el siguiente periodo anual, condedde el 6 de octubre 2014 y hasta la fecha detptajale las
sumas adeudadas bajo el préstamo. Los interesgsensatorios venceran y se abonaran en una Uni¢da cuo
conjuntamente con la cancelacién del capital éadha de vencimiento que resulte aplicable.

NOTA 23: INGRESOS DIFERIDOS

No corriente 31.12.201 31.12.201

Relacionados con CINIIF 12 - 230.061.504

Contribucion de clientes no sujeta a devolucion 33.665.717 34.365.761
33.665.717 264.427.265

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2014
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NOTA 24: REMUNERACIONES Y CARGAS SOCIALES A PAGAR

No corriente

Bonificacion por antigliedad
Retiros anticipados a pagar

Corriente

Sueldos y cargas sociales a pagar
Provision para vacaciones

Provision para gratificaciones

Provisiéon para bonificacién anual por eficien
Retiros anticipados a pagar

31.12.201 31.12.201

24.795.208 15.477.689
1.164.097 1.982.592
25.959.305 17.460.281
159.761.177 176.016.129
202.921.384 139.137.518
26.903.441 31.553.534

109.930.39 97.442.20
1.928.680 3.721.276
501.445.076 447.870.658

NOTA 25: PLANES DE BENEFICIOS DEFINIDOS

A continuacidn se presenta un detalle de los pldadsneficios definidos otorgados a los empleddda Sociedad:

a) una bonificacion por afios de antigiiedad a otorgarggersonal con una cierta cantidad de afios decker
incluido en los convenios colectivos de trabajenigs;

b) una bonificacién para todos los trabajadores qyarhacreditado los afios de servicio con aportes qiatener la
Jubilacion Ordinaria.

Los montos y condiciones varian segun el conveniiectivo de trabajo.

El detalle de la variacion de la obligacion pomglsde beneficios definidos es el siguiente:

31.12.201 31.12.201

Saldo al inicio 142.749.594 118.522.782
Costo por servicios corrientes 5.147.032 4.765.462
Costo por intereses 27.877.079 23.842.838
Operaciones discontinuadas (45.299.718) 9.136.405
Pérdidas (Ganancias) actuariales 27.764.805 (7.88) .53
Pagos de beneficios efectuados (13.164.865) (5.68D.35
Saldo al cierre 145.073.927 142.749.594

El detalle de la obligacién por planes de benddiciefinidos por segmentos es el siguiente:

31.12.201 31.12.201
Generacion 42.382.871 30.345.694
Distribucién 102.691.056 112.403.900
Total 145.073.927 142.749.594

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, la Sociedadasep activos relacionados a los planes de berefieifinidos.
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10 de marzo de 2014
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NOTA 25: (Continuacion)

El detalle del cargo reconocido en el estado ddteek integral es el siguiente:

31.12.201 31.12.201
Costo por servicios corrientes 5.147.032 4.765.462
Costo por intereses 27.877.079 23.842.838
Ganancias actuariales 730.605 137.131
Eerdlda (Ganancia) actuarial a través de Otroteein 27 034.200 (8.014.669)
integral
Costo total 60.788.916 20.730.762

Los pagos de beneficios esperados son los sigaiente

31.12.2013
Menos de 1 afio 8.552.119
Entre 1y 2 afios 8.218.342
Entre 2 y 3 afios 7.063.380
Entre 3y 4 afos 7.567.321
Entre 4 y 5 aflos 8.745.413
Mas de 5 afios 107.640.629
Los principales supuestos actuariales fueron psesntes:
31.12.2013 31.12.2012
Tasa de descuento 6% 6%
Incremento de salarios 2% 2%
Inflacion 25% 29%

A continuacion se detalla el efecto que generaria ®bligacion una variacion en la tasa de degouede incremento
de salarios:

31.12.2013
Tasa de descuento: 5%
Obligacion 154.081.354
Variacion 9.007.427
6,21%
Tasa de descuento: 7%
Obligaciéon 136.801.511
Variacion (8.272.416)
(5,70%)
Incremento de salarios: 1%
Obligacion 137.251.638
Variacion (7.822.289)
(5,39%)
Incremento de salarios: 3%
Obligaciéon 153.834.962
Variacion 8.761.035
6,04%

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2014
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NOTA 25: (Continuacion)

Las estimaciones en bases a técnicas actuarialpsnen la utilizacion de herramientas estadisticasyo las
denominadas tablas demograficas que son utilizadda valuacion actuarial referida al personal etividad de la
Sociedad.

Para determinar la mortalidad del personal en idetiv de la Sociedad, se ha utilizado la tabla “@rdéuwnnuity
Mortality del afio 1971". En general, una tabla dertalidad muestra para cada grupo de edad la piimzabde que
una persona de esa edad fallezca antes de cumpliedad predeterminada. Las tablas de mortaliddtbadores y
mujeres se construyen en forma separada dadoeqntiasas de mortalidad sustancialmente difetentes

Para estimar la incapacidad total y permanentecpalquier causa se ha utilizado el 80% de la t4885 Pension
Disability Study”.

Para estimar la probabilidad de abandono o perncémem el empleo de personal de actividad de lé8ad se ha
utilizado la tabla “ESA 77".

Los pasivos relacionados con los beneficios meacios precedentemente, se determinaron contemptadde los
derechos devengados por los beneficiarios de Bseplhasta el cierre del ejercicio finalizado eld&1diciembre de

2013.

NOTA 26: CARGAS FISCALES

No corriente 31.12.2013 31.12.2012

IVA débito fiscal 9.047.635 23.248.780

PI’OVISI'OI’] para mpgesto a las ganancias, neta de 25 002.078 205.848

retenciones y anticipos

Provision para _|mpuesto a_ Ig ganancia minima presun 52 336.195 o5 208.087

neta de retenciones y anticipos

Impuesto a los ingresos brutos a pagar 41.128.513 -

Moratorias 20.007.572 9.970.610

Diversos 2.573.515 2.911.877
150.095.508 61.545.202

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2014
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
C.P.C.EECABA T°1F°:

131



Pampa Energia

Notas a los Estados Financieros Consolidad¢Sontinuacion)

NOTA 26: (Continuacion)

Corriente

Provision para impuesto a las ganancias, neta de

retenciones y anticipos

Provision para impuesto a la ganancia minima presun
neta de retenciones y anticipos

IVA débito fiscal

Contribuciones y fondos municipales, provinciales y

nacionales
Moratorias
Impuestos municipales

Retenciones efectuadas de impuestos a depositar
Impuesto a los sellos a pagar

Diversas

NOTA 27: PROVISIONES

Saldo al inicio del ejercicio
Aumentos

Utilizaciones

Operaciones discontinuadas
Saldo al cierre del ejercic

Saldo al inicio del ejercicio
Aumentos

Utilizaciones

Operaciones discontinuadas
Saldo al cierre del ejercic

31.12.2013 31.12.2012
5.230.060 20.376.013
28.637.726 5.684.123
22.544.799 35.572.553
53.620.401 88.720.033
41.354.824 2.824.586
36.318.250 40.828.082
70383 31.902.052
9.590.568 9.590.568
9.051.638 12.621.217
239.718.270 248.119.227
No corrient
Para
Para contingencias desmantelamiento
de pozos Total
85.527.822 881.711 86.533
14.637.856 879.435 15.517.291
(8.299.769) - (8.299.769)
(3.296.045) - (3.296.045)
88.569.86 1.761.14 90.331.01
Corriente

Para contingencias

11.659.708
21.933.590
(17.058.944)
(4.161.372)
12.372.98
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NOTA 28: INGRESOS POR VENTAS

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

Ventas de energia plus

Otras ventas

Subtotal Generacion

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
Otras ventas

Subtotal Holding y otros

Ventas intersegmentos

Total ingresos por ventas

31.12.201 31.12.201
597.361.773 2.5131210.
375.122.985 338502

469.335.445 487.405.754
267.833.254 245.239.914
19.679.689 18.149.301

1.729.333.146

3.607.038.351

3.393.759.304
41.537.592

5.393.605

2.937.660.449
34.762.156
4.389.0

3.440.690.501

2.977.181.643

116.396.140 85.533.872
18.676.492 4.636.191
20.985.911 1535
1.214.398 749.601
157.272.941 106.504.029
7.696.962 4.640.796

5.334.993.550

6.695.364.819
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NOTA 29: COSTO DE VENTAS
Inventarios al inicio del ejercicic

Més: Cargos del ejercicit

Compras de inventarios y de energia del segn

distribucion

Remuneraciones, cargas sociales y beneficios sbipa
Devengamiento de planes de beneficios definidos

Honorarios y retribuciones por servicios

Depreciaciones de propiedades, planta y equipo

Amortizaciones de activos intangibles
Depreciaciones de activos biol6gicos
Consumo de g

Compras de energia

Consumo de combustibles liquidos
Transporte de energia

Consumo de materiales

Sanciones y penalidac

Mantenimient

Regalias y canones

Produccién de gas

Alquileres y seguros

Vigilancia y seguridad

Impuestos, tasas y contribucio
Comunicaciones

Diversos

Subtotal

Menos: Inventarios al cierre del ejercici
Total costo de ventas

31.12.2013

31.12.2012

107.342.562

2.056.829.052

989.432.017

25.808.193
696.973.646
315.625.162

29.462.219

40.815
147.490.706
546.124.382

29.316.309

24.815.156
162.592.701
305.777.489
100.545.265

45.569.871

11.568.867

51.611.895

22.520.858

15.259.783

8.189.542

19.384.913

64.433.908

1.826.131.104

609.191.480

21.900.460
465.258.896
316.423.602

30.149.040

64.798
578.895.048
485.618.526

1.614.088.251

21.057.643
109.120.728
128.670.468

58.762.711

36.330.926

5.761.657

41.612.628

15.417.431

10.906.618

8.183.641

15.134.261

3.548.109.789
(113.706.655)

4.572.548.813
(107.342.562)

5.598.574.748

6.355.771.263

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2014

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

C.P.CEECABA T°1F°:

134



Pampa Energia

Notas a los Estados Financieros Consolidad¢Sontinuacion)

NOTA 30: GASTOS DE COMERCIALIZACION

31.12.201 31.12.201
Remuneraciones, cargas sociales y benefici 185.315.715 118.148.914
persone
Devengamiento de planes de beneficios definidos 73608 3.367.723
Honorarios y retribuciones por servicios 200.276.88 155.126.979
Depreciaciones de propiedades, planta y equipo 9.301.601 7.373.888
Sanciones y penalidades 52.700.000 10.386.359
Deudores incobrabl 55.653.05 19.318.70
Vigilancia y seguridad 552.808 679.871
Impuestos, tasas y contribuciones 94.599.242 77.868.8
Comunicaciones 32.628.934 20.493.231
Diversot 665.63" 2.037.83!
Total gastos de comercializacic¢ 635.421.47 414.002.39
NOTA 31: GASTOS DE ADMINISTRACION

31.12.2013 31.12.2012
Remuneraciones, cargas sociales y beneficios al 254 193.647 215.793.451
personal
Devengamiento de planes de beneficios definidos 8471 3.477.248
Honorarios y retribuciones por servicios 147.2(8.31 91.592.100
Retribuciones de los directores y sindicos 18.8159.98 19.509.857
Reserva opciones directores 8.945.352 8.945.352
Depreciaciones de propiedades, planta y equipo 3ABR2 12.571.208
Amortizaciones de activos intangibles 1.038.924 1355
Consumo de materiales 7.737.331 6.510.436
Mantenimiento 1.723.604 12.847.492
Viaticos y movilidad 3.486.066 4.779.027
Alquileres y seguros 33.777.439 25.025.859
Vigilancia y seguridad 11.746.010 5.270.083
Impuestos, tasas y contribuciones 32.974.034 244B5.5
Comunicaciones 5.416.538 4.322.304
Publicidad y promocién institucional 7.664.017 7.8B13.
Contingencias 538.546 3.418.365
Diversos 9.083.615 9.430.051
Total gastos de administracion 564.391.356 463.317.509
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NOTA 32: OTROS INGRESOS Y EGRESOS OPERATIVOS

Otros ingresos operativos Nota

Recupero de seguros

Recupero de gastos

Recupero de prevision para incobrables

Recupero de prevision de créditos fiscales

Recupero de contingencias

Recupero de otros costos operativos

Reconocimiento Acuerdo de Marzo 39
Dividendos ganados

Ingresos por servicios prestados a terceros
Comisiones sobre la cobranza de impuestos mungsipal
Compensacioén Inyeccion Gas Excedente Res. N° 1/13
Resultado por venta de propiedades, planta y equipo
Anticipo por acuerdo de venta de subsidiarias
Diversos

Total otros ingresos operativo

31.12.201 31.12.201
245.975.559 135.003.525
10.922.850 -

4.835.714 61089
13.7%1.53  21.750.177
- 1.048.252
13.002.003
85.177.042
6.876.038 1.581.532
21.83%9.9 15.865.316
8.638.401 6.650.425
572207 -
403.000 1.714
S(BE3B. -
23.497.497 13.021.078
466.220.030 196.418.100

Otros egresos operativos

Provision para contingencias

Retiros voluntarios - gratificaciones

Baja de propiedades, planta y equipo
Baja de activos intangibles
Indemnizaciones

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

Costos por servicios prestados a terceros
Donaciones y contribuciones

Diversot

(36.032.900)

(15.875.775)

(13.807.23¢

(4.924.296)

(10.959.56
(10.088.463)
(15.540.678)

(82.374.720)

(24.744.323)

0.(R5.734)

(1.969.513

1.127.30.
(4.819.215)

(42.480.405)

(9.804.687)
596738)

(72.330.238)

(9.035.156 (13.687.931)

(3.078.609)
(9.742.242

(4.688.710)

(9.829.769

Total otros egresos operativc

(211.453.638)

(203.949.959)

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2014

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

C.P.CEECABA T°1F°:

136



Pampa Energia

Notas a los Estados Financieros Consolidad¢Sontinuacion)

NOTA 33: 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

Otros resultados financieros

Diferencia de cambio, neta

Resultados por recompra de obligaciones negociables
Cambios en el valor razonable de activos finansiero
Resultado por medicién a valor actual

Otros resultados financieros

Total otros resultados financieros

Total resultados financieros, neto

31.12.2013 31.12.2012
93.797.636 92.228.661
242.496.435 49.934.508
1.336.066 1.100.673
337.630.137 143.263.842
(337.086.792) (65.212.541)
(40.861.761) (30.209.250)
(415.828.810)  (392.568.218)
(266.289) (480.226)
(17.658.684) (10.420.132
(3.985.095) (3.051.945)
(815.687.431)  (501.942.312)
(735.720.463)  (344.622.323)
88.879.485 21.451.233
295.854.837  191.938.160
(155.869.735)  (72.030.127)
(3.975.734) 261.333
(510.831.610)  (203.001.724)
(988.888.904)  (561.680.194)

NOTA 34: IMPUESTO A LAS GANANCIAS

El detalle del cargo por impuesto a las ganan@axpone a continuacion:

Impuesto corriente

Impuesto diferido 14
Ajuste por declaracion jurada rectificativa

Diferencia entre la provisién de impuesto a
ganancias del ejercicio anterior y la declaracién
jurade

Impuesto a la ganancia minima presunta cargs
resultados

Operaciones discontinuac

Nota 31.12.201 31.12.201
32.984.761 30.387.591
(177.697.799) (169.457.470)

12.415.09 -
2.846.486 10.516.381
15.238.198 12.180.476

105.533.76 (16.938.00C
(8.679.493) (133.311.022)

Total cargo por impuesto a las ganancic
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NOTA 34: (Continuacion)

A continuacién se presenta una conciliacion ertimguesto a las ganancias imputado en resultagdg|ye resultaria
de aplicar la tasa del impuesto vigente sobreseiltado contable antes de impuestos:

31.12.201 31.12.201
Resultqdo del ejercicio antes del impuesto 732 964.155 (1.243.947.326)
ganancia
Tasa del impuesto vigente 35% 35%
Resultado del ejercicio a la tasa del impuesto 256.537.45 (435.381.56¢
Resultgdo por participacion en negocios conju 899 708 10.053.874
y asociade
Reserva opciones directores 3.130.87. 3.130.87
Resultados no imponibles (244.030.50¢ (76.450.09z
Gastos no deducibles 23.993.25 10.639.28
Diversas 1.995.72! 5.627.81!
Subtotal 42.526.60 (482.379.80¢
Prescripcién de quebrantos 23.260.95 1.600.371
Impuesto a la ganancia minima presunta 15.238.19 12.180.47
Diferencia entre la provisién de impuesto a
ganancias del ejercicio anterior y la declaracién 1.952.401 17.955.669
jurade
Operaciones discontinuadas 105.533.76 (16.938.00C
Queprantos impositivos no reconocic (385.844.096) )
previamente

Activos diferidos no reconocid 188.652.67 334.270.26

Total cargo por |mpue§to alas ganancias (8.679.493) (133.311.022)
contabilizado - Operaciones continuas

Los quebrantos impositivos acumulados asciend&d de diciembre de 2013 y 2012 a $ 1.387,6 millgn$<.136,5
millones, respectivamente de base y pueden serermsagos de acuerdo a las leyes impositivas vigeotestilidades
fiscales de ejercicios futuros de acuerdo al sigaidetalle:

Monto al 35%

Ejercicio fiscal

Ejercicio fiscal de generacién L 31.12.2013 31.12.2012
de prescripcior
200¢ 201z - 15.788.19
200¢ 201« 56.971.64 57.099.64
2010 2015 105.760.796 108.654.97
2011 2016 90.695.082 187.131.18
2012 2017 91.282.940 379.087.48
201z 201¢ 140.921.31 -
485.631.782 747.761.477
Activos diferidos no reconocidos (349.395.952) (549.533.185)
Quebrantos impositivos registra 136.235.83 198.228.29
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NOTA 34: (Continuacion)

Debido a la incertidumbre de que las ganancias sitigas futuras permitan absorber la totalidad @ dctivos
impositivos diferidos, al 31 de diciembre de 2013012 la Sociedad no ha reconocido activos diferigenerados por
guebrantos impositivos por un total de $ 349,4anék y $ 549,5 millones, respectivamente.

NOTA 35: RESULTADO POR ACCION
a) Basico

El resultado por accién basico se calcula dividieeldresultado atribuible a los tenedores de ingntos ordinarios de
patrimonio de la Sociedad entre el nimero promgdinderado de acciones ordinarias en circulaciomrder el
periodo.

31.12.201 31.12.201
Ganancia (Pérdida) atribuible a |
propietarios de la Sociedad por operaciones 371.782.245 (674.653.661)
continua
P.romed'lf) ponderado de acciones ordinarie 1.314.310.895 1.314.310.895
circulacion
G 2 (Pérdid i6n basica

anancia (Pérdi z.;\) por accion basica 0,2829 (0,5133)

diluida por operaciones continuas

31.12.201 31.12.201

(Pérdida) Ganancias atribuible a
propietarios de la Sociedad por operaciones  (85.698.444) 24.959.407
discontinuadas

Promedio ponderado de acciones ordinaric
circulacior

(Pérdida) Ganancia por accion basica po
operaciones discontinuadas

1.314.310.895 1.314.310.895

(0,0652) 0,0190

b) Diluido

El resultado por accién diluido se calcula ajustared nimero promedio ponderado de acciones ordmagn
circulacién para reflejar la conversion de todasdeciones ordinarias potenciales dilusivas. Lae8ad tiene una clase
de acciones ordinarias potenciales dilusivas, qudas opciones de compra de acciones.

Las acciones ordinarias potenciales se trataranocditnsivas, cuando y solo cuando, su conversiéac@ones
ordinarias podria reducir las ganancias por accidimcrementar las pérdidas por accién de las aetiles que
contintan. Las acciones ordinarias potencialesnsanéidilusivas cuando su conversion en accionémarias podria
dar lugar a un incremento en las ganancias podraiuna disminucion de las pérdidas por acciotasiactividades

que contindan.
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10 de marzo de 2014
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NOTA 35: (Continuacién)

El célculo del resultado por accién diluido no supta conversion, el ejercicio u otra emisidn daawes que pudieran
tener un efecto antidilusivo en la pérdida por &ucy cuando el precio de ejercicio de la opciomagor que el precio
promedio de las acciones ordinarias durante etiejer no se registra un efecto dilusivo, siendaesliltado por accién
diluido igual al basico. Por tal motivo, los resudlbs por accion basico y diluido resultan iguakes pas operaciones
continuas para los ejercicios 2013 y 2012, y pasaperaciones discontinuadas por el ejercicio 2013

31.12.201
24.959.407

Ganancia atribuible a los propietarios di
Sociedad por operaciones discontinuadas

Promedio ponderado de acciones ordinarie 1.314.310.895

circulacién

Ajuste por opciones de compra de accit 30.161.772
Promedio ponderado de acciones ordinarie

circulacién a efectos de la gananacia por 1.344.472.667
accion diluida

Ganancia por accion diluida por 0,0186

operaciones discontinuadas

NOTA 36: INFORMACION POR SEGMENTOS

La Sociedad concentra sus negocios primariamené sctor eléctrico, participando en los segmedéogeneracion,
transmision y distribucion de electricidad a trawds distintos entes juridicos en los que la Sodedasee
participacion. A través de sus sociedades subgdigr participaciones en negocios conjuntos, yeddrbase de la
naturaleza, clientes y riesgos involucrados seidentificado los siguientes segmentos de negocio:

Generacion de Energia integrado por las participaciones directas erautas en CPB, CTG, CTLL, HINISA,
HIDISA, Powerco, PACOSA e inversiones en accionesottas sociedades relacionadas al sector de géera
eléctrica.

Transmisién de Energia integrado por la participacion indirecta a trasé<Citelec, en Transener y sus subsidiarias. A
efectos de la presentaciéon de la informacién pgmsmatos dicha participacion indirecta ha sido chdada
proporcionalmente.

Distribucién de Energia integrado por la participacion indirecta en EASBdenor y su sociedad controlada
directamente AESEBA vy la subsidiaria de ésta UltilBBEN. Al 31 de diciembre de 2013 y de acuerdaa |
desinversion descripta en Nota 19, la Sociedad dsxahsolidado a AESEBA, clasificando sus resultaztoso
operaciones discontinuadas.

Holding y otros, integrado por operaciones de inversiones finaasjeactividades holding, exploracién y explotacion
de petréleo y gas, y por otros negocios.

