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NOMENCLATURA

Monedas

Términos Definicidn

3 Peso

€ Euro

GBP Libra estedina

uss Ddlar estadounidense

Glosaric de términos

Téminos Definicidn

bbi Barril

BTU Brilish thermal unit

CC Ciclo combinado

CNV Comision Naciona) de Valores

CSJIN Corle Suprema de Justicia de la Nacién

CT ADC Cenfral térmica Agua del Cajon

FACPCE Federacidn Argentina de Consejos Profesicnales de Ciencias Ecendmicas
GWh Gigawats por hora

1ASE Consejo de Normas Inlemacionales de Contabilidad
km Kilometro

km? Kilometro cuadrado

Kw Kilowat

LVFVD Liquidacion de venta con fecha de vencimiento a definir
m? Metro edbico

MMBTU Millones de british thermal unit

MEM Mercado Eléctrico Mayorista

Mm? Miles de metros cilbicos

MMm? Millanes de metros clibicos

MMMm® Miles de millones de metros clibicos

Mw Megawat

NIC Normas Internacionales de Conlabilidad

NIIF Normas Intemacionales de Inforracin Financiera
Nm3 Metro ciibico nomal

PED Parque Edlico Diadema

in Tonelada

ViIN Valor nominal

WTI West Texas Intermediate



COMPOSICION DEL DIRECTORIO Y COMISION FISCALIZADORA

Presidente

Sr. Alejandro Gilz

Vicepresidente

Sr. Pablo Affredo Giitz

Directores Titulares
Sr. Rafael Andrés Gtz
Sra. Lidia Argentina Guinzburg

Sr. René Balestra

Directores Suplentes
Sra. Marilina Manteiga

Sr. Miguel Fernando Gitz

Sindicos Tltulares
Sr. Norberto Luis Feoli
St. Edgardo Giudicessi

Sr. Mario Arraga Penido

Sindicos Suplentes
Sra. Claudia Marina Valongo
Sra. Andrea Mariana Casas

Sra. Claudia Angélica Briones



Memoria Anual
Ejercicio 2016 - 2017

Contenido

1. Resumen del gjercicio y perspectivas para el futuro
2. Resefia historica

3. Contexto macroeconémico

Mercado energético argentino

Medio ambiente

Sistemas y comunicaciones

Recursos humanos

8. Situacion financiera

9. Resultados de! ejercicio

10. Propuesta del Direclorio

Anexo - Codigo de Gobierno Societario



1. Resumen del ejercicio y perspectivas para el futuro

El negocio principal de la Scciedad es desarrollar aclividades en el seclor energético. Se destacan actuaimente los
siguientes negocios: la generacién y venta de energla eléclrica, fa exploracidn y explotacién de petrdleo y gas y Ia
preduccitn y venta de petréleo, gas, propano, butano, gasolina y oxigeno. Asimismo y en linea con su vision esiratégica
y principios de sustenlabilidad y proteccién del medio ambiente, la Sociedad continda, a través de su controlada Hychico,
con sus proyectos de generacion edlica y de produccion de hidrégeno a parir de la elecirolisis del agua.

Duranle el ejercicio econdmico iniciado €l 1° de mayo de 2016 y finalizado el 30 de abril de 2017, Capex S.A. y sus
sociedades controladas continuaron desarrclfando su plan de negocios teniendo en cuenta fa coyuntura macroecondmica
argentina y, en particular, la del sector enargético, asi como también su visidn a largo plazo,

Durante ef presente ejercicio la Sociedad arrojd un resultado integral ganancia de millanes de $ 1.732,6 {del cual miflenes
de $ 1.730,1 corresponde a los propietanos de 12 Sociedad), que comparado con ¢! ejercicio anterior cuyo resultado
integral fue una ganancia de millones de § 790,1 (de fa cual millenes de $ 788,86 coespondia a los propietarios de la
Sociedad), arroja un incremento del 118,3%.

El resullado integral del presente ejercicio esta compueslo par un resultado nelo ganancia de millones de $ 556,8 y otros
resultados integrales ganancia de millones de $ 1.165,8. mienlras que en el ejercicio anteriar et resultado integral estaba
compuesto por un resullado neto pérdida de millones de § 259,9 millones y atras resullados integrales ganancia de
miflones de $ 1.050.

El resultado operativo del presente gjercicio arrojé una ganancia de millones de $ 1.309,3, que comparado con el gjercicio
anterior presenta un incremento del 71,5%.

En el segmento de petrileo y gas, la Sociedad ha incrementado las curvas de produccién en un 1,6% y 16,8%,
respeclivamente, respecto del ejercicic anterior, £l incremente dade por el Gobierno Nacional a los precies del gas natural
con destino a la generacion de electricidad, mediante la Res 41116 de) Ministerio de Energia y Mineria de abril de 2016,
el sostenimiento de un precio en el mercade interno para la actividad de produccitn de petrdleo, junto con la depreciacién
del peso respecto del dolar estadounidense ocurrida en el mes de diciembre de 2015, le permilieron a la Sociedad obtener
una mejora del 123% en los resultados operativos en este segmento respecto del ejercicio anterior,

Respecte del segmento de energia, los resultados operativos fueron positives. Los programas de mantenimiento de la
Central Térmica Agua del Cajén (*CT ADC"} que viene realizando la Sociedad desde el afio 2014, le permilieron mantener
buenos niveles de disponibilidad y generacion, En cuanto al esquema de remuneracion vigente durante el ejercicio
finalizado el 30 de abril de 2017, luego de haberse declarado la emergencia del sector eléctrico nacional hasta et 31 de
diciembre de 2017, el Gobierno Nacional dictd la Res. SEN 22/16 otorgando a parlir de febrero de 2018 un incremento a
la remuneracion de los generadores que acompadd la inflacion, en la misma {inea que lo venian haciendo la avtoridades
anteriores. Sin embarge, en el mes de enero de 2017 el Gobierno Macional dictd 1a Res 19 E/2017 mediante [a cual
dispuso un nueve mecanismo remuneratorio que valoriza la disponibilidad de las unidades de generacidn. buscando
adoptar criterios de remuneracidn con condiciones econdomicamente razonables, previsibles y eficientes, medianle
compromisos de potencia a mediane plazo. El nuevo esquema de remuneracion establecio una remuneracion por potencia
disponible y urta remuneracion por energia generada y fijo los valores en dblares estadounidenses a partir del mes de
febrero de 2017.

En cuanto al segmento de energias renovables, el Parque Edlico Diadema {*PED") ha operado con una alta eficiencia y
al estar fijada su {arifa en ddlares estadounidenses le ha permitido cbtener ruy buenos resultados operatives,

Respecto de los resultados financieros, al 30 de abril de 2017 la cotizacion del ddlar estadounidense alcanzd $ 15,30, un
incremento con respecto al gierre del ejercicio anterior del 8,1%. Debido a que [a Sociedad se encuentra endeudada en
dicha moneda la apreciacién del dolar afecta sus resuilados financieros netos; no obslante, el hecho de que sus ingresos
también estén denominados en délares estadunidenses permiten amorliguar las fluctvaciones del tipo de cambio en los
resultados netos.

Los otros resullados integrales del ejercicio finalizado e1 30 de abril de 2017 ascendieron a millones de § 1.165.8, mientras
que en el ejercicio anlerior fue de millones de $ 1.050, debido a que la Sociedad aplica, desde el 31 de julio de 2014, el
modelo de revaluacion para cierflos bienes del rubro Propiedad, planta y equipo y al cierre del presente ejercicio ha
actualizado los valores razonables de dichos bienes.
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Con fecha 20 de marzo de 2017 €] Direclorio de Ja Sociedad aprobd los términos y condiciones del Programa Glebal de
Obligacicnes Negoclables, la solicitud de autorizacidn de oferta pdblica y cofizacion per hasta un valor nominal en
circulacién en cualquier momento hasla USS 600.000.000 o su equivalente. El 10 de mayo de 2017 finalizé exitosamente
la emisién y colocacién de la Clase 2 de 1a Obligacion Negociable dentro del Programa Global antes mencionado. La
emisidn fue por un valor nominal de USS$ 30D millones, Juego de haber recibido ofertas de compra por USS 1.800 millones,
6 veces respecto del valar nominal a ser emilido. E] precio de emision fue del 100% del valor nominal, con una tasa de
interés fija del 6,875% nominal anual y con vencimiento a los 7 afios contados desde la fecha de emisidn, Los bancos
colocadores y organizadores intemnacionales fuercn Deutsche Bank Securities Inc, y J.P. Morgan Securities LLC, a los
que se sumaran como colocadores internacianales BBVA Securilies Inc. e ltag BBA USA Securilies, Inc. y como
colocadores locales BACS Banco de Crédito y Securilizacidn $.A., Banco Hipolecario 8.A. y Bance CMF S.A. El éxito
cblenido en la emisién internacional de ka ON es para Capex un hilo en el nuevo ejercicio fiscal y le permitita continuar
con su crecimiento en el fuluro cercano.

1.1 Hidrocarburos
1.1.1 Situacion actual
Area Agua del Cajén

Respeclo del plan de inversién desarrollado en este ejercicio, la Sociedad llevd adelante un programa de perforacion de
3 pozos de desarrollo-avanzada, 7 pozos de tight gas sand (no convencional) y 2 profundizaciones {no convencionales),
también perforé 1 pozo para investigar el potencial de shale gas en la formacién Los Molles, encontrandose e! mismo en
etapa de evaluacién. Adicionalmente, efectud reparacionesfoptimizaciones de diez pozos de gas.

Los principales objetivos de las inversiones realizadas fueron: i) mantener la produccidén de gas para el consumo de la CT
ADC; ii) estabilizar la produccidn de petréleo, y iii) conlinuar investigando 12 produclividad de las formaciones de Shale
Vaca Muerta para petrélec y Shale Los Molles Organico para gas. con la finglidad de ajuslar los Iratamientos de
estimulacién y comenzar a disefiar el polencial desarrollo fuluro.

La produccidn de gas promedio en el ejercicio fue de 1,5 millones m*dia, manteniendo los mismos niveles de produccién
del ejercicic anterior; en tanto la produceion de petrdleo fue de 130 m¥%dia, con un incremento del 14% respecto del
ejercicio anterior. Respecto de fa produccién de propano fa misma fue de 58 tnfdia {con un aumento det 12%), la de butano
y gasolina fue de 38 tn/dia y 76 m¥dia, respectivamente, estas ditimas mantuvieron &l mismo nivel de produccion gue el
ejercicio anterior. Los valores totales producides en el ejercicio de gas y petréleo fueron de 567 MMm? y 47,4 Mm?,
respectivamente, mientras que las producciones tolales de propano, butano y gaselina fueron de 21 Min, 14 Min y 28
Mm3, respeclivamente.

En abril de 2017, mediante &l Decrelo N® 556/17, el Poder Ejecutivo de la Provincia del Neugquén otorgd a la Sociedad
una concesion de explotacién no convencional de hidrocarburos por un plazo de 35 afios sobre |a totatidad del Area Agua
del Cajon. Dicha concesion finalizara en el afto 2052 y, como condicién para su otorgamiento, 1a Seciedad se comprometid
a llevar adelante un programa de inversiones por USS 126.0 millones, a realizarse durante un periodo de cinco aiios
contados desde el 1° de enero de 2017.

Asimismo, como parte de fos términos y condiciones para el otorgamiento de la concesion de explotacidn no convencional,
la Sociedad pagd a la Provincia del Neuquén los siguientes montos: (i) USS 4,97 millones en conceplo de bono de
explotacién convencional bajo €l articulo 58 bis, segundo parrafo, de 1a Ley 17.3189, (if) USS 3,1 millones en concepto de
aportes por responsabilidad social empresaria, y (i) USS 0,882 millones en conceplo de impuesto a los sellos por la firma
del acta acuerdo de inversion susctipta con 1a Provincia. En virtud del pago del bono mencionado en (i}, la Sociedad
también mantiene el derecho de explotar convencionalmenie el drea hasta el fin de la concesion na convencional.

En virtud del acuerdo firmado con la Provincia del Neuquén, la Sociedad abenara las siguientes regalias: (a) sobre la
produccidn de todes los pozos completados y terminados, excepto aquélios con produccion derivada de reservorios no
convencionales de los denominados “shale gas” o “shale oil” 0 “roca madre”, se pagaran los porcentajes acordados bajo
el Acta Acuerdo del 13 de abril de 2009 hasta el 11 de enero de 2028, fecha a partir de la cual se abonard la regalia
maxima del 18% establecida en el articulo 59 de la Ley 17.319; y (b} sobre la produccion de pozos completados v
terminados a parlir del otorgamiento de la concasidn ne convencional gue tengan produccién proveniente de reservorios
no convencionales denominados “shale gas” o "shale cil” o “roca madre”, se pagaran regalias det 12%.

La estimacion de reservas de hidrocarburos del drea Agua del Cajan al 31 de diciembre de 2016 fue cerificada por el
auditor independiente, Licenciado Héctor Lépez, segin los requerimientos establecidos en Ia Res. SEN 324/06. En esy
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momento alin no se habia finalizado el proceso de extensidn de [a concesidn, por lo cual el horizonte de vencimiento de

la concesién era enero de 2028, con los siguientes valores:

Gas MMm? 3.578 1.658 5137 1.046 260 15.315
Mobi 1.805 1.088 2.893 837 704 2.807
Pelrdleo
Mm® 253 147 400 110 93 332
W expresado en 9,300 Keal por m?

También se estimaron las reservas de hidrocarburos del area Agua del Cajon al 31 de diciembre de 2016 hasta el final de
la vida Util, las cuales fueron certificadas por el mismo audilor independiente, Licenciado Héctor Lépez, considerando los
requerimientos establecidos en la Res. SEN 324/06, con los siguientes valores:

Gas MMm? 4.145 1.842 5.957 1.304 321

Mbb] 1.805 1.088 2.803 837 704 2.807
Petréleo

Mm? 287 173 460 123 12 332
W axpresado en 9,300 Keal por m?

En la misma fecha la Sociedad efeclud una certificacion de reservas y recurses con [a fimha DeGolyer and MacNaughton,
audilor independiente internacional, guien confirmé fas reservas indicadas.

