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CAPEX S.A.

ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS CONDENSADOS INTERMEDIOS
Al 31 de juiio de 2014 presentados en pesos y en forma comparativa
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NOMENCLATURA
Monedas
Términos Definicidn
$ Peso
£ Euro
GBP Libra estertina
uss Dolar estadounidense

Glosario de términos

Términos Definicion

bbl Barril

BTU British thermal unit

cC Ciclo combinado

CNV Comisién Nacional de Valores

CSJN Corte Suprema de Justicia de la Nacion

CT ADC Central térmica Agua del Cajon

CVvP Costo variable de produccion

FACPCE . Federacién Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econdmicas
GWh Gigawats por hora

IASB . Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad
km Kilémetro

km? Kilémetro cuadrado

KW Kilowat

LVFVD Liguidacién de venta con fecha de vencimiento a definir
m° Metro clbico

MMBTU Millones de british thermal unit

MEM Mercado Eléctrico Mayorista

Mm?® Miles de metros ctibicos

MMm® Millones de metros clbicos

MMMm?® Miles de millones de metros cuibicos

Mtn Miles de toneladas

MW Megawat

NCP ARG Normas Contables Profesionales vigentes antes de las NIIF
NIC Normas internacionales de Contabilidad

NIIF Naormas Internacionales de Informacion Flnanmera
Nm3 Metro cubico normal

OyM Operacion y mantenimiento

PED Pargue Eélico Diadema

in Tonelada

VIN Valor nominal

WTI

West Texas Intermediate
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CAPEX S.A.

ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADQS CONDENSADOS INTERMEDIOS
correspondientes al periodo de tres meses finalizado ef 31 de julio de 2014 presentados en forma comparativa

Ejercicio econémico N° 27 iniciado el 1° de mayo de 2014

Domicilio legal de la Scciedad: Avenida Cordoba 948/950, piso 5, departamento C, Ciudad Autéhoma de Buenos Aires

Actividad principal de la Sociedad: Generacion de energia eléctrica

N° de Reqistro en {a Inspeccién General de Justicia: 1.507.527

Fecha del contrato social: 26 de diciembre de 1988

Fecha de la Ultima inscripcion en el Registro Publico de Comercio:

- De la tltima medificacién al estatuto: 30 de septiembre de 2005

Fecha en que se cumple el plazo de duracién de la Sociedad: 26 de diciembre de 2087

Denominacitn de la sociedad controlante: Compaiiias Asociadas Petroleras Sociedad Andnima (C.AP.S.A)
Domicilio legal: Avenida Cordoba 948/950, piso 5, departamento C, Ciudad Auténoma de Buenos Aires

Actividad principal: Explotacién de hidrocarburos

Participacion de la sociedad controlante sobre el patrimonio v los votos: 75,2 %

Composicién del Capital

Suscripto, Integrado e
Clase de acciones Inscripto en el Registro
Piblico de Comercio
$

179.802.282 acciones ordinarias clase "A" escriturales, de VIN $ 1 cada una, 179.802 282

con derecho a 1 voto por accion, las cuales estan autorizadas a realizar oferta e

puhblica

Véase nuestro informe de fecha Por Comisién Fiscalizadora
10 de septiembre de 2014
PRICE WATERHOU . SR\L.

pall __(S6cio) e ‘
CBCEC 54 9 {7 Dr. Norberto Luis Feoli ,
~Carlos A. Pace Sindico Titular Dr. Alejandro Gtz
Contador Piblico (UBA) Contador Piibiico (UBA) Presidente

CP.CECABA. T°150 F° 106 CPCECABA T°50F° 212

Ty




Estados de Situacién Financiera Consolidados Condensados intermedios
Al 31 de julio y 30 de abril de 2014

3*

Capex 5.4.

Expresado en pesos

Nota/ 34 07.2014 30.04.2014
Anexo
ACTIVO
ACTIVO NO CORRIENTE
Propiedad, planta y equipo 8/A 2.802.737.417 1.670.638.617
Inversiones financieras a costo amortizado 131D 326.705.453 319.741.920
Repuestos y materiales 76.256.481 53.117.121
Otras cuentas por cobrar 11 50.794.358 58.706.355
Cuentas por cobrar comerciales 12 23.162.816 16.687.364
Tofal del activo no corriente 3.279.656.525 2.118.791.377
ACTIVO CORRIENTE
Repuestos y materiales 22.299.075 16.396.444
Inventarios 844104 911.170
Otras cuentas por cobrar 11 67.830.636 48.086.819
Cuentas por cobrar comerciales 12 266.363.526 219.937.775
Efectivo y equivalentes de efectivo 14 125.068.189 51.783.467
Total del activo corriente 482.405.530 337.115.675
Total del activo 3.762.062.055 2.455.907.052

Las notas 1 & 25 y Anexos A y D a H que se acompaiian forman parte integrante de los presentes estados financieros

consolidados,

Véase nuestro informe de fecha
10 de septiembre de 2014

Dr.

orberto Luis Feali

Sindico Titular
Contador Piiblico (UBA)
CPCECABA T 50F°212

Dr. Alejandrfg:ﬁtz
President|

ador Piblico (UBA)
‘P.C.E.CABA.T° 150 F° 106

2
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Estados de Situacién Financiera Consolidados Condensados Intermedios

Al 31 de julio y 30 de abril de 2014
Expresado en pesos

Nota/ 34 07.2014 30.04,2014
Anexo
PATRIMONIO Y PASIVO
PATRIMONIO
Capital social 179.802.282 179.802.282
Prima de emisidn 79.686.176 79.686.176
Reserva legal 21.225.830 21.225.830
Reserva facuitativa 10.164.434 10.164.434
Reserva especial por aplicacion de las NIIF 192.356.878 192.356.878
Reserva por revaluacion de activos 15 739.365.741 -
Resultados acumulados (190.452.041) {224 966.8186)
Total del patrimonio atribuibie a los propietarios 1.032.149.300 258.268.784
Participacién no conirolada 9.300.082 5.0563.918
Total del patrimonio 1.041.449.382 263.322.702
PASIVO
PASIVO NO CORRIENTE
Cuentas por pagar comerciales 16 17.205.543 16.713.720
Deudas financieras _ 17 1.795.326.480 1.675.878.223
Pasivo neto por impuesto diferido 10 475.476.738 57.811.377
Cargas fiscales 475.361
Provisiones y otros cargos 18/ E 1.810.499 1.870.489
Total del pasivo no corriente 2.290.294.621 1.752.213.819
PASIVO CORRIENTE
Cuentas por pagar comerciales 16 109.324.641 175.943.987
Instrumentos financieros derivados - 2.424 880
Deudas financieras 17 251.055.346 207.203.873
Remuneraciones y cargas sociales 14.676.111 30.017.002
Cargas fiscales 41.283.844 16.979.630
Otras deudas 13.978.110 7.801.159
Total del pasivo corriente 430.318.052 440.370.531

Total del pasivo

2.720.612.673

2.192.584.350

Total del patrimonio y del pasivo

3.762.062.055

2.455.907.052

Las notas 1 a 25y Anexos A y D a H que se acompafian forman parte integrante de los presentes estados financieros

consolidados.

Véase nuestro informe de fecha Por Comisidn Fiscalizadora

10 de septiembre de 2014

Dr. Norberto Lﬁéeo]i

Sindico Titular
Contador Plblico (UBA)
CPCECABA T 50F° 212

ontador Piblico (UBA)
CPCECABA T 150 F° 106

Dr. Alejand

Eresidente
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Estado de Resultados Integrales Consolidados Condensados Intermedios
Correspondiente a los periodos de tres meses finalizados el 31 de julio de 2014 y 2013
Expresado en pesos

Nota /

Anexo 31.07.2014 31.07.2013

Ventas netas 19 300.015.523 180.710.857
Cosfo de ventas F {98.571.0684) (92.983.317)
Resultado bruto 201.444 459 87.727.540
Gastos de comercializacion H (41.819.693) (25.8953.312)
Gastos de administracién H (21.824.938) (15.300.578)
Otros ingresos operativos nelos 20 4.461.688 7.881
Resultado operativo 142.261.516 46.481.531
Ingresos financieros 21 19.498.869 15.868.078
Costos financieros 21 (109.629.020) {111.272.103)
Otros resultados financieros E 360.189 371.472
Resultado antes de impuesto a las ganancias 52.491.554 (48.551.022)
Impuesto a la ganancia minima presunia - (343.866)
Impuesto a las ganancias (17.883.012) 16.288.465
Resultado neto del periodo 34.608.542 (32.606.423)
Otros resultados infegrales

Sin imputacion futura a resultados 15 743.518.138 -
Resultado integral del pericdo 778.126.680 {32.606.423)
Resultado neto del periodo atribuible a:

Propietarios de la Sociedad 34.514.775 (32.568.444)

Participacién no controlante 93.767 {37.979)
Resuitado integral del periodo 34.608.542 (32.606.423)
Resultado Integral del periodo atribuible a:

Propietarios de la Sociedad 773.880.516 -

Participacion no controlante 4.246.164 -
Resultado integral del periodo 778.126.680 -
Resultado neto por accion basico y diluido afribuible a:

- los propietarios de la Sociedad 0,19196 (0,18113)
Resultado integral por accion basico y diluido atribuible a:
- los propietarios de la Sociedad ' 4,30406 (0,18113)

Las notas * a 25 y Anexos A y D a H que se acompafian fofman parte integrante de los presentes estados financieros
consolidados.

Par Comisién Fiscalizadora

Véase nuestro informe de fecha

10 de septiembre de 2014
PRICE WATERHOQUSE & -SRI
Pl (Soei6) ~
Dr. Norberto Luis Feoli

Sindico Titular
Contador Publico (UBA)
CPCECABA. T°50F° 212

Dr. Alejandro d!z
President

"P.CECABA.T* 1580 F° 106
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Capex 8.4
Estados de Flujo de Efectivo Consclidados Condensados Intermedios

Correspond:ente a los periodos de tres meses finalizados el 31 de julio de 2014 y 2013
Expresado en pesos

Nota /
Anexo 31.07.2014 31.07.2013
Flujo de efectivo de las actividades operativas:
Resultada neto del periodo 34.608.542 (32.606.423)
Ctros resultados integrales 743.5618.138 -
Resultado integral del periodo 778.126.680 (32.606.423)
Ajustes para arribar al flujo neto de efectivo provenlente de Eas
actividades operativas:
Diferencia de cambio generada por el efectivo y equivalentes de efectivo 19.014 (177.488)
Impuesto a ias ganancias 17.883.012 (16.288.465)
Impuesto a fa ganancia minima presunta 343.866
Intereses sobre deudas financieras devengados y ofros 54.653.514 38.577.468
Diferencia de cambic generada por deudas financieras y swap de tasa
LIBO 45.003.025 68.495.026
Diferencia de cambio generada por colocaciones en inversiones
financieras a costo amortizado no consideradas efectivo o
equivalentes de efectivo {8.450.210) {12.218.106)
Diferencia de cambio por cesién de derechos (130.888) (1.448.678)
Devengamiento de intereses de créditos y deudas 21 {424.586) (623.621)
Swap de tasa LIBO 21 (1.079.814) (2.284.796)
Amortizacién de Propiedad, planta y equipo 9/A 41.037.415 38.811.737
Otros resultados integrales 15 (743.518.138) -
Recupero provisién de Propiedad, planta y equipa S/A (360.189) (371.472)
Recupero de provision para rotacion y obsolescencia de repuestos y
materiales E (270.181) (9.457)
Cambios netos en activos y pasivos operativos:
Aumento de cuentas por cobrar comerciales {52.004.900) (37.056.9586)
(Aumento) / Disminucién de ctras cuentas por cobrar {11.700.922) 3.646.788
Disminucién / {Aumento) de inventarios 67.066 (956.040)
Aumento de repuestos y materiales (28.771.810) (8.394.845)
Disminucién de cuentas por pagar comerciales (66.896.794) {12.492.113)
Bisminucién de remuneraciones y cargas sociales {15.340.891) (11.935.352)
Aumento de cargas fiscales 24.206.034 251.628
Aumenio de ofras deudas 6.176.851 362.949
Impuesto a la ganancia minima presunta pagado - {703.588)
Flujo neto de efectivo generado por las actividades operativas 38.223.378 13.021.162
Flujo de efectivo de las actividades de inversién
Pagos efectuados por adquisiciones de propiedad, planta y equipo 9/ A (28.704.072) (19.601.804)
Evolucion de inversienes financieras a costo amortizado na
consideradas efectivo o equivalentes de efective 1.486.677 -5.325.906
Flujo neto de efectivo utilizado en las actividades de inversion (27.217.395) {14.275.888)
Flujo de efectivo de las actividades de financiacién
Intereses pagados y otros (7.509.203) (7.211.285)
Deudas financieras canceladas : - 17 (16.757.532) (507.725)
Deudas financieras obtenidas neta 17 72.618.179 -
Flujo neto de efectivo generado por / (utilizado en) las actividades
de financiacion 48.351.444 (7.719.010)
Aumento / (Disminucion) neta en el efectivo, equivalentes del
efectivo y descubiertos bancarios 59.357.427 (8.973.746)
Diferencia de cambio generada por el efectivo y equivalentes de efectivo (18.014) 177.488
Efectivo, equivalentes de efectivo y descubiertos bancarios al inicic del .
ejercicio 14 (42.921.631) (37.357.096)
Efectivo, equivalentes de efectivo y descubiertos bancarios al
cierre del periodo 14 16.416.782 (46.153.354)
Véase nuestro informe de fecha Por Comisitn Fiscalizagora
10 de septiembre de 2014
PRICE WATERHO & CO. SR.L.
(Socm) el
— Dr. Norberto Luis Feoli _ !
s A. Pace Sindico Titular Dr. Alejandro GQétz
Srtador Publico {UBA) Contador Pubtico (UBA) Presidents

CPGECABA. T°150 F° 106 CPCECABA T°50F° 212
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Operaciones que no generan movimientos de efectivo

Informacién complementaria 31.07.2014 31.07.2013
Provisién por taponamiento de pozos {197.552) -

Las notas 1 a 25 y Anexos A y D a H gue se acompanian forman parie integrante de los presentes estados financieros
consolidados.