La Sociedad gerencia sus segmentos de operaciéidetando los resultados netos de cada uno de ellos

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2014
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
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NOTA 36: (Continuacion)

(€Y

Informacion de resultados consolidados de doce masal 31.12.2013 Generacion Transmisién  Distribucion Holding y otros  Eliminaciones Consolidado
Ingresos por ventas 1.729.333.146 435.300.074 3.440.690.501 157.272.941 - 762%96.662
Ventas intersegment 2.002.56. 1.580.60! - 52.778.99 (47.084.592 9.277.56'
Costo de vent: (1.425.629.45: (368.319.05¢ (4.118.953.70¢ (89.044.20¢3 35.052.61 (5.966.893.80:
Resultado brutc 305.706.257 68.561.620 (678.263.203) 121.007.729 (12083) (195.019.578)
Gastos de comercializaci (79.722.087 - (549.142.69¢ (6.556.690 - (635.421.47:
Gastos de administracién (139.046.394) (79.722.724) (332.572.593) (102.742.041) 10.029.418 (644.054.334)
Otros ingresos operativos 363.356.067 9.677.530 62.289.569 40.572.590 - 475.8685.75
Otros egresos operativos (45.840.609) (14.585) (143.441.679) (22.156.765) - (233.638)
Resultado por participaciones en negocios conj - - 4.68: - - 4.68:
Resultado por participaciones en asociadas - - - 2.228.499 - 2.228.499
Resultado operativo antes de Res. SE N° 250/13 ytAISE N° 6852/13 404.453.234 (1.498.159) (1.641.125.920) 32.353.322 0@563) (1.207.820.086)
gg;g/nl?cimiento Mayores Costos — Res. SE N° 2508ty SE N¢ i ) 5 933.051.544 i i 2 933.051.544
Resultado operativo 404.453.234 (1.498.159) 1.291.925.624 32.353.322 (25632 1.725.231.458
Ingresos financiert 63.949.83 174.491.76 287.067.09 7.934.21. (21.321.00¢ 512.121.90
Gastos financieros (218.069.768) (62.327.122) (565.770.281) (53.129.282) 1.223.461 (878.002.992)
Otros resultados financieros (437.463.117) (111.560.013) (425.491.481) 352.122.988 {622.391.623)
Resultados financieros, neto (591.583.049) 604.629 (704.194.667) 306.927.920 (27.547(988.272.714)
Resultado antes de impuestt (187.129.81¢ (893.530 587.730.95 339.281.24 (2.030.110 736.958.74
Impuesto a las ganancias e impuesto a la ganariciaanpresunta (20.682.593) (866.654) 49.224.770 (Toemsl) - 7.812.839
(Pérdida) Ganancia por operaciones continuz (207.812.40¢ (1.760.184 636.955.72 319.418.55 (2.030.110 744.771.58
Operaciones discontinuadas - (3.155.800) (128.888.438) - 2.030.110 (130.014.128)
Ajuste participacién no controladora en negociagwutos - 27.86¢ - - - 27.86¢
(Pérdida) Ganancia del ejercicio (207.812.40¢ (4.888.119 508.067.28 319.418.55 - 614.785.32
Depreciaciones y amortizaciol® 107.730.56 41.944.73 226.560.72 45.945.78 - 422.181.81
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NOTA 36: (Continuacién)

Informacion de resultados consolidados de doce masal 31.12.2013 Generacion Transmisién  Distribucion ) Holding y otros  Eliminaciones Consolidado
(Pérdida) Ganancia del ejercicio atribuible a

Propietarios de la Sociedad (191.916.592) (4.888.119) 163.469.954 319.418.558 - 386801
Participacion no controladc (15.895.81¢ - 344.597.33 - - 328.701.51

Informacién patrimonial consolidada al 31.12.201
Activos 3.714.900.214 963.993.871 6.971.553.493 2.183.787.385455.470.761)  13.378.364.202
Pasivos 2.713.844.869 687.818.246 6.434.706.032 995.033.986 5.848.761) 10.375.532.372

Informacién adicional consolidada al 31.12.2013
Altas de propiedades, planta y eqt 50.790.02 108.370.67 1.092.342.66 140.391.78 - 1.391.895.14

@ Incluye resultados financieros negativos generpdosas Obligaciones Negociables emitidas por EASA$ 222,5 millones y otros ajustes de consoiétac

@ncluye depreciaciones y amortizaciones de propiesiaplanta y equipo, activos intangibles y actbiotdgicos (registradas en el costo de ventasogate administracion y gastos de
comercializacién) y cargo por reserva de opcioregickctores (registrado en los gastos de adnaistn).
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NOTA 36: (Continuacién)

Informacion de resultados consolidados de doce mesal 31.12.2012 Generacion Transmision Distribucion”  Holding y otros  Eliminaciones Consolidado
Ingresos por ventas 3.607.038.351 255.513.915 2.977.181.643 106.504.029 - 9468237.938
Ventas intersegmentos 16.183.407 8.920.416 - 81.899.561 (93.442.172) 13.5@1.21
Costo de ventas (3.190.806.836)  (281.431.213) (3.097.720.286) (671D 431.012 (6.637.202.476)
Resultado brutc 432.414.922 (16.996.882) (120.538.643) 120.728.437 0{93160) 322.596.674
Gastos de comercializaci (57.222.941 - (3853.831.00¢ (2.948.446 - (414.002.39¢
Gastos de administraci (150.779.75¢€ (64.698.487 (260.252.047% (129.077.891 76.827.75 (527.980.431
Otros ingresos operativ 138.244.26 4.560.52: 33.733.71 24.440.11 - 200.978.61
Otros egresos operati (39.506.534 (13.188 (152.773.65¢ (11.656.57¢ - (203.949.95¢
Resultado por participaciones en negocios conj - - 2.891 - - 2.891
Resultado por participaciones en asoci - - - 2.294.95 - 2.294.95
Desvalorizacion de propiedades, planta y ec (108.283.56¢ - - - - (108.283.56¢
Resultado operativo 214.866.38 (77.148.03¢ (853.658.74¢ 3.780.58! (16.183.41C (728.343.221
Ingresos financieros 74.425.078 80.230.223 75.893.581 4.811.860 (11.866.677) 223.494.065
Gastos financieros (199.846.517) (50.109.549) (273.102.282) (40.849.725) 1.866.677 (552.041.396)
Otros resultados financieros (148.055.962) (34.515.393) (217.384.515) 162.438.189 -237.617.681)
Resultados financieros, neto (273.477.401) (4.394.719) (414.593.216) 126.400.324 - 66.(85.012)
Resultado antes de impuestt (58.611.017) (81.542.754) (1.268.251.965) 130.180.913 16.183.410) (1.294.408.233)
Impuesto a las ganancias e impuesto a la ganamciaapresunt 1.093.26: 27.075.40 137.003.07 (4.650.278 - 160.521.46
Ganancia (Pérdida) por operaciones continuz (57.517.752 (54.467.351 (1.131.248.89( 125.530.63 (16.183.41C (1.133.886.76¢
Operaciones discontinuadas - (2.272.302) 14.883.111 - 16.183.410 28.794.219
Ajuste participacion no controladora en negociaguwatos - 25.522.767 - - - 25.522.767
(Pérdida) Ganancia del ejercicio (57.517.753) (31.216.886) (1.116.365.779) 125.530.635 (2.079.569.783)
Depreciaciones y amortizacioffés 123.178.952 38.296.343 213.382.705 46.421.543 - 4215239.
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NOTA 36: (Continuacion)

Informacion de resultados consolidados de doce masal 31.12.2012 Generacion Transmision Distribucion ™) Holding y otros  Eliminaciones Consolidado
(Pérdida) Ganancia del ejercicio atribuible a

Propietarios de la Sociedad (74.750.872) (31.216.886) (669.257.131) 125.530.635 - 49.@P4.254)
Participacion no controladc 17.233.11 - (447.108.64¢ - - (429.875.52¢

Informacion patrimonial consolidada al 31.12.201
Activos 3.355.134.824 851.266.469 6.758.035.608 1.387.430.604332.909.916) 12.018.957.589
Pasivos 2.115.695.457 571.389.759 6.636.365.029 570.001.566 2.989.916) 9.560.541.895

Informacién adicional consolidada al 31.12.201
Altas de propiedades, planta y equipo 71.581.329 38.142.635 544.310.251 47.101.374 - 701.895.5

W Incluye resultados financieros negativos generadosas Obligaciones Negociables emitidas por EA8A$ 110,7 millones y otros ajustes de consoiéta

@ncluye depreciaciones y amortizaciones de propiesiaplanta y equipo, activos intangibles y actbiotgicos (registradas en el costo de ventasogake administracion y gastos de
comercializacién) y cargo por reserva de opcioredickctores (registrado en los gastos de adnanién).
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NOTA 36: (Continuacién)

Los criterios contables utilizados por las dissngaubsidiarias para la medicion de los resultadoisyos y pasivos de los
segmentos son consistentes con los empleados estimos financieros. Los activos y pasivos senasign funcion de las
actividades del segmento.

El segmento denominado “Transmision”, que corredpam la participacién indirecta en Citelec y sussiliarias, ha sido
incluido como un segmento reportable debido a quefinformes que recibe el Director Ejecutivo sonsiderados como
tales. Dado que la participacién en dichas socesladnstituye un negocio conjunto, la misma noossdaida y se valta
por el método del valor patrimonial proporcionaletestado de resultado integral y de situaciGanfrera.

En tal sentido, a continuacion se presenta la tiaaidin entre la informacion por segmentos y eh@stde resultado integral:

Resultados por  Segun estado d

Segln participaciones resultado
informacién por en negocios integral
Informacién de resultados consolidados de doce mesal 31.12.2013 segmentos conjuntos consolidado
Ingresos por ventas 5.762.596.662 (435.300.074) 5.327.296.588
Ventas intersegmentos 9.277.567 (1.580.605) 7.696.962
Costo de ventas (5.966.893.807) 368.319.059 (5.598.574.748)

Resultado bruto

(195.019.578)

(68.561.620)

(263.581.198)

Gastos de comercializacion (635.421.473) - (635.421.473)
Gastos de administracion (644.054.334) 79.662.978 (564.391.356)
Otros ingresos operativos 475.895.756 (9.675.726) 466.220.030
Otros egresos operativos (211.453.638) - (211.453.638)
Resultado por participaciones en negocios conjuntos 4.682 (4.804.031) (4.799.349)
Resultado por participaciones en asociadas 2.228.499 - 2.228.499
Resultado operativo antes de Res. SE N° 250/13 ytAISE N° 6852/13 (1.207.820.086) (3.378.399) (1.211.198.485)
Reconocimiento Mayores Costos — Res. SE N° 250M8tg SE N° 6852/13 2.933.051.544 ) 2.933.051.544
Resultado operativo 1.725.231.458 (3.378.399) 1.721.853.059
Ingresos financieros 512.121.901 (174.491.764) 337.630.137
Gastos financieros (878.002.992) 62.315.561 (815.687.431)
Otros resultados financieros (622.391.623) 111.560.013 (510.831.610)
Resultados financieros, neto (988.272.714) (616.190) (988.888.904)
Resultado antes de impuestos 736.958.744 (3.994.589) 732.964.155
Impuesto a las ganancias e impuesto a la ganameimaipresunta 7.812.839 866.654 8.679.493
Ganancia (Pérdida) por operaciones continuas 744.771.583 (3.127.935) 741.643.648
Operaciones discontinuadas (130.014.128) 3.155.800 (126.858.328)
Ajuste participacion no controladora en negociayuwatos 27.865 (27.865) -
Ganancia del ejercicio 614.785.320 - 614.785.320
Depreciaciones y amortizaciones 422.181.816 (41.944.731) 380.237.085
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NOTA 36: (Continuacién)

Informacion patrimonial consolidada al 31.12.2013

Segun

informacion por

segmentos

Activos y pasivos
€n negocios
conjuntos

Segun estado di
situacion
financiera
consolidado

Activos
Pasivos

Informacién adicional consolidada al 31.12.2013

13.378.364.202
10.375.532.372

Segun

informacion por

segmentos

(815.809.970)
(687.800.243)

Altas en negocio:
conjuntos

12.562.554.23
9.687.732.12

Segun Nota 10

Altas de propiedades, planta y equipo

1.391.895.143

(108.370.673)

Resultados por

1.283.524.47

Segun estado d

Seguln participaciones resultado
informacion por en negocios integral

Informacion de resultados consolidados de doce mesal 31.12.2012 segmentos conjuntos consolidado
Ingresos por ventas 6.946.237.938 (255.513.915) 6.690.724.02
Ventas intersegmentos 13.561.212 (8.920.416) 4.640.796
Costo de ventas (6.637.202.476) 281.431.213 (6.355.771.267
Resultado bruto 322.596.674 16.996.882 339.593.55¢
Gastos de comercializacion (414.002.396) - (414.002.396)
Gastos de administracion (527.980.431) 64.662.922 (463.317.509
Otros ingresos operativos 200.978.618 (4.560.518) 196.418.10¢
Otros egresos operativos (203.949.959) - (203.949.959)
Resultado por participaciones en negocios conjuntos 2.891 (31.023.197) (31.020.306)
Resultado por participaciones en asociadas 2.294.951 - 2.294.951

Desvalorizacion de propiedades, planta y equipo

(108.283.569)

(108.283.569)

Resultado operativo

(728.343.221)

46.076.089

(682.267.132

Ingresos financieros
Gastos financieros
Otros resultados financieros

223.494.065
(552.041.396)
(237.517.681)

(80.230.223)
50.099.084
34.515.957

143.263.84:
(501.942.312
(203.001.724

Resultados financieros, neto

(566.065.012)

4.384.818

(561.680.194

Resultado antes de impuestos

(1.294.408.233)

50.460.907

(1.243.947.326

Impuesto a las ganancias e impuesto a la ganarciaapresunta

(Pérdida) Ganancia por operaciones continuas

Operaciones discontinuadas
Ajuste participacion no controladora en negociagwutos

160.521.464 (27.210.442) 133.311.022

(1.133.886.769) 23.250.465 (1.110.636.304

28.794.219 2.272.302 31.066.521
25.522.767 (25.522.767)

Pérdida del ejercicio

(1.079.569.783)

(1.079.569.783)

Depreciaciones y amortizaciones

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2014

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

C.P.CEECABA T°1F°:

146

421.279.543

(38.296.343)

382.983.20(



Pampa Energia
Notas a los estados financieros consolidad@@ontinuacién)

NOTA 36: (Continuacién)

Segun estado di

Segun Activos y pasivos situacion
informacion por en negocios financiera
Informacion patrimonial consolidada al 31.12.2012 segmentos conjuntos consolidado
Activos 12.018.957.589 (699.473.658) 11.319.483.931
Pasivos 9.560.541.895 (571.373.108) 8.989.168.787
Segun Altas de bienes
informacioén por en negocios
Informacién adicional consolidada al 31.12.2012 segmentos conjuntos Segun Nota 10
Altas de propiedades, planta y equipo 701.135.589 (38.142.635) 662.992.954

NOTA 37: SALDOS Y OPERACIONES CON PARTES RELACIONADAS

Las siguientes transacciones se realizaron enttesplacionadas:

a) Ventas de bienes y servicios

31.12.201 31.12.201
Negocios conjunto
Transener 7.696.962 4.640.796
Otras partes relacionada
CYCSA 1.095.864 -
8.792.826 4.640.796

Corresponde principalmente a servicios de aseserdmiprestados en materia de asistencia técnica lpar
operacion, mantenimiento y administracion del sist&le transporte de energia eléctrica en altadtensi

b) Compra de bienes y servicios

31.12.201 31.12.201
Negocios conjuntos
Transener (1.580.605) (8.920.416)
(1.580.605) (8.920.416)

Corresponden a servicios de mantenimiento.

¢) Honorarios por servicios

31.12.201 31.12.201
Otras partes relacionada
Estudio Salaverri (1.596.860) (927.028)
(1.596.860) (927.028)

Corresponden a honorarios por asesoramiento legal.
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d) Otros ingresos operativos

31.12.201 31.12.201
Otras partes relacionada
CYCSA 3.857.297 2.790.447
3.857.297 2.790.447

Corresponde a canon por derecho de uso de redtdibultion.

e) Otros egresos operativos

31.12.201 31.12.201
Otras partes relacionada
Fundacion (2.600.000) (4.300.000)
(2.600.000) (4.300.000)
Corresponden a donaciones.
f) Gastos financieros
31.12.201 31.12.201
Otras partes relacionada
PYSSA (94.822) -
TGS (9.654.462) (8.504.406)
(9.749.284) (8.504.406)

Corresponden principalmente a intereses devengamqeéstamos recibidos.

g) Integracion de capital

31.12.201 31.12.201
Negocios conjuntos
Citelec (1.198.435) (1.183.565)
(1.198.435) (1.183.565)

h) Adquisicién de Obligaciones negociables

31.12.201 31.12.201

Otras partes relacionada
Origenes Retit

(88.546.372
(88.546.372)

i) Remuneraciones del personal clave de la gerencia

La remuneracion total de los directores devengagtante los ejercicios finalizados el 31 de dicieende 2013 y 2012
asciende a $ 21 millones ($ 12,1 en concepto derhdns y $ 8,9 en concepto de devengamiento deserva por el
Convenio de Asignacion de Oportunidades u Opcialeesompra de acciones) y $ 21,5 millones ($ 12,6atepto de
honorarios y $ 8,9 en concepto de devengamienta deserva por el Convenio de Asignacion de Opdadades u Opciones
de compra de acciones), respectivamente
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i) Saldos con partes relacionadas:

Créditos por

Deudas

Saldos al 31.12.2013 venta: Otros créditos comerciale Préstamos

Corrientes Corrientes Corrientes Corrientes No Com®nt

Negocios conjuntos

Transener 3.881.745 - 102.355

Otras partes relacionadas

CYCSA 241.090 645.830 - -

Origenes Retit - - - 37.526.23 200.000.00

TGS - - 988.774 - 194.721.657

4,122.83! 645.83( 1.091.12! 37.526.23 394.721.65
Créditos por .- Deudas .
Saldos al 31.12.2012 venta: Otros créditos comerciale Préstamos

Corrientes No corrientes Corrientes Corrientes Corent

Negocios conjuntos

Transener 1.014.243 - 25.671 128.369

Otras partes relacionadas

CIESA - 6.671.076 - - -

CYCSA - - 356.365 - -

Grupo Dolphin - - 254.100 -

Origenes Retil - - - - 40.296.83

TGS - - 6.488.030 - 138.048.024

1.014.24. 6.671.07 7.124.16! 128.36¢ 178.344.85
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NOTA 38: INSTRUMENTOS FINANCIEROS

El siguiente cuadro presenta los instrumentos @iiggios de la Sociedad segun su categoria

Activos/Pasivos
Activos/Pasivos financieros a valo Subtotal . .
] . . . Activos/Pasivos
financieros a cos! razonable con Activos/Pasivos . .
; . . . no financieros
amortizado cambios en financieros
Al 31 de diciembre de 2013 resultado

Total

Activos

Créditos por ventas y otros créditos 2.258.964.020 9.6H1 2.259.083.681 365.477.708  2.624.561.38¢
Activos financieros a valor razonal
con cambios en resultados
Titulos de deuda publica - 171.168.436 171.168.436 - .16R1436
Titulos de deuda privada - 331.969 331.969 - 331.96¢
Fideicomisos - 431.466.036 431.466.036 - 431.466.036
Acciones - 84.199.961 84.199.961 - 84.199.961
Fondos comunes de inversion - 490.299.478 490.299.478 -490.299.478
Titulos publicos fideicomis
AESEBA - 99.523.343 99.523.343 - 99.523.343
Efectivo y equivalentes de efectivo 121.781.515 28D.850 341.668.865 - 341.668.865
Total 2.380.745.53 1.496.996.23 3.877.741.76 365.477.70  4.243.219.47
Pasivo
Deudas comerciales y otras deudas 4.337.031.202 .B83RB202 57.375.266  4.394.406.468
Préstamos 3.678.102.235 - 3.678.102.235 - 3.678.102.22
Total 8.015.133.43 - 8.015.133.43 57.375.26 8.072.508.70
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Activos/Pasivo:
Activos/Pasivos financieros a valo Subtotal . .
) . . . Activos/Pasivos
financieros a cost razonable con Activos/Pasivos . . Total
. . ) . no financieros
amortizado cambios en financieros

Al 31 de diciembre de 2012 resultado
Activos
Créditos por ventas y otros créditos 1.690.290.097 - 1.690.290.097 272.370.778 1.962.660
Activos financieros a valor razonal
con cambios en resultados

Titulos de deuda publica - 84.134.914 84.134.914 - 84.134.91.

Titulos de deuda privada - 26.365.059 26.365.059 - 26.365.05!

Fideicomisos - 241.829.350 241.829.350 - 241.829.350

Acciones - 64.874.334 64.874.334 - 64.874.334

Fondos comunes de inversion - 123.234.870 123.234.870 - 123.234.8
Efectivo y equivalentes de efectivo 105.692.536 50.954.465 156.647.001 - 156.647.(
Total 1.795.982.63 591.392.99 2.387.375.62 272.370.77 2.659.746.40
Pasivo:
Deudas comerciales y otras deudas 3.918.260.834 - 3.918.260.834 - 3.918.260.
Préstamos 3.009.399.997 - 3.009.399.997 - 3.009.399.99
Total 6.927.660.83 - 6.927.660.83 - 6.927.660.83

Las categorias de instrumentos financieros fueeb@rthinadas en base a la NIIF 9.

A continuacion se presentan los ingresos, gastasargias y pérdidas que surgen de cada una deafegodas de

instrumentos financieros:
Activos (Pasivos
financieros a valor

Activos (Pasivos) razonable con Subtotal Activos

financieros a costo cambios en (Pasivos) Activos (Pasivos
Al 31 de diciembre de 2013 amortizado resultados financieros no financieros Total
Intereses ganados 298.361.710 39.268.427 337.630.137 - 37.63.137
Intereses perdidos (753.181.891) - (753.181.891) (40783.) (794.043.652)
Diferencia de cambio, neta (848.467.271) 116.878.477 731.688.794) (4.131.669) (735.720.463)
Cambios en el valor razonable 2.277.047 293.577.790 295.854.837 - 295.854.837
instrumentos financieros
Otros resultados financieros (90.798.628) 58.220 @En408) (1.869.355) (92.609.763)
Total (1.391.809.03: 449.782.91 (942.026.11¢ (46.862.78% (988.888.90¢
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Activos (Pasivos
financieros a valor

Activos (Pasivos) razonable con Subtotal Activos

financieros a costo cambios en (Pasivos) Activos (Pasivos
Al 31 de diciembre de 2012 amortizad: resultado financiero: no financiero Total
Intereses ganad 111.057.34 32.206.50 143.263.84 - 143.263.84
Intereses perdidos (458.260.98¢ - (458.260.98¢ (30.209.25C (488.470.23¢
Diferencia de cambio, neta (396.144.380) 47.931.507 (348.212.873) 3.590.550 (2433)
Cambios en el valor razonable - 191.938.160 191.938.160 - 191.938.160
instrumentos financier
Otros resultados financieros (64.293.565) - (64.293.565) 503.927 (63.789.638)
Total (807.641.590) 272.076.169 (535.565.421) (26.114.773) 61.680.194)

NOTA 39: CONTINGENCIA S

39.1 CTG

Litigio con DESA

A la fecha de los presentes estados financiero§ €3 parte demandada en un litigio con DESA. Laadela tiene por
objeto el cumplimiento de cierto contrato celebradtre las partes y el cobro de diferencias ehdo®rarios liquidados a la
parte actora como consecuencia de dicha contrataCign fecha 30 de diciembre de 2011 se dict6 seiatdaciendo lugar
parcialmente a la demanda, condenando a CTG a [sagdiferencias dinerarias que surjan de liquiléwms honorarios por
los periodos cuestionados de acuerdo a lo plantpadda actora, y rechazando el planteo de la actor cuanto al
reconocimiento de honorarios a posteriori de scigiém. Cabe aclarar que la parte actora no hardetado el monto de su
demanda. CTG y DESA apelaron la sentencia.

Con fecha 21 de mayo de 2013 la Camara Nacionadp#daciones en lo Comercial (en adelante, la “Cafadicto
sentencia definitiva revocando completamente &b f&¢ primera instancia, es decir que (i) rechdzdedido de pago de
diferencias de honorarios debidos en las liquides02006/2007; (i) hizo lugar al pedido de coritlad del contrato,
ordenando a CTG abonarle a DESA los honorariosqumrresponden a la duracion total del contraie €TG y CEMSA
para lo cual debera practicar liquidacién. Asimismmmdificé la imposicién de costas dispuesta emstancia inferior,
estableciendo que las costas correspondientes asaimftancias seran afrontadas en un 60% a car@i Gey el 40%
restante en cabeza de la actora.

Con fecha 24 de mayo de 2013, CTG present6 un peldidiclaratoria respecto del apartado (i) meraitinen el parrafo
anterior, en tanto y en cuanto la sentencia seéiaab “los honorarios se corresponden a la durdotdhdel contrato entre
CTG y CEMSA", por lo que se solicité se aclare, cefacion a ello, que el honorario que le corregigoa la actora es
exclusivamente por el contrato que entré en vigeatil de mayo de 2007, y no alcanza a contratesares que pudieran
haber celebrado CTG y CEMSA.

El 30 de mayo de 2013, la Camara resolvid lo sigeie“Siendo que resulta suficientemente clara lgueondena es en
relacion al contrato entre CTG y CEMSA celebradd e€le mayo de 2007 corresponde desestimar el pedidelaratoria
formulado por la demandada”.
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Cabe sefialar que el Contrato mencionado en elfp&ngerior, tuvo una operacion muy particular dalda condiciones de
despacho del Sistema Argentino de Interconexidia modalidad de administracion del Contrato potgdel OED de la
Republica Argentina en funcién de la regulaciorentg en aquella oportunidad. Ello derivo que eeitre de mayo de 2007
y el 31 de octubre de 2007 el contrato permiticEMGSA respaldar la exportacién a la Republica Osdkdel Uruguay por
tan solo 8 dias.

En base a dicho antecedente CTG y CEMSA, con fédle noviembre de 2007, acordaron dejar sin efckcuerdo de
Comercializacion por 150 MW para respaldo de laoetgeion a la Republica Oriental del Uruguay, ctat® retroactivo al
8 de mayo de 2007, y celebrar un nuevo Acuerdo @aetcializacion por 150 MW para respaldo de la egoion a la
Republica Oriental del Uruguay, para el periode Beptiembre de 2007 al 31 de octubre de 2009.

En cumplimiento con lo dispuesto por la Camara, @Fé&ticé y presento la liquidacion por el periedmprendido entre el
1 de mayo al 30 de agosto de 2007 por un monto5$:998.

La parte actora impugné la liquidacion presentadsinuando que la liquidacion deberia rondar l0o25$millones y
consecuentemente solicité al juez que ordene a &€pfacticar nueva liquidacion.

Con fecha 10 de octubre de 2013, el juez de lsacaashazd la impugnacion de la actora y aprolliguéacion practicada
por CTG. Una vez firme la decision, CTG procedifeaositar el monto liquidado.

La actora apel6 la decision, por lo que la causa skevada a la Camara para que resuelva si canfiantiquidacion
aprobada o dispone practicar una nueva liquidacion.

A la fecha de emision de los presentes estadosciier@s, CTG aln no ha sido notificada de la eliévadel expediente a la
Camara.

Al 31 de diciembre de 2013, CTG mantiene registataprovision por $ 4,5 millones, en relacionte égio. A pesar del

fallo favorable para CTG, teniendo en cuenta eked&vde la causa, con fallos totalmente contradimso la Gerencia de
CTG considera prudente no modificar la provisidgisada, hasta tanto la Camara se expida solvezwiso de apelacion
presentado.