La informacién mencionada cumple con los requerimientos de la Res. 541 de la CNV “Informacién sobre reservas
pelroleras y gasiferas”. La Sociedad sélo posee reservas en yacimientos de la Repiblica Argenlina y sus sociedades
subsidiarias vinculadas no poseen actividades hidrocarburiferas.

Cabe destacar que se reernplazéd con reservas comprobadas aproximadamente el 100% de lo producido en este periodo.

Desde enero de 2014 Capex participa del “Programa de Estimulo a la Inyeccion de Gas Nalural para Empresas con
Inyeccidn Reducida”, lo cual le permitid conlar con mayores recursos para desacrollar sus reservas de gas. La Sociedad
viene focalizando sus esfuerzos en sostener / incrementar a producceidn de gas para obtener los mejores resullados de
diche programa de estimulo.

Durante el gjercicio finalizado el 30 de abril de 2017 1a Sociedad ha destinado la mayor parte de su produccion de gas a
la generacion de energia eléctrica a través de la CT ADC y continud vendiendo gas a clientes privados bajo el Programa
Gas Plus.

Area de Exploracién en Rio Negro

Habiéndose vencido en el mes de mayo de 2017 el Tercer Periodo Exploratotio sin que se hubieran descubierlo
hidrocarburos comercialmente explolables, 1a Sociedad ha iniciado el proceso de reversion del Area Lema de Kauffman
a la Provincia de Rio Negro, restando solamente la aprobacidn definitiva de la misma por parte de la Provincia.

1.1.2 Perspectivas para el futuro

Durante el proximo ejercicio econdmico la Sociedad conlinuara en el drea Agua del Cajén con un plan de desarrollo
“conwvencional” que contempla la perforacion de 2 pozos; adicionalmente se perforardn 4 pozos de tight gas sand, se
efecivaran 3 profundizaciones y un programa de reparaciénfoptimizacidén de 10 pozos. Asimismo, se perforara 1 pozo
exploralorio para continuar investigando la productividad del shale gas en la formacidn Los Molles y 2 pozos para extender
la zona de fight gas sand en explotacion y se continuara evaluande el potencial de petrdleo de la formacién shale Vaca -
Muerta. )
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La Sociedad continuara focalizando sus recursos al desarrollo de nuevas reservas convencionales y no convencionales.
La reposicidn de reservas en el corto plazo se basara en la exploracion y el desarrollo de reservas convencionales y
proyectos de Tight Sand. En lo referente al desarrollo de recursos Shale (roca madre) se conlinuara trabajando en su
viahilidad técnico-econémica previo a encarar |a etapa de desarrollo,

Asimismo, la Sociedad se encuentra evaluando distintos activos hidrocarburiferos para volcar el expertise recogido en los
dlitimos aflos y aprovechar cpertunidades de crecimiento en sus operaciones.

1.2 Energia Eléctrica
1.2.1 Situacidn actual

Durante el ejercicio la Sociedad continud con el programa de mantenimientos mayores en la CT ADC. Cabe destacar que
Capex accedié en enero de 2014 a un programa de financiamiento para los mantenimientos mayores y extraordinarios de
la CT ADC, otorgado par CAMMESA por aproximadamente USS 31 millones, el cual ha sido ampliado durante el presente
gjercicio en aproximadamente US$ 20 millones. Dicho programa le permitiria mantener la disponibilidad de [a planta de
generacion en el largo plazo.

Dichos financiamientos fueron compensados por la2 Sociedad con la Remuneracion de los manienimientos no recurrentes
establecida por la Res SEN 529114 y sus modificaciones. A partir de la Res SEN 19/17 se prevé el repago o devolucion
de [os mismos, descantando de la liquidacion mensual hasta 1 USS/MWh generado, hasta alcanzar la cancelacion de [a
totalidad del financiamiento.

Desde el inicio del programa y hasla el 30 de abril de 2017 la Sociedad ha recibide por parte de CAMMESA, desembolsos
de fondos por $ 466,68 millones, los cuales se han ido compensando con la Remuneracidn de los mantenimientos no
recurrentes devengada por la Sociedad.

Dentro de este programa y de acuerdo con lo previsto, la Seciedad estd concluyende con los manienimientos mayores
necesarios de la CT ADC, tanto aquellos de turbinas de ciclo abierto como de su ciclo combinado. La CT ADC ha operado
con gas del yacimiento, al que se le adiciond el gas direccionado por CAMMESA. La generacidn bruta de energia eléctrica
del presenle ejercicio fue de 4.344 GWh, un 18,3% mayor que en el ejercicie anterior.

1.2.2 Perspectivas para el futuro

Con el nuevo esquerna remunerativo vigente a parlir de febrero de 2017 que valoriza la disponibilidad de las unidades de
generacidn, establece criterios de remuneracidn econdmicamente razonables y fija los valores en dolares
estadounidenses, la Sociedad eslima que el segmento de energia generar resuitados operativos sostenidos.

1.3 Energia Renovable

1.3.1 Situacidn actual

En el segmento de generacién de energia renovable, a lravés de [a subsidiaria Hychico, el parque edlico ha operado con
una alta eficiencia, enlregando 1a energia generada al sisterma inlerconectado nacional en Diadema Argenlina. Los
factores de capacidad promedio con los que ha operado el PED en los Gltimos cinco ejercicios econdmicos se ubican
entre los méas alios eslandares de la industria.

T B T S e R T
Energia en MWh 27.452.5 288492 2B.083,7 25.506.6 229691
FC 49.8% 52,3% 50.9% 46,1% 41,6%

FC = (energia real producida / energia producida si hubiera funcicnado todo el liempo a potencia nominal}

Cabe mencionar que el afio 20186 fue de muy baja velocidad media anual de viento. /é/ .
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En matena imposiliva, en el mes de octubre de 2015, [a Agencia Provincial de Promocitn de Energias Renovables de [a
Provincia del Chubul resolvié olorgar a Hychico para su PED, [a eximicién del 100% en el pago del kmpuesto sobre los
ingresas brutos durante los primeros 5 afios a parir de su otorgamiento y por el 50% a partir del sexto afto y hasta el
dec¢imo inclusive. Bajo el mismo marco legal, otorgd "estabilidad fiscal” en el ambito provircial por un plazo de 15 anos,
entendiendo por ésta la imposibilidad de afeciar a 1a aclividad con una carga iributaria total mayor, como consecuencia
de aumentos en la misma.

Asimismo, junto con la operacién de la planta de produccién de hidrégeno y oxigeno, Hychico continGa desarvollando
experiencia en la produccién y almacenamiento de hidrogeno, trabajando con socios estratégicos lideres a nivel mundial
y en proyectos tales como:

Almacenamiento de Energia Renovable mediante Hidrdgeno: Existen diversas tecnolagias para el almacenamiento de
energia. Segon el instituto Fraunhofer de Alemania, para alfos niveles de potencia, energia y liempos de acurnutacian, las
opciones que cubren un mayer especiro son [as de hidrégeno ¥ metano sintético. Los proyectos de Hychico involucran
ambuos tipos de tecnologias.

Dada la cercania de la planta de hidrégeno con algunos reservorios “depletados” de petrdleo y gas, en 2010 Hychico inicié
una serje de estudios geoldgicos y relevamienios de instalaciones con el fin de analizar la factibilidad del almacenamiento
subterraneo de hidrdgeno en uno de aguellos reservories. El objetivo del proyecto piloto es probar la capacidad,
estanqueidad y comportamiento del reservorio para ganar experiencia en el almacenamients de hidrdgene a gran escala.
Una posible aplicacién es [a ulilizacion de mezclas de hidrégeno con gas nalural como combuslible para alimentar un
equipo de entre 10 y 30 MW y suminislrar energia eléctrica al MEM en los momentos de demanda pico.

Para esle proyecto piloto, Hychico presenté el Estudie de Impaclo Ambiental correspondiente y realizd una awdiensia
publica cocrdinada por el Ministerio de Ambiente y Control de Desarrollo Susteniable de la Provincia del Chubut, logrando
asl su aprobacion en mayo de 2014. De este modo, en 2015 se construyd un ducte de 2,3 km vinculando la planta de
hidrogeno cen el pozo F-160 donde se realiza ) proyecta piloto, El desarrollo de las pruebas se lleva a cabo en distinlas
etapas que involucran ciclos de inyeccion y praduccién de gas natwal e hidibgeno a distintos niveles de- presion v
concenlracion.

En relacién con este proyecto, Hychico participé del programa de la Union Eurepea HyUnder —www.hyunder.eu~ deslinado
a evaluar el potencial, los aclores y el mergado del almacenarnienlo subterrdaneo de hidrogeno a gran escala. Asf, {ambién
logra involucrarse en consarcios como H2Slore y Hylnteger con empresas y cenlros de investigacion de prestigio
internacional en temas vinculados a micsobiologia, geociencias y maleriales.

Hacia la produccidn de *Metano veide™: una posible aplicacion del hidrégeno almacenade en forma sublerranea es el
aprovechamiento de la accién microbiana presente en los reservorios que podrian combinar el hidrégenc con el didxido
de carbono contenido o inyectado en la formacidn para finalmente obtener metano. Las ventajas de este proceso serian
los grandes volumenes invelucrados a la vez de aprovechar 1a energia geolérmica natural. El melano, principal
componenle del gas natural, podria utilizarse directamente en aplicaciones como combuslible para turbinas, GNC,
calefaccion efc., empleando la infraesiructura actualmente disponible del gas natural,

A través de un acuerdo de colaboracidn cientifico-feencldgica, se selecciond al reconocido [nstituto de Investigaciones
Geologicas y de Mineria de Francia, BRGM —www.brgm.fr=, para brindar asesoramiento a Hychico en el plan bajo analisis.

Esle proyeclo incluye [a caracterizacion bioldgica del silio, 1a identificacion y 1a optimizacion de paramelros. Su cbjetfivo
es medelar el comportamiento del reservorio para disponer un estudio de faclibilidad de produccion de “metano verde®
para mediados del afio 2018.

Los resullados cbtenidos hasta el presente en los proyectos de Almacenamiento Subterraneo de Hidrageno y “Metano
Verde” han sido expuestos en la Conferencia Mundial de Energia del Hidrégeno (21st World Hydrogen Energy Conference
2016 ~www.whec2(16.com-) que se desarrolld en junio de 2016 en Zaragoza, Espafia.

Participacién en filuras Rondas det Programa RenovAr: Es animo del Gobiermno, a través del Ministerio de Energia v
Mineria, realizar diversas convocatorias dentro del Pregrama RenovAr para alcanzar las ofertas de fuenles de energia
rencvables necesarias para cubrir los objetivos de la Ley N°® 27.191.

Es intencion de la Sociedad, en forma directa o a través de una subsidiasia, ser un activo participanle en el mercado de
generacién edlica para lo cual realizard las evaluaciones y esludios de factibilidad para participar con potenciales
proyeclos de generacion en esas canyocatorias.



1.3.2 Perspectivas para el futuro

Hychico continuara operando sus dos plantas y evaluando el almacenamiento de hidrogeno en reservorios depletados de
gas y petréleo, asi como lambién la factibilidad de avanzar con el proyecto de metanacién. En este sentido ya s¢ ha
definido un programa de {rabajo con su correspondiente presupuesto y cronograma, el cual se extenderd hasta mediados
de 2018,

Los objetivos a largo plazo de Hychico implican abastecer fuluros mercados regionales e internacionales de “hidrégeno
verde” producido a pantir de energias renovables y/o "metano verde”, utilizande como maleria prima el hidrégeno y una
fuente sostenible de didxido de carbono, cemo asimismo el desarrolio de parques eélicos para e} abastecimienlo de la
demanda eléctrica nacional como cenlrales generadoras de energia renovables libres de emisiones de gases de efecto
invernadero.

En cuanto al desarrolio de parques edlicos, Hychico se encuentra evaluando diferentes emplazamientos para la instalacion
de futuros parques edlicos, a efectos de participar en las préximas licitaciones de) Programa RenovAr,

2. Resefa historica

2.1 Hidrocarburos

Capex fue creada en e! aiio 1988 con el objeto de llevar a cabo tareas de exploracion de petrdleo y gas en ta Argentina,
Como primer paso, en 1989 adquirid de Comparias Asociadas Pelroleras Sociedad Andnima el 20% de parlicipacién en
el cansorcio adjudicatario del drea Rawson Marina, licitada en el afic 1985 en la primera ronda del “Plan Houston®,
Ademas, participd con € 5% en un consorcio que adquirié los derechos de exploracion del area Tostado en la tercera
ronda del "Plan Houston”. Ambas areas fueran abandonadas en 1890 y 1991, respediivamente, luego de que el trabajo
exploratorio indicara la inexistencia de depdsitos de petrdleo o gas que pudieran explotarse comercialmenie.

En enero de 1991 la Sociedad adquirié el 100% de los derechos sobre el drea Agua del Cajon que la SEN ofrecid en
concesion, habiendo pagado USS 26 millones, La concesidn fue clorgada a la-Sociedad por 25 afios con posibilidad de
prorrogaria por 10 aftos mas. En oclubre de 1991 la Sociedad adquirio el 100% de los derechos de exploracién del area
Senillosa, habiende pagado miles de USS 3152,

Ei #rea Agua del Cajon y el area Senillosa estan ubicadas en la cuenca neuquina, en fa regién sudeste de Ja Provincia del
Neuquén. Como resultade de un intenso trabajo exploralorio se idenlificd gue la mayoria de [as reservas estaban
localizadas en dos yacimientos del 4rea Agua del Cajon (] Salitral y Agua del Cajon). donde finalmente se intensificaron
las lareas de explatacidn. Finatmente, en oclubre de 2005 el drea Senillosa fue retomada a la Provincia del Neuquén,

Es importanie destacar el incremento de la producgidn que ha logrado [a Sociedad desde el momenlo en que tomé fa
operacidn del drea Agua del Cajon. Al momento de a toma del 4rea, la produccion de gas era de 87 mil mdla y la
producgcion de petréleo era de 35 m¥dia. Desde la loma de posesion del drea hasta ta fecha, las producciones alcanzaron
picos de 3 millones de m*dia de gas y 200 m¥/dia de petrdleo. Esle incremente fue producto, principaimente, de la puesta
en preduccion de nuevas formaciones, la optimizacién de los sistemas de extraccion, la mayor eficiencia en Ja operacidn
de los yacimientos, la caplacin def petréleo asaciado a la produccitn de gas y al procesamiento del gas a través de la
planta de separacién de gases. Asimismo y como resultade de los esfuerzos exploratotios y de desarrollo del drea, se
identificaran e incorporaron imponantes reservas de gas natural y petroleo. Las producciones acumuladas de gas v
petrdles alcanzaron 19, 1mil miflones de m®y 2,8 millones m?, respectivamente, al 30 de abril de 2017,

La Provincia del Neuquén emitid el Decreto 822/08 a través del cual autarizd a la Secretaria de Estado de Recursos
Maturales, en su caracter de Autaridad de Aplicacidn, en el marco de la Ley 17.319, Ley 26.197 y legislacién nacional y
provincial vigentes en fa materia, a renegociar la extension de la concesion, Posteriormente, se dictd la Ley Provincial
2615 que aprobb los pardmetros y condiciones basicos para [a renegociacion de dreas provinciales. Como consecuencia
de esle proceso. en abril de 2009 la Provincia de] Neuquén le otorgé a la Sociedad la extension del plazo original de 1a
concesiGn sobre el area Agua def Cajdn por el 1&mino de diez arfios, es decir, hasta el 11 de enero de 2026, Con fecha 8
de mayo de 2009 la Provincia del Neuguén emitio ef Decrelo 773/09, el cual aprobd definitivamente el acuerdo
mencionado.