Véase nuestro informe de fecha Por Comision Fiscalizadora
10 de septiembre de 2014

PRICE WATERH vR.L. \
] (S0cio) - .
CECE CARET 117 ~ Dr! Norberto Luis Feoli A
arlos A. Pace Sindico Titular Dr. Alejandro Gotz

Contador Piblico (UBA) Contador Piblico (UBA) President
C.P.C.E.CABA.T° 150 F* 1086 CPCECABA. T HOF"2t2
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Notas a los Estados Financieros Consolidados Condensados Intermedios
Correspondientes al ejercicio finalizado el 30 de abril de 2014 y 2013
Expresadas en pesos

NOTA 1 - INFORMACION GENERAL

Capex 8.A. (en adelante, “la Sociedad") y sus subsidiarias Servicios Buproneu S.A. (SEB) e Hychico S.A. (Hychico) (juntas,
“el Grupe®) tienen como aclividad principal la generacién de energia eléctrica, a produccion de petroleo y gas, |a prestacion
de servicios relacionados con el procesamiento y Ia separacion de gases y la generacion de energia elécirica mediante la
produccién de hidrégeno y oxigeno.

La Sociedad fue constituida en el afio 1988 con el objeto de lievar a cabo [a exploracion de petréleo y gas en la Argentina y
posteriormente incorpord el negocio de generacion de energia eléctrica.

En enero de 1891, la Sociedad adquirié el 100% de los derechos de concesion sobre el area Agua del Cajon, ubicada en la
guenca neuduina sita en la region sudeste de la provincia del Neuguén, por 25 afios con opcidn a prorrogarla por 10 afios
mas. El 13 de abril de 2009 se suscribid un Acta Acuerdo mediante el cual la provincia del Neuguén le otorgd a la Sociedad la
extension del plazo original hasta ef 11 de enerc de 2026.

Las condiciones del acuerdo implicaron para Iz Sociedad lo siguiente:

= el pago de US$ 17.000.000;

» el compromiso de ejecutar un plan de trabajo que incluird inversiones y erogaciones por un manto total estimado de
US$ 144.000.000 hasta el final de ia extension de la concesion;

+ ¢l pago de un canon extraordinario de produccion del 3 %;
ef pago de una renta extraordinaria que implica abonar un porcentaje adicional del canon extraordinasio que oscila
entre el 1 % y el 3%, dependiendo del comportamiento del precio del petréleo crudo y del gas natural, con relacién a
una escala de precios de referencia.

E! negocio de generacion de energia eléctrica tiene una capacidad nominal total de generacién de 672 MW (150}, formado
por un ciclo abferio con una capacidad total nominal de 371 MW y un ciclo combinado con fuego suplementario con una
capacidad total nominal de 301 MW.

A efectos de vincular-la central térmica con el Sistema Interconectado Nacional (SIN), se construyeron tres lineas de aita
tension en 132kW con un total de 111 km, siendo los puntos de interconexion, Arroyito y Chocon Oeste. Debido a las
necesidades operativas del ciclo combinado, se construyé una linea adicional de alta tensién en S00kW, cuyo punto de
conexién se encuentra en Chocon Oeste. De esta manera se logra una alta confiabilidad y flexibilidad en el despacho.

La Sociedad procesa el gas producido rico en componentes licuables en una planta de GLP, propiedad de SEB. Del
procesamiento del gas rico se obtiene propano, butano y gasolina estabilizada. El propane y el butano son vendidos por la
Sociedad en forma separada vy la gasolina estabilizada es comercializada junto con su petréleo crudo, mientras que el gas
remanente es ulilizado como combustible para la generacién de energia. Los niveles de eficiencia de esta planta son
aproximadamente del 99,6%.

La Sociedad inicid a través de Hychico dos proyectos consistentes en la generacion de energia edlica y la produccion de
hidrégeno y oxigeno, por medio del proceso de electrélisis. El hidrogeno se emplea como combustible para la generacion de

energia eléctrica, mediante fa mezcla del hidrogeno con gas; el oxigeno se destina al mercado de gases industrales de la
region y la energia edlica producida se vende en el MEM.

Las acciones de la Sociedad cotizan en la Bolsa de Comercio de Buenos Aires.

Véase nuestro informe de fecha
10 de septiembre de

PRICE WATERHQUSE & CQeR L.
/ {Socio)
\%ﬁﬁ1 Fo 17
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Notas a los Estados Financieros Consolidados Condensados Intermedios

NOTA 2 - GONTEXTO ECONOMICO EN EL QUE OPERA LA SOCIEDAD

Et Grupo operd en el primer trimestre del ejercicio en un contexic local con variables econdémicas estables luego del ajuste en

la paridad cambiaria operado en el pasado mes de enero. [a paridad cambiaria s6lo sufrié una variacion del 2,6%
acompafiada por una inflacién del 4,2%, de acuerdo a mediciones oficiales

Asimismo, como producto de las decisiones adoptadas por las autoridades econdmicas en el mes de enero de 2014, las
tasas de interés locales permanecieron positivas respecto de la paridad cambiaria.

Durante e! trimestre finalizado el 31 de julio de 2014 se produjeron algunas novedades respecto del juicio llevado a cabo por
tenedores de bonos argentinos que litigan en la jurisdiccion de Nueva York. El mercado financiero se encuentra esperando
que las autoridades nacionales regularicen la situacién de la porcion de los bonos en litigio.

Cabe mencionar que el Grupo mantiene la mayoria de sus pasivos en moneda extranjera con un plazo de vencimiento
superior & [a coyuntura mencionada.

NOTA 3 - MARCO REGULATORIO DE LOS SECTORES PETROLERO, ELECTRICO, GAS Y GLP

No han habido modificaciones en el marco regulatorio de los sectores petrolero, efécirico, gas y GLP con fespecto a lo
manifestado en los Estados Financieros Consolidados por el ejercicio finalizado al 30 de abril de 2014, a excepcion de:

Programa de mantenimiento de las unidades de generacién de energia eléctrica

Durante los meses de mayo y junio de 2014 la Sociedad ha recibido por parte de CAMMESA, desembolsos de fondos por $
120 millones. Los mismos se encuentran expuestos en el rubro "Deudas financieras®, netos de los créditos devengados con
CAMMESA con relacion a la Remuneracion de los Mantenimientos No Recurrentes por $ 34,8 miflones y el crédito de $ 8,6
millones del “Acuerdo SEN Generadores 2008-2011", mas los intereses correspondientes al momento del pago de los
mismos por $ 5,5 millones (ver Nota 17).

NOTA 4 - BASES DE PREPARACION Y PRESENTACION

Los presentes estados financieros consolidados condensados intermedios han sido preparados de conformidad con la Norma

.Internacional de Contabiidad 34 “Informacion Financiera Intermedia” (NIC 34), aprobada por el Consejo de Normas

Internacionales de Contabilidad.

La Comision Nacional de Valores (“CNV"), a fravés de las Resoluciones Generales N° 562/09 y 576/10, ha establecido la
aplicacion de las Resoluciones Técnicas N® 26 y 28 de la Federacion Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias
Econémicas (FACPCE), que adoptan las NIIF, “Normas Internacionales de Informacién Financiera” (IFRS por sus siglas en
inglés), emitidas por el Consejo de Normas Infernacionales de Contabilidad (IASB, por sus siglas en inglés), para las
entidades incluidas en el régimen de oferta piblica de la Ley N°17.811, ya sea por su capital o por sus obligaciones
negociables, o que hayan solicitado autorizacién para estar incluidas en el citado régimen.

La presente informacién financiera consolidada condensada intermedia debe ser leida conjuntamente con los estados
financieros consolidados del Grupo al 30 de abril de 2014.

Los estados financieros consolidados condensados intermedios correspondientes a los periodos de tres meses finalizados el
31 de julio de 2014 y 2013 no han sido auditados. La Gerencia del Grupo estima que incluyen todos los ajustes necesarios
para presentar razonablemente los resultados integrales de cada periodo. Los resultados integrales de los periodos de fres
meses finalizados el 31 de julio de 2014 y 2013 nc necesariamente reflejan la proporcion de los resultados del Grupo por los
gjercicios completos. Las cifras se exponen en pesos sin centavos, excepio que se indique en forma expresa alguna situacién
diferente.

Véase nuestro informe de fecha .
10 de septiembre de 2014 ___ /‘{‘7
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NOTA 4 - BASES DE PREPARACIGN Y PRESENTACION (Cont.)

Informacioén comparativa

Los saldos al 30 de abril de 2014 y por el periodo de tres meses finalizado ef 31 de julic de 2013, que se exponen en los
presentes estados financieros consolidados condensados intermedios a efectos comparativos, surgen de los esiados
financieros a dichas fechas. Ciertas reclasificaciones han sido efectuadas sobre las cifras comespondientes a los estados
financieros presentados en forma comparativa a efectos de mantener la consistencia en la exposicién con las cifras del
presente periods.

NOTA 5 - POLITICAS CONTABLES

Las politicas contables adoptadas para estos estados financieros consolidados condensados intermedios son consistentes
con las utilizadas en los estados financieros individuales por el ejercicio finalizade el 30 de abril de 2014, excepto por:

Valuacién de la Central Térmica Agua del Cajén (“CT ADC”), Planta de GLP, Parque Eélico Diadema (*PED"),
Edificios y Terrenos

La Sociedad ha modificado su politica contable de valuacién del rubro Propiedad, planta y equipos para los activos CT ADC,
Edificios y Terrenos y de la Planta de GLP (propiedad de SEB) y el PED (propiedad de Hychico), la cual ha sido aplicada a
todos los elementos que pertenecen a [a misma clase de activos. Anteriormente, la Sociedad valuaba la fotalidad del rubro
Propiedad, planta y equipo segun el modelo del costo establecido en la NIC 16, el cual consiste en el reconocimiento inicial
del activo a su costo de adquisicion menos la depreciacién acumulada y el importe acumulade de las pérdidas por deterioro
de valor, si existleran. Adicionalmente, al 30 de abril de 2012 la Sociedad hizo uso de la excepcion prevista en la NIIF 1
“Adopcién por primera vez de las normas internacionales de informacion financiera”, en cuanto a la utilizacién del costo
atribuido para ciertos bienes del rubro Propiedad, planta y equipo, empleandc para fal fin el valor razonable a la fecha de
transicién, por el método costo de reposicién depreciado para la Planta de GLP y cierfos pozos de petrdleo y gas y por el
método de valor de mercado para los Terrenos de Vicente L.opez y Neuguén.

A partir del 31 de julio de 2014, la Sociedad valia la CT ADC y los Edificios y Terrenos del rubre Propiedad, planta y equipo y
la Planta de GLP, el PED {(propiedad de SEB e Hychico, respectivamente) por el modelo de revaluacion, ya que considera
que este modelo refleja de manera mas fiable el valor de estos activos. Asimismo, ha determinado que cada uno de esics
grupos de activos constiluyen una categoria de activo segin la NIIF 13, considerando la naturaleza, caracteristicas y riesgos
inherentes.

El modelo de revaluacion mide el active por su valer razonable menos la depreciacidn acumulada y el importe acumulado de
las pérdidas por deterioro del valor, si existieran.

De acuerdo con lo establecido en la NIiC 8, este cambio de politica contable queda eximido de la aplicacién retroactiva.

Para la aplicacién de dicho modelo la Sociedad ha utilizado los servicios de expertos independientes. La participacion de los
mismos ha sido aprobada por el Directorio en base a atributos como el conocimiento del mercado, la reputacién y la

" independencia. Asimismo, el Directorio es quien decide, luego de discusiones con los expertos, los métodos de valoracion y,

en caso de corresponder, los datos de entrada que se utilizaran en cada caso.