39.2 CTLL

Acciones legales por incumplimientos de la uni@msitoria de empresas formada por Isolux Corsaemiiga S.A. y Techa
Estudios y Proyectos de Ingenieria S.A. (conjuntaeéel Contratista”)

En el afio 2007, CTLL celebré distintos acuerdos e€bfin de expandir su planta de generaciéon meéiémtprovision e
instalacion de tres calderas de recuperacion @e gaina TV para convertir la planta de ciclo sienph un sistema de CC.
Para ello, con fecha 6 de septiembre de 2007 CTiktriio (i) un contrato de construccion llave eanm (“el Contrato de
Construccion”) con una el Contratista; y (i) untato de suministro de materiales, equipos y refpgedel exterior en
relacion con el proyecto.
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Como consecuencia de los graves atrasos en lagyardeela obra de ampliacion, la menor potencisaderbina de vapor
instalada (165 MW respecto de los 176 MW previstaginalmente) y demas incumplimientos del Constati CTLL se

encuentra en litigio con el Contratista, medianeatbitraje iniciado ante un tribunal constituidonforme las reglas de
arbitraje de la Camara de Comercio Internacional.

La demanda arbitral fue iniciada por el Contratigigén reclama:

(i) El otorgamiento de la recepcioén provisoria baj@ehtrato de Construccion;

(i) La devolucion de los montos cobrados por CTLL nm#ida ejecucion de los avales emitidos por BBVA y
Commerzbank AG por un total aproximadamente de 28illones;

(i) El pago del dltimo hito contractual, el cual hasiio objeto de un descuento por parte de la Castaavalorizado
en U$S 18 millones;

(iv) El pago de dafios y perjuicios que derivarian detaoado por CTLL respecto de los puntos (i) yniéncionados.

Por su parte CTLL present6 una demanda reconvealcemmtra el Contratista, a través de la cual lanmi persigue un
resarcimiento integral de los graves dafios sufridoso consecuencia de los incumplimientos menciamadteriormente.

En el marco de la contienda legal, el Contratist&igd y obtuvo dos medidas cautelares en lagissttomercial argentina
para asegurar el resultado del arbitraje por latesuse trabaron dos embargos a CTLL (uno en diceighe 2011 y otro en
octubre de 2012) por un total de USD 22,6 millotes cuales fueron integramente sustituidos por aemsgguros de
caucion.

El 27 de marzo de 2013, las partes presentaromsu®riales de fundamentacion de las respectivaamiigs en el marco
del arbitraje bajo las reglas de la Cadmara de Coménternacional. ElI Contratista cuantificé suslaenos en la suma de
U$S 97,5 millones, suma que incluye U$S 71,5 midbde dafio reputacional. Por su parte, CTLL cuedtffus reclamos
en la suma total de U$S 148,3 millones, y luegoaiztd dicho monto a U$S 228,2 millones en virtwdlds dafios del
siniestro ocurrido en la Planta el 14 de noviend&@012 del cual se informa mas abajo.

El 26 de julio de 2013, las partes presentaronnsesioriales de contestacién de demanda y contestae@ddemanda
reconvencional y el 15 de octubre de 2013 presemtsendos escritos de réplica a dichas contestidl proximo paso

procesal seran las audiencias de testigos y expdaocuales se prevé ocurriran en el mes de ndar2614.

Nuevo siniestro en la planta de generacion

Con fecha 14 de noviembre de 2012, se produjdit#asde servicio de las instalaciones de transputevinculan la central
de CTLL con el MEM. Ello ocasiono la salida de $gosde las unidades TG y la unidad TV de la céntra salida de
servicio de la unidad TV se produjo en condicicamesrmales de operacidn, produciéndose graves gaios la turbina y el
generador. A raiz del hecho, se realizaron lasmigas y notificaciones correspondientes a las cdifagaaseguradoras, al
Contratista y a CAMMESA.

La Unidad TV se encuentra reparada y en operacidrercial desde el 13 de junio de 2013.
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CTLL solicité al Tribunal Arbitral que admita latheduccién de nuevas pretensiones indemnizatogasatias de los dafios
sufridos en la turbina y el generador. El Tribuditral dicté una orden procesal admitiendo lagéh de CTLL.

Reclamo de indemnizacién a las compaiiias asegasador

En relacion al dltimo siniestro antes mencionadd@LIC efectué las presentaciones necesarias antecdasparfiias
aseguradoras con la finalidad de recibir las indeawiones por los dafos sufridos por la nueva fallainimizar las
pérdidas derivadas del contrato de abastecimierEMM.a suma cobrada por CTLL correspondiente arinpeion de
negocio y dafios materiales ascendié a U$S 43,3masl

A raiz de las particularidades del siniestro, CTidtificé a la SE y CAMMESA la configuracién de umeato de fuerza
mayor de acuerdo con las disposiciones del Contiathbastecimiento al MEM SE Res. N° 220/07, noespondiendo por
lo tanto la aplicacién de penalidades por indispitidad derivada de dicho evento.

A pesar de que CTLL presento a la SE y CAMMESAdasbas que acreditan la configuracion de un sopuksfuerza
mayor, CAMMESA rechazé dicho supuesto e incluydosndocumentos de transaccion economica (“DTE"haldembre
2012 a junio de 2013, penalidades por la indispliddtnl derivada del evento de fuerza mayor. Enuest@ a ello, CTLL
solicit6 a CAMMESA la rectificacion de los mismosefectué nuevas presentaciones ante la SE a fqudeesuelva la
cuestion planteada, lo que a la fecha adn no haidou

A consecuencia de que CAMMESA aplic6 las penalidaute indisponibilidad durante todo el periodo memado y sin
perjuicio que ha operado plenamente la subrogdegal de derechos prevista en el art. 80 de ladee$eguros N° 17.418,
CTLL y las compafiias aseguradoras han acordadeatesge dichas penalidades aplicadas a CTLL:

0] gue CTLL continde el tramite de recupero de lasap@ades antes las autoridades competentes;

(i) que en caso de que la SE haga lugar a la solidéudTLL, ordenando a CAMMESA la restitucién de tosntos
debitados en concepto de penalidades, CTLL se acomgie a reembolsar a las aseguradoras dichas smnas
proporcién a las penalidades indemnizadas pordapafiias aseguradoras;

(i) que en caso de que la invocacién de fuerza mayafdenegada por la SE, entonces CTLL y las compaiii
aseguradoras deberan resolver de comun acuerdosel de accion a seguir a fin de proteger adecuai@nsus
respectivos derechos;

(iv) que CTLL se compromete a poner a disposicion dedagpafiias aseguradoras toda la documentacion ciamer
y/o de cualquier indole que emita CAMMESA en rélaca sus acreencias a fin de que aquellas puedkrardos
controles que crean oportunos en relacion corcebre por alguna via de las penalidades.

Reconocimiento econdmico

Con fecha 30 de marzo de 2011 CTLL acepté unasotlrtacuerdo cursada (el “Acuerdo de Marzo”) p&aitratista por
medio de la cual éste le otorgaba a CTLL un redomeato econdémico a su favor, el cual seria comp@mon los pagos
pendientes correspondientes al dltimo hito de gazajo los contratos. El importe reconocido se vatba los efectos del
acuerdo descripto en U$S 18 millones.
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Dado el avance de las distintas etapas del proagsital y con motivo de la reciente presentaci&@h miemorial de
fundamentacién de demanda por parte del Contratisdaréplica al memorial de demanda por parte @eLClo que le
permiti6 a CTLL tomar conocimiento de los fundanesnsobre los que se apoyan sus pretensiones, desres legales
expertos opinan que son remotas las probabilidddeque el reclamo arbitral del Contratista de pdgbultimo hito
contractual y nulidad del reconocimiento pueda pecar. Por ello, a pesar de no haber ocurrido @aektepcion Provisoria
de la Obra en los términos requeridos por los @twarrespectivos, al 30 de septiembre de 2013 QElistr6 como
ingreso el reconocimiento econémico otorgado poCaitratista mediante el Acuerdo del Marzo pordena de $ 85,2
millones, al tiempo que procedié a compensar alpagie mantenia registrado por el Ultimo hito dggbajo los contratos
por el mismo monto.

Impuesto sobre los ingresos brutos

CTLL presentd una nota a la Direccidon ProvincialRntas de Neuquén, a fin de poner en conocimigmtesa Direccion
que CTLL considera que la actividad de generac®mmkrgia eléctrica que realiza en esa provincenseentra incluida
dentro de las previsiones del art. 12 de la Ley83&. De esta forma, y por aplicaciéon de dicho alticlos ingresos
derivados de la generacion de energia eléctric&en@ncuentran gravados con el impuesto sobre tpgsos brutos
provincial.

Al 31 de diciembre de 2013, el pasivo por impuesstbre los ingresos brutos que hubiese corresponiditlsminar por el
periodo abril - diciembre 2013, en caso de queuiseken gravado los ingresos derivados de la gaberae energia

eléctrica, se encuentra provisionado por un maittd tle $ 41,1 millones, incluyendo intereses @&aios.

39.3 PESA y subsidiarias

Reclamo de repeticion

La Sociedad y CPB interpusieron distintos reclamesrepeticion ante la AFIP por el impuesto a laagara minima
presunta (“IGMP”) correspondiente a los periodesdies 2008 y 2009, y 2002, respectivamente. Pdionakel reclamo se
solicita la repeticion de $ 19 millones, incluyerndadevolucidn de los pagos oportunamente ingresgda desafectacion
del pago realizado por compensacion con divergatitos fiscales.

Ante la falta de respuesta por parte de la AFIBdeiedad y ciertas subsidiarias promovieron acdgnepeticion ante la
justicia de Primera Instancia en lo Contencioso istrativo Federal.

Accién declarativa

La Sociedad y ciertas subsidiarias presentaroroesi meramente declarativa en los términos del 322. del Cadigo
Procesal Civil y Comercial de la Nacion, contraABIP a fin de obtener certeza respecto de la aptioadel IGMP
correspondiente a los periodos fiscales 2010, 2012 y anticipos del impuesto correspondientgeedodo fiscal 2013,
en relacién a lo resuelto por la CSJN en autosrftitage”, de fecha 15 de septiembre de 2010.

En dicho precedente, la Corte habia declaradcctanstitucionalidad del impuesto en cuestion, dad® lipjo determinadas
circunstancias, el mismo resulta irrazonable yavélprincipio de capacidad contributiva.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2014
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Asimismo, la Sociedad y ciertas subsidiarias galion se dicten distintas medidas cautelares danowvar a fin de que la
AFIP se abstuviese de intimar el pago o promovexugjion fiscal sobre el impuesto correspondientes gperiodos fiscales
mencionados.

En las presentaciones por los periodos fiscale® @011, el Juzgado que entiende en las actuacieselvio rechazar las
medidas cautelares, resolucion que fue apeladia@wociedad y ciertas subsidiarias.

A la fecha de emisién de los presentes estadondigi@s, el juzgado interviniente no se ha expediolore las medidas
cautelares correspondiente al periodo fiscal 20%2bre la cuestion de fondo.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 el impuesto gdaancia minima presunta correspondiente a losduifiscales
mencionados asi como el impuesto estimado poreskepte ejercicio, se encontraba provisionado panamto total de $
122,4 y $ 90,6 millones, respectivamente, inclugeintereses resarcitorios.

Con fecha 2 de agosto de 2013 Edenor decidié adbeal régimen de facilidades de pago estableaddapResolucion

General AFIP N° 3451/13, por un monto de $ 47 mié® en concepto de impuesto a la ganancia minimsupa

correspondiente al ejercicio 2011 (capital masrésies devengados a la fecha de adhesion). ComeaeEmnsia de la
adhesién al mencionado régimen de facilidadeselald, sera cancelada en dieciséis cuotas mensoalescutivas con un
interés del 1,35 % mensual, siendo el vencimiertdadprimera cuota el 16 de septiembre de 201Xkidwmhimente, con
fecha 23 de agosto de 2013 Edenor procedi6 a idésiatcion declarativa de certeza efectuada adatAFIP.

39.4 HINISA e HIDISA

Impuesto a las Ganancias — Ajuste por inflacién

HINISA e HIDISA han determinado el impuesto a laancias correspondiente al periodo fiscal 2013iderando la
aplicacion de los mecanismos de ajuste por infilgcéh particular las normas contenidas en el Titdlale la Ley del
Impuesto a las Ganancias, y las normas referideguate por inflacion de la amortizacién de biemgangibles, de
conformidad con el articulo 81 inciso f) de la menada ley y el articulo 128 de su Decreto Regldaran utilizando a
tales efectos el IPIM publicado por el Institutocitmal de Estadisticas y Censos, amparandose simitud con los
parametros esgrimidos en la causa “Candy S.A.” fygga resuelta por la CSJIN en fecha 3 de julio 209 en
cuya sentencia, el Maximo Tribunal ordend la agiiva del mecanismo de ajuste por inflacion.

Al 31 de diciembre de 2013 y hasta tanto se reaukdvcuestion de forma definitiva HINISA e HIDISAamtendran
provisionado el pasivo por impuesto a las ganamaitisional que hubiese correspondido determinarepqeriodo fiscal
2012, en caso de que no se hubiese deducido & gjos inflacion. El monto provisionado asciende$a24,9 millones,
incluyendo intereses resarcitorios.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2014
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39.5CPB

En el marco de la inspeccion que la AFIP realizpeeto del Impuesto a las Ganancias periodosds@4108 a 2011, se
cuestiond la oportunidad en que CPB habia proceaidieducir determinados ingresos. Con fecha 3ilaede 2013, CPB

decidi6 allanarse a la pretension fiscal y se awlair Plan de Facilidades de Pago reglamentaddapBesolucion General
N° 3451/13 procediendo a regularizar periodos esgsiptos por un monto total de $ 15,2 millones iqetuyen intereses
resarcitorios, el cual serd abonado en 120 cucéasuales.

39.6 Edenor

Edenor posee pasivos contingentes y litigios qugesudel curso normal de sus operaciones. Basadsapinion de sus

asesores legales, la Gerencia estima que la résolec Gltima instancia de las contingencias gilis actuales no derivara
en montos que excedan las provisiones registradae yudieran ser significativos respecto de lasibtn financiera o del

resultado de las operaciones de Edenor.

Asimismo, cabe mencionar que existen obligaciowesingentes y demandas del fuero laboral, civibynercial iniciadas

contra Edenor que corresponden a causas atomigadasontos individuales no significativos que hao $rovisionadas y

al 31 de diciembre de 2013 ascienden a $ 91,4 me#lo

A continuacion se presenta un detalle de las candassignificativas en las que se encuentra invatlecEdenor:

Presentado por el Defensor del Pueblo de la Nacién

i) Objeto: presentacion contra las resoluciones gsemn en vigencia al nuevo cuadro tarifario aipdel 1 de octubre
de 2008 y contra la aplicacion del PUREE.

ii) Estado procesal: con fecha 7 de diciembre de 2B@6nor radic6 ante la CSIN una “Queja por Recueseghdo”,
presentacion que se encuentra a estudio del M&Xmiboinal. El expediente fue acumulado a “CARBONHIL\BA
CRISTINA ¢/ E.N. — M° PLANIFICACION — SE RESOL. 26/08 1170/08 s/ AMPARO LEY 16.986", brindandosele
tramite de Amparo. El 20 de agosto de 2013, eladz@n lo Contencioso Administrativo Federal N-18ecretaria N°
20, dict6 sentencia rechazando la accion de ampesada. Decisorio que fue apelado por la parteractecurso que a
la fecha no registra resolucion. La medida cautbkesta tanto la sentencia se encuentre firme,iemensu vigencia.

iii) Monto: indeterminado.

iv) Conclusién: los presentes estados financieros nteogplan cargo alguno relacionado con estos redayaoque Edenor
considera que existen sélidos fundamentos paradmyaslos improcedentes en base a lo mencionadegeatemente y
en la opinién de sus asesores legales. Se estienla qacion en cuestion concluird durante el afigl20
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Presentado por Consumidores Libres Coop. Ltdaral@gidn de servicios de accion comunitaria

i) Objeto:

i)
ii)

iv)

La declaracion de nulidad e inconstitucionalidadatias las Ultimas resoluciones tarifarias emitjgasel ENRE vy la
SE. Consecuentemente se solicita la devoluciéngleriportes facturados en virtud de estas resalasio
Imponer a todas las demandadas la obligacion darledelante la RTI.
La nulidad e inconstitucionalidad de las resolue®de la SE que prorrogan el periodo de transaebActa Acuerdo.
Ordenar a las demandadas llevar adelante el praeesenta, en concurso publico internacional, deatziones clase
"A" como consecuencia de que considera finalizag®dodo de gestién del contrato de concesidn.
La nulidad e inconstitucionalidad de las resolue®y de todo acto administrativo que modifiquerréasegociaciones
contractuales.
La nulidad e inconstitucionalidad de las Resoluetomue prorrogan los periodos de gestion conteoplad el
Contrato de Concesion.
Subsidiariamente para el caso en que se rechaeelamo principal solicita se condene a las dendesla facturar
bimestralmente a todos los usuarios.
Monto: indeterminado.
Estado procesal: Edenor procedié a contestar leadéanrechazando la misma en todos sus términoficitasalo la
citacién como tercero obligado de CAMMESA. El Jukgactuante, hizo lugar a dicha citacion, habiecaiatestado
CAMMESA el traslado conferido en tiempo y forma.Estado Nacional, dentro del plazo otorgado pdoa @ntestoé la
demanda entablada también contra él, oponiendodaltegitimacion pasiva.
Conclusidn: los presentes estados financieros nteogplan cargo alguno relacionado con estos redapsoque Edenor
considera que existen solidos fundamentos paradayaslos improcedentes en base a lo mencionadeg@eatemente y
en la opinién de sus asesores legales. No se eragide estos actuados vayan a concluir duraafeoe2014.

Presentado por Consumidores Financieros Asociadiiirpara su defensa

i)

i)
ii)

Objeto:

- Reintegro del pago del porcentual IVA sobre la basponible “ensanchada” ilegalmente porque se ytlia
gravitacion de un concepto (FNEE) sobre el cuaDasribuidoras demandadas no habian pagado ésttotcuando
CAMMESA les facturé la compra de energia eléctquaa éstas distribuyen.

- Reintegro de parte del recargo administrativo magtindo vencimiento”, en aquellos casos en quagd ge hizo
dentro del margen habilitado para ese segundo ¢@Brdias) pero sin distinguir el dia del efectpago.

- Aplicacién de “tasa pasiva” en caso de mora erugiptimiento de la obligacion de pago por parteatedlientes, en
virtud de lo normado en la Ley 26.361.

Monto: indeterminado.

Estado procesal: con fecha 22 de abril de 2010nd&darocedié a contestar demanda, interponiendoistsio y “como

de previo y especial pronunciamiento”, excepcion‘léata de Legitimaciéon”, peticionando en dicha dpoidad, la

citacion en caracter de tercero obligado, del Estéacional, AFIP y ENRE. De tales planteos se dispel traslado a la
parte contraria. Sin resolver acerca de oposicélagarte actora a las solicitadas citacionesadigaciones se abrieron

a prueba, lo que motivdé que Edenor “repusiera quelagion en subsidio” ese pronunciamiento. Hacielndar a la

peticion de Edenor, el Juzgado actuante dispusitaleién como terceros, del Estado Nacional, ENREFIP, las cuales

se estan haciendo efectivas.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2014
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iv) Conclusién: los presentes estados financieros nteogplan cargo alguno relacionado con estos recaysoque Edenor
considera que existen sélidos fundamentos paradmyaslos improcedentes en base a lo mencionadegeatemente y

en la opinién de sus asesores legales. No se evaside las actuaciones concluiran durante el @fié.2

Presentado por Unién de Usuarios y Consumidores

i) Objeto:

- la derogacion de la clausula 4.6 y conc. Anexo faAscuerdo, en cuanto dispone que el aumento dastdendra
efectos retroactivos;

- dejar sin efecto la Res. ENRE N° 51/07 en cuantorena aumento retroactivo de tarifas a favor deried.

- disponer que Edenor reintegre a sus usuarios didatl de las sumas abonadas, en concepto de autagifdrio
retroactivo, por el periodo 1 de noviembre de 28I0%l de enero de 2007.

- disponer que el reintegro se efectie mediantetorédavor de los usuarios.

i) Monto: indeterminado.

iii) Estado procesal: mediante resolucion dictada ek judio de 2011, la Sala V de la Camara de Apefesioen lo
Contencioso Administrativo Federal, hizo mérito lds argumentos planteados por Edenor y dispuso d€evla
sentencia apelada en cuanto al fondo de la cuesBonefiere”. Contra dicho decisorio, la Unién dsubkios y
Consumidores planted “Recurso Extraordinario Fdeehcual fue concedido en fecha 3 de noviembee2811. Las
actuaciones fueron elevadas a la CSJN y ésta recioazfecha 1 de octubre de 2013, el Recurso puw elmplimiento
de una Acordada.

iv) Conclusién: Los presentes actuados registran sgatérme favorable a Edenor, no debiéndose asigaggo alguno en
relacion a este reclamo.

Presentado por Edenor (“Edenor S.A ¢/ RES. ENRBM?1")

i) Objeto: obtener la declaracion judicial de nulidieda resolucién del ENRE que dispuso:

- Sancionar a Edenor con una multa de $ 0,8 millpaesncumplimiento a las obligaciones emergentdAde 25)
inc. a. fy g del Contrato de Concesién y Art. 27alLey 24.065.

- Sancionar a Edenor con una multa de $ 0,4 millpeesncumplimiento a las obligaciones emergenté#\de 25 del
Contrato de Concesién y la Res. ENRE N° 905/99.

- Disponer que Edenor abone un resarcimiento basg 80 a cada uno de los usuarios T1R que hubieden s
afectados por interrupciones de suministro de éaegperiores a 12 horas corridas, para aquelfesistes a las 24
horas corridas de $ 350 y para aquellas mayords theras de $ 450. Aclarando que tal resarcimiemta@omprende
los dafios producidos a las instalaciones y/o atesade propiedad del usuario, los que cuentarungrocedimiento

especifico.
i) Monto: $ 22,4 millones.

Véase nuestro informe de fecha
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iii) Estado procesal: en fecha 8 de julio de 2011, Edsul@itd se corra traslado de la accién de foadlBENRE, extremo

iv

P

gue se hizo efectivo encontrdndose las actuaci@nessolver” desde la oportunidad en el que el ENRREtesto dicho
traslado. Asimismo, con fecha 28 de octubre de 2&tknor planted ante la CSJIN recurso de quejaapelacion
denegada respecto de la medida cautelar solicitataotorgada. El 24 de abril de 2013, Edenor fotficada de la
sentencia dictada por la Sala | con fecha 21 deande 2013 por medio de la cual resolvié declaan&dmisibilidad
formal del recurso interpuesto. El 3 de mayo de3Zbdenor interpuso un Recurso Ordinario de Apefaaidte la CSJN.
Asimismo, el 13 de mayo se planted también anikeisho Tribunal un Recurso Extraordinario Federala Aecha de la

emisién de los estados financieros la Sala | adserronuncié respecto de los dos recursos plarggaat Edenor.
) Conclusion: al cierre del ejercicio finalizado & 8e diciembre de 2013 Edenor ha provisionado taasde $ 34,9
millones en concepto de capital e intereses. Smasjue el presente juicio no va a concluir dur@e4.

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

i)

i)

Objeto:

- Instruir a Edenor para que determine los usuarfestados por las interrupciones de suministro ddasr como
consecuencia de las fallas que tuvieron lugar dogrdias 29 de octubre y el 14 de noviembre d2;201

- Determinar las bonificaciones que a cada uno dadoarios identificados en el punto anterior cqoesla reconocer;

- Proceder a acreditarlas a cuenta de las bonificasidefinitivas que resulten al momento de la excadun de la calidad
del servicio técnico correspondiente al semestreodérol;

- Disponer que la Sociedad abonen un resarcimierste@ daada uno de los usuarios de T1R que hubiglamafectados
por las interrupciones de suministro durante eiogler antes mencionado, dependiendo su monto sédiamgo de la

interrupcién y siempre que la misma haya sido saparl2 horas corridas.
Monto: no especificado en la demanda.

iii) Estado procesal: Edenor procedid a recurrir lagmtesresolucion.
iv) Conclusioén: al cierre del ejercicio finalizado €l 8le diciembre de 2013 Edenor ha provisionado ercegmio de

resarcimiento y penalidades la suma de $ 16,7 meifioSe estima que el presente caso no va a cohatante el afio
2014.