La exiension del plazo original de la concesion del drea Agua del Cajon por ef termino de diez anos implicd para Ia// )
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Sociedad los siguientes comprﬁmisus:
- Canon: El page a 1a Provincia del Neuguén de un canon de millones de USS 17, ya cancelado.

- Plan de trabajo de inversiones y erogaciones: Par un monto fotal estimado de millenes de USS 144 hasta el final de la
concesion. A la fecha de emisién de los presentes estados financieros la Sociedad viene cumpliendo con gran esfuerze
los montes comprometidos.,

- Canon extracrdinario de produccian: Desde junio de 2008, la Sociedad ha liquidado tas regalias a la Provincia del
Meuquén a |a tasa del 15%, adicionando la tasa del 3% por este conceplo.

- Renta extraordinaria: Implica abonar un porcentaje adicional del canon extraordinario que oscila entre el 1% y el 3%,
dependiendo del comportamiento del precio del petrdleo crudo vy del gas natural con relacidn a una escala de precios de
relerencia.

Arzas en Ia provincia de Rio Negro

Durante los afios 2007 y 2008, Capex adguirié los permisos de exploracién y evenlual concesion de explotacion,
desarrolle, ransporte y comerciatizacién de hidrocarburos de las areas Loma de Kauffman, Lago Pellegrini, Villa Regina
y Cerro Chato, que [ueran licitadas direclamente por la Provincia de Rio Negro. Los permisos de exploracion de estas
areas se llevan a cabo en ires elapas y al finalizar cada una de ellas, se debe reversar el 50% de la superiicie del drea a
la Provincia de Rio Negro comprometiendo un plan de inversion. En cualguier etapa de exploracion se puede sclicitar
pasar a la elapa de explolacion de una fraccion del drea explorada.

En el drea Lago Pellegrini se hicieron estudios exploratorios y se perfararon tres pozos que resultaron estériles. El 12 de
junio de 2015 y luego de realizar las inverslones comprometidas con [a SHPRN, la Sociedad decidié revertir en farma total
¢l area, debido a que no se descubrieron hidrocarburos comerciaimente expiotables.

En el 4rea Villa Regina se hicieron estudios exploratorios y se perforaron dos pozos que resuitaron estériles, Luega de
evaluar la informacion obtenida en el curso de las lareas exploratorias realizadas y concluyendo que el area no habia
cubierio las expectalivas, en 2012 se resolvib devolver el drea.

En el area Cerre Chato se hicieron esludios exploratorios y se perforaron cuatro pozos; uno de los pozos perforados fue
productor de petréleo durante un breve periodo; Jos otros tres pozos resultaron estériles y fueron abandonados. Habiendo
curnplido can [as inversiones comprometidas, se efectud la reversién del drea.

En e} drea Loma de Kauffiman se hicieron estudios exploratorios y se perforaron ocho pozos, de los cuales tres resultaron
preductores de gas, uno productor de petrdlen y cualro resultaron estériles. Los pozos productores de gas fueron de baja
productividad y, dada su ubicacién geografica y las obras necesarias para [a conexion al sistema de transporte, no eran
comercialmenle viables: el pozo productor de petrdleo estuve produciendo un fiempo pardndose luego por su baja
productividad. En el mes de junio de 2015, la Sociedad decidio pasar al tercer periodo de exploracion, revitiendo el 50%
del area, Habiéndose vencido en el mes de mayo de 2017 el Tercer Periodo Exploratorio sin que se hubieran descubierio
hidrocarburos comercialmente explotables, la Sociedad ha iniciado el proceso de reversion del Area Loma de Kaufiman
a la Provincia de Rlo Negro, restando solamente 1a aprabacion definitiva de la misma por parte de la Provincia.

El monto total invertido por la Sociedad en las Areas de Rio Negro alcanzd los millones de $ 296.

2.2 Energla Eléctrica

La estrategia del area Agua del Cajon ha sido la integracion vertical, capitalizando todo el valor agregado desde la
extraccion del gas vy sus liquidos asociados hasta su transformacion y comercializacion como energia eléclrica. Dicha
integracion verlical, sumada a 1a tecnologia instalada y a su eficiencia de operacidn, le han permilido alcanzar ventajas
competitivas en el mercado energético. y han mitigado en parte las dificullades por [as que ha atravesado dicho mercado.

A partir de la incorparacién de nuevas reservas gasiferas en el area Agua del Cajon, la Sociedad comenzé a considerar
usos industriales altemativos para su gas. La escasa capacidad de generacién de energia eléctrica en la Argentina y la
incipiente desreguiacion del sector eléclrico en los primeros aifios de la década del 90 ofrecian una buena cportunidad -
para agregarle valor a su gas y crear un mercado adicional, ,7 .
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Una vez completados los estudios de factibilidad y el andlisis de proyecios alternalivos (principalmente fa construccion de
gasoductos adicienales e instalaciones para el tratamiento) que le permitieran explotar y vender sus reservas de gas
natural, la Sociedad decidié construir una central de generacidn de energia eléclrica alimentada a gas.

El desarrallo de la CT ADC a su actual capacidad de generacién se concreld en cuatro fases: |2 fase |, con la incorperacion
de dos lurbogeneradores con una capacidad tolal neminal de 93 MW, inaugurada en diciembre de 1983; la fase II, en
octubre 1894, agregd 3 turbogeneradores con una capacidad total nominal de 144 MW, en tanto que en agosto de 1995,
Ia fase 11 entrd en funcionamiento con una turbina adicional de 134 MW, completando e desarrollo de la CT ADC en ciclo
abierto con una capacidad {otal nominal de 371 MW.

Para aprovechar los gases calientes de escape, la Sociedad implementd la conversidn de la CT ADC a ciclo combinada
{fase IV). Su puesta en marcha definitiva se produjo en enero de 2000, El ciclo combinado recupera los gases de escape
de las turbinas de gas a través de calderas de recuperacion. Dichas calderas cuentan con fuego suplementario, lo que
incrementa la cantidad de vapor producido y, por ello, pesmite obtener una generacién de energia adicional respeclo de
la obtenida sdlo por los gases de escape. La operacion en ciclo combinado incrementa significativamente la eficiencia,
mientras que la operacion con fuego suplementario nos permile {ener flexibilidad para aumentar la generacion de energia.
Con la concrecidn de las cuatro fases de desarrollo de la planta, la capacidad nominal tolal de generacion alcanzé 672
MW,

A efectos de vineular la CT ADC con el Sistema Interconectado Nacional (SIN), se construyeron tres lineas de alta tension
en 132kW con un total de 111 km, siendo los puntos de interconexién, Arroyito y Chocon Qeste. Debido a las necesidades
operalivas del ciclo combinade, se ¢construyd una linga adicional de alla tension en S00kW, cuyo punto de conexion se
encuentra en Chocon Oesle. De esta manera se logra una alta confiabilidad y flexibilidad en el despacho.

23 GLP

La planta de {urboexpander comenzd su operacion en 1998. La Sociedad procesa el gas producido rica en componentes
licuables en una planta de GLP, propiedad de Servicios Buproneu S.A. Bel procesamiento del gas rico se obliene propano,
butano y gasoclina estabitizada. El propano y ) butano san vendidos por la Sociedad en forma separada y 12 gasolina
eslabilizada es comercializada junto con su petréleo crudo, mientras que el gas remanente es utilizado como combustible
para la generacién de energia. Los niveles de eficiencia de esta planta contindan siendo muy altos vy superan el 85%.

2.4 Energias Renovables

Con el desarrollo del hidrégeno en el mundo como complemente de los hidrocarburos en maleria energética, y con su
visién eslratégica de desarrolio sustentable y preservacion del medio ambiente, la Sociedad inicié Ja actividad en materia
de energias renovables a través de su subsidiana Hychica S.A.

A paniir del inicio de actividades de Hychico, afie 2006, se trabajé en dos nuevos proyectos refacionados con la instalacion
de un pargue edlico que suministrara eoergla edlica al sistema interconectado nacional y con el diseiic y puesta en
operacién de una planta de produccidn de hidebgeno a partir de la electrdlisis del agua, ambos localizados en la patagenia
argentina.

Planta de Hidrageno y Oxigeno

La planta de hidrageno y oxigeno posee dos electrolizadores de 325 KW cada uno, con una capacidad de produccion de
hidrageno de 60 Nm3h (normal metro cibico por hora) y de oxigeno de 30 Nm¥h, un compresor de oxigeno, un equipo
motogenerador de energia eléctrica de 1.4 MW, los sistemas de almacenamienlo de hidrdgeno y oxigeno y 10s sistemas
auxiliares. La planta se encuenira operando desde mayo de 2010. &l hidrogeno se emplea como combustitle para la
generacién de energia eléctrica, mediante la mezcla del hidrégeno con gas: el oxigeno se desfina al mercado de gases
industriales de la regidn.

Es importante destacar que [a pureza det hidrbgeno producido o hace especialmente apto para su uso en celdas de
combuslible. Cabe sefialar que las proporciones alcanzadas de hasta un 42% de hidrogeno en mezcla, se encuentran
por encima de los rangos intemacionales usuales para estos motores de alta potencia, logrando buenos desempeios en
cuanto a rendimientos y reduccion de emisfones de gases de efecto invernadero.

El oxigeno producide, también de alta pureza {99.998%), es comercializado a alla presion en el mercado de gases/7 .
industriales.
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La planta acupa una supesficie aproximada de 11.000 m2, seclorizada en dreas de control, procesos y sislemas auxiliares,

Pargque Edlica Diadema

La patagonia argentina, debido a la abundancia del recurso edlico en particular, y de otros recursos, como la amplia
superficie disponible con baja densidad demografica, mano de obra calificada e infraestructura vial, califica ampliamente
para la instalacién de parques de generacidn edlica que permitiran, en el mediano plazo, el inicio de proyectos de gran
envergadura que invelucren [a generacion de energias libres de emisiones de gases de efecto invernadero.

Basados en |z visién de Jargo plazo y en la importancia de adquirir expetiencia operaliva en ¢ desarrollo y operacién de
parques edlicos, Hychico definid la ejecucién de un proyecto piloto en fa Patagonia. Asi, se construy® un parque edlico
conformado por 7 aerogeneradores ¢con una capacidad de generacién de 6,3 MW y su correspondiente inlerconexién con
el sislema interconeclado nacional. El Parque Edlico Diadema (PED) inicid la operacion comercial en el mes de diciembre
de 2011. En marzo de 2012, Hychico firnd con CAMMESA, en el marco de la Resclucién SE N°® 108/11, un Conirato de
Abastecimiento al MEM a partir de Fuenles Renovables para la comercializacion de la energia generada por el PED.

El plazo de vigencia del contrato es de 15 afios contados a partir del primer dia del mes siguiente al de 1a fecha de la firma

del mismo y serd prorrogable por la SE por hasla un maxime de 18 meses, salvo que la sociedad enlregue la energia
contratada en un plazo menor.

En su andlisis econdmico y financiero, Hychico ha considerado el retorno del parque edlico y la obtencién de los
certificados por reduccion de gases de efecto invernadero (CERs) en &1 marco del mecanismao para un desarrollo limpio
(MDL). En ese sentido, Hychico ha confeccionado y presentado ante la OAMDL (Oficina Argentina del Mecanismo para
un Desarrcllo Limpio) el PDD {Froject Design Documen{) vy ha obtenido la aprobacién por parte de ese organismo con
efecto retroactivo al mes de julio de 2012, El préximo paso es la verificacian de la reduccién de emistones y posterior
emisidn de los cerificados comespondientes, los cuales serian comescializados por Hychico. Dado el aclual mercado de
comercializacion de bonos de carbono ¥ las recientes negociaciones internacionales en esta materia, esperamos los
compromisos que podrian asumirse en las proximas COPs (Conferencias de las partes} para poder comercializar los
cenificados que se acumulen hasta dicho momento.

3. Contexto macroecondémico

€l adio 2016 resultd un afio dificil y de transicidn donde las nuevas autoridades debieron comenzar a mejorar e contexto
econdmico y afrontar reformas estructurales que dinamizaran el proceso de inversion, de forma tal de que la economia
pudiera comenzar un nuevo sendero de crecimiento sostenido.

Se lomaron importantes medidas como la eliminacidn del cepo cambiario, de los confreles de precios y movimientos de
capitales asi como lambién de [a mayoria de los impuestos a las exportaciones. Por olro lado, las autoridades
regularizaron [a relacion can los “holdouls™, comenzaron a recomponer los desfases en las tarifas de los servicios poblicos,
implementaron una pelitica monetaria con objelivos anti-inflacionarios, recanstruyeron jas estadislicas piblicas (Indec) y
restablecieron el didloge con los organismos financieros internacionales (FMI).

Dejar atras el default le permitié no sélo al sector piblico, sino al sector privado acceder al crédito externo.