Para la determinacién del valor razonable de los Edificios y Terrenos, al fratarse de bienes para los cuales existe un mercado
activo en su condicién actual, se ha ulilizado el valor de venta en dicho mercado, mediante tasaciones de inmobiliarias
reconocidas en la zona. Dicho método de valuacion se clasifica segun la NIiF 13 como jerarquia del valor razonable Nivel 1.

Para la determinacion del valor razonable de la Planta de GLP y el PED el valuador experic independiente ha utilizado el
método de costo de reposicién, computando las depreciaciones que correspondan segin la vida ufil consumida de los bienes.
Dicho método de valuacion se clasifica segan la NIIF 13 como jerarguia del valor razonable Nivel 2.

10 de septiembre d

Véase nuestro informe de fecha .
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Notas a los Estados Financieros Consolidados Condensados Intermedios
NOTA 5 - POLITICAS CONTABLES (Cont.)

Para la determinacién del valor razonable de la CT ADC, la Sociedad, junto con el valuador experto independiente, utilizo el

_ enfoque de ingresos, estimando el flujo de ingresos futuros descontado que generara la CT ADC en la vida dil restante. Para
la estimacion de los ingresos futuros, la Sociedad se basé en la construccién de un flujo de ingresos utilizando dos escenarios
alternativos ponderados en base a probabilidades de ccurrencia y diferentes plazos en los incrementos del esquema tarifario;
un primer escenario, tomando como base para la proyeccion el esquema tarifario para la actividad de generacién de energia
vigente, teniendo en cuenta los incrementos otorgados por la Autoridad de Aplicacién en los Gltimos afios, y un segundo
escenario, tomando como base un esquema tarifario proveniente de un informe emitido por un consultor independiente
especialista en el mercado energético de Argentina, que permite recomponer la rentabilidad del generador. La Sociedad,
basada en [a experiencia y [a actual situacién econémica oforgo un 85% de probabilidad de ocurrencia al primer escenario y
un 15% de probabilidad de ocurrencia al segundo escenario, determinando asi el flujo de ingresos futuros descontado,
utilizando tasas que refiejan las expectativas del mercado presente sobre esos importes futuros. Dicho método de valuacin
se clasifica segun la NIiF 13 como jerarquia del valor razonable Nivel 3.

El flujo de ingresos de la CT ADC cubre un periodo igual a la vida dtil restante estimada en 17 anos el cual se construyo
sobre presupuesios y proyecciones detalladas aprobados por el Directorio.

Al 31 de julio de 2014 la Sociedad ha efectuado [a comparacion ervre los valores recuperables de sus activos revaluados con
sus valores contables, medidos en base al modelo de revaluacion, concluyendo que estos Ulimos no superan su valor
recuperable.

El Directorio determina las politicas y procedimientos a seguir para las mediciones recurrentes del valor razonable de los
activos revaluados. Asimismo, a cada fecha de cierre del periodo sobre el que se informa, analiza las variaciones
significativas en los valores razonables de los activos medidos en base al modelo de revaluacién, o de la existencia de
cambios y, por lo tanto, la necesidad de registrar una nueva revaluacion. Aplicar el modelo de revaluacion a los activos
mencionados implica que las revaluaciones se efectien con la frecuencia suficiente para asegurarse de gque ef valor
razonable del activo revaluado no difiera significativamente de su importe en libros.

El Directorio ha aprobado el cambio de politica contable y las revaluaciones efectuadas a las distintas clases de activos.

Los incrementos por revaluaciones se reconocen en el Estado de resultados integrales en ef rubro Otros resultados integrales
y se acumulan en la Reserva por revaluacion de activos def Estado de cambios en el patrimonio, salvo en la medida en que
dicho incremento revierta una disminucién de revaluacién del mismo activo reconocida previamente en los resultados, en
cuyo caso el incremento se reconoce en los resultados. Una disminucién por revaluacién se reconoce en los resultados,
salvo en la medida en que dicha disminucién compense un incremenio de revaluacién del mismo activo reconocido
previamente en la Reserva por revaluacion de activos. Al momento de la venta del activo revaluado, cualquier Reserva por
revaluacién de activos relacionada con ese activo se transfiere a los Resultados acumulados.

Las amortizaciones de los activos revaluados se reconocen en el resultado del periodo/gjercicio. Al clerre del periodo/ejercicio
se registra una desafectacion de [a Reserva por revaiuacién de activos a los Resultados acumulados, por la diferencia entre
la depreciacion basada en el importe en libros revaluado del activo y la depreciacion basada en el costo originaf del mismo.

NOTA 6 - ESTIMACIONES Y JUICIOS CONTABLES

La preparacién de los estados financieros consolidados condensados intermedios requiere que el Grupo realice estimaciones
y evaluaciones que afectan el monto de los activos y pasivos registrados y de los activos y pasivos contingentes revelados a
la fecha de emisién de los estados financieros, como asi también los ingrescs y egresos registrados en e periodo.

Estas estimaciones y juicios son evaluados continuamente y estan basados en experiencias pasadas y otros factores gue son

razonables bajo [as circunstancias existentes. Los resultados reales futuros pueden diferir de las estimaciones y evaluaciones
realizadas a |a fecha de preparacion de los presentes estados financieros consolidados condensados intermedios.

Véase nuestro informe de fecha '

10 de septiembre de 2014 .
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Notas a los Estados Financieros Consclidados Condensados Intermedios
NOTA 6 - ESTIMACIONES Y JUICIOS CONTABLES (Cont.)
En la preparacion de estos estados financieros consofidades condensadoes intermedios, los juicios criticos efeciuados por ia
Gerencia al aplicar las politicas contables del Grupo y las fuentes de informacién utilizadas para las estimaciones respectivas
son las mismas gue fueron aplicadas en los estados financieros consolidados por el gjercicio finalizado el 30 de abril de 2014.
Adicionalmente, la Sociedad, al 31 de julio de 2014, como consecuencia del cambio en la politica contable de valuacion de
ciertos grupos de activos realiza estimaciones respecto del valor razonable de los mismos (ver Nota 5).

NOTA 7 - ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS

Las actividades del Grupo exponen a la misma a diversos riesgos financieros: riesgo de mercado (incluyendo riesgo de tipo
de cambio, riesgo por tasa de interés y riesgo de precio), riesge de créditos y riesgo de liquidez.

No se registraron cambios significativas en las politicas de gestién de riesgos desde el (ltimo cierre anual.

NOTA 8 - INFORMACION POR SEGMENTOS

El Directoric ha determinado los segmentos operativos basandose en fos informes gue revisa y que se utilizan para la toma
de decisiones estratégicas.

La informacion por segmentos se presenta de manera consistente con los informes internos. El Directorio de la Sociedad
junto con los gerentes de primera linea son los responsables de asignar los recursos y evaluar el rendimiento de los
segmentos operativos.

La informacién de gestién que se utiliza en la toma de decisiones se elabora en forma mensual y contiene la siguiente
aperiura de segmentos del Grupo:

1) la exploracion, produccién y comercializacion de petrleo y gas ("Petrdleo y gas”),

2) la generacion de energia eléctrica, que incluye la compra de gas y la compra de energia (“Energia ADC"),
3) la produccién y venta de liquidos derivados del gas ("GLP"),

4) la generacién de energia eléclrica edlica (*Energia PED™);

5) la generacion de energia eléctrica con hidrégeno (“Energia HIDROGENQO") y

6) la produccion y venta de oxigeno (“Oxigeno”).

A continuacidn se expone la informacion por segmentos:

Tres meses al 31.07.2014
Energia

Petréleo y

gas Energia ADC | GLP | Energia PED HIDROGENO Oxigene Eliminaciones | Totat
Ventas netas 108.201.171 154.667.058 28.456.415 6.975.080 £31.303 184.485 - 300.015.523
Ventas entre segmentos 85.402.018 - 22394 935 - - - (107.796.853)
Costos de ventas (58.959.358) (122.824.201) (20.804.831}) (1.6686.356) {838.027) (244.244 107.786.953 {98.571.064)
Resultado bruto 134.643.831 31.832.867 30.046,519 5,288,734 {307.724) {59.758) - 201,444,459
Gastos de comercializacién (32.774.049) (7.187.380) {1.396.440} (246.343) (162.714) (52.787) - {41.816.683)
Gastos de administracion (11.652.714) (6.298.987) (3.199.986) (80.048) {427.280) (165.915) - {21.824.928)
Otros ingrasos operatives
netos 4.212.415 226,423 26.737 (3.617} - 4.461.688
Resultado operativo 94,428,483 18,572,923 25,476,860 4,962,345 {901.635) {278.460) - 142.261.516
Ingresos financieros 12.278.973 1.372.783 3282 552 1.045.254 1.120.280 380.007 - 19.498 969
Costos financiercs - (104.110.743) (42.804) (5.381.828} {68.888) (23.735} - (109.628.020)
Ofros resultados financieros - - - - 288.459 71.730 - 350.189
Resultado antes de
Impuesto a las ganancias 106.708.456 {84.165.027) 28.726.608 625.760 437.215 158.542 - 52.481.554
Impuesto a la ganancia
minima presunta -
Impuesto a las gznancias 17.883.012)
Resultado neto del pariodo 34.608.542
Otros resultados integrales 743.518.138
Resultado integral del
periodo 778.126.680
Amartizaciones
En Costo de ventas 22.127.381 8.674.855 1.478.048 1.066.052 291.821 71.730 - 40.709 967
En Gastos de administracion 180.086 98.234 48.118 - - - - 327.448
Total 29.307.457 8.773.089 1.527.166 1.066.052 291.621 71.730 - 41.037.415

Véase nuestra informe de fecha
10 de septiembre de 2014
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NOTA 8 -

Vantas retas

Ventas enire segmentos
Caoslos de ventas
Resultado bruto

Gastos de comardislizacién

Gastos de administracién
Otros ingresos cperativos
netos

Resultado operativo
Ingresos financieros
Costos financieros

Ctros resultados financieros

Resultado antes de

impuesto a las ganancias

Impuestc a la ganancia
minima presunta
Impuesto a las ganancias

Resultado neto del periodo
Ofros resultados integrales

Resultado Integral del
periodo

Amortizacicnes
En Costo de ventas

En Gastos de administracion

Total

mﬁiw
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INFORMACION POR SEGMENTOS (Cont.)

Tres meses al 31.07.2013

Energia

) gin imputacion futura a resultados

NOTA 9 - PROPIEDAD, PLANTA Y EQUIPO

Valor residual al inicio del ejercicio

Altas

Recupero provision

Revallo
Amortizaciones

Valor residual al cierre del periodo

Petrglsaﬁ ¥ Energia ADC | GLP l Energla PED | o npacEnD Oxigene Elimipaciones Total
50.548.870 107.448.702 17.416.028 4.945 087 228.816 121.354 - 180.710.857
60.088.305 - 13.879.908 - - - (74.068.213) -
(48.156.260) (94.586.339) (22388960 (1.141.387) {538.059} (240.525) 74,068 213 (92.983.317)
62.480.915 12.863.363 9.006.976 3.803.700 {308.243) [118.171) - B87.727.540
(18.443.841) (6.007.133) {1.283.432) {192.867) (19.548) (6.391) - (25.953.312)
(8.040.557) (4.423.604) (2.383.501) {132.148) (201.471) [119.687) (15.300.578)
5318 11,205 (8.540} {104) - - - 7.881
36.002.236 2.443.832 6.331.503 2.478.481 (529.262) (245.259) - 46.481.531
S.870.813 144.582 3.662.177 297.238 1.234 431 851.837 - 15.868.078
- (104.923.727) - {6.127.313) (144.674) (76.385) - {111.272.103)
- - - 289 741 71.731 - 371.472
45.873.049 {102.335.307) 9,000,680 {2.351.594) 860.236 401.914 - {48.551.022)
(343.866)
16,298 465
{32.606.423)
!32.603.423!
26.729.677 8.841.534 1.478.048 1.114.172 291.920 71.730 38.527.081
156.561 85.387 42.698 - - - 284.656
26.886.238 8.526.931 1.520.746 1.114.172 281.920 71.730 38.811.737
31.07.2014 31.07.2013
1.670.638.617 1.610.240.244
28.901.621 18.601.804
360.189 371.472
1.143.874.405 -
{41.037.415) (38.811.737)
2.802.737.417 1.681.401.783

Del cargo por amortizaciones del periodo de tres meses al 31 de julio de 2014 y 2013, $ 40.709.967 y $ 38.527.081,
respectivamente, se imputaron a Costo de ventas y § 327.448 y § 284.656, respectivamente, a Gastos de administracion.