Presentado por Asociacion de Defensa de DerechOsutlrios y Consumidores

i)

Objeto: que el Tribunal proceda a ordenar la reidncé morigeracion de las tasas de intereses pigstd moratorios
gue Edenor cobra a los consumidores que abonaactard con posterioridad al primer vencimiento skalvicio que
presta, por ser violatorias del art. 31 de la Ldy220, declarandose la no aplicacién de pactosnwecmiones que
hubieren estipulado las tasas de interés que seaapllos usuarios de energia eléctrica — su iitocisnalidad —
ordenandose la restitucion de los intereses iff@tate percibidos a los usuarios del servicio qestprdesde el 15 de
agosto de 2008 hasta el dia que la demandada cuanpladen de reduccion de intereses. Asimismo ipedn se
reintegre el IVA y demas impuestos que se cobrbreda porcidn del recargo ilegitimamente percibido

Monto: indeterminado.

iii) Estado procesal: en fecha 11 de noviembre de Zddnor procedié a contestar la demanda, interpdaiécomo de

previo y especial pronunciamiento”, las excepciatesFalta de Legitimacion Activa y Litispendencgigkticionando en
dicha oportunidad, la citacion en caracter de terobligado al ENRE. De tales planteos se dispus@as&lado a la parte
contraria.A priori de resolver la excepcion desfpigndencia planteada, el juzgado dispuso requieduzgado en lo
Contencioso Administrativo Federal N° 2 — Secrat®df 3 las actuaciones. A la fecha, dicho expediewt ha sido
recibido por el juzgado.
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iv) Conclusion: por lo expuesto, los presentes estdidascieros no contemplan cargo alguno relacionado estos
reclamos, ya que Edenor considera que existenosOfidndamentos para considerarlos improcedentelsase a lo
mencionado precedentemente y en la opinion de sesoees legales. Se estima que el presente casonoluira su
tramite durante el afio 2014.

Presentado por Edenor (“Edenor S.A c/ Estado Natien M° DE PLANIFICACION FEDERAL s/PROCESO DE
CONOCIMIENTO y BENEFICIO DE LITIGAR SIN GASTOS")

En fecha 28 de Junio de 2013, Edenor inicia estedmordinaria de conocimiento y su respectivo Bieigede Litigar sin
Gastos, tramitando ambos por ante el Juzgado Naldienlera Instancia en lo Contencioso Administoafiederal N° 11 —
Secretaria N° 22.

i) Objeto: Se reclama por el incumplimiento contralctied Estado Nacional respecto de lo acordado éAath Acuerdo
de Renegociacion del Contrato de Concesion” opartmte celebrado con Edenor en 2006, y los dafpesjyicios
derivados de dicho incumplimiento.

ii) Estado Procesal: El 22 denNoviembre de 2013 Edempiia la demanda incoada, en el sentido de reclamagores
dafios y perjuicios verificados a causa de la omisicurrida por el Estado Nacional al incumplir ightiones
emergentes del citado “Acta Acuerdo”. A la fechdatepresentes estados financieros, alin no sestdiguraslado de la
demanda a la parte contraria.

NOTA 40: ARRENDAMIENTOS DE EDENOR

a. Como arrendatario

Las caracteristicas comunes a esta clase de am@mdas son: el valor del canon (pago periédicogstablecido como un
monto fijo; no existen clausulas de opcién a comprde renovacion (excepto el caso del contratardendamiento del
Centro de Maniobra y Transformacion de Energia,ppsee una clausula de renovacion automatica gazd del mismo);
y existen prohibiciones tales como: transferencisub-locacién del edificio, cambios en el destirio kealizacién del
modificaciones de cualquier naturaleza sobre dicénli Todos los contratos de arrendamiento opesgibseen clausulas de
cancelacién y plazos que oscilan entre los 2 y Bafios.

Entre los mismos se pueden distinguir: oficinas emmales, dos depdsitos, el edificio central (dofdeionan oficinas
administrativas, comerciales y técnicas), el CefitoManiobra y Transformacion de Energia (2 edificy un terreno
ubicados dentro del perimetro de la Central Nuawart® y Puerto Nuevo) y la Subestacion Las Heras.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2014
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Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, los pagos misirduros en relacion con los arrendamientos opestson los
detallados a continuacion:

31.12.2013 31.12.2012
2013 - 16.653.000
2014 21.046.000 17.006.000
2015 10.998.000 9.657.000
2016 4.943.000 4.943.000
2017 4.752.000 4.753.000
2018 147.000 147.000
2019 147.000 -
Total pagos minimos futuros 42.033.000 53.159.000

El total de gastos relacionados con los arrendaosesperativos para los ejercicios finalizadosleti8 diciembre de 2013 y
2012 es de $ 19,8 millones y $ 14,7 respectivamente

b. Como arrendador

La Sociedad ha firmado contratos de arrendamiegfioidos como operativos con ciertas compafiagléeision por cable
otorgandoles el derecho de uso de los postes dedlaLa mayoria de estos contratos posee clausiglagnovacion

automatica.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, los cobros mdsirfuturos en relacién con los arrendamientos ¢iges son los

detallados a continuacion:

31.12.2013 31.12.2012
2013 - 42.817.000
2014 51.620.297 3.299.000
2015 48.022.824 146.000
2016 27.846 -
Total cobros minimos futuros 99.670.967 46.262.000

El total de ingresos relacionados con los arreneiaims operativos para los ejercicios finalizadda®letle diciembre de 2013
y 2012 es de $ 41,5 millones y $ 34,7 millonegpeetvamente.
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NOTA 41: DISTRIBUCION DE UTILIDADES

Dividendos

De acuerdo con la Ley N° 25.063, sancionada emrdlzie de 1998, los dividendos que se distribuyandieero o en
especie, en exceso de las utilidades impositivamaladas al cierre del ejercicio inmediato anteada fecha de pago o
distribucion, estaran sujetos a una retencion 8 8n concepto de impuesto a las ganancias, canteade pago Unico y
definitivo. A efectos de lo dispuesto anteriormetdeutilidad a considerar en cada ejercicio sardue resulte de sumarle a
la utilidad que se determine en base a la aplicad® las normas generales de la Ley del Impuetds &anancias, los
dividendos o utilidades provenientes de otras slacies de capital no computados en la determindedhicha utilidad en el
o los mismos periodos fiscales.

NOTA 42: PAGOS BASADOS EN ACCIONES

De acuerdo con lo resuelto por la Asamblea OrdingrExtraordinaria de Accionistas del 8 de abril2899 y previo
informe del Comité de Auditoria, el 16 de abril 2209 la Sociedad firmd con ciertos ejecutivos uewveuacuerdo
modificatorio del Convenio de Asignacion de Opoidades original (del 27 de septiembre de 2006)igndvdel cual se
extendié el plazo de vigencia del convenio poreiafios, hasta el 27 de septiembre de 2014. Consecoencia de ello, en
esa misma fecha la Sociedad firmé con cada unoddejécutivos un tercer acuerdo modificatorio deContratos en virtud
del cual se efectuaron ciertas modificaciones @élioainos de los Contratos, incluyendo la fechadiguisicion del derecho
de ejercicio de las Opciones de Compra y su preisjercicio, que quedo fijado en U$S 0,27 por @pcDe acuerdo a lo
acordado en la mencionada modificacion, las Opsiatee Compra se devengan anualmente por quintogiage 28 de
septiembre de 2010 y hasta el 28 de septiembr®i, ¥ mantendran su vigencia por el plazo de guafos contados a
partir de la fecha de emision.

Adicionalmente, con fecha 3 de agosto de 2009 t@e8ad recibié una comunicacion de los Ejecutivasmpedio de la cual
le comunican que con el objeto de enfatizar alinsnaompromiso con el desarrollo sostenido del ciegie la Sociedad,
han decidido, cada uno de ellos a titulo persaealinciar en forma irrevocable a su derecho aejerngalquier Opcioén
devengada a su favor (o de sus cesionarios), gilsiréas acciones ordinarias de la Sociedad suntas a las mismas, con
anterioridad al 28 de septiembre de 2013. Por emidguno de los Ejecutivos ejercera Opciones deadsg y recibidas
hasta el 28 de septiembre de 2012, con anteriost28 de septiembre de 2013.

Por el convenio original y sus sucesivas modificaes, la Sociedad emiti6 opciones de compra qugaitan el derecho a
suscribir un total de 381.548.560 a distintos mecie ejercicio. El valor razonable de las Opciadeg£ompra fue medido
usando el modelo de valuacion Black-Scholes. Laxipales variables consideradas en dicho modeidasosiguientes: (i)
volatilidad de 27%, basada en la volatilidad his®de la Sociedad; (ii) dividendos de 3%; y (#$a libre de riesgo para
dolares americanos de 4,63%.

Durante el ejercicio finalizado el 31 de diciemdee2013, Sociedad reconocié en resultados $ 8]6érmad como costo de
las Opciones de Compra. El monto de la Reservagm®nio al 31 de diciembre de 2013 asciende B¥42millones.
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A continuacion se presentan los movimientos enjeiaro de Opciones de Compra y sus respectivosogrecomedio de
ejercicio:

31.12.201 31.12.201
Precio promedi Precio promedi
Opciones de del ejercicio en Opciones de del ejercicio en
compra Us$s compra Us$s

Al inicio 381.548.564 0,27 381.548.564 0,27
Otorgadas - - - -
Ejercidas - - - -
Al cierre 381.548.564 0,27 381.548.564 0,27

Las Opciones de Compra tienen las siguientes fetdaencimiento y precios de ejercicio:

Opciones de Compra

Precio de
Vencimiento ejercicio en U$S 31.12.2013 31.12.2012
26.04.2024 0,27 111.500.000 111.500.000
26.04.2024 0,27 150.000.000 150.000.000
26.04.2024 0,27 120.048.564 120.048.564

NOTA 43: SITUACION ECONOMICO-FINANCIERA DE LOS SEGM ENTOS DE NEGOCIO DISTRIBUCION,
TRANSMISION Y GENERACION

43.1 Generacion

CPB ha registrado en los ejercicios finalizado8lebe diciembre de 2013 y 2012 resultados opemativoetos negativos,
como asi también se mantiene afectado su nivafjdeléz y capital de trabajo. Esta situacidn sevddiundamentalmente
del continuo desequilibrio entre los ingresos yt@®®perativos que viene experimentando CPB desdies del afio 2011,
lo que ha provocado una situacion de escasez desos; generando importantes demoras en el reesngiazciertos
componentes del equipamiento de la central, loagsie vez se tradujo en una situacién de limitadedisponibilidad de la
capacidad productiva de las unidades de genergmiémediando durante el presente ejercicio apraxameente el 60% de
su potencia nominal.

Al 31 de diciembre de 2013, el capital de trabadCiPB era negativo por $ 80,7 millones. Cabe maacique CPB registra
dentro del rubro Préstamos: (i) Financiamiento déI®IESA bajo la Nota SE N° 6157/10 por $ 34,8 miksn(de los
cuales $ 24,2 millones corresponden a la porcidrneste), cuyo pago se encuentra a cargo del ME) ¥inanciamiento
de CAMMESA bajo la Resolucién SE N° 146/02 por $diiones (de los cuales $ 32,1 millones corresporal la porcion
corriente), y cuyos términos se espera renegoeiar giviar la delicada situacion financiera guavaesa CPB actualmente.
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Asimismo, al 31 de diciembre del 2013, CPB presantdéficit de patrimonio neto de $ 42,2 millones,consecuencia, se
encuentra comprendida en la causal de disoluciépémlida del capital social establecida por el%4t inc. 5° de la Ley de
Sociedades Comerciales N° 19.550. El DirectoriosyAccionistas de CPB continlan analizando losndist escenarios y
posibilidades para morigerar o reducir el impaegativo de la situaciéon de CPB y continuar comoresgen marcha, no
obstante el aspecto mas relevante continua sieader pbtener en lo inmediato los recursos necesadoa afrontar las
inversiones de capital necesarias para recupesaampilente la capacidad operativa de planta y a plartello comenzar a
generar nuevamente flujos de fondos que le permeteartir su actual déficit econémico, operativiinanciero.

A pesar del ingreso adicional de fondos provengemtel financiamiento otorgado por CAMMESA, en elrcoade la

Resolucién SE N° 146/02, lo que le permitio a CRBar a cabo una gran cantidad de tareas demoeadasUnidad 29 y
trabajos de recuperacién de la Unidad 30, dichgedlhan resultado insuficientes, a la luz de iagoirtantes dificultades
técnicas que aun presentan ambas unidades.

En particular CPB no dispone de los fondos sufteigpara iniciar las tareas de mantenimiento mpsgvistas en la Unidad
29 durante el afio 2014 como asi tampoco podra fracee a los mantenimientos estacionales anuadssspos a principios
del afio 2014. Cabe aclarar que de conseguirseotfan$ necesarios, las tareas de mantenimientoliaarea tendran
inicialmente un impacto negativo en el flujo de doa operativo de CPB, ya que dichas tareas implpanla planta
permanezca sin generar energia durante un perpzdrimado de seis meses.

El nuevo esquema remunerativo implementado a trdgda Resolucion SE N° 95/13, aun contando coesgenario de

maxima disponibilidad de las unidades de CPB, melenitiria generar ingresos suficientes durarggldximos meses para
cubrir los costos de mantenimiento minimos necesgiara asegurar las condiciones normales de oferale acuerdo a
las estimaciones que maneja la Gerencia de CPBepdespacho de generacidn de ese mismo periodo.

Cabe aclarar que los valores remunerativos fijgumsla Res. 95/13 deberian actualizarse a corteopfera cubrir los
incrementos de costos del personal asi como tandséostos minimos de mantenimiento. Adicionalmest necesario que
CPB pueda acceder a un financiamiento que le peerg@herar los recursos necesarios para solvestanvarsiones de
capital que se han visto postergadas producto ekelridro mencionado y que resultan imprescindilplasa alcanzar y
mantener la capacidad operativa de la planta ediciones normales de disponibilidad.

Adicionalmente, la Res. SE N° 95/13 no define ureogiologia de actualizacion de los valores remtinesaque permita
contemplar las variaciones de los costos de peissgicios contratados y de los repuestos. Aetd de emision de los
presentes estados financieros la Gerencia de CRBomiece respecto de una posible actualizacion devédores
remunerativos fijados por dicha resolucién duraht2014
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La ejecucion de dichas medidas es incierta no smforelacion a los plazos sino también en cuarga estrumentacion
final. Dado que las condiciones de incertidumbrk gjercicio anterior se mantuvieron durante el enés ejercicio, si
durante los proximos meses CPB no obtiene de CAMMEI§Un mecanismo de financiamiento para cubrirclasstantes
incrementos de costos y las inversiones de cap#edsarias, existe un riesgo significativo de @lesituacion tenga un
efecto material adverso en las operaciones de CHEBta podria necesitar comenzar un proceso rer@ijtide sus
obligaciones.

Teniendo en cuenta que la concrecién de las megidg®ctadas para revertir la tendencia negativdeagiada depende,
entre otros factores, de la ocurrencia de ciertahids que no se encuentran bajo el control de @RE, como la obtencion
de financiamiento de CAMMESA en condiciones igualesimilares al recibido bajo las Notas SE N° 6187 7375/10

durante los afios 2010 y 2011, el Directorio de @&PBende que existe un grado de gran incertiduméspecto de la
capacidad financiera de CPB para afrontar el cumipiito de las obligaciones en el curso normal de rlegocios,

pudiéndose ver obligada a diferir ciertas obligae® de pago, o imposibilitada de atender las eafieats respecto de
incrementos salariales o costos de terceros.

No obstante ello, CPB ha confeccionado sus estimscieros utilizando principios contables apliesba una empresa en
marcha, asumiendo que CPB continuard operando hoenge, y por lo tanto éstos no incluyen los efecte los eventuales
ajustes y reclasificaciones, si los hubiere, quiigran resultar como consecuencia de la resolwgdticha incertidumbre.

La subsidiaria CPB representa aproximadamente efld%6s activos del Grupo y aproximadamente el #4od ingresos
por ventas del Grupo. Adicionalmente, la Geren@dadSociedad considera que la situacion de inkaribre planteada
respecto de la subsidiaria CPB, no afecta su cd@éqiara continuar sus operaciones en el cursoahatenlos negocios,
principalmente por las siguientes razones: (i) Xiste dependencia financiera con CPB, ya que dicsidiaria no le ha
pagado dividendos desde su fecha de adquisici@0@m; (ii) Ya no existen saldos ni transacciongsificativas entre la
Sociedad y CPB a partir de la rescision del comtd& gerenciamiento que las vinculaba a partimued de noviembre de
2012; (iii) La Sociedad no tiene obligacién contuat de prestar asistencia financiera a CPB.

43.2 Transmision

Citelec estima que de continuar los atrasos de CA®SK en el pago de la remuneracion mensual por relcse de
transporte de energia eléctrica y del canon deiatg& Linea que se vienen registrando desde eiaitimestre de 2012, la
situacion econdmica y financiera de Transener ydba seguiria deteriorandose.

Si bien continta siendo complejo prever la evolnaé los temas mencionados en la Nota 2, comoshlpampacto en los
negocios y los flujos de fondos de Citelec, la &irdel Convenio de Renovacidn, se presenta comatardéstacable en
linea de alcanzar en un futuro la consolidaciéiadecuacion econémico-financiera de Citelec. Gitdla preparado sus
estados financieros utilizando principios contabdgdicables a una empresa en marcha. Por lo tatbps estados
financieros no incluyen los efectos de los eveetuajustes y reclasificaciones, si los hubiere,ppgrian requerirse de no
resolverse las situaciones descriptas a favor dertinuidad de las operaciones de Citelec y lamaise viera obligada a
realizar sus activos y cancelar sus pasivos, iecldy los contingentes, en condiciones diferentesio normal de sus
negocios.
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Respecto a la participacion en el negocio conj@itelec, dicha sociedad ha elaborado sus proyeesianlos efectos de
determinar el valor recuperable de sus activos owientes, en base a como estima sera el resufiadb de las
actualizaciones tarifarias solicitadas por susididrfas, Transener y Transba.

43.3 Distribucion

Edenor ha registrado en los ejercicios finalizaeld®l de diciembre de 2012 y 2011 resultados opegsay netos negativos,
y tanto su nivel de liquidez como su capital debdja se han visto severamente afectados. Estacisituae deriva

fundamentalmente del constante aumento de susscdst@peracion necesarios para mantener el nivekkcio y a la

demora en la obtencién de incrementos tarifari@s rgtonocimiento de sus reales mayores costos (MB&Q)in los

términos del Articulo 4° del Acta Acuerdo incluyengl procedimiento de revisién por desvios mayatefbo, que incluso
llevaron a Edenor a presentar patrimonio neto mnegatl 31 de marzo de 2013. Como consecuenciaadgnocimiento

parcial de los mayores costos segln los término&rtieulo 4.2 del Acta Acuerdo por los periodosym@007 a septiembre
2013, ocurrido durante el presente ejercicio meaditan Resolucién SE N° 250/13, Edenor revirti6 fesultados negativos
acumulados al 31 de marzo de 2013, permitiéndgeran su situacion de causal de disolucion.

No obstante ello, el constante aumento de los saaperacién necesarios para mantener el nivedéméeio y la demora
en la obtencién de incrementos tarifarios genuseggiira deteriorando los resultados operativosddnét, reflejando que
este reconocimiento no es suficiente para devavequilibrio que la ecuacion econdmico-financided servicio publico

concesionado requiere. Tal es asi, que los ressltagerativos y netos del presente ejercicio tami@éultaron negativos,
antes de computar los efectos de la Resolucion SE5BN13, ni tampoco permite regularizar el flupfdndos que Edenor
requiere para la prestacion del servicio publita realizacién de la totalidad de las inversiones.

Cabe destacar que, en términos generales, se h@nitknla calidad del servicio de distribucion deemgia como asi
también satisfecho los incrementos interanualestaates de la demanda, que acompafiaron el cretingeonémico y de
calidad de vida de los dltimos afios. Ante el cartimcremento en los costos asociados a la préstael servicio, como
asi también a las necesidades de inversiones adiefopara abastecer la mayor demanda, Edenontsaldouna serie de
medidas destinadas a morigerar los efectos negafi@e@sta situacion en su estructura financieteg & que se destacan:
(i) la reduccién de determinados costos, incluydadeduccion de honorarios de los maximos direstiyii) la enajenacién
de la totalidad de sus tenencias accionarias esidabas y la ejecucion del cobro de los préstastosgados a dichas
sociedades; (iii) la realizacion de todas las gaess posibles ante las autoridades para la obtedeidos fondos necesarios
para afrontar los incrementos salariales reclamadodas entidades gremiales; (iv) la gestion devas alternativas de
financiamiento; (v) la refinanciacion de la deuit@anciera con extension de los plazos de vencimjewo; (vi) la
optimizacién del uso de los recursos disponiblesngre que no afecten las fuentes de trabajo,deuejon del plan de
inversiones y la realizaciéon de las tareas impnedigies de operacidon y mantenimiento necesariaa p@ntener la
prestacion del servicio publico concesionado.
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Adicionalmente, Edenor ha realizado una serie éggmtaciones ante los organismos de control, dattes regulatorias e
instancias judiciales, a fin de arbitrar conjuntatedos mecanismos necesarios para contribuir aficiante prestacién del
servicio de distribucion, el mantenimiento del hide inversiones y la atencion de la creciente delmaEn este contexto, el
ENRE emitid la Resolucion N° 347/12, que aplicogoar fijos y variables que permitieron a Edenor obteingresos
adicionales a partir del mes de noviembre 2012,9H reconocié parcialmente los mayores costosamexdlia emision de la
Resolucion SE N° 250/13 descripta anteriormentega@iios mismos aun no son suficientes para cubriothlidad del
déficit antes mencionado.

En atencién a ello, y ante la ineficacia de lasi@tbnes y presentaciones administrativas y judiiga ejercidas por
Edenor, el 28 de diciembre de 2012 se inici6 ur@dacde amparo contra el ENRE tendiente a que eriejo de la
competencia que tiene a su cargo, adopte aquedld&las que Edenor considera resultan imprescirgliblienpostergables
para la prestacion del servicio publico de distibn de energia eléctrica que tiene a su cargoddajontrato de concesion,
de un modo continuo, regular y seguro.

Asimismo, con el fin de preservar y garantizar eivieio publico concesionado y a los efectos deialila situacion
financiera ante el déficit de caja existente memmitn, a partir del mes de octubre de 2012 Edenoricsdorzada
temporalmente a cancelar con los saldos de cajadertes las obligaciones con el MEM de manera gadciego de
solventados los compromisos necesarios para asdgypeestacion del servicio publico a cargo deredeincluyendo los
planes de inversion en curso y las tareas de dparganantenimiento, como asi también afrontaragigpde los incrementos
salariales dispuestos por la Resolucion N° 1906#d2a Secretaria de Trabajo de fecha 27 de novemér2012 y el
Acuerdo Salarial de fecha 26 de febrero de 20139 sentido, Edenor ha sido intimada por el ENREAMMESA para
la cancelacion de dicha deuda, notas que han sisidamente contestadas por Edenor.

En este marco y considerando la situacion descyipth déficit de patrimonio presentado en los esfafinancieros de
Edenor del periodo intermedio al 31 de marzo de2@drante el ejercicio la SE emiti6 la Resoludi&250/2013 y la Nota
SE 6852/13, la que entre otras cuestiones dispapbar los valores correspondientes al conceptuste por MMC para
Edenor por los periodos de mayo de 2007 a septemibr2013, determinando los importes que por esteepto le

corresponden, aunque en los términos actualessuitae suficientes para cubrir el déficit operatoarriente. Asimismo,

instruyé mecanismos de compensacion de este rectrato con deuda por PUREE y parcialmente con dendntenida
con CAMMESA tal como se detalla en Nota 2.

De esta manera la SE, en su condicién de concedeht€ontrato de Concesién, ha dispuesto una swiugiie, aunque
transitoria y parcial, modificé temporalmente luacion que Edenor intenté remediar mediante Expaisicion de la accién
de amparo en cuestion, lo que sumado a la exiggoeida SE impuso en la Resolucion N° 250/13, edl@®nayo de 2013
Edenor procedio6 a desistir de la accion de ampalmitando la imposicién de costas por su ordepntinuando el reclamo
del derecho de fondo por otra via (Nota 39.6).

En consecuencia, Edenor ha procedido a dar efectalie a lo dispuesto por dichas normativas erestalos financieros
tal cual se describe en Nota 2, y que implicé fpilenente la reversion de la situacion de défieitpditrimonio segun lo
mencionado en parrafos anteriores.
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Si bien los efectos de estas normativas, signifiTapaso importante y significativo para la recap&n de la situacién de
Edenor, atento a que permite regularizar los dél#mgos patrimoniales generados por la falta deorecimientos en forma
oportuna de los reclamos de MMC efectuados enltaras siete afios, la misma no representa unaisoldefinitiva a la
ecuacion y financiera de Edenor, dado que el meeihgresos generados con los cuadros tarifafgentes, aun con los
efectos de la aplicacién de la Res. SE N° 250/Mota SE N° 6852/13 no permiten la absorcién declostos de la
operacion, requerimientos de inversion y el pagdodeservicios financieros. Por lo tanto, estedigfle flujo, redundara
nuevamente en una situacion de déficit de capitatabajo, que atento a que Edenor no cuenta aaticiones para acceder
a otras fuentes de financiacién, deriva en la sidad de continuar cancelando sélo parcialmentelidigaciones con
CAMMESA por la compra de energia. La aplicacionesgjuema de compensacion descripto es facultad SIE. |

No obstante lo indicado precedentemente, el Directde Edenor continda analizando los distintoserados y
posibilidades para morigerar o reducir el impactgativo de la situacién de Edenor en el flujo dedfs operativo y
proponer a los accionistas cursos de accion atteosa no obstante el aspecto mas relevante cantsiéndo la
recomposicion de los ingresos que equilibre la @bnaeconémico-financiera de la concesion.