El necesario reacomadamiento de precios relalivos acelerd 1a inflacién v redujo el poder adquisitivo tanto de la masa
salarial como de los créditos. Este ajuste se iradujo en una relraccidn en la mayoria de los indicadores de consumo. Por
otro lado, el débil contexto externo (histérica recesion en Brasil, desaceleracion en el crecimiento de Estados Unidos y
leve caida en los precios inlernacicnales) obstaculizé el repunte de las exportaciones a pesar de una mejora en el tipo de
cambio. En el mercado de cambios, 1a cofizacidon del délar estadounidense divisa vendedor del BNA cerrd al 30.04.2017
en $ 15,40/ USS 1, acumulando un aumento del B% respecio de) 30.04.2018 y una variacidn det 36% del tipo de cambio
promedio.

A pesar de que 2016 fue un ailo recesivo con aceleracion de [a inflacion, el 2017 comenzd con una incipiente recuperacion
de la economia y con una inflacién cercana a la mitad de la registrada en el afio anterior.

Respeclo de la aclividad economica para lo que resta de 2017, se espera un aumento del consumo frulo de una
recuperacion en los ingresos de buena parte de |a poblacion (poder adquisitivo de las jubilaciones y de los salarios). Af :
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En un afto eleccionario, el gaslo publico nacional prebablemente continde traccionande a favor de ia actividad economica
a través de los canales de la reparacion histérica de jubilados y del plan de obras piblicas. Asimismo, se esperan grandes
inversiones en el sectar energético,

4. Mercado energético argentino
Matriz energética argentina
El gas natural y el petroleo constiluyen los recursos energéticos de mayer parlicipacién enla maliiz energélica nacional.

El siguiente grafico muestra las participaciones al 31 de diciembre de 2018, ya que no hay datos oficiales disponibles al
31 de diciembre de 2016;

Matriz Energética Argentina 2015

Alechales y
i les .
' aceites Vegetales . Renovables o
Otros Primarios _ 2,6% ! ... Energia Hidrdulica

~ o 02%

2,6% ", ' 4,4%

Carbdn Mineral ... .
1,7% Energia Nuclear

2,7%

Potroleo
33,4%

Gas Natural
52.3%

Fuente: Minislerio de Energla y Minaria

El 3% de la malriz energética de! pais corresponde a la generacidn de energia renovable {incluyendo la generacion
hidroeléctrica menor o igual a 50 MW). Los siguientes cuadros rmueslran su evolucién en los ditimos 6 aiios, v la
compasicion de la misma en el afio 2016:

4
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Evolucion de Generacién energias renovables
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Fuonte: Ministerto do Eaergia y Minoria

4.1 Mercado eléctrico

Durante &l afio 2016 se regisird un aumento del 1,0% en |2 energia generada en el pais, alcanzando un volumen de
energia elécirica generada de 136.599 GWh respeclo de 135.216 GWh generados en el aiio 2015, /7 ]
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La generacién temica continué siendo &! principal recurso para abastecer la demanda, aportando un volumen de energia
de 90.349 GWh (66.2%)}, seguido por la generacion hidroeléclrica que aporté 38.012 GWh (27,8%), la nuclear con 7.677
GWh (5,6%) y 1a generacion folovoitaica y edfica con 561 GWh (0,4%).

La generacidn térmica en el afio 2016 fue del 4% superior a la registrada en el afio 20185, 1a hidroetéctrica un 8% menor y
la nuclear registré un aumento del 18%. Asimismo, se registraron importaciones por 1,470 GWh (11% inferiores al 2015).

Ei siguiente cuadro muestra fa evolucidn de la generacidn eléctrica por {ipo de generacion:

Generacion eléctrica por tipo de generacion
160000
3140000
120000
100000

2011 2012 2013 2014 2015 2016

W Térmica = Hidroeléctrica B Nuclear M EdSlica +Solar & Importacién

Fusnte: CAMMESA

Durante el afo 2018, el parque de generacitn registrd un aumento de su capacidad instalada respeclo del afio anterior,
alcanzando un tolal de 33.343 MW,

El siguiente cuadro detalla los principales ingresos de nuevas unidades durante el afio 2016:

Mueva TG Loma de Ja Lata 105

Central Hidraulica Punta Negra 62
Motores Diesel Costanera 36

ln reso de polencia 100% disponible: Atucha Il, CT V. de Obluado CT G Brawn 190

ITOTA

Fumw CAMIRESA




Tz

2

),

Copry S

El siguiente cuadro muestra la potencia instalada en Argenlina a diciembre del 2016:

Potencia instalada
2016 - en MW

11.170 - ® Térmico
33% 1 Nuclear
Renovable

W Hidroeléctrica
195 -1%
1.755 -5%

Fuenta: CAMMESA

Respecto del abastecimiento de combustibles para el seclor elécirico, durante &} afio 2016 se mantuvo lo estipulado en
la Resolucion SE N°95/2013, la cual establecia la centralizacion del aprovisionamiento y despacho de los combustibles
en cabeza de CAMMESA.

Durante el ailo 2016 el consumo de gas natural para generacion de energia eléctrica fue superior respecto del afio anterior
en un 7,85%, debido a una mayoer oferta (principalmente en los meses de invierno} y a una mencr demanda industrial, lo
que penrilid una mayor disponibitidad del producto. El consumo de fuel ol fus inferior al afo 2015 en un 15%, mientras
que el consumo de gas oil aumentd un 4,76%. Por otro [ado, el consumo de carbdn mineral disminuyd un 23,5% respecto
del afo anteriar,

Participacion por combustible en

equivalente gas diario
{Mm3/d)ﬁn 2016

Fuante: CAMMESA /47 :
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Marco Regulatorio — Principales {6picos
Esquema de remuneracién vigente
Res SE 19 Ef2017 del Ministerio de Energia y Mineria

Con fecha 27 de enero de 2017, el Ministeric de Energia y Mineria emitio la Resolucidn N° 19 -~ Ef2017 (Res SE 19
E/17}, 1a cual dispuso un nuevo mecanismo remuneratorio que valariza la disponibilidad de las unidades de generacion.
De esta manera, [a aularidad buscd adoplar criterios de remuneracién con condiciones econémicamente razonables,
previsibles y eficientes, mediante compromisos de potencia a mediano plazo, estableciendo la posibilidad de que sean
trasladados a la demanda. Su enfrada en vigencia es a parlir del 1 de febrero de 2017, dejando sin efecto el Esquema
de Remuneracion establecido en [a Resolucidn SEN N* 22716,

La Res SE 19 EM7 establece que un agente generador, cogenerador y autogenerador del MEM, litular de una central
de generacién térmica convencional podra declarar Ofertas de Disponibilidad Garantizada, para suscribir Compromisos
de Disponibilidad Garanlizada {CoDiG) por la potencia y energia de las unidades generadaras inslaladas, juntamente
con las declaraciones eslacionales de verano. Las declaraciones de Dispenibilidad Garantizada Ofrecida (DIGO)
cubriran lapsos de 3 afios, pudiendo diferenciar los valores en distinlos periodos estacionales semestrales. Para el afio
2017, excepcionalmente, se habilitardn las DIGO para el semestre invernal. Quedan excluidos de estas oferlas los
Agentes Generadores del MEM estalales (incluso aquelta parte argenlina de entidades binacionales) y los Agenles
Generadores que hayan compromelido energia y/o potencia a iravés de acuerdos especificos. Con fecha 17 de marzo
de 2017 1a Sociedad presentd las declaraciones de DIGO para los siguientes 5 semeslres,

El esquema de remuneracion estd denominado en Délares Estadounidenses.
Asimismo, para aquellos generadores que posean saldos por los financiamientos del “Programa de mantenimiento de
las unidades de generacion de energta eléctrica”, previa cancelacion de los créditos ya devengados, Ia Resolucian

prevé el repago o devolucién de los mismos, descontando de la liquidacion mensual hasta 1 USS/MWh por MW
generado, hasla alcanzar la cancelacion de ia totalidad del financiamiento.

Por ultinto, delermina también un esquems remuneralorio especifice para aguellas centrales que generan enecgia
hidroeléctrica y renavables, asi como incentives para aquellas lérmicas que tengan un incremento de [a eficiencia
energética y mayores gastos de uso por despacho irregular.
La remuneracién a los generadores ténmicos habilitados se compone de:
i Una remuneracidn por potencia disponible mensual, la cual se subdivide en:

2) un precie minimo asociado a Potencia Disponible Real,

b} un precio base segln cumplimiento de una DIGO v,

¢} un precio adicional méximo relacienado con el cumplimiento de una Polencia Asignada, recibiendo esta dltima un

adicional en el precio unitario para hacer frente a situaciones de maxime reguerimiento.

i} Una remuneracién por energia generada y operada, [a cual sera la suma de la Energia Generada y la Energia
Operada, la que podra ser incrementada en funcion del cumplimiento de los objetivos de eficiencia térmica.

Los valores filados por la Res SE 19 E /2017 para tecnologias de caracterislicas similares a ta CT ADC {(>150MW) son
los siguientes:

i} Remuneracion por potensia disponible mensual

a) Precio minimo de Ja Potencia

Tecnologla / Escala [USSIMW-mes]
CC grande P > 150 MW 3.050

b) Precio Base para remunerar la Disponibilidad Garantizada Ofrecida {DIGO}

Periodo [USSIMW — mes] :
May 17 -0t 17 §.000 .
Nov 17 en adelante 7.000

-
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¢} Precio Adicional

Petiodo [USS/MW — mes]
May i7-0a4 17 1.000
Nov 17 en adelanie 2.000

ii) Remuneracion por energia generada y operada

a) Energia Generada: los precios variables no combustibles, por tipo de combustible consumido por la unidad
generadora, se establecen en la siguiente tabla:

TecnologialEscala | Gas Natural

[USSIMWh]

CC — Grande 5.0

b) Energia Operada: los generadores recibirdn una remuneracidn mensual por este concepto representada por la
integracién de las palencias horarias en el periodo, valorizada a 2,0 USS/MWh para cualquier lipo de combustible,

Remuneracion de olras Tecnologias de Ganeracién:

La resalucion también abarca remuneraciones para otras lecnologlas de generacidn que no son aplicables a la
Sociedad.

En el siguiente cuadro se muestra 1a evolucion del esquema de remuneracidn para la generacién térmica desde la sancién
de la Res SEN 95/2013. Cabe aclarar que los valores corresporiden a centrales térmicas con tecnologia similar a la CT
ADC (>150MW}. Adicionalmente, y a efeclos comparativos con la remuneracion vigenie en USS de la Res SE 18 E/2017,
i) se han calculado en USS al lipo de cambio promedio anual las remuneraciones en pesos eslablecidas en las Res, SEN
95/13. 52914, 482115 y 22116 vy ii) la Remuneracion por Polencia establecida en la Res SE 19 E/2017 se ha comparado
con la Remuneracion de Costos Fijos establecida por las resoluciones anleriores y la Remuneracién por Energia
Generada y Operada establecida por la Res SE 19 E/2017 con la Remuneracion Costos Variables establecida por las
resoluciones anteriores.

Remuneracion Cestos Fijos 5,5 47 51 56 9.5
Remuneracion Costos Variables 34 32 34 31 7.00
Remuneracion Adicional Directa 1.3 1.1 12 0.8 -
Remuneracion Adicional Fideicomiso {*) 0.9 0.8 0.8 0.5 -

Remuneracion Mantenimientos No

(") Este concepld se acurmula én un Fondo, que aun 1as generagomas nd han perditido.
Uy Vigente desde febreco 2013 a ences 2014, en pesos comvertibos 3 LSS al tipe de cambio promedin anual par su conpagacion
0 Vipenie desde febrero 2013 a qivern 3018, oo pesos comvertidos 3 UKS al iipo de eambio pevmedia annal para su compaeacion
) Vigenie desle febreca 2015 aenern 2014, on pesos conertidos a B15S al ppe e cambio promadio anual para sn campazagion
1 Vipenie desde febrero 2016 A encra 20H 7, on pesos ooneetides a LSS al Hipe de cambio prosedio smuad para s compaacion.
{50 Vigetiie desde febrero 2017, cn sl lonnid

[
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Evolucion Remuneracién Energia

2013-2017
18,0 e
16,0
14,0
'3"5 120 - 7 Mant, No Recurrentes
5 10,0 -
~ g9 .- = Adicional Fondo
o 'y
2 6,0 -- . & Adicional dir.
4,0 . Costos Varigbles
2,0 B Costas Fijos
0,0 -

2013 2014 2015 2016 2017
Afos

Fuande] CAMMESA rh petdl, (OnwirDih 3 USE 33 550 9 caming promedie 3nual pars £U COMParac k.
Adicionalmenle, el siguienle grafico muestra el costo promedio anual de la generacién de 1 MWh en el sistema eléclrico.

Dicho coslo incluye, ademas del precic de la energla, el cargo por potencia, el costo de generacidn con combustibles
liquidos y elros conceptlos.

Costo Monomico

1000
1 Otros conceptos
300
= = Sohrecostos
. % 600 Combustibles
pr & Contratos MEM
400
{7 Sobrecostos Transp
Desp
200 - | Precio Energia
]
2013 2014 2015 2016

AR0S

Fuogrte; CAMMEISA 4 .
.




Reconocimiento de los costos de combustibles

La normaliva aplicable reconoce los coslos de combustible propio valorizandolo al precio de referencia, el flete reconocido,
el costo asociado al ransporie y distribucién de gas nalural y los impuestos y tasas asociadas, siempre que se cumplan
las siguientes condiciones: (i) que se lrate de costos que a la fecha de vigencia de la resolucion eslén siendo reconocidos
por CAMMESA, y (i) que se trale de costos que tengan origen en refaciones contracluales contraidas con anterioridad a
la fecha de vigencia de Iz Resolucidn,

La gestion comercial y el despacho de combustibles para |a generacion esta centratizada en CAMMESA,

4.2 Mercado de Gas, Petrélec y LPG

Gas Natural
Evolucion de Reservas y Produccion
. de GN en MMm3
Produccion Reservas
50.000 S 950.000
. 47.108 _
- 45.528 44988 900.000
45,000 :
850.000 |
40.000 ',..... ................. :
5 ” 800.000
e
[
[
b |
351}00 . R —— B [ e s e e e e J o P - 750_000 :
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 ;
N Reservas de GN - —— Produccion Gas Natural

Fuenie: Ministerio do Energia y Rinerle = No hay informacidn disponiblo da lax mxarvas para ¢l ade 2015

En e} 2016 Ia produccién lotal pais de gas natural aumenté a 44,988 millones de m3, representando un incremento del
4.9% respecto de los volimenes producidos en 2015, Diche incremento representd el segundo desde el afio 2008. Esto
se debid principalmente a 1a reversion de la produccitn declinante en [a Cuenca Neuquina, asociado al desarrolle de
reservas de gas no convencional en el area, permitiendo asi compensar las declinaciones del resto de las cuencas
gasiferas del pais.