A continuacion se detalla el revaluo por grupo de bienes:

CTADC

Edificio y terreno de Vicente Lopez
Edificio y terreno Neugquén

Planta de GLP
PED

Total

Véase nuesiro informe de fecha

10 de septlembre/ds—zﬁ‘rr—“‘\

Neto Neto
e | Aot | oot | Revatdo | rosulantea

i 31.07.2014
- revaluacion
1.030.882.153 (698.497.771) 332.384.382 H17.505.192 1.249.888.574
75.981.741 (6.663.511) 69.318.230 71.681.770 141.000.000
37.817.286 (3.776.151) 34.041.145 21.727.852 55.768.997
105.956.740 (36.488.509) 69.468.231 100.927 485 170.395.716
77.523.255 {12,136.891) 65.386.364 32.032.106 97.418.470
1.328.161.185 (757.562.833) 570.598.352 1.143.874.405 1.714.472.757
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NOTA 10 - PASIVO NETO POR IMPUESTO DIFERIDO

La posicién neta del impuesto diferido es la siguiente:

31.07.2014 30.04.2014
Activos por impuesto diferido .
Activo por impuesto diferido que se recuperaré después de 12 meses 114.076.770 156.986.209
Activo por impuesto diferido que se recuperara dentro de 12 meses 25.495.728 8.055.071
Pasivos por impuesto diferido:
Pasivo por impuesto diferido gue se recuperara después de 12 meses (607.207.659) (204.712.341)
Pasivo por impuesto diferido que se recuperara dentro de 12 meses (7.841.577) (18.140.316)
Pasivo neto por impuesto diferido (475.476.738) (57.811.377)

El movimiento de los activos y pasivos por impuesto diferido, sin considerar la compensacién de saldos, es el siguiente:

- Activos diferidos:

Inversiones Cuentas por Cuentas por o
2;; : éﬁ.:lts financieras a cobrar pagar Prevg:g:es y Total
costo amortizado comerciales comerciates
Saldo al 30 de abril de 2014 154.429.683 267.170 20.259 5.449.445 4.874.723 165.041.280
Cargo a resultados (23.288.121) (398.937) 53.582 {1.835.306)  (25.468.782)
Saldo al 31 de julio de 2014  131.141.562 (131.767) 20.259 5.503.027 3.039.417 139.572,498
- Pasivos diferidos:
Propiedad, planta  Otras cuentas Deudas Total
¥ equipo por cobrar financieras
Saldo al 30 de abril de 2014 {217.816.701) (939.521) (4.006.435) (222.852.857)
Cargo a resultados (392.249.557) 30.384 13.5684  (392.196.579)
Saldo al 31 de julio de 2014 (610.066.258) {900.137) (4.082.841) (615.049.236)
Los guebrantos impositivos especificos vigentes al 31 de julioc de 2014 son los siguientes:
AfRo generacion Monto Tasa _35 prees';:')i:;én
Quebranto de fuente extranjera generado al 30 de abril de 2611 2.910.518 1.018.681 2016
Quebranto de fuente argentina generado al 30 de abril de 2012 9.881.254 3.458.438 2017
Quebranto de fuente extranjera generado al 30 de abril de 2012 17.000.454 5.950.159 2017
Quebranto de fuente argentina generado al 30 de abril de 2013 45.794.832 16.028.191 2018
Quebranto de fuente extranjera generado al 30 de abril de 2013 8.912.744 3.119.461 2018
Quehranto de fuente argentina generado al 30 de abril de 2014 284.448.858 98.557.100 2019
Quebranto de fuente extranjera generado al 30 de abril de 2014 4.871.071 1.704.875 2019
Quebranto de fuente argentina generado al 31 de julio de 2014 781.917 273.671 2020
Quebranto de fuente extranjera generade al 31 de julio de 2014 88.530 30.985 2020
Total quebranto impositivo al 31 de julio de 2014 374.690.179 131.141.562

* Dichos quebrantos podran ser aplicados contra futuros ingresos gravados originados dentro de los cinco afios desde su

generacién.

Véase nuestro informe de fecha
10 de septiembre de20+—
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Notas a los Estados Financieros Consolidados Condensados intermedios

NOTA 11 - OTRAS CUENTAS POR COBRAR

No corriente
En moneda nacional
Impuesto al valor agregado
Impuesto a la ganancia minima presunta
En moneda extranjera (Anexo G)
Cesiotn de derechos CAMMESA
Total

Corriente
En moneda nacional
Anticipos varics
Impuesto a la ganancia minima presunta
Impuesto a los ingresos brutos
Impuesto al vator agregado
Impuesto a las ganancias
Otros créditos impositivos
Seguros a devengar
Gastos a devengar
Créditos Soc. Art. 33 — Ley 19.550 (Nota 22.b)
Diversos
En moneda extranjera (Anexo G)
Anticipos varios
Cesién de derechos CAMMESA
Diversos
Total

El valor razonable de otras cuentas por cobrar no difiere significativamente del valor en libros.

NOTA 12 - CUENTAS POR COBRAR COMERCIALES

No corriente
En moneda nacional
Por venta de energia y otros (Acreencias Art. 5 Res 95/2013 — CAMMESA)
Deudores incobrables
Menos: Provisién deudores incobrables (Anexo E}
Total

Corriente
En moneda nacional

Por venta de energla y otros
Créditos Soc. Art. 33 — Ley 19.550 (Nota 22.b))
En moneda extranjera {Anexo G)

Por venta de petrélec y otros
Créditos Soc. Art. 33 — Ley 12.550 (Nota 22.b))

Total

NOTA 13 — INVERSIONES FINANCIERAS A COSTO AMORTIZADO

No corriente
En moneda exiranjera (Anexo G)
Plazos fijos (Anexo D)
Total

31.07.2014 30.04.2014
4.810.572 §.354.788
23.360.733 30.355.303
22.623.053 22.996.264
50.794.358 58.706.355
3.848.201 1.749.885
120.667 -
2.978.168 2.485.303
13.131.623 10.813.573
19.117.581 7.487.968
4.643.000 2.919.430
8.0956.618 8.941.348
445797 535.317
333.685 308.710
541.172 410.684
1.928.784 1.085.181
7.662.423 7.501.318
4.982.947 3.838.102
67.830.636 48.086.819
31.07.2014 30.04.2014
23.162.816 16.587.364
2.627115 2627.115
(2.627.115) (2.627.115)
23.162.816 16.587.364
206.275.945 202.331.023
323.162 316.262
59.507.691 17.282.779
256.728 7.711
266.363.526 219.937.775
31.07.2014 30.04.2014
326.705.453 319.741.920
326.705.453 319.741.920

El importe en libros de las inversiones financieras a costo amortizado se aproxima a su valor razonable.

Véase nuestro informe de fecha

10 de septiembre de 2014 ———
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Caper 8.A,
Notas a los Estados Financieros Consolidados Condensados Intermedios

NOTA 14 - EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO

31.07.2014 30.04.2014
Corriente
En meneda nacional
Caja 41.941 33.934
Valores a depositar 820.544 257.715
Bancos 5.743.445 5.649.882
inversiones financieras a costo amortizadg (Anexo D) 116.145.719 -
Inversiones financieras a valor razenable {Anexo D) 2.072.519 45.613.802
En moneda extranjera (Anexo G)
Caja 90.793 90.060
Bancos 153.228 138.074
Total 125.068.189 51.783.467

A efectos del estado de flujos de efectivo se incluyen el efectivo y equivalentes de efectivo y los descubiertos bancarios:

31.07.2014 30.04.2014
Efectivo y equivalente de efectivo 6.849.951 6.169.665
Inversiones financieras a costo amortizado 116.145.719 -
Inversiones financieras a valor razonable 2.072.519 45.613.802
Descubiertos bancarios (108.651.407) (94.705.098)
Total 16.416.782 (42.921.631)

NOTA 15 - RESERVA DE REVALUACION DE ACTIVOS / OTROS RESULTADOS INTEGRALES

A continuacién se detalla la evolucion y composicion de [a Reserva per revaluacion de activos / Otros resultados integrales:

Edificio . -
CT ADC Pl Temeno | Edicioy Atribulble a | Alribuible a la
anta GLP PED Vicente Terreno Total la Sociedad Participacién
L6 Neuguén minoritaria
pez

Salda al Inicio . - - - - - -
Incremento por
revaluacion 817.505.192 100.827.485 32.032.106 71.681.770 21.727.852 1.143.874.405 1.137.485.756 6.38B8.643
Impuesto diferido (321.126.817) (35.324.845)  {11.211.237} (25.088.620)  (7.604.748) (400.356.267) (398.120.015) (2.236.252)
Salde al 31 de julio
de 2014 586.378.375 £5.602.640 20.820.869 46.593.150 14.123.104 743.518.138 730.365.741 4.152.397

Restricciones scbre Ia libre disponibilidad de 1a Reserva de revaluacién de activos

Al cierre del ejercicio o periodo el saldo positivo de la Reserva de revaluacién de activos ne podra ser distribuido, capitalizado
ni destinado a absorber pérdidas acumuladas, pero debera ser computado como parte de los resultados acumulados a los
fines de efectuar las comparaciones para determinar la situacion de la Sociedad frente a los articulos 31, 32 y 206 de fa Ley
de Sociedades N* 19.550, en funci6n a lo establecido por el Texto Ordenado de la CNV,

Véase nuestro informe de fecha

10 de septiembre de 2014——_ /7 .

PRICE WATERHO CO.//
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Notas a los Estados Financieros Consolidados Condensados Intermedios

NOTA 16 - CUENTAS POR PAGAR COMERCIALES

No corriente
En meoneda extranjera (Anexo G)
Provisiones varias
Total

Corriente

En moneda nacionat
Proveedores
Proveedores Soc. Art. 33 — Ley 19.550 {Nota 22 1))
Provisiones varias Soc. Art. 33 ~ Ley 19.550 (Nota 22.b))
Anticipo de clientes
Provisiones varias

En moneda extranjera (Anexo G}
Proveedores
Proveedores Soc. Art. 33 — Ley 18.550 (Nota 22.b))
Anticipo de clientes
Provisiones varias

Total

El importe en libros de las cuentas por pagar comerciales se aproxima a su valor razonable.

NOTA 17 - DEUDAS FINANCIERAS

No corriente

En moneda nacional
Comisiones y gastos a devengar - obligaciones negociables
Bancarias

Financiamiento anticipado para mantenimiento de la CT ADC

En moneda extranjera (Anexo G)
Bancarias
Obligaciones Negociables

Total

Corriente

En moneda nacional
Descubiertos bancarios
Sale & lease back CMF S.A.
Comisiones y gastos a devengar - obligaciones negociables
Bancarias

En moneda extranjera (Anexo G)
Bancarias
Obligaciones Negociables

Total

La evolucion de los préstamos es la siguiente:

Saldo al inicio
Incremento de Descubiertos bancarios
Financiamiento obtenido para mantenimiento de ta CT ADC

Compensacién con crédito por remuneracion de los mantenimientos no

recurrentes
Devengamientos:
Interés devengado
Comisiones y gastos devengados

Diferencia de cambio generada por deudas en moneda extranjera

Pagos:
Intereses
Capital

Saldo al cierre

Véase nuestro informe de fecha

10 de septiembre de 2044

PRIGE WATERH & CO.SRE,
(Socio}
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31.07.2014 30.04.2014
17.205.543 " 16.713.720
17.205.543 16.713.720
33.821.353 37.202.453

816.533 612.231
- 120.000
2.711.541 13.311.926
1.756.038 1.661.790
48.721.9585 94.433.294
12.273 -
19.875.464 27.639.642
1.600.484 962.651
100.324.641 175.943.987

31.07.2014 30.04.2014

{6.375.982) (6.941.377)
1.600.000 4.000.000

77.015.062 -

B0.487.400 78.419.600

1.642.600.000

1.600.400.000

1.795.326.480

1.675.878.223

108.651.407 94.705.008
- 613.590
(2.227.760) {2.252.522)
49.241.220 63.451.134
30.822.845 27.885.175
64.467.634 22.801.398
251.055.346 207.203.873
31.07.2014 30.04.2014
1.683.082.096 1.283.685.946
13.846.309 17.870.268
107.388.012 -
(34.779.833) -
52.847.021 176.1098.833
5586.560 2.220.600
44 986.345 602.665.973
(5.036.152) (171.123.071)

{16.757.532)

{28.347.453)

2.046.381.826

1.883.082.096

) gt
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Notas a los Estados Financieros Consolidados Condensados Intermedios

NOTA 17 - DEUDAS FINANCIERAS (Cont.)

Burante los meses de mayo y junio la Sociedad recibi6 de parte de CAMMESA $ 120 miliones correspondiente al “Programa
de mantenimiento de las unidades de generaciéon de energia elécirica®. De acuerdo con el mencionado programa, a dicho
monto se le netearon los créditos devengados con CAMMESA en relacion con la Remuneracion-de los Mantenimientos No
Recurrentes por $ 34,8 millones y el crédito de $ 8,6 millones del “Acuerdo SEN Generadores 2008-2011", mas los intereses
correspondientes al momento del pago de los mismos por $ 5,5 millones. Las caracteristicas de este financiamiento son: (i) se
amortiza en 36 cuotas mensuales iguales y consecutivas a partir del mes siguiente a la entrada en servicio de cada unidad
reparada segln corresponda, y (i) devenga una tasa de interés equivalente al rendimientoc medio obtenido por CAMMESA en
Ias colocaciones financieras de los recursos del Fondo de Estabilizacion.