La resolucion de la revision tarifaria integral iasierta no solo con relacién a los plazos sinohbiém en cuanto a su
formalizacion final. Por lo tanto, las condicionds incertidumbre del ejercicio anterior en esteeesp se mantuvieron
durante el presente ejercicio, por lo que si derahtejercicio 2014: (i) los nuevos cuadros taiefano son emitidos por el
ENRE; (ii) Edenor no recibe otro reconocimientoIlglia otro mecanismo para compensar los increme¢osostos,
adicionales a los ingresos que obtiene por la Reol N° 347/12, fondos provenientes del PUREEammocimientos de
MMC y compensaciones establecidos por la Resolubl®r250/13 y Nota SE N° 6852/13, y/o; (i) no seiefe del
Gobierno Nacional otro mecanismo que provea firman@nto para los incrementos de costos, es prolgaleleEdenor no
cuente con liquidez suficiente y en consecuencigasbligada a continuar implementando e, inclpsafundizar medidas
similares a la aplicadas hasta el momento, paseprar el efectivo e incrementar su liquidez. Alagque lo expresado en
periodos anteriores, Edenor no esta en condicidaesegurar que pueda obtener financiamiento adicen condiciones
aceptables, aunque debe destacarse que ante f@iémsiia temporal de los ingresos provenientesFIBCEDE para la
realizacion y ejecucién de las obras necesariasgugen del Plan de Inversiones de las distribaglda SE ha dispuesto la
posibilidad financiar dicho déficit, en caso de secesario, mediante la implementacién de contdgosiutuo y cesion de
créditos en garantia con CAMMESA. De manera quEgina de estas medidas, individualmente o en sjumo, no se
concretara, existe un riesgo significativo de qlesituacion tenga un efecto material adverso smferaciones de Edenor.
Edenor podria necesitar comenzar un proceso dgaeiaeion con sus proveedores y acreedores a fabidmer cambios en
los términos de sus obligaciones para aliviar lagimmada situacion financiera.

Teniendo en cuenta que la concrecion de las megidg®ctadas para revertir la tendencia negatiideaciada depende,
entre otros factores, de la ocurrencia de cier@shds que no se encuentran bajo el control Ede¢alms como los

incrementos tarifarios solicitados, el Directorigiende que existe un grado de gran incertidumdspeacto de la capacidad
financiera de Edenor para afrontar el cumplimiedgdas obligaciones en el curso normal de los riegppudiéndose ver

obligada a diferir ciertas obligaciones de pagana@cse ha mencionado anteriormente, o imposibilitdeaatender las

expectativas respecto de incrementos salarialescostos de terceros.
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No obstante ello, Edenor ha confeccionado sus @stigancieros utilizando principios contables egdles a una empresa
en marcha, asumiendo que Edenor continuard opemaomioalmente, y por lo tanto éstos no incluyendfectos de los

eventuales ajustes y reclasificaciones, si los drabique pudieran resultar como consecuencia destducion de esta
incertidumbre.

Si bien la subsidiaria Edenor representa aproximadée el 58% de los activos del Grupo y aproximaddenel 64% de los
ingresos por ventas del Grupo, la Gerencia corsigee la situacion de incertidumbre planteada otspe la subsidiaria
Edenor, no afecta su capacidad para continuar peracones en el curso normal de los negocioscipeimente por las
siguientes razones: i) No existen clausulas denipdimiento cruzadas en los contratos de endeudamniban Edenor o la
Sociedad, en el eventual caso de incumplimientosleompromisos emergentes de dichos contratopgte de la primera;
i) La Sociedad no es garante de ninglin endeudaondenEdenor; iii) No existe dependencia financgda Sociedad con
Edenor, ya que esta subsidiaria no le ha pagaddedidos ni le ha otorgado préstamos significatidesde su fecha de
adquisiciéon en 2007; iv) No existen saldos ni temogones significativas entre la Sociedad y Eder)dra Sociedad no tiene
la obligacion contractual de prestar asistenciarfiiera a Edenor; vi) Edenor presenta ciertas tafsiicas particulares
establecidas en el Contrato de Concesion, porseatie una Concesionaria de un Servicio Publico.

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

NOTA 44: TRANSACCIONES CON PARTICIPACIONES NO CONTR OLADORAS
Venta de participacion no controladora en EDENOR

Durante el ejercicio 2013, PISA ha vendido en éifées transacciones de mercado 776.786 ADRs deoE(kruivalentes a
15.535.720 acciones).

Al 31 de diciembre de 2013, PISA posee 14 acciongigarias clase B emitidas por Edenor y 973.19GRAQequivalentes a
19.463.800 acciones), equivalente a una partidpade! 2,17% en acciones comunes de Edenor.

NOTA 45: ASOCIACION CON YPF PARA LA PUESTA EN PRODUCCION DEL AREA RINCON DEL
MANGRULLO

Con fecha 6 de noviembre PEPASA firm6 un acuerdmagrsion con YPF por el cual se compromete artmig$s 151,1
millones a cambio del 50% de participacion en tdpccion de los hidrocarburos del area Rincon dadiullo (el “Area”)
en la provincia de Neuquén correspondientes ana&@on Mulichincho.

Dicho acuerdo consta de 2 fases obligatorias. Dedlarprimera fase, PEPASA se ha comprometido eriimhasta U$S 1,5
millones en sismica 3D y U$S 80 millones en la@adién, terminacion y puesta en produccion dexapadamente 17
pozos. Asimismo, YPF se comprometié a invertir @cdnstruccion de una planta de tratamiento y acamémiento de
gas, asi como un gasoducto de aproximadamente 35eimia perforacion, terminacion y puesta en peodin de 17 pozos
adicionales.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2014
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
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NOTA 45: (Continuacién)

Esta primera fase de inversion se realizaria defgrnos 12 meses de la firma del acuerdo de irersise estima que cada
pozo tendria un costo estimado de U$S 5 millones.

Una vez concluida la primera fase de inversion, &&=® podra optar por continuar con una segundadaseuna inversion
de hasta U$S 70 millones en la perforacién de Zope@n cualquier zona del Area. Finalizadas lasfaleess, las partes
llevaran adelante las inversiones necesarias patesarrollo futuro del Area de acuerdo a los pat@jes de participacion
respectivos.

NOTA 46: REESTRUCTURACION DE LA DEUDA DE CIESA

Con fecha 10 de mayo de 2011, la Sociedad y susidiatias PISA, EPCA e Inversiones Argentinas Injootamente
“Pampa”) suscribieron un Acuerdo de Entendimienbm ®etrobras Energia S.A. y Petrobras Hispano AirgerS.A.
(conjuntamente “Petrobras”) y CIESA, por el cualaseierda suspender el juicio caratulado “Compaéiindersiones de
Energia S.A. v. AEIl, AEIl v. Compafiia de InversiodesEnergia S.A., Petrobras Energia S.A., Petrdfisgsano Argentina
S.A., Héctor Daniel Casal, Claudio Fontes NunesgpBerto Mejia Aravena” actualmente en tramite damtBuprema Corte
del Estado de Nueva York con el propésito de raakzis mejores esfuerzos para restablecer lauegstcion financiera
prevista en el Acuerdo de Reestructuracion suscaph fecha 1 de septiembre de 2005 por CIESApPets, EPCA, ABN
AMRO BANK N.V, Sucursal Argentina (en su caracterfiluciario y no a titulo personal) y los AcreeslofFinancieros de
CIESA (“Acuerdo de Reestructuraciéon”), con respextas Obligaciones Negociables emitidas el 22ké de 1997 por
CIESA por un valor nominal de U$S 201,5 millonessnds intereses impagos devengados (la “Deuda’asydos
operaciones de derivados originalmente celebradtie €IESA y J. Aron & Company el 3 de agosto déd®@y entre
CIESA y Morgan Guaranty Trust Company de Nueva Yark de agosto del 2000 (el “Juicio”).

A su vez, incluir a Pampa como parte del mismoo teltb sujeto a las aprobaciones gubernamentatesagas para poder
implementar el Acuerdo de Reestructuracion; y guiséo lugar, sujeto a la obtencion de las aprobasigubernamentales
requeridas, oportunamente desistir de todos ldames y acciones que las Partes y terceros hamadalen el Juicio dando
fin a las controversias entabladas entre las misBlasferido Acuerdo de Entendimiento constitupehito importante en el

proceso de implementacién de cancelacion de lasgsagencidos e impagos de CIESA.

Con fecha 17 de mayo de 2011 las partes interigsesn el Acuerdo de Reestructuracion suscribierenarta enmienda a
dicho acuerdo estableciendo el reemplazo de AEIRaonpa y los términos y condiciones para complgtgroceso de
reestructuracion y canje de la Deuda mediantealasterencia de acciones de CIESA a la Sociedadugosubsidiarias,
segun corresponda, que resultaria en un nueva ®&iigo accionaria de CIESA con Petrobras, con usdigipacion
accionaria del 50%, y con la Sociedad y/o sus didsgas con una participacion del 50% restante|uyendo la
participacion a través de EPCA. El Acuerdo de Reestracion fue presentado ante el ENARGAS y la CN& 19 de
mayo de 2011. Con fecha 5 de octubre de 2011 sevmlda aprobacién del Acuerdo por parte del ENARGAS
encontrandose aun pendiente de aprobacion porgetéeCNDC a la fecha de emision de los presestesios financieros.

Con fecha 13 de julio de 2012, Pampa y Petrobeggsulbn a un acuerdo transaccional por el cual haistitio de todos los
reclamos cruzados entre Petrobras y AEI (y Pampeaesionario de parte de los mismos) en el jur@ncionado en Nota
47 en tramite en los Tribunales del Estado de Nievk, en el que se reclamaba a CIESA, entre auastiones, el pago de
U$S 201,5 millones mas U$S 138,1 millones de istse correspondientes a VN U$S 199,6 millones digaaiones
negociables emitidas el 22 de abril de 1997 yadada financiera (el “Acuerdo de Conciliacion”).

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2014
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
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NOTA 46: (Continuacién)

En el marco de dicho Acuerdo de Conciliacion y camndicion relevante del mismo, las partes antiesidas procedieron
a cancelar totalmente la deuda de CIESA vencidapaga desde el afio 2002. En compensacion por s grardicha
cancelacién, PISA recibié de CIESA: (i) la propiddde 34.133.200 acciones ordinarias Clase B emitjgar TGS
representativas del 4,3% del capital social y vet3 GS; (ii) un pago de U$S 87 millones y (iigfdesignado beneficiario
y fideicomisario bajo el Convenio de Fideicomisofdeha 29 de agosto de 2005 del cual es fiducilmi® Royal Bank of
Scotland, Sucursal Argentina, que tiene la promlefiduciaria del 40% de las acciones de CIESA (lAsciones
Fideicomitidas”) y en consecuencia, una vez obtefadaprobacion gubernamental pendiente, las Aesidtideicomitidas
seran transferidas a Pampa conforme a los térmdebsAcuerdo de Reestructuracién y sus enmiendastwomonente
celebradas por CIESA y sus acreedores financi&gimismo, producto del Acuerdo, la Sociedad recanaa pasivo con
Petrobras por un monto de hasta $ 34,1 millonesamepto de compensacion parcial por los costosioadies de
reestructuracion respecto del esquema acordade lRetrobras y la Sociedad en oportunidad de sirskeribuarta enmienda
el 17 de mayo de 2011. El desembolso de la obbigawturrié en el mes de mayo del 2013.

Simultaneamente PISA debi6é cancelar, con los fomdescionados, U$S 70 millones del préstamo de UWbi@lones
oportunamente otorgado por Citibank N.A. y Stand®adk para la adquisicién de los activos menciosado

NOTA 47: ADQUISICION DE DERECHOS

Con fecha 19 de enero de 2011, la Sociedad reagitaooferta de AEI para adquirir una opcion parauaitdos derechos
sobre el reclamo que Ponderosa Assets L.P. y Edreditors Recovery Corp (los “Demandantes”) tieiméciado contra la
Republica Argentina ante el CIADI del Banco Mundjpbr el congelamiento y pesificacion de las tarifge transporte
denominadas en U$S, con posterioridad a la crigisrdina ocurrida en el afio 2001, en violacion iéetas provisiones
incluidas en el Acuerdo de Inversion Bilateral fawio entre la Argentina y los EE.UU.), con un cgaipla opcion de U$S 1
millén.

Con fecha 11 de marzo de 2011, la Sociedad firni€al Option Agreement” (el “Contrato”) con Invépsies Argentina Il
y el GEB Corp. (empresa matriz de Inversiones Atigarll) adquiriendo la opcion mencionada en ergi@r anterior, que
podra ejercer en cualquier momento durante un gerde 18 meses a partir de la fecha de firma.

Con fecha 6 de octubre de 2011 la Sociedad adquinida suma de U$S 25 millones los derechos aaant suspender y
desistir del reclamo ante el CIADI mencionado aaterente, en los términos del contrato.

Con fecha 31 de julio de 2012, el Tribunal Arbitcel CIADI ordend, de acuerdo a las instruccionpsrimnamente
impartidas por la Sociedad, la suspension del pweaebitral entablado por los Demandantes contRefalblica Argentina
que involucraba originalmente un monto en dispwa g la fecha alcanzaria un monto de aproximadardht 167
millones.

Dicha suspension fue solicitada de conformidad eélocompromiso asumido ante la CNDC y el ENARGAS parte de
CIESA, EPCA, Petrobras y la Sociedad con fechae28gbsto de 2011 en el marco de los expedientdados ante ambos
organismos con motivo de la aprobacion del Acuatedrkeestructuracion de deuda de CIESA, aprobaegpecto de la
cual queda pendiente a la fecha el dictado dertzbapion del ENARGAS.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2014
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
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NOTA 48: AUMENTO DE CAPITAL EN PEPASA

Con fecha 15 de octubre de 2013, PEPASA convoataadsamblea General Extraordinaria de Accionistaa pl dia 6 de
noviembre de 2013, a fin de considerar un aumeatoagital social de hasta 59,7 millones de nuewe®res ordinarias,
escriturales, con derecho a un voto y de valor namile $1 por accion, para ser ofrecidas por fuE6n publica en
Argentina, a fin de consolidar su situacién patnmbpara acceder con mayor facilidad a los mersdith@ncieros y llevar
adelante las inversiones previstas por PEPASAcderdo con sus planes de negocios para la expborgagxplotacion de
hidrocarburos.

El Directorio de la Sociedad, resolvié ceder stedeo de suscripcion preferente en el aumento déatae PEPASA a
favor de todos los accionistas de la Sociedadtragiss en Caja de Valores S.A. al 15 de octubi20d8.

Esta decision del Directorio de la Sociedad le @ los accionistas antes mencionados parti@paorma directa en el
desarrollo del negocio hidrocarburifero en el jpais presenta excelentes oportunidades de crecamient

Con fecha 6 de noviembre, la Asamblea General &xtiaaria de Accionistas de PEPASA aprob6 el aumeset capital
mencionado asi como la oferta publica en el pailasl@cciones que sean emitidas como consecuenaiaaficitud de
autorizacion de oferta publica de las mismas an@NV y BCBA.

Con fecha 8 de enero de 2014, los accionistas 8eda&dad suscribieron 17,8 millones de nueva®aesien ejercicio de
los derechos de preferencia y 41,9 millones de ami@eciones en ejercicio de los derechos de acfeseronsecuencia,
considerando que se ha colocado la totalidad dendavas acciones, PEPASA no ofrecié al publico reme nuevas
acciones. La tenencia de la Sociedad se redujé@ 50

Con fecha 13 de enero de 2014, las nuevas acdiosmem efectivamente integradas por un total dé$tillones.

NOTA 49: OBRAS DE DISTRIBUCION

a. Fideicomiso de Administracion de Obras de Transpos para el Abastecimiento Eléctrico

Ante el persistente aumento de la demanda querie&e&omo producto de la recuperacion econdme&E a través de la
Res. 1875 del 5 de diciembre de 2005 dispuso caenesaria la obra de interconexion con cable sulteor en 220 kV,
entre la Estacion Transformadora Costanera y lackst Transformadora Puerto Nuevo con la Estaci@msformadora
Malaver, requiriendo estos trabajos no sélo la umjgn de obras de ampliacién, sino también nuewsipi@mas de
configuracién de los subsistemas de alta tensidasdeedes de Edenor y Edesur. Asimismo, estabtpmduna fraccion del
incremento tarifario otorgado a las distribuidoragdiante Res. ENRE N° 51/07, (segin se menciordoémn 2.3.1, tenga
como destino la ejecucion de la presente obra leds3@% del costo total de la misma, mientras duéO&o remanente
corresponde que sea absorbido por toda la demanddEM. Los ingresos y egresos de fondos atineatéss obras de
ampliacién antes mencionadas son administrados| efereminado Fondo Fiduciario Obras Resolucion &acdia de
Energia Resolucion SE N° 1/03, el que actuard comadio vinculante entre CAMMESA, los Agentes Digtidores
Contratistas y las empresas adjudicatarias dednsc®s de ingenieria, provisiones de materialesqyipos principales
como asimismo de la ejecucion de las obras y p@vide materiales menores.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2014
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
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NOTA 49: (Continuacién)

Desde la fecha de inicio del proyecto, Edenor fradsa CAMMESA a través de aportes en efectivotenales y servicios
por un valor de $ 45,8 millones al 31 de diciemiee2012. La contrapartida de estos fondos ha sidonocida por la
Sociedad como obra en curso dentro del rubro Riegis, plantas y equipos.

En virtud de los contratos firmados con fechas d@gosto de 2007 y 18 de diciembre de 2008 enteadtdy la SE vy el
Banco de Inversion y Comercio Exterior, actuandmediduciario del FOTAE, respectivamente, surge queda en cabeza
de Edenor la responsabilidad de manera integrpéoés del desarrollo del proyecto en todas sussteygependientemente
de la supervision que efectlie la Comisién ObraslBei®n SE N° 1/03. En el mismo contrato se establgue Edenor
tendra a su cargo la operacion, el mantenimierigramado y forzado de las instalaciones que corfiora ampliacion asi
como también tiene derecho a recibir como remui@rgoor las tareas y obligaciones asumidas, el 2¥cdsto de los
equipos mayores y el 3% de todos los costos négsgaara la concrecion de las obras civiles y nmjestalectromecanicos
correspondientes a los electroductos Malaver-Calegiy Malaver-Costanera, a la ampliacion de l&vakaver y a lo que
reste de la ampliaciéon de la SE Puerto Nuevo.

En el mes de enero de 2013 se inauguré una pafsdsbras del proyecto “Interconexién en 220 KVrea Estacion
Transformadora Costanera y la Estacion Transfornaallalaver” estimandose la conclusion final debaaodurante el afio
2013.

En resumen, a la fecha de los presentes estadoginos Edenor:

- ha efectuado los aportes comprometidos a CAMMESAgsuma de $ 45,8 millones.

- ha cumplido hasta el momento con su responsabilitedral respecto del desarrollo del proyectocetas sus etapas
asi como también con la operacién, el mantenimignbgramado y forzado de las instalaciones queocordn la
ampliacion.

Durante el primer semestre del afio 2013 se procadi®@ner en servicio la obra de interconexion, estdr Estacion

Transformadora Costanera y la Estacion TransfornaaBaerto Nuevo con la Estacion Transformadora WaléEdenor y

Edesur debian aportar el 30% del costo total ddbita, mientras que el 70% remanente correspondseguabsorbido por
CAMMESA.

En consecuencia, al 31 de diciembre de 2013, Edeooerdio a reconocer como instalaciones en sesvibéntro del rubro
Propiedades, planta y equipo su participacion ewotael de la obra por $ 85,2 millones, de los ca&e48,9 millones se
encuentran pendientes de aportar, deuda que de szvel rubro otras deudas del pasivo corriente.

Asimismo, Edenor continlla a la espera de la dedinipor parte de la SE de quien sera designado qoometario de la
totalidad de la obra, asi como la valoracion fikalla misma. En base a las definiciones mencionselaeterminaran las
adecuaciones que correspondan a las registracgifeetsadas hasta el momento y descriptas en lareesota.

b. Obras Centrales San Miguel y San Martin

Edenor llevé a cabo un electroducto de vincula@atre la Subestacion Rotonda con el Centro de foranacion San
Miguel de propiedad de ENARSA necesario para predtaervicio de generacion eléctrica de cuatroagrde 13,2 kV de
7,3 km; y un electroducto de vinculacion entre lbé&stacion Rotonda con el Centro de TransformaS&m Martin de
propiedad de ENARSA de una terna de 13.2 kV dé&i®,2

Véase nuestro informe de fecha

10 de marzo de 2014
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NOTA 49: (Continuacién)

Las obras fueron efectuadas por Edenor, con logempa cargo de ENARSA, y se esta negociando laalded y las
condiciones para que la propiedad de las mismasestida a Edenor con la firma de los respectivagratos. Al 31 de
diciembre de 2013, Edenor mantiene reconocido @iv@agor este concepto en el rubro ingresos difstidEn base a las
definiciones antes mencionadas se determinardadiasuaciones que correspondan a las registracéfeetsiadas hasta el
momento y descriptas en la presente nota.

c. Acuerdo para el suministro de energia eléctrica dias lineas ferroviarias Mitre y Sarmiento

Durante el mes de septiembre de 2013 Edenor yrakMrio del Interior y Transporte celebraron unvanio de suministro
y contribucién financiera mediante el cual el Estddiacional financiara las obras eléctricas necasgpara satisfacer
adecuadamente los mayores requerimientos de patdadas lineas Ferroviarias Mitre y Sarmiento.

El monto total de las obras asciende a $ 114,2na8, de los cuales el Estado Nacional se haré clerdas denominadas
“Instalaciones exclusivas” cuyo monto asciende5®® millones mientras que las obras restantes $er@nciadas por el
Estado Nacional a Edenor.

El monto financiado de $ 54,4 millones sera dewuptir Edenor en setenta y dos cuotas mensualessgadtivas, a partir
del primer mes inmediato posterior a la habilitagi¢puesta en servicio de las obras.

Al 31 de diciembre de 2013 Edenor ha recibido désdsos por $ 20 millones que son reconocidos comadals
comerciales no corrientes — Contribuciones de @en

Al momento de finalizacién de la obra la porciércaago del Estado Nacional sera reconocida comoribaniones no
sujetas a devolucion.

Con fecha el 30 de enero de 2014 Edenor cobréo@mauwimero 1 por $ 19,8 millones.
NOTA 50: CAPITAL DE TRABAJO NEGATIVO

Al 31 de diciembre de 2013, el capital de trab&aiértas subsidiarias era negativo por $ 1.7449|8mas. Este déficit se ha
generado principalmente en el segmento Distribyadnavés de la subsidiaria indirecta Edenoruk mantenia un déficit

de capital de trabajo de $ 1.414,1 millones y esegimento Generacion, a través de la subsidiaf® @Rcual mantenia un

déficit de capital de trabajo de $ 80,7 millonesduicto de la situacion econémico-financiera quavigsan y que se detalla
en la Nota 43.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2014
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NOTA 51: HECHOS POSTERIORES
51.1 Emisién de Obligaciones negociables en CTG

Bajo el Programa de Obligaciones negociables senfple convertibles en acciones) por hasta US$ #6nmes (0
su equivalente en otras monedas) de fecha 14 derdetle 2014 CTG emitid, con fecha 6 de marzo det2las
Obligaciones negociables Clase 5 por un valor nahde $ 60,1 millones que devengan intereses ada Badlar
Privada mas un margen de 500 puntos basicos. lEhkap amortizara en dos cuotas iguales y consasuton
fecha 6 de junio de 2016 y 6 de septiembre de 20a8 intereses seran pagaderos en forma trimekbalfondos
obtenidos por la emisién de las mencionadas olitipas negociables serdn destinados en su totahd&d
refinanciacién de pasivos.

Del total de las Obligaciones negociables ClasgeTa suscripto en especie mediante la entregaligaClones
negociables Clase 3 un total de $ 1,8 millones YHigaciones negociables Clase 4 un total de $ d8ljones
(equivalente a U$S 2,5 millones). El saldo remanelet las Obligaciones negociables Clase 3 ha sidcetado en
su totalidad el dia 6 de marzo. El monto en cigidlade las Obligaciones negociables Clase 4, aetenencias en
cartera de CTG, luego de la emision de las Oblayees negociables Clase 5, asciende a la suma d& bifi®nes.

Luego de cancelar capital e intereses de las Qldigas negociables Clase 3 y descontando las Qhdiyzs
Negociables Clase 4 presentadas al canje, el adsutte la emision de las Obligaciones negociablase(®, neto
de las comisiones de colocacion, arrojé un ingneso de fondos de aproximadamente $ 1,4 millones.