Respeclo de [a importacion de gas natural por parte del Gobierno Nacional, el suministro desde Bolivia resullé en promedio
de 15,7 millones de m3 por dia, levemenle inferior al valumen de 16,3 millones de m3 por dia regisirado en 2015.

Por su parte, la caida en la colizacién dal pelrélee y sus derivados ha representado una tmportanle reduccion en los
montos eragados por el estado argentino para la importacidn de estos productos.
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De acuerdo con [a {ltima informacidn anual publicada por el MEyM, al 31 de diciembre de 2015 las reservas {otales de
gas natural en el pais ascendian a 921.192 millones de m3, de |as cuales €l 38 % correspondian a reservas comprobadas.
En comparacion con el mismo dato al 31 de diciembre de 2014, [as reservas experimenlaron un aumento del 8,6%, debido
principalmente a inversiones en el marco det Plan Gas.

Petréleo

Evolucion de Reservas y Produccion de Petroleo
en millones de m3

7o 32,1 32,0 309 ?
r ¢ 313 - 9
ﬂ 29,7
740 T —— 30
720 25
00 0
752,6
GB0 7414 748,7 15
660 700,7 10
673,5
640 3
620 a
2013 2012 2013 2014 2015 2016

T R eservis Praduccion Totl

Fuenta. MEyM - No hay Informacidn disponible de [as ressrvas para el ano 2016

De acuerdo con los dalos publicados por el MEyM, la produccion total de petréleo del pais registrada en el afio 2016 fue
de 29,7 milones de m?, levemente Inferior a la registrada en el 2015, siguiendo |a tendencia de los Gitimos afios. Los datos
correspondientes a la Cuenca det Gollo San Jorge suponen apraximadamente la mitad de la produccion del pais, mientras
que la Cuenca Neuquina representa el 41%.

Las reservas lofales del pais al 31 de diciembre de 2015 ascendian a 748.7 millones de m3, habiendo registrade un
aumento del 6,8% desde el afio 2011.
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Balanza Comercial
en millones de m3

2011 2012 2013 2014 2015 2016

Lar
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.1 -0,2 -0.4 0,3
-2
W Exportaciones it importaciones
Fuenite: MEyM

Duranle &! afio 2016 se importaron 0.9 millones de m3 de petréleo, un 215% superior a lo registrado el afto anterior. Las
exportaciones aumentaron un 24% respecio del afio 2015, habiéndose exportado 2,6 millones de m® de petréleo, lo cual

representa un 8.8% de la produccion lotal del pais en el afio.

Evolucion de fos pracios del petréleo en la Argentina
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Ef mayor precio del crudo tipo Medanito respecto del Escalante responde a su mejor calidad y capacidad de procesamiento
en las refinerias y su consiguiente efecto sobre la demanda.

LPG

Evolucién de la Produccion de LPG y
su destino
en MM deTn

S

[ =

a

-
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“Expo. 0,88 069 = 066 = 080 0,79 0,83

Fuerie MEyM

Respecto del afio anterior la produecion total pais de propano y butano aumentd un 0,9% durante el ario 2016, legando
a 2,157 millones de Tn/fafio. E!l $3% de dicha produccién corresponde a Gas Propano, mientras que el 47% restante es
Gas Bulano, segin lo informa el MEyM.

Las exporiacicnes que habian disminuido levemenie un 1,2% enlre €] 2014 y 2015, registraron un aumento del 5,0% entre
2015y 2016.

Las ventas en ef mercado local representan el 62% del total de la produccion del afio 2018, miendras que e} 37% restante
fue exportado principalmente a Brasil, Ghana y Chile.

Marco Regufatorio - Principales tépicos

Ley Nacionat de Hidrocarburos N° 17.319

Propiedad de los yacimientos
En su redaccion original, Iz Ley 17.319 (Ley de Hidrocarburos) preveia que los yacimienlos de hidrocarburos liquidos
y gaseosos situados en el territorio de la Reptiblica Argentina y en su plataforma conlinental, pertenecian al patrimonio
inatienable e imprescriptible del Estado Nacional, Sin embargo, dicha propiedad fue translerida a las Provincias en las
que se sitden los yacimienios en cuestion.

En Argentina, la exploracion y explotacion de pelréleo y gas se lleva a cabo a través de permisos de exploracion,
concesiones de explolacion, conlralos de explolacidn o acuerdos de asociacion.

El 31 de oclubre de 2014, el Congreso de la Nacidn sanciond fa Ley 27.007 que modifica la Ley 17.319. Entre las
principales modificaciones cabe referir que se otorga rango legal a [a figura de !a concesién de explolacién no
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canvencional que habia sido creada por el Decreto 929/13. Se establece que el plazo para la Concesidn de Explotacion
No Convencional de Hidrocarburos lendra una vigencia de 35 afios con la posibilidad de prérregas por plazos de 10
afins.

Con la sancién de esla ley, el plazo de las concesiones para explatacion convencional se mantiene en 25 afos; sin
embargo, habilita prérrogas sucesivas de las concesiones, lanto convencionales como no convencionales, por
periodos de 10 afos. Incluso las concesiones actualmente en vigencia y que ya fueron prorogadas podran ser
prorregadas nuevamente. Respeclo de los procesos de prorroga ya inicfados par las provincias, la Ley 27.007 previo
que ias mismas dispondrian de un plazo de 90 dlas para concluir €l proceso de prérroga,

La Ley 27.007 efimina, con efectos hacia el futuro, la posibilidad de gue el Eslado Nacional y las Provincias reserven
éreas para su explotacion por entidades o empresas publicas o can parlicipacién estatal. Para el caso de areas
reservadas a estos fines pero que adn no estan sujetas a contratos para su exploracion y desarrolio, 1a ley permile
gue las contrataciones se realicen bajo el esquema asocialivo que defina la autoridad ¢oncedente,

En relacidn con las regalias, la ley mantiene |1a alicuota del 12%, prevista en la Ley 17.319. También mantiene la
posibilidad de reducir la alicuota en clerios casos excencionales hasia el §%, y preveé |a posibilidad de aumentarla en
un 3% {resullando en 15%), y se inlroduce un tope maximo aplicable del 18% para [as prérrogas sucesivas.

Asimismo, la Ley 27.007 introdujo un Régimen de Promocién de Inversién para la Explolacion de Hidrocarburos para
aquellos proyeclos de inversién que superen los USS 250 millones estableciendo que, en cierias condiciones, parte
de la produccion podra ser comercializada libremente en el mercado externo, sin tener que abonar derechos de
exportacion; 2 la vez previd fa libre disponibilidad de las divisas pravenienles de la exportacidn de tales hidrocarburos.

Ley Nacional N° 26.741
Declaraciér de interés publico

El 4 de mayo de 2012 el Congreso Nacional promulgé la Ley 26.741 de Soberania Hidrocarburifera Nacional, (a cual
declaré de interés plblico y como objetivo priritario, el logro del auloabastecimiento de hidrocarburos y la exploracién,
explotacidn, industrializacién, transporte y comercializacion de los mismes.

Entre ofras cuestiones, dicha ley dispuso que el PEN sea la autoridad a cargo para la fijacién de las politicas
hidrocarburiferas y de arbitrar las medidas para el cumplimiento de los fines establecidos en dicha norma, con el
concurso de los estados provinciales y del capital pablico y privado, nacional e intemacional.

Decreto N* 1277712
E127 de julio de 2012 el PEN dictd el Decrelo 1277112, que reglamenté la Ley 26.741 y, enlre olras cuestiones, dispuso:

() la derogacién de las nermas de libre disponibilidad de hidrecarburos,

{i} la creacién de la Comisién de Planificacion y Coordinacion Estratégica del Plan Nacional de Inversiones
Hidrocarburiferas (la “Comision™} que debera ejecuar el Plan Nacional de Inversicnes,

{iiy la creacion del Registro Nacional de Inversicnes Hidrocarburiferas,

{iv} se dispuso que tedas las empresas del sector tengan Ia obligacién de enlregar a la Comisién de infermacion
técnica, de manera cuantitativa ylo econdmica, un plan anual de inversignes, El mismo debera entregarse
el 30 de septiembre de cada aifo,

{v) autorizo a la Comision a fijar y publicar precios de referencia de cada uno de los componentes del coslo de
las empresas y precios de referencia de venta de hidrocarburos y cornbustibles que deberan permitir cubrir
los costos de produccion y obtener un margen de ganancia razonable.

Cualquier incumplimiento del decrelo estara sujele a las sanciones previslas en la Ley 17.319 y a la suspensién o
eliminacion del Registro Nacional de Inversiones Hidrocarburiferas. La Comisidén tendra competencia exclusiva para
aplicar la Ley 26.741 respecto de las actividades hidrocarburiferas reguladas en el Decrela 1277/12,

Con fecha 29 de diciembre de 2015, ¢l Becreta Nacional N* 272/15 del PEN disolvio [a Cornision y fueron dejadas sin

efecto muchas de sus atribuciones, en tanto que las compelencias que no fueron derogadas se transfiieron al
Ministerio de Energia y Mineria.
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Gas Natural
Programa Gas Flus

La SEN, a fravés de la Res. SEN 24/08, cred el denominado "Programa Gas Plus”, mediante ) cual se generé un
esquerna de incenlivos a la incorporacion de nueva produccidon de gas nalural. La Sociedad ha presentado varios

proyeclos, los cuales han sido aprobados. Las venlas de gas efectuadas por la Sociedad corresponden al Programa
Gas Plus.

Programa de Estimulo a Iz Inyeccion de Gas Natural para Emprasas de Inyeccién Reducida

A fings de noviembre de 2013 ta Comisién de Planificacion y Coordinacion Estratégica del Plan Nacionat de Inversiones
Hidrocarburiferas dictd la Res 60/13 que cred un nueve “Programa de Estimulo a la Inyeccion de Gas Natural para
Empresas de Inyeccidn Reducida” (el "Programa”) al cual podian soficitar Ja adhesién empresas que, como la Saciedad,
hablan tenido una inyeccién promedio menor a 3,5 millones de m3/dia. La solicitud de adhesidn al Programna debia ser
aprobada por la Comisién, En lineas generales ¢l Programa establece un esquema de compensacicnes a pagar sobre
los precios de Gas Natural que se aplica en forma escalonada y progresiva dependiendo de la produccion excedente
de cada empresa por sobre su inyeccion base ajustada (inyeccion base = inygccian del periodo julio a diciembre/13).
Los valores de las compensaciones van desde USS4/MMBTU hasla US$7 SIMMBTU dependiendo de 1a inyeccién por
encima de la inyeccion base. El Estado Nacional abena las compensaciones en forma trimestral en pesos. Las
empresas que ingresen al Programa asumen el compromise de inyectar como minimo la inyeccidn base ajustada o
abonar al Estado Nacional el precio de importacion del volumen faltante, que se calcula en base al precio de importacién
de gas natural licvado durante los seis meses anteriores. El Programa tendra una vigencia de 4 afios con posibilidad
de un afic de prérroga sujelo a fa autorizacién de la Comisidn. Las empresas podian solicitar la adhesidn al Programa
hasta e} 31 de marzo de 2014.

Res 41716 del Ministerio de Energia y Mineria

E! Minislerio de Energia y Mineria, con fecha 7 de abril de 2016, dic16 la Res 41/16, 1a cual establece los nuevos precios
del gas natural en el punto de ingreso al sistema de transporie para cada cugnca de grigen, con destino a la generacidn
de electricidad a ser comercializada en el MEM, aplicable a parlir del 1 de abril de 2016. El precio vigente para la
Cuenca Neuquina es de USSIMMBTU §,53, lo que regresenta un aumento en dblares de! 106% respecto del precio
anterior.

Resolucidén 46-E ! 2017 — Programa de Estimulo a las Inversiones en Desarrollos de Produccién de Gas Natural
proveniente de Reservorios No Convencionales

Con fecha 2 de marzo de 2017, el Ministerio de Energia y Mineria emilio la Res 46-Ef2017, mediante la cual crea el
“Prograrna de Eslimulo & las Inversiones en Desarrollos de Produccion de Gas Natural proveniente de Reservarios No
Convencionales” {el “Programa’), destinado a incentivar las inversiones para la produccion de gas natural proveniente
de reserverios no convencionales en la Cuenca Neuquina.

El Programa tendré vigencia desde su publicacion en el Beletin Oficial y hasta e 31 de diciembre de 2021.

Podran adherir al presente Programa las empresas que lengan derecho a produccidn de gas no convencienal
proveniente de concesiones ubicadas en la Cuenca Neuquina, las que deberan estar inscriptas en el Registro Nacional
de Empresas Petroleras. Estas deberan ademas contar con un plan de inversion especifico aprobado por la autoridad
de aplicacién provincial y con la conformidad de la Secretaria de Recursas Hidrocarburiferos para ser incluidas en el
Programa.

La compensacitn se calcula sobre ia produccidn de gas no convencional a ser comercializado, esta es, €] gas natural
acondicionado en condicién comercial, excluyendo los consumos intemos en yacimiento y teniendo en cuenta la
diferencia enfre el precio efective (precio promedio ponderado de las ventas de gas nalural de cada empresa al
mercado interno) y el precio minimo.

El precio minimo sera:

7.50 USSMiMblu para e! afic calendaric 2018,
7,00 USSMMbiu para el afio calendario 2018,
6.50 USSMMblu para el afio calendario 2020, v
6,00 USSMiMblu para el aiio calendaric 2021.
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El pago de la primera compensacidn bajo el programa se efectuard el mes posterior a aquél en que se efectite la
solicitud o el mes de enero de 2018, lo que sea posteriar. Sin perjuicio de ello, aguellas empresas paricipantes del
"Programa de Estimulo a la Inyeccién de Gas Natural para Empresas de Inyeccién Reducida®, creade por la Res 60113
de fa ex Comisidn de Planificacién y Coordinacion Estralégica del Plan Nacianal de Inversiones Hidrogarburifera, que
adhieran al presente programa, padran recibir compensacienes, de comesponder, a parlir del mes siguiente a aquét en
que se presente la solicilud de inclusion de la empresa al Programa. A los efectos de las compensaciones
correspondientes al ano 2017, se ulilizara como precio minimo el establecido en el presente programa para e! afio
2018, Asimisme, para el calculo del precio efective duranle el afiv 2017 para dichas empresas se considerara el precio
de la inyeccidn excedente previslo en la Res 60/13.