El saldo al 31 de julio de 2014 asciende a $ 77.015.062 siendo en su totalidad no corriente.
NOTA 18 - CONTINGENCIAS
No han habido modificaciones significativas en las contingencias de la Sociedad con respecto a lo manifestado en los estados

financieros consolidados por el ejercicic finalizado el 30 de abril de 2014.

NOTA 19 - VENTAS NETAS

31.07.2014 31.07.2013
Petréleo 71.906.706 43.682.388
Gas (% 37.204.465 6.866.482
Energia eléctrica ADC 154.667.058 109.405.597
GLpP 28.456.415 17.416.028
Energia eléctrica edlica 6.975.090 4.945.087
Energia siéctrica generada con hidrégeno 531.302 229.816
Oxigeno 184.487 121.354
Menos:
Gastos de transporte por ventas de energfa eléctrica a término - {1.855.895)
Total 300.015.523 180.710.857

(*) Al 31 de julic de 2014, incluye las compensaciones provenientes del “Programa de Estimulo de Inyeccién de Gas Natural
para Empresas de Inyeccién Reducida” por § 26,1 miillones-

NOTA 20 - OTROS INGRESOS QPERATIVOS NETOS

31.07.2014 31.07.2013
Cesion de derechos de compensacion bajo el programa de pefréleo plus 4.052.789 -
Provisiones (Anexo E) . 270181 -
Diversos 138.718 7.881
Total 4.461.688 7.881
Véase nuestro informe de fecha N
10 de septiembre.de-20T4 ™ ,{7 :
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Notas a los Estados Financieros Consolidados Condensados Intermedios

NOTA 21 - RESULTADOS FINANCIEROS

31.07.2014 31.07.2013

Ingresos financieros

Intereses y ofros 8.838.106 (35.403)

Devengamiento de intereses de créditos 426.053 357.149

Diferencia de cambic 10.234.710 15.546.332

19.498.869 15.868.078

Costos financieros

Intereses y otros (65.483.380) {44.184.076)

Swap de tasa LIBO 1.079.814 2.284.796

Devengamiento de intereses de créditos v deudas (1.467) 166.372

Diferencia de cambio (45.223.977) (69.539.195)

{109.629.020)

{111.272.103)

NOTA 22 - PARTES RELACIONADAS DE LA SOCIEDAD

La Sociedad esta controlada por Compafiias Asocladas Petroleras Sociedad Andnima (C.A.P.S.A.) gue posee el 75,2% de las
acciones de la Sociedad. Asimismo, Wild S.A. es la Uitima sociedad controlante del grupo con un 98,07% directa e
indirectamente de las acciones de C.A.P.S.A.. El porcentaje restante de las acciones esia en poder de accionistas gue
adquirieron su participacién en el Mercado de Valores.

Las transacciones realizadas enire partes relacionadas se efectuaron como si fueran pares independienies y son las

siguientes:
a} Transacciones realizadas con parfes relacionadas

a.i) Con la sociedad confrolante
Las operaciones con la sociedad controlante C.A.P.S.A. fueron:

31.07.2014 31.07.2013
Venta de energia eléctrica 531.302 229.816
Gastos correspondientes a Hychico (9.060) -
Gastos correspondientes a SEB {10.500)
Gastos correspondientes a CAP.SA. 698.691 568.948
Gastos correspondientes a Capex S.A. (41.810) (27.285)

a.ii) Con las sociedades confroladas direcia o indirectamente por la controlante

Las operaciones con Inferenergy Argentina S.A. fueron:

31.07.2074 31.07.2013
Alquileres de oficinas y cocheras (374.400) (283.800)
Gastos correspondientes a Hychico S.A. (9.200) -
Gastos correspondientes a Interenergy - 2.445

Véase nuestro informe de fecha

10 de septlembr:-.js—zﬂﬂ—h"\
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Cepex S.A
Notas a los Estados Financieros Consolidados Condensados Intermedios
NOTA 22 - PARTES RELACIONADAS DE LA SOCIEDAD {Cont.)
bj Saldos al cierre con parfes relacionadas
Con las
sociedades
. controladas Con las sociedades .
Co;1 olnatrs ;:::gad ) d_irecta o confrolantes de la
indirectamen ‘controlante Total al
te por la 31.07.2014
conirolante
Interenergy Plenium
C.APS.A. Argentina Energy Wild S.A.
S.A. S.A.
Activo
Cuentas por cobrar comerciales corrientes o
En meneda nacional ) 323.162 - - - 323.162
En moneda extranjera 256.728 - - - - 256.728
Otras cuentas por cobrar corrientes )
En moneda nacional 208.855 124.800 - - - 333.655
Pasivo ‘
Cuentas por pagar comerciaies corrientes . '
En moneda nacional 52.875 763.658 - - 816.533
En moneda extranjera 12.273 - - - 12.273
Con las
™ sociedades
: : . controladas Con las sociedades
CocnoI:trs;;lr;t;ad directa o controlantes de la
indirectamen controlante Total al
te por la 30.04.2014
controlante
interenergy Plenium
C.APS.A Argentina Energy Wild S.A.
S.A S.A.
Activo
Cuentas par cobrar comerciales corrientes
. En moneda nacional 312.662 1.800 Q00 900 316.262
En moneda extranjera 7.711 - - - 7711
. Otras cuentas por cobrar comrientes :
- En moneda nacional 182.11¢ 125.400 600 , 600 308.710
Pasivo ’ ’
N Cuentas por pagar comerciales corrientes
2 En moneda nacional 19.431 712.800 - - 732.231
)
Véase nuestro informe de fecha ‘
10 de septiembre de 2014 /ﬁ] .
20




Capex 5.4,
Nofas a los Estados Financieros Consolidados Condensados Intermedios
NOTA 23 - AREAS DE EXPLCRACION EN RIO NEGRO

No han habido modificaciones significativas en las areas de exploracién en Rio Negro con respecto a Ic manifestado en los
estados financieros individuales por el gjercicio finalizado el 30 de abril de 2014.

NOTA 24 - RESERVAS DE GAS Y PETROLEO (NO CUBIERTC POR EL INFORME DE REVISION LIMITADA)

La estimacion de reservas de hidrocarburcs del area Agua del Cajon al 31 de diciembre de 2013 efectuada por la Sociedad,
la cual ha sido auditada como auditor independiente por la Universidad Nacional de la Patagonia Austral, cumpliendo con los
requerimientos establecidos en la Res SEN 324/08, y teniendo como horizonte el vencimiento de la concesion en enero de
2026 (ver Nota 1), es la siguiente:

Comprobadas
Productos No Probables Posibles
Desarrolladas desarrolladas Total
Gas MMm® @ 4197 758 4.955 860 721
Mbbi 1.686 : 616 2.302 950 1.006
Petréleo
Mm® 268 o8 366 151 160

Las reservas comprobadas desarrolladas al 31 de julio de 2014, caiculadas en funcion de las reservas auditadas al 31 de
diciembre de 2013 y corregidas por la produccion dei periodo enero 2014 a julic 2014, ascienden a:

Gas MMm® @ 3.047
Petrdleo Mbbl 1.234
Mm?® 196

} expresado en 9.300 Kcal por m®

NOTA 25 - HECHOS POSTERIORES
a) El & de agosto de 2014, la Asambiea Ordinaria y Extraordinaria de la Sociedad resolvié:
- absorber los resultados no asignados al 30 de abril de 2014 por la suma de $ 224 966.816 con:
(i) lareserva especial por aplicacién de las NIIF por $ 192.356.878,
(i) reserva facultativa para la distribucion futura de dividendos y/o inversiones y/o cancelacién de deuda ylo
absorcién de pérdidas por $ 10.164.434,
(i) reserva legal por § 21.225.830, y
(iv) remanente para el ejercicio siguiente por $ 1.219.674.

- la venta del edificio de Vicente Lopez en un plazo de 120 dias, a un precio no menor al promedio de como minimo tres
tasaciones de inmobiliarias reconocidas.

b) El 10 de septiembre de 2014 la Sociedad vendi6 el edificio de Vicente Lopez por $ 141 millones. La transaccion fue
aprobada por el Directorio y el Comité de Auditoria.

10 de septiembre de 2014

PRICE WATERHO 0.SRD
‘ %n)

Véase nuestro informe de fecha ﬂ? ¢
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Capex B4,

ANEXO D

Al 31 de julio y 30 de abril de 2014

OTRAS INVERSIONES

Valor registrado al

Valor registrado al

Cuenta principal y caracteristicas 31.07.2014 30.04.2014
. $ $
Otras inversiones no corrientes
Inversiones financieras a costo amortizado
En moneda extranjera (Anexc G)

Plazos fijos 326.705.453 318.741.820
Total otras inversiones no corrientes 326.705.453 319.741.920
Ofras inversiones corrientes
Efectivo y equivalente de efectivo -

En moneda nacional
Inversiones financieras a costo amortizado
Plazos fijos 116.145.719 -
- Inversiones financieras a valor razonable
Fondos comunes de inversion 2.072.519 45.613.802
Total otras inversiones corrientes 118.218.238 45.613.802
Total otras inversiones 444 923.691 365.355.722

Véase nuestro informe de fecha
10 de septiembre de 2014
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Capex 8.4,

ANEXQ E
Al 31 de julio y 30 de abril de 2014
PROVISIONES
Saldo al inicio Saldo al cierre
Rubros del ejercicio Recuperos del perfodo
$ $ $
DEDUCIDAS DEL ACTIVO

ACTIVO NQ CORRIENTE
Propiedad, planta y equipo
En moneda nacional ‘
Para desvalarizacion de Propiedad, planta y equipo 23.286.393 @ (360.189) 22.926.204
Cuentas por cobrar comerciales
£n moneda nacional

Provisién por deudores incobrables 2.627.115 - 2.627.115
Repuestes y materiales de consumo

En meneda nacional

Provision para rotacién y obsolescencia 1.228.874 M (216.145) 1.012.729

ACTIVQ CORRIENTE

Repuestos y materiales de consumo
En moneda nacional
Provision para rotacion y obsolescencia ' 307.218 M (54.036) 253.182

Total deducidas del activo 27.445.600 (630.370) 26.819.230

INCLUIDAS EN EL PASIVO

PASIVO NO CORRIENTE
Provisiones
En moneda nacional
Para juicios y multas ' 1.810.499 - 1.810.498

Total incluidas en ef pasivo 1.810.499 1.810.499

Fotal previsiones 29.260.099 (630.370) 28.629.729

) |mputada en Otros ingresos operativos netos (Nota 20)
) Imputado en Otros resultados financieros.

10 de septiembre de 2014

PRICE WATERHOUSE & )
e - {Socin)
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Capex 5.4.

ANEXO F
Al 31 de julio de 2014 y 2013

COSTO DE VENTAS

Existencia de inventarios y repuestos y materiales al inicio del ejercicio ”
Mas:

- Ingresos a almacenes

- Costos de produccién (Anexo H)

Menos:

- Cansumos
Variacidn de inventarios adeudado a terceros

Existencia de inventarios y repuestos y materiales al ciarre del periodo

Costo de ventas

31.07.2014 |  31.07.2013
$

63.501.394 56.553.667
19.441.750 6.248.914
98.503.412 93.943.801
(9.523.392) (3.004.129)
(73.352.100) (60.758.936)
98.571.064 92.983.317

™ Se incluyen inventarios y repuestos y materiales netos de anticipos a proveedores. .

Véase nuestro informe de fecha

10 de septiembre de 2014——

PRICE WATERHO /Sy
T Socio)
PEEC .

1F 17

27




Al 31 de julio y 30 de abril de 2014

ACTIVOS Y PASIVOS EN MONEDA EXTRANJERA

Capex 8.A.