51.2 Fideicomiso - Recompra de Obligaciones Negociables Edenor

Desde el 1 de enero de 2014 y hasta la fecha dedende los presentes estados financieros, etéideso mencionado en
la Nota 19 ha recomprado a precios de mercadddbBidaciones Negociables clase 9 a la par a tggacfin vencimiento
2022, por un monto gque asciende a U$S 16,5 milldeeslor nominal.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2014
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
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Resena informativa al 31 de diciembre de 2013

1. Breve comentario sobre actividades de la Sociedadh el ejercicio, incluyendo referencias a situacioise
relevantes posteriores al cierre del ejercicio.

a. Operaciones discontinuadas

Venta de activos de AESEBA/EDEN

Durante el mes de febrero de 2013 Edenor recil@dasf por parte de dos grupos inversores paraglaisacion de la
totalidad de las acciones de AESEBA, sociedad otamtora de EDEN. Con fecha 27 de febrero de 20T3rettorio

de Edenor aprob6 por unanimidad la aceptacién @aita Oferta enviada por Servicios Eléctricos @A S.L. (el

“Comprador”) para la adquisicion de acciones regm&stivas del 100% del capital accionario y dersat® voto de
AESEBA. El precio ofrecido por el comprador es mhga mediante la entrega de titulos de deuda dedegmr un

monto equivalente, considerando su cotizacionfedaa de aceptacion, de aproximadamente U$S 86nedlde valor
nominal. Dicho precio fue fijado en titulos de dawbberanos Bonar 2013 o similar (“los Titulos @da”) por un
valor equivalente de $ 334 millones al momentoidere de la operacion, considerando el valor decatkr de dichos
titulos publicos a ese momento.

En este sentido, en el mes de marzo de 2013 s&tapdun Fideicomiso, entre el Fideicomitente Qa@mprador), el
Fiduciario (Equity Trust Company de Uruguay) y Eolen

A la fecha de cierre de la transaccion, ocurrida @ abril de 2013, el Comprador deposité endtiEomiso efectivo
y los Titulos de Deuda por el equivalente a $ 28 nes de pesos considerando el valor de mercadtiahos titulos

publicos en la fecha de cierre, y con anteriorida®1 de diciembre de 2013, el comprador debia sigpoen el

Fideicomiso titulos de deuda por el equivalente8 @emillones de valores nominales dividido el poegiomedio de
compra de los mismos. Al cierre de la transaccidaner recibié los derechos de beneficiario del iE@aiso. Como

resultado de la liquidacion de los titulos reciiéd Fideicomiso tiene como objeto comprar Obligaes negociables
Clase 9 y Clase 7 de Edenor, con vencimiento eaflos 2022 y 2017, respectivamente.

A la fecha de los presentes estados financierdsideicomiso ha comprado Obligaciones negociabéeEdEnor con
vencimiento en los afios 2017 y 2022 por U$S 10onme y U$S 50,3 millones de valor nominal, respaatente.

De esta forma Edenor se desprendio del segmentegiecio AESEBA, resultando una pérdida de $ 96)®mnes,
incluida dentro del resultado del ejercicio de ap@mes discontinuadas, luego de efectos fiscaks gonsiderar los
resultados por la recompra de las Obligacionesaiebles que seran reconocidos por Edenor en ladaegie dicha
transaccion sea realizada. Al 31 de diciembre de& 30en virtud de las recompras de deuda propictiefdas por el
Fideicomiso, Edenor ha registrado una ganancia 7t Bmillones, incluida en la linea “Otros restda financieros”
del Estado de resultado integral.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2014
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Oferta venta de Activos de EMDERSA/EDELAR

Con fecha 17 de septiembre de 2013 el Directoriatnor aprob6 enviar a ERSA y al Gobierno de twiRcia de La
Rioja, una oferta irrevocable para (i) la ventalaléenencia accionaria indirecta que Edenor poseEMDERSA,
sociedad controladora de EDELAR, y (ii) la cesidmemsa de ciertos créditos que Edenor posee respiect
EMDERSA y EDELAR. El dia 4 de octubre de 2013 Edarcibié la aceptacion de la Oferta por parte BRSE, y del
Gobierno de la Provincia de La Rioja en su calidadaccionista controlador del comprador, habiéndeakzado el
cierre y perfeccionamiento de la transaccion eld80octubre de 2013. El precio comprometido en eha@ado
acuerdo asciende a $ 75,2 millones y serd pagahel®0 cuotas mensuales y consecutivas, otorgamaiogkazo de
gracia de 24 meses contados desde la fecha de deta transaccion para el pago de la primeracuot

Por otra parte, con fecha 5 de agosto de 2013 Edeeaactificada del dictado de la Resolucion ENRE216/2013
por la cual el Regulador resolvio declarar cumpkdi@rocedimiento previsto por el Art. 32 de la MY 24.065 en lo
referido a las operaciones de compra por partedémd de EMDERSA, AESEBA y sus respectivas subsidisen
marzo de 2011, autorizando formalmente el ENREdswigicion.

Con fecha 30 de octubre de 2013 se realiz6 eleciegrla transaccion, junto con la Asamblea Ger@rdinaria que
designé nuevas autoridades, aprobando la gestitos d@@rectores y Sindicos salientes.

Motores MAN

La Sociedad ha dispuesto para la venta el prinaig@alo de su subsidiaria ENDISA (Motores MAN).
b. Contingencias

b.l1 CTG

Litigio con DESA

A la fecha de los presentes estados financiero§ €parte demandada en un litigio con DESA. Laathela tiene por
objeto el cumplimiento de cierto contrato celebraddre las partes y el cobro de diferencias enhlmsorarios

liquidados a la parte actora como consecuenciaictea dontratacion. Con fecha 30 de diciembre del 2 dicté

sentencia haciendo lugar parcialmente a la demaoddenando a CTG a pagar las diferencias dinsrquia surjan de
liquidarse los honorarios por los periodos cueatios de acuerdo a lo planteado por la actora,haremdo el planteo
de la actora en cuanto al reconocimiento de hoiosrar posteriori de su rescision. Cabe aclararlaparte actora no
ha determinado el monto de su demanda. CTG y DE@kamn la sentencia.

Con fecha 21 de mayo de 2013 la Camara Nacion&lpééaciones en lo Comercial (en adelante, la “Cafaticté
sentencia definitiva revocando completamente & & primera instancia, es decir que (i) rechdzgedido de pago
de diferencias de honorarios debidos en las ligind@s 2006/2007; (ii) hizo lugar al pedido de curtad del
contrato, ordenando a CTG abonarle a DESA los fasinar que se corresponden a la duracion total atétato entre
CTG y CEMSA para lo cual deberéa practicar liquidaciAsimismo, modifico la imposicién de costas disgta en la
instancia inferior, estableciendo que las costaespondientes a ambas instancias seran afrorgadas 60% a cargo
de CTG y el 40% restante en cabeza de la actora.
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Con fecha 24 de mayo de 2013, CTG presentd un @athidAclaratoria respecto del apartado (i) meraitmnen el

parrafo anterior, en tanto y en cuanto la senteseflaba que “los honorarios se corresponderdarécion total del

contrato entre CTG y CEMSA”, por lo que se solicg#&aclare, con relacion a ello, que el honorau®lg corresponde
a la actora es exclusivamente por el contrato que &€n vigencia el 1 de mayo de 2007, y no alcanzantratos
ulteriores que pudieran haber celebrado CTG y CEMSA

El 30 de mayo de 2013, la Camara resolvio lo sigaie'Siendo que resulta suficientemente claralgu®ndena es en
relacién al contrato entre CTG y CEMSA celebradal ele mayo de 2007 corresponde desestimar el peatido
aclaratoria formulado por la demandada”.

Cabe sefalar que el Contrato mencionado en el fpaamterior, tuvo una operacion muy particular dadas
condiciones de despacho del Sistema Argentino @eclmexion y la modalidad de administracion dehi€ato por
parte del OED de la Republica Argentina en funaéna regulacién vigente en aquella oportunidath &érivé que
entre el 1 de mayo de 2007 y el 31 de octubre @& 20 contrato permiti6 a CEMSA respaldar la exgpadn a la
Republica Oriental del Uruguay por tan solo 8 dias.

En base a dicho antecedente CTG y CEMSA, con féd&noviembre de 2007, acordaron dejar sin efdcd@uerdo
de Comercializacion por 150 MW para respaldo dexjortacion a la Republica Oriental del Uruguayn efecto
retroactivo al 8 de mayo de 2007, y celebrar urvouscuerdo de Comercializacion por 150 MW para atp de la
exportacién a la Republica Oriental del Uruguayapa periodo 1 de septiembre de 2007 al 31 ddcetle 2009.

En cumplimiento con lo dispuesto por la Camara, @F&ticé y presentd la liquidacion por el periadeonprendido
entre el 1 de mayo al 30 de agosto de 2007 poramtae $ 59.998.

La parte actora impugné la liquidacién presentausinuando que la liquidacion deberia rondar Id@253millones y
consecuentemente solicité al juez que ordene a &pfacticar nueva liquidacion.

Con fecha 10 de octubre de 2013, el juez de laagaeshazd la impugnacién de la actora y aprobdladacion
practicada por CTG. Una vez firme la decisién, irGcedid a depositar el monto liquidado.

La actora apeld la decisién, por lo que la causa slevada a la Camara para que resuelva si canfarfiquidacion
aprobada o dispone practicar una nueva liquidacion.

A la fecha de emisidn de los presentes estadoscigas, CTG aun no ha sido notificada de la eiévadel
expediente a la Camara.

Al 31 de diciembre de 2013, CTG mantiene registnaka provisién por $ 4,5 millones, en relacién t disigio. A
pesar del fallo favorable para CTG, teniendo emtzuel devenir de la causa, con fallos totalmeantdradictorios, la
Gerencia de CTG considera prudente no modificgrdeision registrada, hasta tanto la Camara sedaxgpobre el
recurso de apelacion presentado.
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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. (ndamente “el Contratista”)

En el afio 2007, CTLL celebro distintos acuerdosealdim de expandir su planta de generacion meeiknprovision e
instalacion de tres calderas de recuperacion a@e gaina TV para convertir la planta de ciclo sienph un sistema de
CC. Para ello, con fecha 6 de septiembre de 2004 @uscribid (i) un contrato de construccion llasse mano (“el
Contrato de Construccién”) con una el Contratigtéj) un contrato de suministro de materiales,ipgs y repuestos
del exterior en relacion con el proyecto.

Como consecuencia de los graves atrasos en lggardesla obra de ampliacion, la menor potenciaad®irbina de
vapor instalada (165 MW respecto de los 176 MW igtes originalmente) y demas incumplimientos dehi€atista,
CTLL se encuentra en litigio con el Contratistadraate un arbitraje iniciado ante un tribunal ctingto conforme las
reglas de arbitraje de la Camara de Comercio latéonal.

La demanda arbitral fue iniciada por el Contratigign reclama:

(v) El otorgamiento de la recepcion provisoria baj@ehtrato de Construccion;

(vi) La devolucién de los montos cobrados por CTLL madida ejecucion de los avales emitidos por BBVA y
Commerzbank AG por un total aproximadamente de 2($8iillones;

(vii) El pago del ultimo hito contractual, el cual habido objeto de un descuento por parte de la Cdstaat
valorizado en U$S 18 millones;

(viii) EI pago de dafios y perjuicios que derivarian dedtuado por CTLL respecto de los puntos (i) y (ii)
mencionados.

Por su parte CTLL presenté una demanda reconvealaontra 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, el Contratisticitd y obtuvo dos medidas cautelares en la gistcomercial
argentina para asegurar el resultado del arbip@jdas cuales se trabaron dos embargos a CTLLgnrgiciembre de
2011 y otro en octubre de 2012) por un total de 2206 millones los cuales fueron integramente tsidtis por
sendos seguros de caucion.

El 27 de marzo de 2013, las partes presentaromesu®oriales de fundamentacion de las respectivagnidms en el
marco del arbitraje bajo las reglas de la CAmar@ateercio Internacional. El Contratista cuantifes reclamos en la
suma de U$S 97,5 millones, suma que incluye U$S milllones de dafio reputacional. Por su parte, C@liantifico
sus reclamos en la suma total de U$S 148,3 millgnksego actualizé dicho monto a U$S 228,2 milbee virtud de
los dafios del siniestro ocurrido en la Planta eld#oviembre de 2012 del cual se informa mas abajo

El 26 de julio de 2013, las partes presentaromsisioriales de contestacion de demanda y contestdei@emanda
reconvencional y el 15 de octubre de 2013 presemtsendos escritos de réplica a dichas contesti@l proximo
paso procesal seran las audiencias de testiggseytes, las cuales se prevé ocurrirdn en el mesadeo de 2014.
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Nuevo siniestro en la planta de generacion

Con fecha 14 de noviembre de 2012, se produjolidasde servicio de las instalaciones de transpguige vinculan la
central de CTLL con el MEM. Ello ocasiond la saliia servicio de las unidades TG y la unidad TVadedntral. La
salida de servicio de la unidad TV se produjo end@mones anormales de operacion, produciéndoseegrdafios
sobre la turbina y el generador. A raiz del hedeorealizaron las denuncias y notificaciones cpmedientes a las
compafiias aseguradoras, al Contratista y a CAMMESA.

La Unidad TV se encuentra reparada y en operaciorerial desde el 13 de junio de 2013.
CTLL solicité al Tribunal Arbitral que admita latieduccién de nuevas pretensiones indemnizatogeasatias de los
dafos sufridos en la turbina y el generador. Bbdmal Arbitral dictdé una orden procesal admitietageticion de

CTLL.

Reclamo de indemnizacién a las compariias asegasador

En relacién al ultimo siniestro antes mencionaddLIC efectud las presentaciones necesarias antedamafias
aseguradoras con la finalidad de recibir las indeawiones por los dafios sufridos por la nueva falfainimizar las
pérdidas derivadas del contrato de abastecimie®M.a suma cobrada por CTLL correspondiente atapeion de
negocio y dafios materiales ascendi6 a U$S 43,@masl

A raiz de las particularidades del siniestro, CTdtific6 a la SE y CAMMESA la configuracién de uwmeato de
fuerza mayor de acuerdo con las disposiciones deltr&to de Abastecimiento al MEM SE Res. N° 220407,
correspondiendo por lo tanto la aplicacién de pdades por indisponibilidad derivada de dicho event

A pesar de que CTLL presentd a la SE y CAMMESAfdasebas que acreditan la configuracién de un stpuiss
fuerza mayor, CAMMESA rechaz6 dicho supuesto euyttlen los documentos de transaccion econdmicaE pde
noviembre 2012 a junio de 2013, penalidades puoiaponibilidad derivada del evento de fuerza mako respuesta
a ello, CTLL solicité a CAMMESA la rectificacionedos mismos y efectud nuevas presentaciones ai®E k fin de
que resuelva la cuestion planteada, lo que a Fafatn no ha ocurrido.

A consecuencia de que CAMMESA aplicé las penalidgu® indisponibilidad durante todo el periodo nemado y
sin perjuicio que ha operado plenamente la subiogdegal de derechos prevista en el art. 80 dejade Seguros N°
17.418, CTLL y las compariias aseguradoras han adongspecto de dichas penalidades aplicadas a:CTLL

(v) que CTLL continte el tramite de recupero de lasapgades antes las autoridades competentes;

(vi) que en caso de que la SE haga lugar a la solideu@TLL, ordenando a CAMMESA la restitucion de los
montos debitados en concepto de penalidades, C&ldompromete a reembolsar a las aseguradoras dichas
sumas en proporcion a las penalidades indemnizaxdas compafiias aseguradoras;

(vii) que en caso de que la invocacién de fuerza mayoa filenegada por la SE, entonces CTLL y las corapafii
aseguradoras deberan resolver de comun acuerdosel de accién a seguir a fin de proteger adecuatam
sus respectivos derechos;
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(viii) que CTLL se compromete a poner a disposicién dectaspafias aseguradoras toda la documentacion
comercial y/o de cualquier indole que emita CAMMES®A relacion a sus acreencias a fin de que aquellas
puedan realizar los controles que crean oportunaslacion con el recobro por alguna via de lasiiiedes.

Reconocimiento econdmico

Con fecha 30 de marzo de 2011 CTLL acept6 unaatertacuerdo cursada (el “Acuerdo de Marzo”) p@aaitratista
por medio de la cual éste le otorgaba a CTLL unmecimiento econdmico a su favor, el cual seriapgmado con
los pagos pendientes correspondientes al Ultinmod@tpago bajo los contratos. El importe reconosilwalorizé a los
efectos del acuerdo descripto en U$S 18 millones.

Dado el avance de las distintas etapas del pramdsimal y con motivo de la reciente presentaciéhrdemorial de
fundamentacion de demanda por parte del Contratistaéplica al memorial de demanda por parte TeLClo que le
permitié6 a CTLL tomar conocimiento de los fundanesrgobre los que se apoyan sus pretensiones geasras legales
expertos opinan que son remotas las probabilidddesue el reclamo arbitral del Contratista de pagjodltimo hito
contractual y nulidad del reconocimiento pueda pecar. Por ello, a pesar de no haber ocurrido auRecepcion
Provisoria de la Obra en los términos requeridasi@® Contratos respectivos, al 30 de septiembreds CTLL
registré como ingreso el reconocimiento econémioogado por el Contratista mediante el Acuerdohiatzo por la
suma de $ 85,2 millones, al tiempo que procediérapensar el pasivo que mantenia registrado pdtieladhito de
pago bajo los contratos por el mismo monto.

Impuesto sobre los ingresos brutos

CTLL presenté una nota a la Direccién Provincial Rlentas de Neuquén, a fin de poner en conocimidetesa
Direccidon que CTLL considera que la actividad deegacion de energia eléctrica que realiza en esanpia se
encuentra incluida dentro de las previsiones dell& de la Ley 15.336. De esta forma, y por api@a de dicho
articulo, los ingresos derivados de la generac®eriergia eléctrica no se encuentran gravadosl| éompeesto sobre
los ingresos brutos provincial.

Al 31 de diciembre de 2013, el pasivo por impuastore los ingresos brutos que hubiese correspoui@igominar por
el periodo abril - diciembre 2013, en caso de quénshiesen gravado los ingresos derivados de larggdn de
energia eléctrica, se encuentra provisionado panamto total de $ 41,1 millones, incluyendo intesegesarcitorios.

b.3. PESA Yy subsidiarias

Reclamo de repeticion

La Sociedad y CPB interpusieron distintos recladmsepeticion ante la AFIP por el impuesto a laagaia minima
presunta (“IGMP”) correspondiente a los periodeedies 2008 y 2009, y 2002, respectivamente. Palionmel
reclamo se solicita la repeticién de $ 19 millonesluyendo la devolucién de los pagos oportunamemgresados y la
desafectacion del pago realizado por compensacidmliversos créditos fiscales.

Ante la falta de respuesta por parte de la AFIFSdaiedad y ciertas subsidiarias promovieron acd@émepeticién
ante la justicia de Primera Instancia en lo Cariteso Administrativo Federal.
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Accién declarativa

La Sociedad y ciertas subsidiarias presentaromagsimeramente declarativa en los términos del32&.del Cadigo
Procesal Civil y Comercial de la Nacion, contréARIP a fin de obtener certeza respecto de la apicadel IGMP
correspondiente a los periodos fiscales 2010, 0012 y anticipos del impuesto correspondientgmeeodo fiscal
2013, en relacion a lo resuelto por la CSJIN ensdiermitage”, de fecha 15 de septiembre de 2010.

En dicho precedente, la Corte habia declarado danstitucionalidad del impuesto en cuestién, dade bajo
determinadas circunstancias, el mismo resultadnalzle y viola el principio de capacidad contribati

Asimismo, la Sociedad y ciertas subsidiarias galion se dicten distintas medidas cautelares denovar a fin de que
la AFIP se abstuviese de intimar el pago o promejecucion fiscal sobre el impuesto correspondiarites periodos
fiscales mencionados.

En las presentaciones por los periodos fiscale® 302011, el Juzgado que entiende en las actuaitesdlvid
rechazar las medidas cautelares, resolucién quedelada por la Sociedad y ciertas subsidiarias.

A la fecha de emision de los presentes estadosci@@®s, el juzgado interviniente no se ha expedale las medidas
cautelares correspondiente al periodo fiscal 20%2bre la cuestion de fondo.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 el impuesto gaaancia minima presunta correspondiente a losdmrifiscales
mencionados asi como el impuesto estimado poreskpte ejercicio, se encontraba provisionado ponamto total de
$122,4 y $ 90,6 millones, respectivamente, inahdyeintereses resarcitorios.

Con fecha 2 de agosto de 2013 Edenor decidié adbeal régimen de facilidades de pago establec@olp
Resolucién General AFIP N° 3451/13, por un montéde millones en concepto de impuesto a la gaaanéiima
presunta correspondiente al ejercicio 2011 (capias intereses devengados a la fecha de adhef@mo
consecuencia de la adhesion al mencionado régireefadlidades, la deuda, serd cancelada en disc@étas
mensuales consecutivas con un interés del 1,35 %sumag siendo el vencimiento de la primera cuotdlde
septiembre de 2013. Adicionalmente, con fecha 28gisto de 2013 Edenor procedié a desistir la aabéElarativa
de certeza efectuada contra la AFIP.

b.4. HINISA e HIDISA

Impuesto a las Ganancias — Ajuste por inflacién

HINISA e HIDISA han determinado el impuesto a lasancias correspondiente al periodo fiscal 2018iderando la
aplicacion de los mecanismos de ajuste por infltgad particular las normas contenidas en el Tikiilde la Ley del
Impuesto a las Ganancias, y las normas referidaguate por inflacién de la amortizaciéon de bieimtangibles, de
conformidad con el articulo 81 inciso f) de la menada ley y el articulo 128 de su Decreto Regldaran utilizando
a tales efectos el IPIM publicado por el Institi@cional de Estadisticas y Censos, amparandosesegmilitud con los
parametros esgrimidos en la causa “Candy S.A.” fgeea resuelta por la CSJIN en fecha 3 de julio20£19 en
cuya sentencia, el Maximo Tribunal ordend la agiima del mecanismo de ajuste por inflacion.
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Al 31 de diciembre de 2013 y hasta tanto se reauehcuestion de forma definitiva HINISA e HIDISAamtendran
provisionado el pasivo por impuesto a las gananaiisional que hubiese correspondido determinarebgreriodo
fiscal 2012, en caso de que no se hubiese dedetidiste por inflacion. El monto provisionado ascie a $ 24,9
millones, incluyendo intereses resarcitorios.

b.5. CPB

En el marco de la inspeccion que la AFIP realizpeeto del Impuesto a las Ganancias periodosds@408 a 2011,
se cuestiond la oportunidad en que CPB habia pideeddeducir determinados ingresos. Con fechae3julib de
2013, CPB decidi¢ allanarse a la pretension figcaé adhirié al Plan de Facilidades de Pago regitade por la
Resolucién General N° 3451/13 procediendo a reigalaperiodos no prescriptos por un monto tote$ d&,2 millones
que incluyen intereses resarcitorios, el cual abohado en 120 cuotas mensuales.

b.6. Edenor

Edenor posee pasivos contingentes v litigios qugesudel curso normal de sus operaciones. Basadiasapinion de
sus asesores legales, la Gerencia estima queolagiém en Ultima instancia de las contingenciditigios actuales no
derivard en montos que excedan las provisionestradas y que pudieran ser significativos respdetta situacién
financiera o del resultado de las operaciones em&d

Asimismo, cabe mencionar que existen obligaciormdimgentes y demandas del fuero laboral, civiloynercial
iniciadas contra Edenor que corresponden a catgaszadas por montos individuales no significatigog han sido
provisionadas y al 31 de diciembre de 2013 ascieadk 91,4 millones.

A continuacion se presenta un detalle de las candassignificativas en las que se encuentra invatlecEdenor:

Presentado por el Defensor del Pueblo de la Nacién

i)  Objeto: presentacién contra las resoluciones qeéemn en vigencia al nuevo cuadro tarifario aipdel 1 de
octubre de 2008 y contra la aplicacién del PUREE.

i) Estado procesal: con fecha 7 de diciembre de 2B@@nor radic6 ante la CSIN una “Queja por Recurso
denegado”, presentacion que se encuentra a estlafliddaximo Tribunal. El expediente fue acumulado a
“CARBONEL SILVIA CRISTINA ¢/ E.N. — M° PLANIFICACION — SE RESOL. 1196/08 1170/08 s/
AMPARO LEY 16.986", brindandosele tramite de Ampaf®l 20 de agosto de 2013, el Juzgado en lo
Contencioso Administrativo Federal N° 10 — Secfat&® 20, dictd sentencia rechazando la accidonnigaeo
incoada. Decisorio que fue apelado por la parteractecurso que a la fecha no registra resoluti@rmedida
cautelar, hasta tanto la sentencia se encuentne,finantiene su vigencia.

iii) Monto: indeterminado.

iv) Conclusion: los presentes estados financieros nteogplan cargo alguno relacionado con estos redaysoque
Edenor considera que existen solidos fundamentos g@ansiderarlos improcedentes en base a lo meadion
precedentemente y en la opinién de sus asesordsde@e estima que la accion en cuestién conduirdnte el
afio 2014.
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Presentado por Consumidores Libres Coop. Ltdaraégidn de servicios de accibn comunitaria

i)

ii)

iv)

Objeto:

- La declaracion de nulidad e inconstitucionalidadtat#as las Ultimas resoluciones tarifarias emitidas el
ENRE y la SE. Consecuentemente se solicita la deid@i de los importes facturados en virtud de estas
resoluciones.