Petréleo

Precios en el mercado interno

En el mercado intermo, la venta del pelrdlec se realiza a los precios negociados entre las empresas y las refinerias de
petréleo a las cuales les venden el pelrdleo. Tales precios son establecidos teniendo en consideracion el actual precio
internacional del Brent, los precies minotislas acluales aplicables al piiblico en general por petrdlec v productos
derivados, y considerando asimismo previsiones por fluctuaciones en el precio y los lineamientos y requerimientos
establecidos por el gobierno. -

Derechos de Exportacién

La Restlucion 1077/2014 del Ministerio de Econemia y Finanzas del 29 de diciembre de 2014 define al precig
internacional (Pl} del petréleo crudo como el precio del Brent menas B US$/bb), y Ia alicuota nominal del derecho de
exportacidn en funcion del P del pelrdlec crudo. Siempre que et PL def crudo no supere tos 71 USSbb), la alicuota
vigenle sera del 1%, mienlras que cuando el Pl del crudo supere los 71 USS/bl, la norma define una férmula
polindmica [(Pf -70)/70 x 100}, que servira para aplicar retenciones variables

Programa de Estimulo a la Produccion de Petréleo Crudo

El 3 de febrero de 2015, mediante la Res 1472015, el Ministerio de Economia y Finanzas Pdblicas cret el “Programa
de Estimulo a la Produccidn de Pelréleo Crudo” con el objetive de incentivar la produccidn de petréleo frenle a la caida
de los precios internacionales. E) mismo se mantuvo en vigencia desde el 1 de enero de 2015 hasta €1 31 de diciembre
de 2015, sin que el Poder Ejecutivo Nacional hiciera uso de la prorraga para el ano 2016.

Dicho programa establecid una compensacion de hasta 3 USSbh por la produccién total en la medida que ta
produccitn trimestral fuera mayor o igual a fa preduccion base {oclubre - diciembre 2014). Sin embargo, en ningin
caso el precio de venta de las empresas participanles méas la compensacion podia superar los 84 USSibhl para el
petrdteo crudo lipo Medanito.

GLP
Ley 26.020 y Res SEN 168/05

Elmarco regulatorio de [a indusiria y comercializacidn del GLP ha sido aprobadae por el Congreso de [a Nacidn mediante
{a Ley 26.020. Dicho rarco regulatorio iiene por objetivo esencial asegurar el suministro regular, confrable y econdmico
de GLP a seclores sociales residenciales de escasos recursos que no cuenten con servicio de gas nalural por redes.
Asimismo, se ha fijado una politica general en [a materia, estableciendec objetivos precisos para la regulacion de la
industria y comercializacion de GLP, todos elos tendientes a mejorar la compelilividad del mercade y ampliar el
desarrollo de Ja industria del GLP, incentivando a eficiencia del sector y garantizando Ja seguridad en |2 totalidad de
las etapas de la aclividad, con una adecuada proteccidn de las derechos de los usuarios, sobre tado en 1a fjacién de
los precios.

La Ley 26.020 alcanza a Ia tolalidad de la cadena preductiva del GLP, es decir a las aclividades de produccion,

fraccionamienio, transporte, almacenaje, distribucion, servicios de puerto y comercializacién de GLP en todo elterritorio /V
de la Argentina, ’
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Respeclo de la regulacion propia de fa actividad de produccian, cabe destacar que el articule 11 de la Ley 26.020 ha
consagrado la libertad de la actividad de produccidn, es decir, que la producciéon de GLF bajo cualquiera de sus formas
o0 ailernativas técnicas es libre: se pedrd disponer fa apertura de nuevas plantas o l2 ampliacién de las existenles sin
otro requisito que el curplimiento de la Ley 26.020. su reglamentacidn y tas normas técnicas periinenles.

Asimismo, la Ley 26.020 autoriza la libre importacion de GLP sin ofro requisito que el cumplimiento de dicha ley y sus
normas reglamentarias y complementanias, y sin necesidad de autorizacion previa. Por lo conlrario, la expeortacian de

GLP solamente sera libre una vez garantizado el volumen de abaslecimiento interno, debiendo en cada caso mediar
autorizacion del PEN.

.Por medio de la Res SEN 168/05 se establece que guienes deseen realizar operaciones de exporacidon deben
registrarse ante Ja direccién de gas licuado de petrdleo, deperdiente de la Subsecretaria de Combuslibles, para su
aprobacion, y los inleresados en exportar GLP deberan demosirar que la demanda de toda Ia cadena comercial esta
debidamente salisfecha mediante el mecanismo establecido en dicha resalugién.

La Auteridad de Aplicacion de la Ley 26.020 es la SEN, quien debe gjecutar y velar por el cumplimiento de los objetivos
de la regulacidn de la induslria y comercializacian del GLP eslablecidos par dicha ley, dictande las normas que resulten
necesarias a tal efecio.

Decreto 470/2015 y la Res SEN 49/2015

En marze 2015, se publicd el Decreto 470/2015 y la Res SEN 49/2015, a través de los cuales se discontinda el
Programa “Garmrafa para Todos”, vigente desde €l afio 2009 y se crea en su reemplazo el Programa “Hogares con
Gamafas {HOGAR)" por medio del cuval se modifica el esquema de apories de volumen de Propano y Bulano, régimen
de subsidios y de precios maximos vigentes.

Acuerdos de Abastecimiento de Gas Propano Indluido

Desde el afio 2002 se han firmado con los productores de gas Propano, “Acuerdos de Abastecimiento de Gas Propano
Indiluide™ para Redes, que lienen por objelo asegurar la estabilidad en las condiciones de abastecimiento del Gas
Propano para las Redes de distribucidn, que aclualmente funcicnan en la Repiblica Argentina.

Los mismos contemplaron, hasta diciembre de 2015, la percepcidn directa de parle del receptor del volumen del
acuerdo [a suma de $ 300/in. La diferencia entre esle valor y ef precio denominade “Expert Parily Local” publicado por
la SEN se cobra a través de un certificado de crédito fiscal y/o efeclivo de parte de |a aulosidad de aplicacion.

L os precios percibidos por las Empresas se aclualizaron medianle la Res 2122016 en oclubre de 2016, y 1a Res 74-
E/2017, de marzo de 2017,

5. Medio Ambiente

La estralegia de la Sociedad conlinda basandose en el desarrollo sustertlable, 1a preservacion del medio ambiente y el
cumplimiento de la legislacion legal aplicable, por To que anualmente propone acciones para [as que asigna recursos y
asegura el seguimiento para lograr los objetivos propuestas. Esto se realiza a iravés del desarrollo anual de un dindmico
Ptan de Gestion Ambiental donde se prevén todas las medidas necesarias para el conlrol efectivo de los aspectos
ambientales asociados a las aclividades, produclos y servicios, incluidas fas siluaciones de emergencia,

En el ejercicio fiscal 1993/2000 Capex contrald a Dames & Moore Argentina S.A. para el desarrollo de un sistema de
geslién ambiental que le permitiera satisfacer los requermientos del estdndar 14001 de fa [nlemational Crganization for
Standardization {ISO}. La ISO 14001 es una norma de administracién ambiental internacional que exige el compromiso
de mejorar el medio ambiente en forma permanente y cumplir con la normativa aplicable al respecto. El sistensa de gestion
ambiental elaborado ha sido implemenlado en el yacimienta de pelréleo ¥ gas de Agua del Cajon, en la Planta de GLP y
en la Planta de Energia Elé¢trica, Capex cedifico 1a nomma SO 14001 en el drea hidrocarburifera en el aiio 2000 y 1a
Planta de Energia Eléctrica en el afio 2001,

Desde la fecha de certificacién hasta hoy, Capex renovd a lo largo del tiempo la cerdificacion de su sistema de geslidn
ambiental conforme a la norma ISO 14001 (en sus versiones 1996 y 2004). Las (ltimas recertificaciones fueron obtenidas
el 7 de junio de 2016 para la Planta de Energia Eléclrica, v el 2 de diciembre de 2016 para el yacimienio Agua del Cajon
y la Planta de GLP. Capex se esfuerza canstantemente por mejorar su performance ambienlal, para lo cual: ,7 .
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(i} rnantiene bajo control todos los aspectos ambientales significativos de las actividades, produclos o servicios
de las areas operativas,

{ii fija objetivos y metas ambientales, y

(i moniterea en forma permanente los indicadores claves de cada area operativa. Algunos de ellos eslan

asociados al monitoreo mensual de los recursos agua, suelo, aire y oires son de proceso tales como residuos
generados vs. energia equivalente generada; residuos generados vs. residuos reulilizados; volumen de
suelos afectados vs. derrames. Estos indicadores dan cuenta de la evolugion y del gerenciamiento de los
rECUrsos.

En la actualidad, Capex se encuentra trabajando para poder lograr la certificacién con la nueva ernisién 2015 de la norma
siendo la fecha objetivo para esta certificacion enero de 2018.

Asimismo, la Scciedad es auditada por entes piiblicos (ENRE), ya sea por si mismos ¢ por empresas habilitadas y
contratadas para tal fin. Dichas auditorias moniterean el funcionamiento del sistema de geslion que pauta cada operacién,
la definicién y cumplimiento de responsabilidades y demas compromisos asumidos en los sistemas de geslion de las
distintas actividades.

Adicionalmente, la Sociedad cuenta con un sistema de gestion de calidad del laboratorio de la plania de GLP cerdificade
bajo Ia norma IS0 9001 y lo mantiene a lo largo del tiempo.

Con el desarrollo de la fase IV del proyecto de generacidn de energia eléctrica se logré un imponrante avance en materia
de medio ambiente debido a la reduccidn en la emisién de gases de efecto invernadero y NOx, Alcanzado dicho objetivo,
la Sociedad calificd bajo “The Unifed Stales Iniliative on Joint implementation (USIJ}™ como reductor de emisiones de
efecto invernadero y el reconocimiento de [a Oficina Argentina de Implementacion Conjunta.

En mayo de 2008, |z Sociedad sclicitd el regisiro del proyecto en la Junta Ejeculiva de las Naciones Unidas. La soficitud
no fue aceptada por esa organizacidn en noviembre de 2008, La causa esgrimida para el rechazo fue que la construccién
del proyecto fue anterior al 1° de enero de 2000, no cumpliendo asi con la especificacién del pamafo 4 de la decisién
7ICMP1 que forma parte de los procedimientos para la aprobacion de proyectos.

Para la Scciedad, esta razon es de manifiesta arbitrariedad ya que 1a especificacion mencionada establece que la fecha
de comienzo de la aclividad del proyeclo debe ser poslerior al 1° de enero de 2000, entendiénduse por “fecha de
comienzo™ e liempo en el cual la implementacién o construccian o accion real de Ia actividad del proyecto comenzd y
pueda ser documentada. La Sociedad eligia (ya gue la norma lo permile} wlilizar para |a calificacion la “accion real” del
proyeclo, materializada con la puesta en marcha comercial el 17 de enero de 2000,

Un pedido de recansideracién fue presentado en el mes de febrero de 2007, el que Jue rechazade por la Junta Ejeculiva.
En junio de 20083 [a Sociedad presenté una nueva nota requiriendo a la Junla Ejecutiva que, en el caso de implementarse
un procedimianto de apelacidn para proyectos rechazados por ella, dicho precedimiento fuera aplicable tanlo para los
nuevos rechazos como para aguéllos previos a su implementacién.

La Sociedad conlinda a [a espera de que se dicte una norma que contemple la posibilidad de apelar.

Duranie el presente ejercicio se continud con la nutina de analisis periddicos de gases de escape con el objeto de cumplir
can las normativas vigentes y moniltorear su incidencia en € medio ambiente. El indicador de emisiones de NOx es uno
de los que se relevan de manera periddica, dando resultados per debajo de los limites que marcan las reglamentaciones
vigentes. En lo que respecta a la emision de efluentes liquidos, se ha cuidado su disposicidn final de manera de cumptir
con la reglamentacidn vigente y miligar su impacto sobre el medio ambiente, adernas de ilevar un indicadar relacionado
con el volumen generado anualmente.

Adicionalmente, en el area Agua del Cajén, en el afio 2014 se inicid un plan de reforestacion que se ha mantenido a la
fecha y en virtud del cual se han fogrado rehabilitar sectores impaclados por Ia aclividad hidrocarburifera en una supericie
fotal de 6 hectareas. Esto resulta posible a través de la implantacién de especies nativas adaptadas y cuidadas de forma
tal que soporten el cima de | estepa palagonica, En virtud de los logros obtenidos, se prevé continuar coan esta misma
melodolegla,

Asimismo, a lo largo de los aios se han ido incrementando las mejoras refacionadas con fa gestion de residuos, contando

en [a aclualidad con sistemas de tratamiento in silu que permilen reducir los impactos asociados al fransporte y poder
controlar de mejor manera Ja aplicacion de las medidas de control necesarias para el lratamiento. Ejemplos de esto son

{a reciente gestion de los residuos de cutling y la geslién de los suelos empelrolados, con la que se tratan todos los suelos/[7 o
ariginados por evenluales derrames de petréleo,
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Paor dltimo, aineada con el compromiso de reducir el consumo de recursos naturales y racionalizar el consumo de energfa
adoptado en su politica ambiental, Capex ha realizado modificaciones en la planta Central Térmica Agua del Cajon que
permitieron minimizar el consumo de agua dulce de lipo industiial, asi como también restar ! consumo de energia
eléctrica consumido por auxiliares.

Respacto de Hychico, desde mayo de 2012 el PED logré la cerdificacién de [a Nomna SO 14001, siendo el primer parque
eblico del pais en conseguir este logro, 1a cual adn mantiene, siendo el ente certificador IRAM. Al igual que CAPEX,
Hychico se encuentra abocada al irabajo de adecuacidn a la nueva versién 2015 de la nemma, con el objelivo de certificar
bajo la misma en julio de 2018,

6. Sistemas y Comunicaciones

La Sociedad cuenta con sislemas de infarmacién que permilen lograr la adecuada registracién de todos los hechos

economicos ocurridos en la misma, permitiendo un adecuado nivel de conlrol intemo y brindando informacién oporfuna y
confiable.