ANEXO G

31.07.2014 30.04.2014
Rubros Cambio Cambio
Clase Monta vigente Monto en $ Clase Monto vigente Montoen §

ACTIVO
ACTIVO NO CORRIENTE
Inversiones financieras a costo
amortizado

Plazos fijos uss 40.269,377 | 8113 326.705.453 | USS 40.463.417 | 7,8020 319.741.920
Repuestos y materiales

Anticipos varios uss 2.568.476{ 8113 20.838.048 | USS 700.820 | 7,8020 5.538.673
Otras cuentas por cobrar

Casidn de derechos CAMMESA, Uss 2.788.494 8,113 22,623.053{ US§ 2.810.183 | 7.,9020 22.996.264
Tofal del activo no caorriente 370.166.554 348.276.857
ACTIVO CORRIENTE
Repuestos y materiates

Anticipos varics Uss 842119 | 8,113 5.2098.512 | USS 175230 | 7.8020 1.384.668
Otras cuentas por cobrar

Anticipos varios US$ 237.740 | 8,113 1.828.784 | ysg 138.585 ] 7.9020 1.095.181

Cesidn de derechos CAMMESA Uss p44.462] 8,113 7862423 | ysgy 948,294 | 7.9020 7.501.318

Diversos us$ 614.193| 8113 4.982.847 ; Uss 485713 7,9020 3.838.102
Cuentas por cobrar comerciales

Créditos Soc. Art. 33 — Ley 19.550 Uss 31644 ) 87113 256.728 | USS g76| 7,8020 7.711

Por venta de petréleo y otros Uuss 7.334.857| 8,113 59.507.691 | USS 2.487.140 | 7,8020 17.282.774
Efectivo y equivalente de efectivo

Caja uss 7.742| 8,113 62.813| US$ 5398 | 7,8020 42.664

Caja € 2.578 | 10,8544 27.980| € 4329 | 10,9482 47.396

Bancos uss 18.887 8,113 163.228 | US% 17.473 | 7,9020 138.074
Total del activo ro corriente 79.792.106 31.337.893
Total del activo 449.958.660 378.614.750
PASIVO
PASIVO NO CORRIENTE
Cuentas por pagar comerclales

Provisiones varias USs 2.120.737 8,213 17.205.543 | Uss 2.088.683 8,002 16.713.720
Deudas financieras

Financieras uss 9.920.794 | 8,213 80.487.400 | USS 9.80C.000 | 8,002 78.419.600

Obligaciones Negociables uss 200.600.00G | &213 1.642.600.000 | US$ 200.000.0C0 | 8002 | 1.600.400.060
Total def pasivo ne corriente 1.740.292.943 1.695.533.320
PASIVO CORRIENTE
Cuentas por pagar comerciales

Proveedores uss 6.005.418 | 8213 48.721.955 | US$ 11.801.211 | 8,002 94.433.294

Proveedores Soc. Arl. 33 — Ley

19.550 Uss 14841 8213 12273 - - - -

Anticipo de clientes uss 2420.000| 8213 19.875.464 | US$ 3.454.002 | 8,002 27.639.642

Provisiones varias uss 185.868 | 8,213 1.609.484 | USS 1203011 8,002 962.651
Instrumentos financleros derivados - - - -{ ussg 303.034| 8,002 2.424,880
Deudas financieras

Bancarias uss 3765110 8213 30.922.845| USS 3.484.776| 8,002 27.885.175

Obligaciones Negociables USss 7.849.462( 8213 64,467,634 | USS 2.849.462 | 8002 22.801.398
Total del pasivo corriente 165.609.655 176.147.040
Total del pasivo 1.905.902.598 1.871.680.360

Véase nuestro informe de fecha
10 de septiembre de 2014
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RESENA INFORMATIVA

REFERIDA A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS CONDENSADOS INTERMEDIOS DE

CAPEX S.A. AL 31 DE JULIO DE 2014

1) Consideraciones acerca de los resultados integrales y la_situacién financiera consolidada al 31 de julio_de 2014

{informacién no cubierta por el informe de revision limitada)

La ganancia bruta del periodo de tres meses finalizado el 31 de julio de 2014 fue def 67,1 % sobre las ventas netas, el resultado neto
fue una ganancia del 12,5% y el resultado integral ascendié al 259.4 % de las mismas.

Ventas

Las ventas netas ascendiercn a $miles 300.015. La composicién de las ventas en los distintos productos es la que se detalla a
continuacién:

31/07/2014 31/07/2013

Producto . Smiles % $miles %
Energia

- Energia CT ADC 164 667 51,5 107.450 58,5
- Energia PED 6.975 2,3 4.945 27
Servicio de fason de energia elécirica 531 0,2 230 . 0,1
Gas 37.295 12.4 6.867 38
Petréleo 71.907 240 43,682 242
Propano 17.904 6,0 8.655 48
Butano 10.552 35 8.761 48
Oxigeno 184 0,1 121 0,1
Total 300.015 100,0 180.711 100,0

Las ventas netas por el periode de tres meses finalizado el 31 de julio de 2014 aumentaron un 66,0% con respecto al mismo periodo
del ejercicio anterior. El comportamiento de cada uno de los productos fue el siguiente:

a) Energia;

Las ventas de energia CT ADC medidas en pesos aumentaron en $miles 47.217, representando una suba del 43,9 % con respecto al
mismo periado det ejercicio anterior, pasando de $miles 107.450 al 31 de julio de 2013 a $miles 154.667 al 31 de julio de 2014. Esta
variacion se debié a un mayor precio de venta registrado como consecuencia de:
* los nuevos precios establecidos por la Res SEN 529/14, y
s [a creacidn de un nuevc concepto remunerative (remuneracién de los mantenimientos no recurrentes) creado por la Res
SEN 529114,

Las ventas de energia CT ADC medidas en GWh disminuyeron un 12 % pasando de 781 GWh (o un promedio de 260 GWh por mes})
al 31 de julio de 2013 a 696 GWh (o un promedio de 232 GWh por mes) al 31 de julio de 2014,

La menor generacién (10 %) es producto de la menor disponibilidad de gas (produccion propia y redireccionade por CAMMESA) v la
salida de servicio de ciertas unidades generadoras que llegaron a las horas técnicas en las que debian recibir los mantenimientos, A
partir del mes de mayo de 2014, la Sociedad ha comenzado a recibir desembolsos de CAMMESA bajo el “Programa de
mantenimiento de las unidades de generacion de energia eléctrica”, los cuales serén aplicados al mantenimiento de la CT ADC.

Los precios de venta de |a energia de la CT ADC aumentaron un 61,5 % pasando de $ 137,6 promedio durante el pericdo de tres
meses finalizado &l 31 de julio de 2013 a § 222,3 promedio en 2| periodo de tres meses finalizado el 31 de julio de 2014, debido a la
aplicacion de la Res SEN 529714,

Las ventas de energfa de PED medidas en pesos se incrementaron en $miles 2.030, representando un aumento del 41,1 % con
respecto al mismo periodo del ejercicio anterior, pasando de $miles 4.945 al 31 de julic de 2013 a $miles 6.975 al 31 de julio de 2014.

Durante el periodo de tres meses finalizado el 31 de julio de 2014 la venta en GWh fue de 7,3, a un precio promedio de $ 955,5, y en
el perfodo finalizado el 31 de julio de 2013 fue de GWh 7,8, a un precio promedio de $ 633,9; el aumento en el precic se debe al
incremento en [a cotizacion del délar estadounidense, moneda en |a cual esta fijada la tarifa con CAMMESA.

Véase nuestro informe de fe .
10 de septiembr 014 /ﬂi
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b) Servicio de fason de energia eléctrica:

Los servicios de fason para la generacion de energia eléckrica con gas natural e hidrégeno medidas en pesos aumentaron en $miles
301, representando un incremento del 131 % con respecto al mismo periode del ejercicio antericr, pasando de $miles 230 al 31 de
fulio de 2013 a $miles 531 al 31 de julio de 2014, Esta variacién se debid a un incremento de las ventas, medidas en pesos, debido a
un aumento de fos MWh vendidos y del precio como consecuencia del aumento en la cohzacldn del délar estadounidense, moneda
en la cual esta fijado el precio de este servicio.

c) Gas:

La produccién de gas disminuyé en 4.422 miles de m®, es decir, un 3.0 %, pasando de 146.585 miles de m® al 31 de julio de 2013 a
142.163 miles de m® al 31 de julio de 2014, como consecuencia de la declinacién de la curva de produccién del yacimiento.

Bajo el programa “Gas Plus®, la Sociedad vendié $miles 37.295 cormrespondiente a la entrega de 8.268 miles de m® a un precio
promedio de US$/ m® 0,1848 {o US$ 5,01 millén de btu). En €l mismo perlodo del ejercicio anterior [as ventas de gas ascendieron a
$miles 6.867 correspondientes a 7.666 miles de m® a un precio de US$/m® 0,1653 (o US$ 4,48 miltén de biu).

El resto del gas fue utilizado para la generacién de energia eléctrica en la CT ADC y en [a operacién de la planta de GLP.

d) Petréleq:

Las ventas de petréleo del periodo de tres meses finalizado el 31 de julio de 2014 aumentaron en $miles 28.225, representando un
aumento del 64,6 % con respecto al mismo periodo del ejercicio anterior. Este aumento se debid a un incremento en el precio del 65
%, originado en el mayor precio obtenide por las ventas a las refinadoras en el mercado interno y al efecto del incremento en el tipo
de cambio de |a moneda extranjera que se aplica sobre los precios de venta.

Las ventas de petrdlec medidas en m® se mantuvieron sin variaciones.

La producci6n de petrélec disminuyd un 8,4 %, de 10.600 m® al 31 de julio de 2013 & 9.710 m® al 31 de julio de 2014, debido a fa
declinacion natural del yagimiento.

e} Propang, butano y gasolina:
+ Las ventas de propano en el periodo de tres meses finalizado el 31 de julio de 2014 aumentaron en $miles 9.249 con respecto al

misme periodo del ejercicio anterior, pasando de $miles 8.655 al 31 de julio de 2013 a $miles 17.904 al 31 de julio de 2014, como
consecuencia de un alza en el precio promedio de ventas del 90 %, pasando de $promedio/tn  1.532.4 al 31 de julio de 2013 a
$promedioftn 2.910,7 al 31 de julio de 2014, y de un incremento en el volumen vendido del 8,9 %.

Las ventas de butano en el pericdo de tres meses finalizado el 31 de julio de 2014 aumentaron en $miles 1.781 con respecto al
mismo periodo del ejercicio anterior, pasando de $miles 8.761 al 31 de julio de 2013 a $miles 10.552 al 31 de julio de 2014, como
consecuencia del aumento del precio promedio de ventas en un 32,6 %, pasando de $promedio/tn 1.968,3 al 31 de julic de 2013
a $promedio/tn 2.609,3 al 31 de julio de 2014, compensado por una disminucién en ef volumen vendido det 6,1 %.

No se han registrado ventas de gasolina al 31 de julio de 2014 debido a que |a produccién de 6.572 m®, fue blendeada y vendida
con el petr6lea por razones de mercado. Asimismo no se han registrado ventas de gasolina al 31 de julio de 2013 por 165 mismos
maotivos expuestos anteriormente.

f) Oxigeno;
Hychico vendi6 31.594 m® ¥ 32.281 m* de oxigeno por un total de Smiles 184 y $miles 121 en los periodos de tres meses finalizados

el 31 de julio de 2014 y 2013, respectivamente.

Costo de ventas

El costo de ventas del periodo de tres meses finalizado el 31 de julic de 2014 ascendié a $miles 98.571, representando el 328 %
sobre Ias ventas netas, mientras que en el mismo periodo del ejercicio anterior ascendié a $miles 92.983, representando el 51,5 %
sobre las ventas netas al 31 de julio de 2013.

El aumento del 6 % en el costo de ventas fue generada principalmente por:

- el mayor cargo por amortizaciones de los bienes relacionados con la explotacion de pefréleo y gas por $miles 2.182 como
consecuencia del incremento de las inversiones realizadas.

- un incremento de los costos laborales por $miles 7.24G por el ctorgamiento (por parte de la Sociedad) de compensaciones
para cubrir las pérdidas del poder adquisitivo del salario.

- un incremento de los costos de los materiales y repuestos y de mantenimiento y operacién por $ miles 7.541.

Estos conceptos fueron compensados con;
- una disminucion de las compras de energia por $miles 5.980.
- al 31 de julio de 2013 se habia provisionado el Fondo Fiduciaric establecido por el Dec 2067/08, luego modificado por las Res.
1882, 1688 y 1991 del ENARGAS por $miles 7.941,

Véase nuestro informe de fecha

10 de septiembre de 2014 —___ /5? S
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Gastos de comercializacién

Los gastos de comercializacion fueron de $miles 41.820, representando un 13,9% sobre las ventas netas. Con respecto al mismo
periodo del gjercicio anterior éstos aumentaron un 61,1 %, principalmente por el aumento de regalias (generado principalmente por el
incremente en el precio del petréleo v de la alicuota) y el incremento del impuesto a los ingresos brutos como consecuencia de ia
mayor facturacion.

Gastos de administracion

Los gastos de administracién del periodo de tres meses finalizado el 31 de julic de 2014 ascendieron & $miles 21.825, representando
un 7,3 % respecfo de las ventas netas. Con respecto al mismo pericdo del ejercicio anterior, éstos aumentaron un 42,6 %, como
consecuencia principalmente del aumento de los honorarios y otras retribuciones, sueldos y cargas sociales (por el oforgamiento de
compensaciones por parte de la Sociedad para cubrir las pérdidas del poder adquisitivo del salario), y de las mayores erogaciones
relacionadas con el mantenimiento informético de la Sociedad.

Otros ingresos operativos netos

Los otros ingresos operativos netos fueron ganancia como consecuencia de que en el periodo de tres meses finalizado el 31 de julio
de 2014 se cobraron § 4 millones por la cesidn de derechos de compensacién bajo el Programa Petrélec Plus reglamentade en el
afio 2008.