- Imponer a todas las demandadas la obligacion derledelante la RTI.

- La nulidad e inconstitucionalidad de las resoluemde la SE que prorrogan el periodo de transigbricta
Acuerdo.

- Ordenar a las demandadas llevar adelante el pradeseenta, en concurso publico internacional, de la
acciones clase "A" como consecuencia de que comasiitlizado el periodo de gestidon del contrato de
concesion.

- La nulidad e inconstitucionalidad de las resolue®ry de todo acto administrativo que modifiquen las
renegociaciones contractuales.

- La nulidad e inconstitucionalidad de las Resoluetoque prorrogan los periodos de gestién contenplad
el Contrato de Concesion.

- Subsidiariamente para el caso en que se rechaeel@mo principal solicita se condene a las dendesia
facturar bimestralmente a todos los usuarios.

Monto: indeterminado.

Estado procesal: Edenor procedié a contestar ladéarechazando la misma en todos sus términdgcitasalo

la citacion como tercero obligado de CAMMESA. Ekdado actuante, hizo lugar a dicha citacion, halsien

contestado CAMMESA el traslado conferido en tiempmrma. El Estado Nacional, dentro del plazo cidi

para ello, contesto6 la demanda entablada tambigtmacél, oponiendo falta de legitimacién pasiva.

Conclusién: los presentes estados financieros ntegwlan cargo alguno relacionado con estos redagysoque

Edenor considera que existen solidos fundamentos g@ansiderarlos improcedentes en base a lo meadion

precedentemente y en la opinidn de sus asesorakededNo se considera que estos actuados vayanchiico

durante el afio 2014.

Presentado por Consumidores Financieros Asociatirpara su defensa

Objeto:

Reintegro del pago del porcentual IVA sobre la hieg@nible “ensanchada” ilegalmente porque se ycla
gravitacion de un concepto (FNEE) sobre el cuaDesribuidoras demandadas no habian pagado d@steotr
cuando CAMMESA les factur6 la compra de energiatetéa que éstas distribuyen.

Reintegro de parte del recargo administrativo paigindo vencimiento”, en aquellos casos en quagd pe
hizo dentro del margen habilitado para ese seguoobim (14 dias) pero sin distinguir el dia del tfecpago.
Aplicacion de “tasa pasiva’ en caso de mora enueipgdimiento de la obligacion de pago por parte a® |
clientes, en virtud de lo normado en la Ley 26.361.

Monto: indeterminado.
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Estado procesal: con fecha 22 de abril de 2010nd&dwocedié a contestar demanda, interponiendoissio y
“como de previo y especial pronunciamiento”, exi@pale “Falta de Legitimacion”, peticionando enhdic
oportunidad, la citacion en caracter de tercergatb, del Estado Nacional, AFIP y ENRE. De talesifgos se
dispuso el traslado a la parte contraria. Sin veschcerca de oposicion de la parte actora a lkstadas
citaciones, las actuaciones se abrieron a pruelspid motivé que Edenor “repusiera con apelaciésudsidio”

ese pronunciamiento. Haciendo lugar a la peticiérEdenor, el Juzgado actuante dispuso la citaci@moc
terceros, del Estado Nacional, ENRE y AFIP, ladesuse estan haciendo efectivas.

Conclusioén: los presentes estados financieros nteogplan cargo alguno relacionado con estos redag@
que Edenor considera que existen soélidos fundarmep@ya considerarlos improcedentes en base a lo
mencionado precedentemente y en la opinion de sesoees legales. No se considera que las actuacione
concluirdn durante el afio 2014.

Presentado por Unién de Usuarios y Consumidores

i) Objeto:

la derogacion de la clausula 4.6 y conc. Anexo taA&scuerdo, en cuanto dispone que el aumento dasar
tendra efectos retroactivos;

dejar sin efecto la Res. ENRE N° 51/07 en cuantorera aumento retroactivo de tarifas a favor dertsdl.
disponer que Edenor reintegre a sus usuarios ddidad de las sumas abonadas, en concepto de aument
tarifario retroactivo, por el periodo 1 de noviembe 2005 al 31 de enero de 2007.

disponer que el reintegro se efectle mediantetoradavor de los usuarios.

i)  Monto: indeterminado.

iii) Estado procesal: mediante resolucion dictada @ jucio de 2011, la Sala V de la Camara de Apeatasi@n lo
Contencioso Administrativo Federal, hizo méritolae argumentos planteados por Edenor y dispusod&eva
sentencia apelada en cuanto al fondo de la cuestigefiere”. Contra dicho decisorio, la Unién dsubkios y
Consumidores planteé “Recurso Extraordinario Féfexhcual fue concedido en fecha 3 de noviemtee2d11.
Las actuaciones fueron elevadas a la CSJN y éshazé con fecha 1 de octubre de 2013, el Recunselpw
cumplimiento de una Acordada.

iv) Conclusion: Los presentes actuados registran sgatéirme favorable a Edenor, no debiéndose asigaggo
alguno en relacién a este reclamo.

Presentado por Edenor (“Edenor S.A ¢/ RES. ENRBM?1")

i)  Objeto: obtener la declaracién judicial de nulid&ada resolucién del ENRE que dispuso:

Sancionar a Edenor con una multa de $ 0,8 millpeesncumplimiento a las obligaciones emergentéside
25) inc. a. fy g del Contrato de Concesién y 2it.de la Ley 24.065.

Sancionar a Edenor con una multa de $ 0,4 millpeesncumplimiento a las obligaciones emergentéside
25 del Contrato de Concesion y la Res. ENRE N° @05/

Disponer que Edenor abone un resarcimiento bage1d® a cada uno de los usuarios T1R que hubiéden s
afectados por interrupciones de suministro de éaexgperiores a 12 horas corridas, para aquellzrisves a
las 24 horas corridas de $ 350 y para aquellas reayte 48 horas de $ 450. Aclarando que tal resgnaio, no
comprende los dafios producidos a las instalacigioeartefactos de propiedad del usuario, los qeataun con
un procedimiento especifico.

i)  Monto: $ 22,4 millones.
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iii) Estado procesal: en fecha 8 de julio de 2011, Hdsolicité se corra traslado de la accion de foal&NRE,
extremo que se hizo efectivo encontrandose laseiciies “a resolver” desde la oportunidad en elejueNRE
contesto dicho traslado. Asimismo, con fecha 2&debre de 2011, Edenor planteé ante la CSIN realgs
queja por apelacion denegada respecto de la medigalar solicitada y no otorgada. El 24 de abeil2013,
Edenor fue notificada de la sentencia dictada @adddla | con fecha 21 de marzo de 2013 por media deal
resolvié declarar la inadmisibilidad formal del ueso interpuesto. El 3 de mayo de 2013 Edenorposer un
Recurso Ordinario de Apelacion ante la CSJIN. Asimisel 13 de mayo se plante6 también ante el mismo
Tribunal un Recurso Extraordinario Federal. A lehfe de la emisidn de los estados financieros & ISalin no se
pronuncié respecto de los dos recursos planteaatdsdenor.

iv)  Conclusion: al cierre del ejercicio finalizado &l @ diciembre de 2013 Edenor ha provisionadorizasie $ 34,9
millones en concepto de capital e intereses. Smasfue el presente juicio no va a concluir dur&iti4.

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

i) Objeto:

- Instruir a Edenor para que determine los usuarestados por las interrupciones de suministro odasr
como consecuencia de las fallas que tuvieron lege los dias 29 de octubre y el 14 de noviembr20d 2;

- Determinar las bonificaciones que a cada uno deisosrios identificados en el punto anterior cqoesia
reconocer;

- Proceder a acreditarlas a cuenta de las bonificasidefinitivas que resulten al momento de la ewadn de
la calidad del servicio técnico correspondienteeahestre de control;

- Disponer que la Sociedad abonen un resarcimierse daada uno de los usuarios de T1R que hubiglan s
afectados por las interrupciones de suministro rdaral periodo antes mencionado, dependiendo stiomon
seguln el tiempo de la interrupcion y siempre quaifana haya sido superior a 12 horas corridas.

i)  Monto: no especificado en la demanda.

iii) Estado procesal: Edenor procedid a recurrir lagmtesresolucion.

iv) Conclusion: al cierre del ejercicio finalizado dl 8e diciembre de 2013 Edenor ha provisionado ecegio de
resarcimiento y penalidades la suma de $ 16,7 meiloSe estima que el presente caso no va a tahalante el

afio 2014.

Presentado por Asociacion de Defensa de Derechdsul#rios y Consumidores

i) Objeto: que el Tribunal proceda a ordenar la reidacé morigeracion de las tasas de intereses piost@d
moratorios que Edenor cobra a los consumidoresaoean la factura con posterioridad al primer veraito
del servicio que presta, por ser violatorias delZk de la Ley 24.240, declarandose la no aplicade pactos o
convenciones que hubieren estipulado las tasasteie$ que se aplica a los usuarios de energittiedée su
inconstitucionalidad — ordenandose la restituciénod intereses ilicitamente percibidos a los ussatel servicio
que presta desde el 15 de agosto de 2008 hadtacuel la demandada cumpla la orden de reduccidnteteses.
Asimismo peticionan se reintegre el IVA y demas uegios que se cobren sobre la porcién del recargo
ilegitimamente percibido.

i)  Monto: indeterminado.
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iii) Estado procesal: en fecha 11 de noviembre de 2Bdénor procedié a contestar la demanda, interpdaien
“como de previo y especial pronunciamiento”, lascepciones de “Falta de Legitimacién Activa y
Litispendencia”, peticionando en dicha oportunidad;itacién en caracter de tercero obligado al ENBe tales
planteos se dispuso el traslado a la parte coatfagriori de resolver la excepcion de litispendamianteada, el
juzgado dispuso requerir al Juzgado en lo Contsnciddministrativo Federal N° 2 — Secretaria N° 8 la
actuaciones. A la fecha, dicho expediente no harsidibido por el juzgado.

iv) Conclusion: por lo expuesto, los presentes estfidascieros no contemplan cargo alguno relacionamoestos
reclamos, ya que Edenor considera que existenosdlichdamentos para considerarlos improcedentbasma lo
mencionado precedentemente y en la opinién desasoees legales. Se estima que el presente casmaoloira
su tramite durante el afio 2014.

Presentado por Edenor (“Edenor S.A c/ Estado NatienM° DE PLANIFICACION FEDERAL s/PROCESO DE
CONOCIMIENTO y BENEFICIO DE LITIGAR SIN GASTOS")

En fecha 28 de Junio de 2013, Edenor inicia estghm®rdinaria de conocimiento y su respectivo Bieieede Litigar
sin Gastos, tramitando ambos por ante el JuzgadmiNg de lera Instancia en lo Contencioso Adnitisto Federal
N° 11 — Secretaria N° 22.

i)  Objeto: Se reclama por el incumplimiento contralctied Estado Nacional respecto de lo acordado eActh
Acuerdo de Renegociacion del Contrato de Concesipoftunamente celebrado con Edenor en 2006, gdies
y perjuicios derivados de dicho incumplimiento.

i) Estado Procesal: ElI 22 denNoviembre de 2013 Edemplia la demanda incoada, en el sentido de reclama
mayores dafios y perjuicios verificados a causaadentisién incurrida por el Estado Nacional al inplim
obligaciones emergentes del citado “Acta Acuerd®’la fecha de los presentes estados financieras,nalse
dispuso el traslado de la demanda a la parte cantra

c. Situacion econémico-financiera del segmento Geneliaa

CPB ha registrado en los ejercicios finalizado®lde diciembre de 2013 y 2012 resultados opemativmetos

negativos, como asi también se mantiene afectaduvelide liquidez y capital de trabajo. Esta sitda se deriva
fundamentalmente del continuo desequilibrio entie ihgresos y costos operativos que viene expetanda CPB

desde finales del afio 2011, lo que ha provocadcitmacion de escasez de recursos, generando anpEstdemoras
en el reemplazo de ciertos componentes del equgmamnde la central, lo que a su vez se tradujonansituacion de
limitacién de disponibilidad de la capacidad prddcde las unidades de generacién, promediandanthiel presente
ejercicio aproximadamente el 60% de su potenciaimam

Al 31 de diciembre de 2013, el capital de trabadGiPB era negativo por $ 80,7 millones. Cabe meacique CPB
registra dentro del rubro Préstamos: (i) Finanaanta de CAMMESA bajo la Nota SE N° 6157/10 por $34illones
(de los cuales $ 24,2 millones corresponden a teidro corriente), cuyo pago se encuentra a cartyd1&M; y (i)
Financiamiento de CAMMESA bajo la Resolucion SE N%6/02 por $ 45 millones (de los cuales $ 32,1amédk
corresponden a la porcién corriente), y cuyos téosise espera renegociar para aliviar la delicégiacgn financiera
que atraviesa CPB actualmente.
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Asimismo, al 31 de diciembre del 2013, CPB presantadéficit de patrimonio neto de $ 42,2 millones

consecuencia, se encuentra comprendida en la aishidolucion por pérdida del capital social dst@tla por el art.
94, inc. 5° de la Ley de Sociedades Comercialest:\N350. El Directorio y los Accionistas de CPB co@an

analizando los distintos escenarios y posibilidgas morigerar o reducir el impacto negativo dsitizacion de CPB
y continuar como empresa en marcha, no obstantspEdcto mas relevante continua siendo poder obtamédo

inmediato los recursos necesarios para afrontainkzersiones de capital necesarias para recupéeaamente la
capacidad operativa de planta y a partir de elineszar a generar nuevamente flujos de fondos querieitan revertir
su actual déficit econémico, operativo y financiero

A pesar del ingreso adicional de fondos provengedtd financiamiento otorgado por CAMMESA, en elrcoade la
Resolucién SE N° 146/02, lo que le permitié a CBalr a cabo una gran cantidad de tareas demoeadasUnidad
29 y trabajos de recuperacion de la Unidad 30,adidlujos han resultado insuficientes, a la luzlaeimportantes
dificultades técnicas que aun presentan ambasdssda

En particular CPB no dispone de los fondos sufteiempara iniciar las tareas de mantenimiento mps@xvistas en la
Unidad 29 durante el afio 2014 como asi tampocodpbdcer frente a los mantenimientos estacionalesales
previstos a principios del afio 2014. Cabe aclavardg conseguirse los fondos necesarios, las tdesasmntenimiento
a realizarse tendran inicialmente un impacto negatn el flujo de fondos operativo de CPB, ya gighak tareas
implican que la planta permanezca sin generar éndrgante un periodo aproximado de seis meses.

El nuevo esquema remunerativo implementado a trd@da Resolucion SE N° 95/13, aun contando coesgenario

de méaxima disponibilidad de las unidades de CPBemmermitiria generar ingresos suficientes durdogeproximos

meses para cubrir los costos de mantenimiento rofimecesarios para asegurar las condiciones narndgle
operacion, de acuerdo a las estimaciones que mian€jerencia de CPB para el despacho de generdeiése mismo
periodo.

Cabe aclarar que los valores remunerativos fijgadoda Res. 95/13 deberian actualizarse a coroara cubrir los
incrementos de costos del personal asi como tamb&rcostos minimos de mantenimiento. Adicionalmeas
necesario que CPB pueda acceder a un financianigetde permita generar los recursos necesariassodwentar las
inversiones de capital que se han visto postergataiicto del deterioro mencionado y que resultapréscindibles
para alcanzar y mantener la capacidad operatila glanta en condiciones normales de disponibilidad

Adicionalmente, la Res. SE N° 95/13 no define uretodiologia de actualizacion de los valores remtivesque
permita contemplar las variaciones de los costopaisonal, servicios contratados y de los repuestda fecha de
emision de los presentes estados financieros lanGierde CPB desconoce respecto de una posibliaation de los
valores remunerativos fijados por dicha resolucidrante el 2014
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La ejecucion de dichas medidas es incierta no solo relacion a los plazos sino también en cuantsua
instrumentacion final. Dado que las condicionesird®rtidumbre del ejercicio anterior se mantuviedurante el

presente ejercicio, si durante los proximos meg$eB Ao obtiene de CAMMESA algin mecanismo de firem@anto

para cubrir los constantes incrementos de coslas ipversiones de capital necesarias, existeasgai significativo de
que tal situacién tenga un efecto material adversdas operaciones de CPB y ésta podria necesitaerzar un
proceso renegociacion de sus obligaciones.

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 obtencion de financiamiento de CAMMESA endiciones iguales o similares al recibido bajoNasas SE
N° 6157/10 y 7375/10 durante los afios 2010 y 2@l Directorio de CPB entiende que existe un gradaogchn
incertidumbre respecto de la capacidad financier€®EB para afrontar el cumplimiento de las obligaes en el curso
normal de los negocios, pudiéndose ver obligaddeardciertas obligaciones de pago, o imposibildade atender las
expectativas respecto de incrementos salarialestoxde terceros.

No obstante ello, CPB ha confeccionado sus estéidaeacieros utilizando principios contables apliesba una
empresa en marcha, asumiendo que CPB continuaranalzenormalmente, y por lo tanto éstos no inclugerefectos
de los eventuales ajustes y reclasificacionessshiuibiere, que pudieran resultar como consecuderderesolucion de
dicha incertidumbre.

La subsidiaria CPB representa aproximadamente ed&%os activos del Grupo y aproximadamente el #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 @ansag normal de
los negocios, principalmente por las siguientesmag: (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 queitasulaba a partir
del mes de noviembre de 2012; (iii) La Sociedadiere obligacién contractual de prestar asistefinénciera a CPB.

d. Situacion econdémico-financiera del segmento de negio Transmision

Citelec estima que de continuar los atrasos de C&A8K en el pago de la remuneraciéon mensual porreicse de
transporte de energia eléctrica y del canon deukt& Linea que se vienen registrando desde ebailtimestre de
2012, la situacion econémica y financiera de Tra@sg Transba seguiria deteriorandose.

Si bien contintda siendo complejo prever la evolnalé los temas mencionados en la Nota 2, como sblpampacto

en los negocios y los flujos de fondos de Citelacfirma del Convenio de Renovacién, se presentaocan hito

destacable en linea de alcanzar en un futuro Isolidacion de la ecuacion econémico-financiera iel€e. Citelec ha
preparado sus estados financieros utilizando mio€icontables aplicables a una empresa en makadralo tanto,

dichos estados financieros no incluyen los efedimdos eventuales ajustes y reclasificacionespssihubiere, que
podrian requerirse de no resolverse las situacidessiptas a favor de la continuidad de las ojxamas de Citelec y la
misma se viera obligada a realizar sus activosngalar sus pasivos, incluyendo los contingentesgaiciones
diferentes al curso normal de sus negocios.
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Respecto a la participacion en el negocio conj@itelec, dicha sociedad ha elaborado sus proyeesiarlos efectos
de determinar el valor recuperable de sus actiwosanrientes, en base a como estima sera el résuitaal de las
actualizaciones tarifarias solicitadas por susididrfas, Transener y Transba.

e. Situacion econémico-financiera del segmento de negio Distribucién

Edenor ha registrado en los ejercicios finalizadb81 de diciembre de 2012 y 2011 resultados opesy netos
negativos, y tanto su nivel de liquidez como sutaape trabajo se han visto severamente afectdgkia. situacion se
deriva fundamentalmente del constante aumento decastos de operacidn necesarios para mantenaved! de

servicio y a la demora en la obtencién de increommarifarios y/o reconocimiento de sus reales masy@ostos
(MMC) segun los términos del Articulo 4° del Actaurdo incluyendo el procedimiento de revisién gesvios

mayores al 5%, que incluso llevaron a Edenor aeptas patrimonio neto negativo al 31 de marzo dE32@Como

consecuencia del reconocimiento parcial de los nesyoostos segin los términos del Articulo 4.2Adgd Acuerdo

por los periodos mayo 2007 a septiembre 2013, idoudurante el presente ejercicio mediante la Resih SE N°

250/13, Edenor revirtio los resultados negativasradados al 31 de marzo de 2013, permitiéndolerange situacion
de causal de disolucion.

No obstante ello, el constante aumento de los saftooperacion necesarios para mantener el nivetddcio y la

demora en la obtencion de incrementos tarifarioriiges seguird deteriorando los resultados opestie Edenor,
reflejando que este reconocimiento no es suficipata devolver el equilibrio que la ecuacion ecororfinanciera
del servicio publico concesionado requiere. Taksk que los resultados operativos y netos deleptesejercicio
también resultaron negativos, antes de computaefestos de la Resolucion SE N° 250/13, ni tamppemmite

regularizar el flujo de fondos que Edenor requpaea la prestacion del servicio publico y la readidn de la totalidad
de las inversiones.

Cabe destacar que, en términos generales, se hamdanla calidad del servicio de distribucién aergia como asi
también satisfecho los incrementos interanualestaotes de la demanda, que acomparfaron el cretingeonémico

y de calidad de vida de los Ultimos afios. Anteagltiouo incremento en los costos asociados a Istgmién del

servicio, como asi también a las necesidades desiones adicionales para abastecer la mayor de&udnor ha
tomado una serie de medidas destinadas a morigsrafectos negativos de esta situacidn en suctstaufinanciera,

entre las que se destacan: (i) la reduccion derdietedos costos, incluyendo la reduccion de horasade los

maximos directivos; (ii) la enajenacién de la tiokadl de sus tenencias accionarias en subsidiadiasjecucién del

cobro de los préstamos otorgados a dichas socigdédg la realizacién de todas las gestiones lgesi ante las
autoridades para la obtencion de los fondos ndosspara afrontar los incrementos salariales remtirs por las

entidades gremiales; (iv) la gestion de nuevasratzvas de financiamiento; (v) la refinanciacida la deuda
financiera con extension de los plazos de vencitojeyio; (vi) la optimizacion del uso de los remgslisponibles,

siempre que no afecten las fuentes de trabajojelzu@dn del plan de inversiones y la realizaci@nlas tareas
imprescindibles de operacion y mantenimiento ne@ssapara mantener la prestacion del servicio pdabli
concesionado.
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Adicionalmente, Edenor ha realizado una serie desgmtaciones ante los organismos de control, datites
regulatorias e instancias judiciales, a fin deteabiconjuntamente los mecanismos necesarios mar@ilwir a una
eficiente prestacion del servicio de distribuciéhmantenimiento del nivel de inversiones y la aitem de la creciente
demanda. En este contexto, el ENRE emiti6 la Re&nluN°® 347/12, que aplicé cargos fijos y variabtpse

permitieron a Edenor obtener ingresos adicionaleartr del mes de noviembre 2012, y la SE recanparcialmente
los mayores costos mediante la emision de la ReisolBE N° 250/13 descripta anteriormente aungsierlismos adn
no son suficientes para cubrir la totalidad delaitédintes mencionado.

En atencién a ello, y ante la ineficacia de las@tbnes y presentaciones administrativas y judgiga ejercidas por
Edenor, el 28 de diciembre de 2012 se inici6 umédacde amparo contra el ENRE tendiente a que engiejo de la

competencia que tiene a su cargo, adopte aquelledidas que Edenor considera resultan imprescirgible
impostergables para la prestacion del servicioipdlgle distribucion de energia eléctrica que ti@rsa cargo bajo el
contrato de concesién, de un modo continuo, regusa&guro.

Asimismo, con el fin de preservar y garantizarezigio publico concesionado y a los efectos dealila situacion
financiera ante el déficit de caja existente memaitn, a partir del mes de octubre de 2012 Edenaioséorzada
temporalmente a cancelar con los saldos de cagdertes las obligaciones con el MEM de maneraglataego de
solventados los compromisos necesarios para asdgyreestacion del servicio publico a cargo dertedeincluyendo
los planes de inversion en curso y las tareas deaojdn y mantenimiento, como asi también afroaetarzago de los
incrementos salariales dispuestos por la Resolugféh906/12 de la Secretaria de Trabajo de fechde2@oviembre
de 2012 y el Acuerdo Salarial de fecha 26 de febder2013, En este sentido, Edenor ha sido intirpad@l ENRE y
CAMMESA para la cancelacién de dicha deuda, notash@n sido debidamente contestadas por Edenor.

En este marco y considerando la situacién descyigladéficit de patrimonio presentado en los estdihancieros de
Edenor del periodo intermedio al 31 de marzo d&260drante el ejercicio la SE emitid la Resolud®i250/2013 y la
Nota SE 6852/13, la que entre otras cuestiongsonén aprobar los valores correspondientes al ptmcke ajuste por
MMC para Edenor por los periodos de mayo de 208&piembre de 2013, determinando los importes quegte
concepto le corresponden, aunque en los términtumlas no resultan suficientes para cubrir el dééperativo
corriente. Asimismo, instruyd mecanismos de compeins de este reconocimiento con deuda por PUREE y
parcialmente con deuda mantenida con CAMMESA tai@se detalla en Nota 2.