En el transcurso del gjercicio se renovd el sistema de comunicaciones con las plantas, ampliando ta capacidad del mismo,
con el objetivo de lograr mayor eficiencia. En la misma linea se aclualizaron técnicamente los sislemas de telefonia y de
almacenamiento de datos.

Se implementd la solucidn “System Center” de Microsoft que automaliza y permite geslionar on-line la Insfalacidn y &l
control de [as licencias instaladas en cada dispositivo, lo que nos penmite una gestion mas eficiente de los mismos.

Desde el punto de vista de los procesos, se analizaron y definieron las herramientas que reemplazardn los acluales
sisfemas de Liguidacién de Haberes, Control Comercial y Documentacion de Contratistas.

Durante ef ejercicio 2017-2018 la Sociedad se focalizar en la implementacion de las nuevas soluciones definidas para
los sisternas de Liquidacion de Haberes, Conlrol Comercial y Documeniacién de Conlratistas, asi como la migracion a [a
nueva version disponible de JDEdwards.

Adicionalmente, se realizara una ampliacidn en la tecnclogia de Seguridad [nformatica mediante la implementacion de un
“Sandbox” {entorno de pruebas separado} que permite analizar y ejecular pruebas en forma segura sobre aguellos
archivos sospechados de contener codigo malicioso.

7. Recursos Humanos

Durante el ejercicio la Sociedad se ha focalizado en el desarrolle de acciones vinculadas con los siguienles lineamientos
estratégicos:

Fortalecimiento de habilidades de liderazgo y competencias criticas para el negocio;

- Dimos conlinuidad al Programa de Desarrollo Gerencial, iniciado con el JAE en 2015, a partir del seguimiento de
accicnes especificas, asi como de la revisién e identificacion de nuevos focos a forlalecer, en los niveles claves
de conduccion.

- Continvamos con la realizacion de Programas Focalizados, orientados a cubrir necesidades de desarrollo,
identificadas en fos niveles de mandos medios y gerenciales.

- Continuamos con el desarrollo de Programas de Formacion de Supervisores.

- Iniciamos uit Programta de Formacion para Analistas de fas éreas administrativas, que tiene como objetivo el
desarrollo y fortalecimienio de competencias claves para la organizacién y la prefundizacion del conccimiento
del negocio

Impulsar e cambio y el allneamiento organizacional:

- Continuamas con ia definicidn de proyectos de mejora conlinua. A partir de la experiencia desarrollada en los
seclores operalivos y de produccion, con la utilizacién de herramientas Lean y Six Sigma, identificamos
opgnunidades de mejora de proceso en las areas de Administracion, con la parlicipacion de los yacimientos y
sede matnz.

- Seimplemenlaron cambios en las herramientas de Geslion del Desemgperio con el fin de mejorar el alineamiento
de la organizacién con las expeclalivas del negocio.
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Contar con una organizacién sustentable:
-  Trabajamos en el planeamiento de la sucesion de puestos criticos definiende acciones para el mediano / largo
plazo, identificando puestos claves y mapas de sucesién.
- Se dio continuidad a los programas de Salud Gcupacienal.

Atraccion y retencion del talento:

- Contamos con un estricto procese de reclutamiento procuranda inlegrar en la compafia los mejores perfiles que
acampaiien su cuoltura, generando también oportunidades al personal propio a lravés de la publicacién de
blsquedas internas.

- Implementames el proceso de identificacidn de talentes intemos y la puesta en marcha de Planes Individuales
de Desarrollo para su crecimiento focalizado en competencias crilicas.

Afianzar las relaciones laborales dentro de un entorno productivo positivo:
- Mantenemos relaciones y negociaciones abieras con los distintos actores -Sindicatos, Autoridades Provinciales
y Nacionales, Intendencias- que operan en la Cuenca de Neuquén, con el fin de asegurar el mantenimienta de
la paz social en un enforno cambiante y desafiante. Nuesiro objetive es no afectar la- produccion ni impactar
negativamente el &mbito del trabaje de nuestros colaboradores y contratistas, garanlizando la concrecion de los
planes de inversién comprometidos.

Nueslros profesionales participan de programas de actualizacion profesional y foros de la especialidad.

Para el mediano plazo, y en funcion de los cambios en los cuales esta involucrada la Sociedad, continuarernos con el
fortalecimiento y adquisicion de competencias eriticas para e! desarrallo soslenido de nuestros negocios, y la
consolidacion de un modelo de liderazgo que conduzca al éxito del mismo, promoviendo acciones innovaderas y
sustentables.

La mejora organizacional, el sostenimiento de un ¢lima intemo de excelencia y la eficiencia productiva contintan siendo
gjes centrales para direccianar acciones en los proximos aios.

Mantenemos nuestro compromiso de fortalecer la refacién con los principales actoras sociales y sindicales, promoviendo
acciones que aseguren 1a paz social.
8. Situacion Financiera

La deuda bancaria y financiera de la Sociedad y sus sociedades controladas al 30 de abril de 2017 esta estruclurada de
la siguiente forma:

Cifras on $miles __

123,682

Obligaciones {ON}) 123,

Financiamiento anticipado para mantenimignto de la CT ADC 183.719 - 183.719
Comisiones y gastos a devengar ON {1.776) - {1.776)
Corporacion Interamericana de Inversiones {Cll) 22.002 86,240 108,242

Comisiones y garantias CH

Blazos fijps 623505 623,595

LETES 2017 74,176 374.176
Fondos comunes de inversidn 324.024 324.024
BONAR 2020 108.723 108.723

8,295
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La estrategia de financiamiento de la Sociedad esta focalizada en mantener sus pasivos financieros en estructuras de
largo plazo ponderando [a flexibilidad necesaria que permila el crecimienlo continuo de la Sociedad.

En linea con esta estrategia, la Sociedad posee la casi fotalidad de sus pasivos financieros estruclurados bajo la emisitn
de la Clase 1 de Obligaciones Negociables realizada en marzo de 2011 y refinanciada en mayo de 2017 mediante la
emision de la Clase 2 con vencimiento en mayo de 2024. Como consecuencia, la vida promedio de la deuda financiera
de la Sociedad a la fecha de emisidn de los presentes estados financieros es de aproximadamente 7 afios. Los covenants
que rigen esta deuda son de incurrencia y no de mantenimiento. Esto significa que los acreedares no pueden solicitar el
prepago si la Sociedad no alcanza uno o algunos de los covenants, sino que la misma tiene que cumplir con ciertas
restricciones financieras pre-establecidas.

Adicionalmente, la Sociedad cuenta con una posicion de liquidez que le permilird hacer frente a sus compromisos de
inversion y canlinuar con su crecimiento en el futuro cercano.

8. Resultados del ejercicio

El siguiente cuadro resume los indices conselidados obtenidos durante el efercicio finalizado el 30 de abril de 2017 en
comparacién con el ejercicic anterior:

Solvengia 0,62 0,37

{Patrimonio neto / Pasivo)
Endeudamiento 1,51 2,67

{Pasive / Patdmonio Nelo)
Liquidez corriente 0,56 230

{Aclive corriente / Pasivo corriente)
Pruaba 4¢ida 0,56 2,30
{Aclivo corriente — Inventarios / Pasivo cortiente)
Razén de! patrimonlo al active 0,38 0,27
{Pattimonio neto / Adivo talal)
Razdn de Inmovilfzacion de aclives 0,76 0,75
{Activo no catriente / Activo total)
Rentabilidad de! activo © econdmica 0,21 0,13
{Lhtilidad bruta f Activo total)
Rentabllidad del patrimonio a financiera 0,65 0,58
{Resultado integral ! Patimonio Neto promedic)
Rentabltidad ordinaria de 1a lnversian 1,12 0,65
(EBT { Palrimonio Neto menos Resuftado integral del
ejarcicio)
Apalancamlento financlero 3,10 2,95
(Rentabilidad del Patrimonio Neto / Rentabilidad del agtive)
Rotacitn de activos 0,31 0,28
{Venias / Aclive telal)
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Estados de resultades intearales consolidados

C:lra en mlloss

e T 2 LT SRR R 01 BT RV BRI

SEEE:

Ventas nelas T 2.895.651 1.844.804  1.050.847

Coslo de ventas {952.901) {619.527) {333.374)
Reszultado bruto 1.842.750 1.225.277 TIT.473
Gaslos de exploracién . (76.711) 76.711
Gastos de comarciatizacidn {451.719) {254.211) {197.508)
Gastos de administracion {182.637) (129.908) {52.731)
Gtros ingresos / {egresos) operalives netos 945 {952) 1,898
Resuitado operativo 1.208.240 763.497 545,843
Ingreses financleros 241.034 400.256 (159.222)
Costos financieros {679.454} {1.561.,354) 881.900
Otros resultados financieros (2.054) 457 {2.511}
Resultado antes de impuesto a las gananclas 868.866 {397.144) 1.266.010
Irpuesto a las ganancias (302,085} 137.218 (439.283)
Resultado neto del elerciclo 566.801 (259.926}) §26.727
Otros resultados integrales

Otros resultadas integrales 1.165.842 1.049.956 115.845

r'Rasultadoiintegral dal efercicior:. = 5 NI 3G T ATR0.0700 0 L 942513

El comportamiento de los resullados al 30 de abril de 2017 con respeclo al 30 de abril de 2016, fue el siguiente:

+ La ganancia bruta ascendié a $miles 1.942.750 en el ejercicio finalizado el 30 de abril de 2017, representando un 67,1
% de las venlas nelas, en comparacion con los $miles 1.225.277 6 66,4% de las ventas netas al 30 de abril de 2016.

La ganancia bruta se incrementd en un 58,6%.

= El resullado operativo ascendid a Srniles 1.309.340 (ganancia) en camparacidn con $miles 763.497 (ganancia) del

ejercicio anterior, representando un incremento del 71,5%.

« Elresuliado neto ascendid a $miles 566.801 {ganancia) en el ejercicio finalizado el 30 de abril de 2017 en comparacién

con los Smiles 259,926 (pérdida) del ejercicio anterior, representando un incremento del 318,1 %.

» Los ofros resuftados integrales ascendieron a $miles 1.165.842 (ganancia}, debido a que la Sociedad aplica, desde el
31 de julio de 2014, el modelo de revaluacién para ciertos bienes del rubro Propiedad, planta y equipo y at 30 de abril

de 2017 ha actualizado los valores razanables de dichos hienes.

« Bl resullado integral ascendid a Smiles 1.732.643 {ganancia) en el ejercicio finalizado el 30 de abril de 2017 en
comparacibn con $rniles 790.070 {(ganancia} del ejercicio anierior, representando un incremento del 119,3 %.

Ventas netas

Cifm anmiless
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Energia

Enel%ia CTADC™ 2,213.023 968.070 1.244.953 128,8%

Energia PED 41,457 33.597 7.860 23,4%
Serviclo de fasén de enargia eléctrica 4,189 3.078 1111 36,1%
Gas

Venta 11.525 108.729 {97.204) -89.4%

Ingresos del Programa Estimulo de Gas 0 256.533 {256.533} -100.0%
Petréleo

Venta 447.470 383.155 64,315 16,8%
ingresos del Programa Estimulo de Petrdleo 0 3.220 {3.220}) -100,0%
Prapano 103.285 50.75% 52.526 103,5%
Butano : 72.819 36.658 38,151 98,68%
Oxigeno 1.883 595 ag8 89.2%
iTotal . CTOAPEERTE LIZBES65YL T iB44:8045 . AL050.847. 0%

"llncluye ios mgresos generados por el gas produa po ya miento ADC, coasumndo enla CT ADC ¥ pagado po: cmmesa bajo et conceplo

Reconscimiente Combustbles Propics

Las ventas netas por el ejercicio finalizado el 30 de abril de 2017 aumentaron un 57,0% con respecto al gjercicio anlerior.

El comportamiente de cada uno de los productos fue el siguiente:
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a} Energia:

Los ingresos generados por las operaciores de la CT ADC medidos en pesos aumentaron en $miles 1.244.953,
representando un incremento del 128,6 %, pasando de $miles 968.070 al 30 de abril de 2016 a Smiles 2.213.023 al 30 de
abril de 2017, Esta variacion se debié a:

{) unincremento del 28,3% del precio de venta promedio registrado sobre los GW vendidos pasande de $/GWh
132,7 promedio durante €l ejercicio finalizado ef 30 de abril de 2016 a $/GWh 170,3 promedio en el gjercicio
finalizado el 30 de abril de 2017, come consecuencia de los incrementos en el esquema tarifario implementadas
por las Res SEN 22/16 {(vigente a pariir de febrero de 2016} y Res SEN 19 E/2047 {vigente a partir de felrero
2017).

{# un incremento del 189,5 % en la remuneracidn, reconocida por CAMMESA a los generadares, por el gas
producide por el yacimienlo ADC y consumido en la CT ADC y el aumente del fipo de cambio del ddlar
estadounidense, moneda en la cual se remunera dicho gas. La Res 41/16 del Ministerio de Energia y Mineria
(vigente a partir de abril 2016) incrementd el valor del gas de referencia por milldn de biu para centrales térmicas
de USS 2,68 a USS 5,53. El ingreso por dicha remuneracién se incluye en el segmento de Oil and Gas.

(il un incremento en los GW vendidos del 23,2 % como consecuencia de una mayor disponibilidad de la cenlral
como consecuencia de los mantenimientos realizados.