Resultados financieros

l.os ingresos financieros arrojaron un saldo de $miles 19.499, mientras que en el periodo anterior fueron de Smiles 15.868. Las
causas principales de la variacion de $miles 4.201 son:

Concepto Variac_ién en
$miles
(i) Intereses y otros resultados devengados por colocaciones 8.874
{iiy Diferencia de cambio (5.312)
(iii) Devengamiento de intereses de créditos 69
Total 3.631

- La variacién de los intereses y otros resultados devengados corresponde a los mayores resultados por las colocaciones
financieras.

- Lavariacion de la diferencia de cambio tiene relacian con el aumento def tipo de cambio del délar estadounidense respecto del
peso, calculado sobre las inversiones en dicha moneda extranjera. La variacién en la cotizacién del délar estadounidense entre
abril 2014 y julio 2014 fue de un 2,6% y entre abril 2013 y julio 2013 fue de un 6,1 %.

- Lavariacién en el devengamiento de intereses de créditos corresponde, principalmente, al valor actual de los créditos a largo

plazo de Hychico.

Los costos financieros arrojaron un saldo negativo de $miles 109.629, mientras que en el misime perfodo del ejercicio anterior fueron
negativos por $miles 111.272. Las causas principales de la variacion positiva de Smiles 1.643 son:

Variacion en
Concepto $miles
{i) Intereses y ofros {21.299)
(i) Swap de tasa LIBO (1.205)
{iii) Diferencia de cambio 24315
{iv) Devengamiento de intereses de créditos y deudas (168)
Total 1.643

- La variacién de los infereses y otros resultados devengados corresponde, principalmente, al devengamiento de los intereses
correspondientes a ta toma de nuevos préstamos financieros en pesos, hasta el 8 de marzo de 2013, incremento de tasas en
las renovaciones de préstamos y de los adelantos en cuenta corriente y los intereses devengados por el financiamiento
anticipado para el mantenimiento de la CT ADC. Asimismo, si bien el capital de la deuda en délares se mantuvo constante, el
incremento del tipo de camble generé un mayor devengamiento de intereses en pesos.

- El Grupo posee el 89 % de su deuda financiera en délares estadounidenses con lo cual iz variacién del tipo de cambio de dicha
moneda, generd un impacto significativo en los resultados econémicos y en el patrimonio. La variacién en la cotizacion del doiar
estadounidense entre abril 2014 y julio 2014 fue de un 2,6% y entre abril 2013 y julio 2013 fue de un 6,1 %.

Véase nuestre informe de fecha /b’ .

10 de septiembre de 2014
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Los atros resuitados financieros corresponden al recupero de la provision por desvalorizacion de la propiedad, planta y equipo de la
Planta de Hidrégeno y Oxigena de Hychico.

Otros resultados integrales

Los otros resultados integrales corresponden al efecto del cambio de la politica contable de valuacién del rubro Propiedad, planta y
equipos para los activos CT ADC, Edificios y Terrenos, la Ptanta de GLP y el PED. Anteriormente, la Sociedad valuaba l1a totalidad
del ruibro Propiedad, planta y equipo segtin &l modelo del costo establecido en la NIC 16, el cual consiste en el reconocimiento inicial
del active a su costo de adguisicidn menos la depraciacién acumulada y el importe acumulado de las pérdidas por deterioro de
valor, si existieran. A partir del 31 de julic de 2014, la Sociedad valda la CT ADC, los Edificios y Terrenos del rubro Propiedad, planta
Yy equipo y la Planta de GLP y el PED por el modelo de revaluacion, ya que considera gue este modelo refleja de manera mas fiable
el valor de estos activos. El incremento por revaluacién asciende a $miles 1.143.874 que neto del impuesto diferide y de la
participacién minoritaria asciende a un efecto por revaluacion neto de $miles 743.518.

Al 31 de julio de 2014 el activo auments en $miles 1.616.696, lo que representa un incremento del 75,4% en comparacién con el 31
de julio de 2013. Las causas principales de esta variacién son los incrementos en;

{

(i)
(i)
{iv)

v)
(vi)

propiedad, planta y equipo por $miles 1.211.335, por el efecto neto de la revaluacién de la CT ADC, Edificios y
Terrenos, |a Planta de GLP y el PED, las altas y amortizaciones producidas entre los periodos analizados,

inversiones financieras por $miles 103.970, por el aumento del tipo de cambio del dolar estadounidense que
incrementd la valuacion de las plazos fijos en dicha moneda,

repuestos y materiales por $miles 33.968, debido a los mayores stocks de los materiales asociados a la operacion
normal de [a Sociedad,

cuentas por cobrar comerciales por $miles 138.311, por la contabilizacién de las acreencias con CAMMESA por el art.
5 de ia Res. 95/2013 y por el incremento otorgado par la Res SEN 529/14 sobre el esquema de remuneracién de la
generacion de energia; y por el aumento en el precio del petréleo,

otras cuentas por cobrar por $miles 32.651, por la activacién de los saldos del impuesto a la ganancia minima
presunta de Hychico en funcién de las estimaciones de recupero efectuadas, y

efective y equivalentes de efectivo por $miles 96,943, principalmente por la constitucion de plazos fijos en pesos por
parte de la Sociedad.

Tado eflo compensado con una baja en los inventarios por $miles 482, por menares stocks al cierre.

El pasivo aumentd en $miles 1.029.981, lo que representa una incremento del 60,9 % con respecto al 31 de julio de 2013. Las
causas principales de la variacién son:

@

{if)
(i)
(iv)
(v
{vi}
(vii)
(viii)

¢l aumento neto de las deudas financieras por $miles 660.493, generado por el efecto de la variacion del tipo de
cambio, lo gue lleva a un incremento de los intereses y I diferencia de cambio devengados, y al financiamiento
contraido con CGAMMESA para la realizacion de los mantenimientos de la CT ADC entre otios,

el aumento de las cuentas a pagar comerciales por $miles 44.288, debido principalmente al incremento de precios de
los costos, gastos e inversiones realizados y a los anticipos recibidos de los clientes por cobranzas anticipadas.

el aumento en las remuneraciones y cargas sociales por $miles 2.891, como consecuencia del otorgamiento de
compensaciones por parte de |la Sociedad para cubrir las pérdidas del poder adquisitivo del salario,

el aumento de ofras deudas por $miles 8.166, como consecuencia del incremento de las regalias de petréleo y gas,

el aumentao en las cargas fiscales por $miles 30.100,

el aumento del pasivo impositivo diferido por $miles 291.021, debido a la contabilizacién del impuesta diferido
relacionado con fa revaluacién de los activos de Propiedad, planta y equipo,

la disminucidn de los instrumentos financieros derivados por $miles 5.056 como consecuencia de la cancelacién del
Swap de tasa LIBO, y

la disminucion de las provisiones y contingencias por $miles 1.922, debido principalmente al pago de sentencias.

Véase nuestro informe de fecha .
10 de septiembre de 2014 | : /l, .
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Adicionalmente a lo detallado en el parrafo anterior, el Grupo se encuentra fueemente endeudado en délares estadounidenses por
lo que resulta muy sensible a |a variacién del tipo de cambio de dicha moneda. Los préstamos a los cuales hacemos referencia son
los siguientes:

1. Obligaciones Negociables Senior Notes , por US$ 200.000.000,
2. Préstamo financiero Banco Ciudad de Buenos Aires por USS$ 2.000.000, y
3. Prestamo garantizado de US$ 14.000.000, destinado al PED (Hychico).

Las sumas desembelsadas en el punto 1 devengan intereses pagaderos por periodos de seis meses, a partir del desembaolso y hasta
el repago total (2018) a una tasa fija del 10%.

La suma desembolsada en ei punto 2 devenga un interés a una tasa nominal anual fija del 3,8 % pagadere al vencimiento.

La suma desembolsada en el punto 3 devenga un interés a una tasa variable equivalente a LIBO mas una tasa del 8,75 % nominal
anual pagadero semestralmente.

2) Perspectivas (informacién no cubierta por el informe de revisién limitada)

La Sociedad oper6 en ef primer trimestre del ejercicio en un contexto focat con variables econdmicas estables luego del gjusie en la
paridad cambiaria operado en el pasado mes de enero. La paridad cambiaria sélo sufrié una variacién del 2,6% acompafiada por una
inflacion del 4,2%, de acuerdo a mediciones oficiales.

Asimismo, como producto de las decisiones adoptadas por las autoridades econémlcas en el mes de enero de 2014, las tasas de
interés locales permanecieron positivas respecto de la paridad cambiaria.

Durante el frimestre finalizado et 31 de julio de 2014 se produjeron algunas novedades respecto del juicio llevado a cabo por
tenedores de bonos argentinos que litigan en la jurisdiccién de Nueva York. El mercado financiero se encuentra esperando que las
autoridades nacionales regularicen la situacién de la porcion de los bonos en litigio.

Cabe mencionar que la Sociedad mantiene la mayorfa de sus pasivos en moneda extranjera con un plazo de vencimiento superior a-
fa coyuntura mencionada.

En el segmento de generacion de energia, la emisién de la Res SEN 529/14 facilitd el acceso a una remuneracion adicional para la
realizacion de mantenimientos no recurrentes, que para el caso de la Sociedad fueron aprobados previamente mediante el “Programa
de mantenimiento de las unidades de generacion de energia eléctiica’, Adicionalmente, dicha resolucién sanciond un aumento en el
valor de los conceptos que foerman la remuneracion de los generadores respecto de los establecidos con anterigridad.

En el segmento de hidrocarburos, la Sociedad ha realizado importantes esfuerzos para alcanzar mejoras en la produccitn de gas.
Asimismo, la Seciedad ha obtenido la aprobacidn de varios proyectos de “Gas Plus” y se encuentra participando en ¢l “Programa de
estimulo de inyeccidn de Gas Natural”,

Los planes de accién de la Sociedad se irdn adecuando en ia medida que los recursos y servicios necesarios se encuentren
disponibles y los proyectos mantengan su viabilidad econémica con una adecuada rentabilidad.

Reservas de petréleo y gas

La estimacion de reservas de hidrocarburos del drea Agua del Cajon al 31 de diciembre de 2013 efectuada por la Sociedad, la cual
ha sido auditada como auditor independiente por la Universidad Nacional de la Patagonia Austral, cumpliendo con los requerimientos
establecidos en la Res SEN 324/06, y teniendo como horizonte el vencimiento de Ia concesian en enere de 2026, es |a siguiente:

La estimacion de reservas del area a dicha fecha es la siguiente:

Comprobadas
Productos Probables Posibles
Desarrolladas No desarroliadas Total
Gas MMm? ) 4197 758 4955 860 721
1.686

Mbbl 616 : 950 1.006
Petidleo b 2.302

Mm® 268 98 366 151 160
™ expresado en 9300 kealim®

Véase nuestro informe de fecha .
10 de septiembre de 2044 .
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3) Estructura patrimoniat

3170712014 310712013 3140712012 3110712011
$
(a
Informacién consolidada
Activo corriente 482 .405.530 242687.291 194.111.881 333.902.146
Activo no corriente 3.279 656.525 1.802.678.646 1.817.077691 1,602.285.568
Total 3.762.062.055 21145.365.937 2.011.189.572 1.936.187.714

Pasivo corriente
Pasivo no corriente

Total pasive

Patrimonio confrolante
Patrimanio no controlante

Patrimonio totat

430.318.052 331.522.355 226.069.829 214.147.894
2.280.284.621 1.359.109.515 1.226.575.464 1.150.824.030
2.720 612.673 1.690.631.870 1.452.645.293 1.365.071.924
1.032.149,300 450.667.156 554.245.853 566.158.912

9.300.082 4.066.911 4.297 426 4.956.878
1.041.449.382 454.734.067 558.644.279 571.115.790

Total Patrimonio y pasivo

3.762.062.055

2.145.365.937

2.011.189.572

1.936.187.714

(a) Informacion consclidada con SEB e Hychico, segln informacién financiera al 31 de julio de 2014, 2013, 2012 y 2011,

4} Estructura de resuitados

Resultado operalivo
Ingresos financieros
Costos financieros

Otros resultados financieros
Resultado antes de impuesto a las
ganancia

Impuesto a las ganancias
Impuesto a la ganancia minima
presunta

Resultado neto del periodo

Ofros resultados integrales
Resultado integral del periodo

31/07/2014 31/07/2013 31/0712012 31/07/2041
(a)
Informacion consolidada

142.261.516 46.481.531 37.789.655 17.787.885
19.498.869 15.868.078 13.970.540 4.515.542
-109.629.020 -111.272.103 -68.663.223 -43 568.728
360.189 371.472 319.501 374.180
52.491.554 -48.551.022 -16.5683.527 -20.881.121
-17.883.012 16.288.465 5.487.419 6.265413
- -343 866 -190.500 -350.560
34 .608.542 -32.606.423 -11.286.608 -14.966.268
743.518.138 - - -
778.126.680 -32.606.423 -11.286.608 -14 966.268

(a} Informacion consclidada con SEB e Hychico, segin informacion financiera al 31 de julic de 201'4, 2013, 2012 y 2011.