De esta manera la SE, en su condicién de concedeh@ontrato de Concesidn, ha dispuesto una swlwgie, aunque
transitoria y parcial, modifico temporalmente [tuation que Edenor intenté remediar mediante Erpaoisicion de la
accion de amparo en cuestion, lo que sumado aidgereia que la SE impuso en la Resolucion N° 250129 de
mayo de 2013 Edenor procedié a desistir de la aod@amparo, solicitando la imposicion de costasspoorden y
continuando el reclamo del derecho de fondo perwvitr (Nota 39.6).

En consecuencia, Edenor ha procedido a dar efexttaltle a lo dispuesto por dichas normativas enestedos
financieros tal cual se describe en Nota 2, y guplicé principalmente la reversion de la situacdm déficit de
patrimonio segun lo mencionado en parrafos anesior
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Si bien los efectos de estas normativas, signifitapaso importante y significativo para la recap&m de la situacion
de Edenor, atento a que permite regularizar losqiglibrios patrimoniales generados por la faltaret®mnocimientos
en forma oportuna de los reclamos de MMC efectuaddes Ultimos siete afios, la misma no represgmiasolucion

definitiva a la ecuacion y financiera de Edenordadgue el nivel de ingresos generados con losrosadrifarios

vigentes, aun con los efectos de la aplicacidlades. SE N° 250/13 y Nota SE N° 6852/13 no pemia absorcion
de los costos de la operacién, requerimientoskrsion y el pago de los servicios financieros. |[Bdanto, este déficit
de flujo, redundard nuevamente en una situacidéfleit de capital de trabajo, que atento a quenBdao cuenta con
condiciones para acceder a otras fuentes de fawdn, deriva en la necesidad de continuar candelasélo

parcialmente las obligaciones con CAMMESA por lanpoa de energia. La aplicacion del esquema de ausap®n

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 resolucién de la revision tarifaria integraliesierta no solo con relacion a los plazos sinobigm en cuanto a su
formalizacion final. Por lo tanto, las condiciordssincertidumbre del ejercicio anterior en esteeakpse mantuvieron
durante el presente ejercicio, por lo que si derahtejercicio 2014: (i) los nuevos cuadros taigamno son emitidos
por el ENRE; (ii) Edenor no recibe otro reconocim@éeo algin otro mecanismo para compensar lognmentos de
costos, adicionales a los ingresos que obtienelgpdResolucion N° 347/12, fondos provenientes deREH, o
reconocimientos de MMC y compensaciones estableqdo la Resolucion N° 250/13 y Nota SE N° 6852418, (ii)
no se obtiene del Gobierno Nacional otro mecanigom® provea financiamiento para los incrementosaitos, es
probable que Edenor no cuente con liquidez sufieigren consecuencia se vea obligada a continydernentando e,
incluso, profundizar medidas similares a la apksatiasta el momento, para preservar el efectiv@rementar su
liquidez. Al igual que lo expresado en periodog@otes, Edenor no esta en condiciones de aseguegoueda obtener
financiamiento adicional en condiciones aceptaldesque debe destacarse que ante la insuficiemtipotral de los
ingresos provenientes del FOCEDE para la realipagi@jecucion de las obras necesarias que surdeRlale de
Inversiones de las distribuidoras, la SE ha digpukes posibilidad financiar dicho déficit, en cade ser necesario,
mediante la implementacion de contratos de mutcesyon de créditos en garantia con CAMMESA. De maagae Si
alguna de estas medidas, individualmente o en sjumi, Nno se concretara, existe un riesgo sigtifio de que tal
situacion tenga un efecto material adverso enpasaziones de Edenor. Edenor podria necesitar @anen proceso
de renegociacion con sus proveedores y acreeddimesia obtener cambios en los términos de sugadilbnes para
aliviar la mencionada situacion financiera.

Teniendo en cuenta que la concrecion de las medidagectadas para revertir la tendencia negativdeaciada

depende, entre otros factores, de la ocurrencidet®s hechos que no se encuentran bajo el cdadierhor, tales como
los incrementos tarifarios solicitados, el Direicgntiende que existe un grado de gran incertidambspecto de la
capacidad financiera de Edenor para afrontar eptimiento de las obligaciones en el curso normalodenegocios,

pudiéndose ver obligada a diferir ciertas obligaemde pago, como se ha mencionado anteriormemtgasibilitada

de atender las expectativas respecto de incremsalasales o de costos de terceros.
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No obstante ello, Edenor ha confeccionado sus estlidancieros utilizando principios contables egiles a una
empresa en marcha, asumiendo que Edenor contioparando normalmente, y por lo tanto éstos no yecidos
efectos de los eventuales ajustes y reclasificasiosi los hubiere, que pudieran resultar comoemmecia de la
resolucién de esta incertidumbre.

Si bien la subsidiaria Edenor representa aproximadde el 58% de los activos del Grupo y aproximazdenel 64%
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 Ilg®aies,
principalmente por las siguientes razones: i) Nister clausulas de incumplimiento cruzadas en togratos de
endeudamiento de Edenor o la Sociedad, en el elecdiso de incumplimiento de los compromisos enmtegede
dichos contratos por parte de la primera; ii) Lai€dad no es garante de ningln endeudamiento deoEd&) No
existe dependencia financiera de la Sociedad cemd&dya que esta subsidiaria no le ha pagadodtidios ni le ha
otorgado préstamos significativos desde su fechadtpiisicion en 2007; iv) No existen saldos ni seationes
significativas entre la Sociedad y Edenor; v) Lai€dad no tiene la obligacién contractual de preatistencia
financiera a Edenor; vi) Edenor presenta ciertaaateristicas particulares establecidas en el @antte 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 adgjais) correspondientes a Edenor, en el entendimiele que
obtendra mejoras tarifarias acordes a las circnoits.

2. Hechos posteriores

Ver Nota 51 a los estados financieros.

3.  Estructura patrimonial consolidada resumida compardiva con el Ultimo ejercicio.

31.12.2013 31.12.2012

Activo no corriente 8.992.491.703 8.957.144.656
Activo corriente 3.558.075.029 2.127.142.341
Activos clasificados como mantenidos para la venta 1.987.500 235.196.934

Total 12.562.554.232 11.319.483.931
Pasivo no corriente 5.073.516.492 5.624.940.133
Pasivo corriente 4.614.215.637 3.208.392.131
Pasivos asociados a activos clasificados como maug para la venta - 155.836.523
Total 9.687.732.129 8.989.168.787
Participaciéon no controladora 775.971.764 529.796.278
Patrimonio atribuible a los propietarios 2.098.85®3 1.800.518.866

Total 12.562.554.232 11.319.483.931
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Estructura de resultados consolidados resumida corapativa con el Ultimo ejercicio.

31.12.2013 31.12.2012
Resultado operativo 1.724.423.909 (653.541.777)
Resultado por participaciones en negocios conjuntos (4.799.349) (31.020.306)
Resultado por participaciones en asociadas 2.228.499 2.294.951
Resultados financieros, neto (988.888.904) (561.680.194)
Resultado antes de impuestos 732.964.155 (1.243.947.326)
Impuesto a las ganancias e impuesto a la ganarinimm presunta 8.679.493 133.311.022
Resultado por operaciones continuas 741.643.648 (1.110.636.304)
Operaciones discontinuadas (126.858.328) 31.066.521
Ganancia (Pérdida) del ejercicio 614.785.320 (1.079.569.783)
Ganancia (Pérdida) del ejercicio atribuible a:
Propietarios de la Sociedad 286.083.801 (649.694.254)
Participacién no controladora 328.701.519 (429.875.529)
Otro resultado integral (20.252.266) 3.039.298
Ganancia (Pérdida) integral del ejercicio 594.533.054 (1.076.530.485)
Ganancia (Pérdida) integral atribuible a:
Propietarios de la Sociedad 272.451.852 (647.796.706)
Participacién no controladora 322.081.202 (428.733.779)

Estructura de flujos de efectivo consolidada resurda comparativa:

31.12.2012

1.198.056.614
(804.450.280)
(542.226.508)

31.12.2013
Flujos netos de efectivo generados por las actilesl@perativas 1.795.813.916
Flujos netos de efectivo utilizados en las actidédade inversion (1.575.436.567)
Flujos netos de efectivo utilizados en las actigdédade financiacion (97.699.821)
Aumento (disminucién) del efectivo y equivalentesefiectivo 122.677.528

(148.620.174)
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6. Indices consolidados comparativos con el tltimo ajeicio.

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 ejercicio atribuible a los propietari
Patrimonio promedio

indice

7. Breve comentario sobre perspectivas para el proximejercicio.

Al respecto ver Punto 1.
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INFORME DE LOS AUDITORES

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

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

CUIT 30-52655265-9

1.

Hemos auditado los estados financieros consolidados adjuntos de Pampa Energia
S.A. (“Pampa Energia” o “la Sociedad”) y sus sociedades controladas que
comprenden el estado de situacién financiera consolidado al 31 de diciembre de
2013, el estado consolidado de resultados integrales, de cambios en el patrimonio y
de flujos de efectivo consolidado por el ejercicio finalizado en esa fecha, y un
resumen de las politicas contables significativas y otra informacion explicativa. Los
saldos y otra informacion correspondientes al ejercicio 2012, son parte integrante
de los estados financieros auditados mencionados precedentemente y por lo tanto
deberan ser considerados en relacién con esos estados financieros.

El Directorio de la Sociedad es responsable por la preparacion y presentacion
razonable de estos estados financieros consolidados de acuerdo con las Normas
Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) adoptadas como normas
contables profesionales argentinas por la Federacion Argentina de Consejos
Profesionales de Ciencias Econémicas (FACPCE) 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).
Asimismo, el Directorio es responsable de la existencia del control interno que
considere necesario para posibilitar la preparacion de estados financieros
consolidados libres de distorsiones significativas originadas en errores o en
irregularidades. Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinion sobre
los estados financieros consolidados, en base a la auditoria que efectuamos con el
alcance detallado en el parrafo 3.

Nuestro examen fue practicado de acuerdo con normas de auditoria vigentes en la
Republica Argentina. Tales normas requieren que planifiquemos y realicemos
nuestro trabajo con el objeto de obtener un razonable grado de seguridad que los
estados financieros consolidados estén exentos de errores significativos y
formarnos una opinion acerca de la razonabilidad de la informacién relevante que
contienen los estados financieros consolidados. Una auditoria comprende el
examen, en base a pruebas selectivas, de evidencias que respaldan los importes y
las informaciones expuestas en los estados financieros consolidados. Una auditoria
también comprende una evaluacion de las normas contables aplicadas y de las
estimaciones significativas hechas por la Sociedad, asi como una evaluacion de la
presentacion general de los estados financieros consolidados. Consideramos que la
auditoria efectuada constituye una base razonable para fundamentar nuestra
opinién.



4. Tal como se indica en nota 5.1 a los estados financieros consolidados, la Sociedad
ha elaborado sus proyecciones a los efectos de determinar el valor recuperable de
las Propiedades, Planta y Equipo y Activos Intangibles (incluyendo los reconocidos
al momento de la adquisicion) correspondientes a EDENOR, en el entendimiento
de que obtendra mejoras tarifarias acordes a las circunstancias.

El flujo de fondos y los resultados reales futuros pueden diferir de las estimaciones
y evaluaciones realizadas por la gerencia a la fecha de preparacion de los presentes
estados financieros consolidados. Por lo tanto, no estamos en condiciones de prever
silas premisas utilizadas por la gerencia para elaborar las mencionadas
proyecciones se concretaran en el futuro y, en consecuencia, si los valores
recuperables de las mencionados Propiedades, Planta y Equipo y Activos
Intangibles (incluyendo los reconocidos al momento de la adquisicion)
correspondientes a EDENOR, superaran a sus respectivos valores contables netos.

5. Tal como se indica en nota 43.2 a los estados financieros consolidados respecto a la
participacion en el negocio conjunto CITELEC, dicha sociedad ha elaborado sus
proyecciones a los efectos de determinar el valor recuperable de sus activos no
corrientes, en base a como estima sera el resultado final de las actualizaciones
tarifarias solicitadas por sus sociedades controladas, Transener S.A. y Transba S.A.

El flujo de fondos y los resultados reales futuros pueden diferir de las estimaciones
y evaluaciones realizadas por la gerencia de dicha sociedad a la fecha de
preparacion de los presentes estados financieros consolidados. Por lo tanto, no
estamos en condiciones de prever si las premisas utilizadas por CITELEC para
elaborar las mencionadas proyecciones se concretaran en el futuro y, en
consecuencia, si los valores recuperables de los activos no corrientes, superaran a
sus respectivos valores contables netos, pudiendo afectar el valor recuperable de la
inversién que Pampa Energia posee en dicha sociedad.

6. Tal como se indica en nota 5.1 a los estados financieros consolidados, la Sociedad
ha elaborado sus proyecciones a los efectos de determinar el valor recuperable de
las Propiedades, Planta y Equipo correspondientes a CPB, considerando el nuevo
esquema remunerativo implementado a través de la Resolucion de la Secretaria de
Energia N° 95/13 y estimando que las inversiones de capital necesarias para
mantener la capacidad operativa de su planta en condiciones normales de
disponibilidad, seran solventadas por CAMMESA.

El flujo de fondos y los resultados reales futuros pueden diferir de las estimaciones
y evaluaciones realizadas por la gerencia a la fecha de preparacion de los presentes
estados financieros consolidados. Por lo tanto, no estamos en condiciones de prever
silas premisas utilizadas por la gerencia para elaborar las mencionadas
proyecciones se concretaran en el futuro y, en consecuencia, si los valores
recuperables de las Propiedades, Planta y Equipo y activo por impuesto diferido
correspondientes a CPB, superaran a sus respectivos valores contables netos.



a)

b)

c)

d)

En nuestra opinion, y sujeto al efecto que sobre los estados financieros
consolidados podrian tener los eventuales ajustes y/o reclasificaciones, si los
hubiere, que pudieran requerirse de la resolucién de las situaciones descriptas en
los parrafos 4, 5y 6, los estados financieros consolidados mencionados en el
parrafo 1. presentan razonablemente, en todos sus aspectos significativos, la
situacion financiera consolidada de Pampa Energia y sus sociedades controladas al
31 de diciembre de 2013 y su resultado integral consolidado y los flujos de efectivo
consolidados por el ejercicio finalizado en esa fecha, de conformidad con las
Normas Internacionales de Informacién Financiera.

En cumplimiento de disposiciones vigentes informamos, respecto de la Sociedad ,
que:

los estados financieros consolidados de Pampa Energia cumplen, en lo que es
materia de nuestra competencia, con lo dispuesto en la Ley de Sociedades
Comerciales y en las resoluciones pertinentes de la Comisiéon Nacional de Valores a
excepcion de que se encuentran pendientes de transcripcion en el Libro de
“Inventario y Balances”;

los estados financieros individuales de Pampa Energia, a excepcion de lo
mencionado en a) precedente, surgen de registros contables llevados en sus
aspectos formales de conformidad con normas legales, que mantienen las
condiciones de seguridad e integridad en base las cuales fueron autorizados por la
Comision Nacional de Valores;

hemos leido la resefia informativa, sobre la cual, en lo que es materia de nuestra
competencia, no tenemos otras observaciones que formular que las indicadas en los
parrafos 4, 5y 6;

al 31 de diciembre de 2013 no existe deuda devengada a favor del Sistema
Integrado Previsional Argentino que surja de los registros contables;



e) de acuerdo con lo requerido por el articulo 21°, inciso e), Capitulo III, Seccién VI,
Titulo II de la normativa de la Comisi6én Nacional de Valores, informamos que el
total de honorarios en concepto de servicios de auditoria y relacionados facturados
a la Sociedad en el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013 representan:

e.1) el 98,9% sobre el total de honorarios por servicios facturados a la Sociedad por
todo concepto en dicho ejercicio;
e.2) el 30,3% sobre el total de honorarios por servicios de auditoria y relacionados
facturados a la Sociedad, sus sociedades controlantes, controladas y vinculadas en
dicho ejercicio;
e.3) el 28,7% sobre el total de honorarios por servicios facturados a la Sociedad, sus
sociedades controlantes, controladas y vinculadas por todo concepto en dicho
ejercicio;

f) hemos aplicado los procedimientos sobre prevencién de lavado de activos y
financiacion del terrorismo para la Sociedad previstos en las correspondientes

normas profesionales emitidas por el Consejo Profesional de Ciencias Econémicas
de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires.

Ciudad Auténoma de Buenos Aires, 10 de marzo de 2014

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
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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 efectuado una examen de los estados financieros
consolidados adjuntos de Pampa Energia S.A. (“Pampa Energia” o “la Sociedad”) y sus
sociedades controladas que comprenden el estado de situacion financiera consolidado al 31 de
diciembre de 2013, los estados consolidados de resultado integral, de cambios en el patrimonio
y de flujos de efectivo por el gjercicio finalizado en esa fecha y un resumen de las politicas
contables significativas y otra informacion explicativa. Ademas hemos revisado la Memoria del
Directorio correspondiente a dicho ejercicio. Los saldos y otra informacién correspondientes al
ejercicio 2012, son parte integrante de los estados financieros auditados mencionados
precedentemente y por lo tanto deberan ser considerados en relacion con esos estados
financieros.

2. El Directorio de la Sociedad es responsable por la preparacion y presentacion razonable de estos
estados financieros consolidados de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera adoptadas como normas contables profesionales argentinas por la Federacién
Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econémicas 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. Asimismo, el Directorio es responsable de la existencia
del control interno que considere necesario para posibilitar la preparaciéon de estados financieros
consolidados libres de distorsiones significativas originadas en errores o en irregularidades.
Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinion sobre los estados financieros
consolidados, en base al examen que efectuamos con el alcance detallado en el parrafo 3..

3. Nuestro examen fue practicado de acuerdo con las normas de sindicatura vigentes. Dichas
normas requieren que los examenes de los estados financieros consolidados se efectien de
acuerdo con las normas de auditoria vigentes, e incluyan la verificacion de la razonabilidad de la
informacion significativa de los documentos examinados y su congruencia con la restante
informacion sobre las decisiones societarias de las que hemos tomado conocimiento, expuestas
en actas de Directorio y Asamblea, asi como la adecuacion 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 revision del trabajo realizado por los auditores externos de la
Sociedad, Price Waterhouse & Co. S.R.L, quienes emitieron su opinién con fecha 10 de marzo de
2014, con salvedades por las circunstancias que se describen en los parrafos 4., 5. y 6. del
presente informe. Una auditoria requiere que el auditor planifigue y desarrolle su tarea con el
objeto de obtener un grado razonable de seguridad acerca de la inexistencia de manifestaciones
no veraces o errores significativos en los estados financieros consolidados. Una auditoria incluye
examinar, sobre bases selectivas, los elementos de juicio que respaldan la informacion expuesta
en los estados financieros consolidados, asi como evaluar las normas contables utilizadas, las
estimaciones significativas efectuadas por la Sociedad y la presentacion de los estados financieros
consolidados tomados en su conjunto. No hemos evaluado los criterios empresarios de
administracion, financiacién, comercializacién y explotacion, dado que ellos son de incumbencia
exclusiva del Directorio y de la Asamblea.



Informe de la Comisién Fiscalizadora/Continuacion)

Tal como se indica en nota 5.1 a los estados financieros consolidados, la Sociedad ha elaborado
sus proyecciones a los efectos de determinar el valor recuperable de las Propiedades, Planta y
Equipo y Activos Intangibles (incluyendo los reconocidos al momento de la adquisicion)
correspondientes a Empresa Distribuidora y Comercializadora Norte S.A. (‘EDENOR”), en el
entendimiento de que obtendra mejoras tarifarias acordes a las circunstancias.

El flujo de fondos y los resultados reales futuros pueden diferir de las estimaciones y evaluaciones
realizadas por la gerencia a la fecha de preparacién de los presentes estados financieros
consolidados. Por lo tanto, no estamos en condiciones de prever si las premisas utilizadas por la
gerencia para elaborar las mencionadas proyecciones se concretaran en el futuro y, en
consecuencia, si los valores recuperables de los mencionados Propiedades, Planta y Equipo y
Activos Intangibles (incluyendo los reconocidos al momento de la adquisicion) correspondientes a
EDENOR, superaran a sus respectivos valores contables netos.

Tal como se indica en nota 43.2 a los estados financieros consolidados respecto a la participacion
en el negocio conjunto Compafiia Inversora en Transmision Eléctrica CITELEC S.A. (“CITELEC"),
dicha sociedad ha elaborado sus proyecciones a los efectos de determinar el valor recuperable de
sus activos no corrientes, en base a como estima sera el resultado final de las actualizaciones
tarifarias solicitadas por sus sociedades controladas, Compafila de Transporte de Energia
Eléctrica en Alta Tension (“Transener S.A.") y Empresa de Transporte de Energia Eléctrica por
Distribucion Troncal de la Provincia de Buenos Aires Sociedad Andénima (“Transba S.A.”).

El flujo de fondos y los resultados reales futuros pueden diferir de las estimaciones y evaluaciones
realizadas por la gerencia de dicha sociedad a la fecha de preparacién de los presentes estados
financieros consolidados. Por lo tanto, no estamos en condiciones de prever si las premisas
utilizadas por CITELEC para elaborar las mencionadas proyecciones se concretaran en el futuro y,
en consecuencia, si los valores recuperables de los activos no corrientes, superaran a los
respectivos valores contables netos, pudiendo afectar el valor recuperable de la inversion que
Pampa Energia posee en dicha sociedad.

Tal como se indica en nota 5.1 a los estados financieros consolidados, la Sociedad ha elaborado
sus proyecciones a los efectos de determinar el valor recuperable de las Propiedades, Planta y
Equipo correspondientes a Central Piedra Buena S.A. (“CPB”), considerando el nuevo esquema
remunerativo implementado a través de la Resolucion de la Secretaria de Energia N° 95/13 y
estimando que las inversiones de capital necesarias para mantener la capacidad operativa de su
planta en condiciones normales de disponibilidad, seran solventadas por CAMMESA.

El flujo de fondos y los resultados reales futuros pueden diferir de las estimaciones y evaluaciones
realizadas por la gerencia a la fecha de preparacion de los presentes estados financieros
consolidados. Por lo tanto, no estamos en condiciones de prever si las premisas utilizadas por la
gerencia para elaborar las mencionadas proyecciones se concretaran en el futuro y, en
consecuencia, si los valores recuperables de las Propiedades, Planta y Equipo y activo por
impuesto diferido correspondientes a CPB, superaran a sus respectivos valores contables netos.
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7. Asimismo, en relacion con la Memoria del Directorio correspondiente al ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2013, hemos verificado que contiene la informacién requerida por el articulo N°66 de
la Ley N°19.550 y, en lo que es materia de nuestra competencia, que sus datos numeéricos
concuerdan con los registros contables de la Sociedad y otra documentacién pertinente.

8. Hemos verificado el cumplimiento en lo que respecta al estado de garantias de los Directores en
gestién a la fecha de presentacion de los estados financieros consolidados al 31 de diciembre de
2013, conforme lo establecido en el punto 1.4 del Anexo | de la Resolucidon Técnica N° 15 de la
Federacion Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econdmicas.

9. Basados en el trabajo realizado, con el alcance descripto mas arriba, informamos que:

a.

En nuestra opinion, y sujeto al efecto que sobre los estados financieros consolidados podrian
tener los eventuales ajustes y/o reclasificaciones, si los hubiere, que pudieran requerirse de la
resoluciéon de las situaciones descriptas en los parrafos 4, 5 y 6 los estados financieros
consolidados mencionados en el parrafo 1. presentan razonablemente, en todos sus
aspectos significativos, la situacion financiera consolidada de Pampa Energia y sus
sociedades controladas al 31 de diciembre de 2013 y su resultado integral consolidado y los
flujos de efectivo consolidados por el ejercicio finalizado en esa fecha, de conformidad con las
Normas Internacionales de Informacion Financiera.

Los estados financieros consolidados de Pampa Energia cumplen, en lo que es materia de
nuestra competencia, con lo dispuesto en la Ley de Sociedades Comerciales y en las
resoluciones pertinentes de la CNV a excepcion de que se encuentran pendientes de
transcripcion en el Libro de “Inventario y Balances”;

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

Se ha dado cumplimiento a lo dispuesto por la Resolucién N°606 de la Comision Nacional de
Valores en relacién con la presentacion del informe de cumplimiento del Cédigo de Gobierno
Societario.
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e. En relacion a lo determinado por las normas de la CNV, informamos que hemos leido el
informe de los auditores externos, del que se desprende lo siguiente:

i. las normas de auditoria aplicadas son las aprobadas por la Federacion Argentina de
Consejos Profesionales de Ciencias Econdmicas, las que contemplan los requisitos de

independencia, y

i. los estados financieros consolidados han sido preparados teniendo en cuenta las
Normas Internacionales de Informacién Financiera y las disposiciones de la CNV.

10. Hemos aplicado los procedimientos sobre prevencion de lavado de activos y financiacion del
terrorismo para la Sociedad previstos en las correspondientes normas profesionales emitidas por

el Consejo Profesional de Ciencias Econémicas de la Ciudad Autbnoma de Buenos Aires.

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

Ciudad Auténoma de Buenos Aires, 10 de marzo de 201 4.

Por Comision Fiscalizadora

José Daniel Abelovich

Sindico Titular