Véase nuestro informe de fecha
10 de septiembre de 2014
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5) Datos estadisticos

(informacién no cubierta por ef informe de revisién limitada)

PETROLEO
| 3107/2014 |  3107/2013 | 3107/2012 |  31/07/2011 | 31/07/2010
Informacion consolidada
Produccién en bbl 61.075 66.670 76.702 80.516 77.050
Ventas en el mercado
local bbl 106.700 106.694 121.117 134,998 156.993
Produccidn en m3 9.710 10,600 12.195 12.801 12.250
Ventas en el mercado
local m3 16.964 16.963 19.256 21.463 24 960
GAS (Miles m")
| 3to7i2014 | 31/0772013 |  3toriz012 | 31/07/2011 [ 310712010
Informacién consolidada
Preduccion 142,163 146.585 166.810 177.427 181.354
Redireccionado por
CAMMESA —Res SEN
95113 / Compra 65.897 80.700 70.232 33.037 9.547
Ventas en el mercado
local 8.268 7.666 5.605 - -
ENERGIA AGUA DEL CAJON {Miles MWh)
i 3iozizone | 310772013 | 31072012 | 31072011 [ 3170772010
Informacién consolidada
Produccion 759 844 862 667 699
Compra - 15 18 70 35
Ventas G696 781 813 681 712
ENERGIA RENQVABLE (Miles MWh)
| 31/07/12014 ] 3110712013 | 3110772012 | 31/07/2011 i 31/07/2010
Informacién consolidada
Produccién 7.3 7.8 8.4 N/A N/A
Ventas 7.3 7.8 8.4 NIA N/A
ENERGIA PLANTA DIADEMA {Miles MWh)
| 30772044 | 310072013 | 31072012 | 310712011 | 31/07/2010
informacién consolidada
Produccion 25 1,8 1.8 2,2 12
Ventas 19 1,2 1,5 1,8 0,9
PROPANQ (tn)
|  3do7z014 | 30772013 | 31072012 | 3170772011 [ 310712010
Informacion consolidada
Produccién 5.973 5.603 6.783 7.292 7.521
Ventas en el mercado
local 6.151 5.648 6.936 7.268 7.549
BUTANO (tn}
| 3ore0t4 | 310772013 | 310073012 | 3310742011 [ 31/07/2010
informacién consolidada
Produccidn 3.994 4,582 4.601 4945 4990
~ Ventas en el mercade :
local 4,044 4.451 4.729 4977 4897
GASOLINA (m°)
| 3ligz01a | 310772013 | 310712012 | 3170772011 [ 31072010
Informacién consolidada
Produccién @ 6572 6.615 7.476 7.803 7.988
OXIGENO (Nm®)
| 31/07/12014 | 31/07/2013 | 31/07/2012 | 31/07/2011 | 31/07/2010
informacién consolidada
Produccién 8.148 20.847 7.008 18.974 16.087
Ventas en el mercado ‘
local ® 31.594 32.281 17.498 22325 19.261

Véase nuestro informe de fecha
10 de septiembre de 2014
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" Incluye 6.533 ', 6.593 m°, 7.481 m®, 7.671 m®, y 7.835 m® de gasolina al 31 de julio de 2014, 2013, 2012, 2011 y 2010, respeclivamente vendidos
cOme petrdlec.

L gasotina al 31 de julic de 2014, 2013, 2012, 2011 y 2010, se ha vendido como petrdleo,

) Las ventas de oxigeno al 31 de julio de 2074, 2013, 2012, 2011 y 2010 incluyen clausuta take or pay.

6) Indices
[ 3tiom2p14 | 31072013 | 31072012 | 31072011 |
{a)
Informacién consolidada
Liquidez (1) 11,21 0,73 0,86 1,66
Solvencia (2) 0,38 027 0,38 0,42
Inmovilizacidn del capital (3) 0,87 0,89 0,80 0,83

(a) Informacion consolidada con SEB e Hychico, segln informacion financiera al 31 de julio de 2014, 2013, 2012 y 2011

[4}] Activo comriente
Pasivo corriente

(2) Patrimonic
Pasivo Total
{3) Activo no comiente

Total del Activo

Véase nuestro informe de fecha Por Comisidn Fiscalizadora
10 de septiembre de 2014
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INFORME DE REVISION SOBRE ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
CONDENSADOS INTERMEDIOS

Alos sefiores Presidente y Directores de

Capex S.A,

Domicilio Legal: Avenida Cérdoba 948/950 Piso 5to C
Ciudad Autonoma de Buenos Aires

CUIT: 30-62982706-0

Introduccién

Hemos revisado los estados financieros consolidados condensados intermedios adjuntos de Capex S.A.y
sus sociedades controladas (en adelante “la Sociedad”) que comprenden el estado de situacion financiera
consolidado condensado intermedio al 31 de julio de 2014, los estados consolidados condensados
intermedios de resultados integrales, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por el perfodo de
tres meses finalizado el 31 de julio de 2014 y las notas 1a23y2syanexosAyDaH exphcatlvas
seleccionadas.

Los saldos y otra informacién correspondientes al ejercicio 2014 y a sus periodos intermedios, son parte
- integrante de los estados financieros mencionados precedentemente y por lo tanto deberan ser
considerados en relacidn con esos estados financieros.

Responsabilidad de la Direccion

El Directorio de la Sociedad es responsable de 1a preparacion y presentacién de los estados financieros de
acuerdo con las Normas Internacionales de Informacién Financiera, adoptadas por la Federacién
Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econémicas (FACPCE) como normas contables ,
profesionales e incorporadas por la Comisién Nacional de Valores (CNV) a su normativa, tal y como fueron
aprobadas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB por sus siglas en inglés) y, por
lo tanto, es responsable por la preparacion y presentacion de los estados financieros consolidados
condensados intermedios mencionados en el primer parrafo de acuerdo con la Norma Internacional de
Contabilidad 34 “Informacién Financiera Intermedia” (NIC 34). Nuestra responsabilidad, consiste en
expresar una conclusion basada en la revision que hemos realizado con el alcance detallado en el parrafo
“Alcance de nuestra revisi6n”

Alcance de nuestra revision

Nuestra revision se limitd a la aplicacién de los procedimientos establecidos en la Norma Internacional de
Encargos de Revision NIER 2410 “Revision de informaci6n financiera intermedia desarrollada por el -
auditor independiente de la entidad”, la cual fue adoptada como norma de revisién en Argentina mediante

la Resolucién Técnica N° 33 de FACPCE tal y como fue aprobada por el Consejo de Normas

Internacionales de Auditoria y Aseguramiento (IAASB por sus siglas en inglés). Una revisién de

informacion financiera intermedia consiste en la realizacién de indagaciones al personal de la Sociedad
responsabie de la preparacion de la informacién incluida en los estados financieros consolidados
condensados intermedios y en la realizacién de procedimientos analiticos y otros procedimientos de

Price Waterhouse & Co. S.R.L., Bouchard 557, piso 8% C1106ABG - Ciudad de Buenos Aires
T: +(54.11) 4850.0000, F: +(54.11) 4850.1800, www.pwc.com/ar

Price Waterhouse & Co. S.R.L. es una firma miembro de la red global de PricewaterhouseCoopers Iniernational Limited (PwCIL). Cada una de las firmas es una entidad
legal separada que no actiz como mandataria de PwCIL ni de cualquier ofra firma miembro de la red.
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revision. El alcance de esta revision es sustancialmente inferior al de un examen de auditoria realizado de
acuerdo con las normas internacionales de auditoria, en consecuencia, una revisién no nos permite
obtener seguridad de que tomaremos conocimiento sobre todos los temas significativos que podrian
identificarse en una auditoria. Por lo tanto, no expresamos una opinién de auditoria sobre la situacién
financiera consolidada, el resultado integral consolidado y el flujo de efectivo consolidado de la Sociedad.

Conclusion

Sobre la base de nuestra revisién nada ha llamado nuestra atencién que nos hiciera pensar que los estados
financieros consclidados condensados intermedios mencionados en el primer pérrafo del presente
informe, no estin preparados, en todos sus aspectos significativos, de conformidad con la Norma
Internacional de Contabilidad 34.

Informe sobre cumplimiento de disposiciones vigentes

En cumplimiento de disposiciones vigentes informamos, respecto de Capex S.A., que:

a) los estados financieros consolidados condensados intermedios de Capex S.A. se encuentran asentados
en el libro "Inventarios y Balances" y cumplen, en 1o que es materia de nuestra competencia, con lo
dispuesto en la Ley de Sociedades Comerciales y en las resoluciones pertinentes de la Comisién

Nacional de Valores;

b} los estados financieros individuales condensados intermedios de Capex S.A. surgen de registros
. contables llevados en sus aspectos formales de conformidad con normas legales;

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

d) al 31dejulio de 2014 la deuda devengada a favor del Sistema Integrado Previsional Argentino de Capex

S.A. que surge de los registros contables de la Sociedad ascendia a $ $ 1.832.364, no siendo exigible a
dicha fecha.

Ciudad Auténoma de Buenos Aires, 10 de septiembre de 2014.

PRICE WATERHQ
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INFORME DE LA COMISION FISCALIZADORA

A los sefiores Accionistas de

Capex S.A.

Domicilio legal: Avenida Cérdoba 948/950 Piso Sto, Departamento C
Ciudad Auténoma de Buenos Aires

CUIT: 30-62982706-0

1. De acuerdo con lo dispuesto en el inciso 5° del articulo 294 de la Ley N° 19.550, hemos

efectuado una revisién limitada de los estados financieros consolidados condensados
intermedios adjuntos de Capex S.A. (la “Sociedad”) y sus sociedades controladas que
comprenden el estado de situacion financiera consolidado condensado intermedio al 31 de
Julio de 2014, y los estados de resultados integrales consolidado condensado intermedio,
de cambios en el patrimonio consolidado condensado intermedio y de flujo de efectivo
consolidado condensado intermedio por el periodo de tres meses finalizado en esa fecha, y
las Notas 1 223 y 25y Anexos AyDaH.

Los saldos y otra informacién correspondientes al ejercicio 2014 y a sus periodos
intermedios son parte integrante de los estados financieros mencionados precedentemente
y por lo tanto deberéan ser considerados en relacion con esos estados financieros.

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

. Nuestro trabajo fue realizado de acuerdo con las normas de sindicatura vigentes en la
Repiblica Argentina. Dichas normas requieren la aplicacién de los procedimientos
establecidos en la Resolucion Técnica N° 33 de la Federacion Argentina de Consejos
Profesionales de Ciencias Econémicas tal y como fuera aprobada por el Consejo de
Normas Internacionales de Auditorfa y Aseguramiento (IAASB por sus siglas en inglés) e
incluyen la verificacion de la congruencia de los documentos revisados con la informacién
sobre las decisiones societarias expuestas en actas y la adecuacion de dichas decisiones a
laley y a los estatutos en lo relativo a sus aspectos formales y documentales. Para realizar




nuestra tarea profesional, hemos efectuado una revision del trabajo efectuado por los
auditores externos de Capex S.A., Price Waterhouse & Co. S.R.L., quienes emitieron su
informe de revisién limitada en el dia de la fecha, sin observaciones. Dicha revision
incluyé la verificacion de la planificacién del trabajo, de la naturaleza, alcance y
oportunidad de los procedimientos aplicados y de los resultados de la revisién limitada
efectuada por dichos profesionales. Una revision limitada consiste principalmente en
aplicar procedimientos analiticos a la informacién contable y en efectuar indagaciones a
los responsables de las cuestiones contables y financieras. El alcance de dicha revision es
sustancialmente menor al de un examen de auditoria, cuyo objetivo es la expresion de una
opinién sobre los estados financieros bajo examen. Por lo tanmto, no expresamos tal
opinién. No hemos evaluado los criterios empresarios de administracidn, comercializacion
y produccién, dado que ellos son de incumbencia exclusiva de la Sociedad.

Los saldos al 30 de abril de 2014 y al 31 de julio de 2013 que se exponen en los estados
financieros mencionados precedentemente se presentan a efectos comparativos y fueron
examinados por nosotros, habiendo emitido nuestro informe de revisién completa sobre
dichos estados financieros el 23 de junio de 2014, sin salvedades, y €l de revisién limitada
el 10 de septiembre de 2013, sin observaciones, respectivamente.

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

Hemos lecido la resefia informativa, sobre la cual, en lo que es materia de nuestra
competencia, no tenemos observaciones que formular.

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

Ciudad Auténoma de Buenos Aires, 10 de septiembre de 2014

Por Comis&c’)n F{aeal/iiaaﬁ)ra

jw
Norxberto LuisFeoli
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