Las ventas de energia de PED medidas en pesos aumentaron en $miles 7.860, represenlando un incremento del 23,4 %,
pasando de Smiles 33.597 al 30 de abril de 2016 a Smiles 41.457 al 30 de abril de 2017. En el ejercicio finalizado el 30
de abril de 2017 la venta en GWh fue de 23,0 a un precio promedio de $ 1.802,5 MW/ y en el ejercicio finalizado el 30
de abril de 2016 fue de GWh 25,6 a un precio promedio de $ 1.317,2 MW/h; el aumento en el precio se debe al incremenlo
en la colizacion del dolar estadounidense, moneda en Ja cual esta fijada fa 1arfa con CAMMESA. La disminucion de los
GW vendidos se debid a la disminucidn del factor de viento en un 11 % y a la indisponibilidad de un aerogenerador durante
93 dias por problemas {écnicos, la cua! fue compensada econdmicamente por el proveedor de los aerogeneradores.

b} Servicic de fasén de enerqia eléctrica:

Los servicios de fason para la generacidn de energla eléclrica con gas natural e hidrogeno medidas en pesos aumentaran
en Smiles 1,711, representando un incremento del 38,1 %, pasando de Smiles 3.078 al 30 de abiil de 2016 a Smiles 4.189
al 30 de abril de 2017, Esta variacién se debis principalmente a un aumento de la tarifa en pesos come consecuencia del
aumento en la cotizacidn del détar estadounidense, moneda en 1a cual esta fijado el precio de esle servicio,

¢} Gas:

La produccidn de gas aumenid en 8.838 miles de m®, es decir, un 1,6 %, pasando de 558.002 miles de m® al 30 de abril
de 2016 a 566,840 miles de m?® al 30 de abril de 2047. Este incremente se debib a inversiones efectuadas como
consecuencia del “Programa de Estimulo a [a Inyeccidn Excedente de Gas Natural” y al desarrallo de reservas con mejor
productividad durante los ejercicies finalizados el 30 de abril de 2016 y 2017.

Bajo ef programa “Gas Plus”, la Sociedad vendid en el presente gjercicio Smiles 11.525 comespondienle a la enfrega de
4.186 miles de m? a un precio promedio de USS$/ m? 0,18596 (o USS 5,04 millon de btu), mientras que en def gjercicio
anterior las ventas de gas ascendieron a $miles 108.729 comespondientes a 61.632 miles de m* a un precio promedio de
USS$/im? 0,15592 (o USS 4,23 millon de biu). La disminucion del 93,2 % en los m® vendidos obedece a condiciones
comerciales.

E! resto del gas fue ufilizado para la generacion de energia etéctrica en la GT ADC y en [a operacion de [a planla de GLP,

Al 30 de abrit de 2017 no se registraron ingresos por el “Programa de Eslimufo a la Inyeccion de Gas Natural Para
Empresas de Inyeccién Reducida” {como consecuencia de Iz Res. 4116 del Ministerio de Energia y Mineria ver a} {ii})
mienfras que en el ejerciclo finalizado al 30 de abril de 2016, se devengd por $ miles 256.533. La Seciedad cobrd la
totalidad de Jos créditos devengados de la siguiente manera;
« Enelmes de julio de 2016 y de acuerdo con lo establecido por el Dec 704716 del PEN y luego de Ia adhesién al
mismo recibid en BONAR 2020 US$ el saldo acumulado y vencido al 31 de diciembre de 2015,
» En el mes de agosto de 2016 cobrd en efectivo los montes adeudados carrespondientes al primer trimestre de
2016.
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Cerproy SA,
d) Petréleo:

Las ventas de petroleo aumentaron en Smiles 64.315, representando un aumento det 16,8 %. Este aumento se debid a
un incremento del 14,5% en el precio en pesos, por efecto del incremento en el tipo de cambio del ddlar estadounidense
que se aplica sobre los precios de venta. Cabe destacar que, teniendo en cuenta la evolucién del precio internacional del
pelréleo crudo y la necesidad de un precio local que permila desarrollar la actividad de produccian, minimizando el impacto
de la devaluacion del peso frente al dblar en el precio de los combustibles, productores y refinadores vienen renegaciando
una convergencia pautada de los precios del producto desde el mes de diciemnbre de 2015,

La produccitn de petréles auments un 13,5 %, de 41,743 m? al 30 de abril de 2016 a 47.393 m? al 30 de abril de 2017,
debido a los resullados oblenidos en la estimulacitn de algunos pozos.

Asimismo, ai 30 de abril de 2016 se devengaron [0s ingresos por ¢f "Programa de Estimulo a la Produccion de Petréleo
Crudo” por $miles 3.220. Dicho programa tuvo vigencia hasta el 31 de diciembre de 2015, no siendo prorrogado con
posterioridad. En el mes de cclubre de 2016 [a Sociedad cobro en efectivo la totalidad de los monlos adeudados.

€) Prapano, bulane y gasolina:

» Las ventas de propano aumentaren en $miles 52.526 6 103,5%, pasando de Smiles 50.759 al 30 de abril de 2016 a
Smiles 103.285 al 30 de abril de 2017, incluyendo los ingresos del “Pragrama Propano Sur”,

En el ejercicio finalizado el 30 de abril de 2016 la Sociedad exporté 2.378 tn por $miles 9.876. Durante el ejercicio
finalizado ¢! 30 de abril de 2017 no se han efectuado ventas al exierior.

Aislando el efecto de la exportacién mencicnada anteriormente, el aumento de las ventas en el mercado local es
consecuencia de: (i) un aumento en el velumen vendido del 27.6 %, v (i) un aumento en el precio promedio de ventas
del 98 % pasando de Spromedioftit 2.472,8 al 30 de abril de 2016 a $promedioftn 4,895,9 al 30 de abril de 2017, como
consecuencia principalmente del aumento de los precios internacionales y del tipo de cambio del dolar
estadounidense.

» Las ventas de butano aumentaran en $miles 36.151 6 98,6%, pasando de Smiles 36.668 al 30 de abril de 2016 a
Smiles 72.819 al 30 de abril de 2017, incluyendo los ingresos del “Programa Hogar”, Dicho aumeénlo se debié a una
suba del precio promedio de ventas en un 94,3 %, pasando de Spromediofin 2.665,4 al 30 de abril de 2016 a
Spromedioftn 5.178.,8 al 30 de abril de 2017 principaimente por el aumento de los precios intemacionales y del tipo de
cambio del dblar estadounidense. El volumen vendida luvo un aumento del 2,2 %,

» No se han regisirado ventas de gasolina al 30 de abril de 2017 y 2016 debido a que la produccidn de 27.830 my
28.022 m?, respectivamente, fueron blendeadas y vendidas con el petrdleo por razones de mercado.

f) Oxigeno;
Hychico vendié 112.379 m* y 114.037 m*de oxigeno por un total de Smiles 1.883 y Smiles 995 en los gjercicios finalizados

el 30 de abril de 2017 y 2016, respectivamente. Este aumento en las ventas se produjo por un incremanto en el precio de
venta como consecuencia del aumento del tipa de cambic del défar estadeunidense y al aumente en el volumen vendido.

Costo de ventas

S A A R TN A K BI04 R0 S TEX | 2SI 0ARR0 1 BN R VR IR St
Honorarios y olras retribugiones (12.850) (11.112) {1.738) 15,6%
Sueldos y cargas sociales {251.574) £180.406) {71.168) 39.4%
Materiales, repuestos y olros {39.128) {33.003) {6.123) 18,6%
Operacién, mantenimiento y reparaciones {102.358) {63.474) {18.924) 22.7%
Combustibles, lubricantes y fluidos 7.007) {3.223) (3.794) 117, 7%
Transporte, fleles y estudios (12.4B65) (8.562) (3.903) 45,6%
Amortizacidn propiedad, planta y equipn {481.858) {272.104) (205.754) 77.4%
Gastos de oficina, movilidad y representacion {4.20M {2.143) {2.084) 99,1%
Impuestos, tasas, contribuciones y seguros {34.275) {24.807) (2.468) 38,2%
Adquisicién energia a CAMMESA (118} (741) 523 -84.1%
Gastos de transporte de gas (8.573) {2.650) (5.883) 218,7%
Ajuste costo de ventas 1.550 2.708 (1.148) -42.4%
Costo dp vanias (852.901) {619.527) (333,374} 53,8%
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El costo de ventas al 30 de abril de 2017 ascendié a Smiles $52.901 (32,9% sobre [as ventas nelas), mientras que en al
30 de abril de 2016 ascendid a Smiles 519,527 (33.6% sobre las ventas netas).

El aumento del 53,8% en €l costo de ventas fue generado principalmente por:

- el mayor cargo por amertizaciones de los bienes relacionados con [a explotacion de pelrdleo y gas, ia CT ADC, el
PED y la Planta de GLP por $miles 209.754, como consecuencia del incremenlo de [as inversiones realizadas y
la actualizacién del ravalio técnico de cierlos bienes al 30 de abril de 2017,

- un incremenlo de los costos laborales por Smiles 71,168, como resultado de los aumentos satariales otorgados,

-un incremento de los costos de operacién, mantenimiento y reparaciones por Smiles 18.924, como cansecuencia
de! aumento en las (arifas de estos servicios a lo largo del ejercicio,

- un incremento en los costos de maleriales, repuestos y olros por Smiles 6,123, como consecuencia del aumento en
los trabajos realizados en el yacimiento para mantenimiento de la produccitn,

-un incremento de los impuestos; tasas, contribuciones y seguros por Smiles 9.468 como consecuencia
principalmente del incremento del valor de la prima de los seguros de cobertura, y

- un incremento de les gastos de transporle de gas per $miles 5.883, como consecuencia del incremento del volumen
de gas recibido de CAMMESA para la generacion de energia y de |a tarila de transporte de gas natural desde-el
mes de abril de 2016.

Gastos de exploracién

Cifra on miles$
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Gastos de exploracion - {76.71 1) {76.711} -100 0%

L.os gasios de exploracion al 30 de abiil de 2016 por Smiles 76.711 comesponde a la baja de un pozo exploraterio en Loma de Kauffman
que resultd esténl y a la provisidn de las inversiones efecluadas en ei 4rea, ya que se estima que las mismas no serdn recuperables.

Gastos de comercializacion

Cifra en m:lass .

Regalias {327 592} (189.08?) ({138.505) 73 2%
Gaslos de transporte y despachos de energla {24.465) {14.337) {10.128) 70.6%
Relencién de exporiaciones - {92) 92 -100.0%
Impuesto sobre los ingresos Drutos {95.875) (46.868) {49.007) 104,6%
Comisiones y alros {3.787) {3.827) 40 -1.0%
Gastos de comercializacién {451.719) {254.211) {197,508} T5I%

Los gastos de comercializacion fueron de $miles 451.719, representando un 15,6% sobre las venlas netas. £l aumento
del 77,7% se debid principalmente por el incremenlo de |as regalias asociadas con el gas y por el incremento del impuesto
a los ingresos brnutos como consecuencia de la mayor facluracidn. El incremento en 1as regalias se debid a: ) el
incremento de 1a remuneracion, reconocida por CAMMESA a los generadores, por ¢l gas producido en el yacimiento y
consumido en la CT ADC {Res Sen 41716 del Ministerio de Energia y Mineria} y a la suba de) tipa de cambio del délar
estadounidense; ii) el aumenta en la praduceién de gas y iii} el incremento en un 1% de la tasa de regalia a aplicar en €l
gas.

Gastos de administracion

le en miles$

Honcraﬂos ¥ otras re!nbuacnes {11.159) {13.366} 2.167 -16 2%
Sueldos y cargas sociales (88.550} {62,162} (26.388) 42.5%
Materiales, repuestos y olros (27} {6} 21y 350.0%
Operacién, mantenimienlo y reparaciones {15.925) {11.644) {4.281) 36,8%
Transporte, flates y estudios {1.748) {894} (854) 95,5%
Amortizacidn propiedad, planta y equipo {1.538) {1.099) {438) 39,5%
Gastos de oficina, movilidad ¥ representacion (2.258) (1.793) {463) 25,8%
Impuestoes, tasas, conlribuciones, alquileres y seguros (26.401) {18.670) (7.731) 41.4%
_Gastos bancarios (34.993) {20.272) (14.721) 72.6%
Gastos de administracidn {182.,637) {129.906) {52.731} 40,6%
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Los gastos de adminislracion a $miles 182.637, representando un 6,3% sobre [as ventas netas, represenando un aumento
del 40.6%. Este incremento es consecuencia principalmente de: i} el aumenio de los sueldos v cargas saciales, como
resultade de los aumentos salariales ctorgados; i) el incramento de los alquileres; iii} el incremento en gastos asociados
al mantenimiento de las comunicaciones, incluidos en [a Yinea Operacidn, mantenimiento y reparaciones; y iv) de los
gastos bancarios como consecuencia de las mayores erogaciones en las compras y los mayores ingresos percibidos por
el Grupo.

Otros ingresos ! {(eqresos) operativos netos

lera an mlless

Venla rodados

Provisiones para juicios y mulias {481} (1.510) 1.029 -58.1%
Frovisiones pata rofacidn y obsolescencia de

repuestos y materiales 1.049 150 899 599.3%
Diversos {150) {118} {32} 27.1%
Otros ingresos [ {agresos) operatives natos 946 {952) 1.898 199.4%

Los otres ingresos / {egresos) operativos netos al 30 de abril de 2017 fuaron positivos por Smiles 945, mientras que los
registrados al 30 de abril de 2016 fueron negativos por $riles 952,

Resultados financieros

Cifra en miles$
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Ingresos financier 241.034 400,256 {159 222) -39.8%
Costos financieros {679.454} {1.561.354} 881.900 +56.5%
Resultados financieros {438.420) {1.161.098) 722.678 -62,2%

a} Ingreses financieros

leraen miloss
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Daferenc:a de camb 43,334 283.542 {240.208) -84.7%
Intereses y otros 187.774 120,524 67.250 55.8%
Devengamiento de intereses de eréditos 9.926 {3.810} 13.736 -360,5%
Ingresos financieros 241.034 400.256 {159.222) -39,8%

Las ingresos financieras arrojaron un saldo de Smiles 241.034, mientras que al 30 de abril de de 2016 fueron de Smiles
400.256, representando una disminucién del 39,8%. La causa principal de fa disminucion de Smiles 159,222, se debid a:

- Lavariacidn de la diferencia de cambio como consecuencia del aumento del tipo de cambio del ddlar estadounidense
respeclo del peso, calculado sobre las inversiones en moneda extranjera. En los arios 2016 y 2017, la base de las
inversiones en moneda exiranjesa se mantuvieron en valores similares. La variacion en la colizacion del dblar
estadounidense entre abril 2016 y abril 2017 fite de un 8,1% mientras que, entre abril 2015 y abril 2016 fue de un
B80,7%.

Compensado por:
- Lawvariacidn de los intereses y otros resultados devengados carmesponde principalmente a los intereses devengados
por los créditos con CAMMESA y al resullado generado por [as inversiones en los fondos comunes de inversién y la
lenencia de litulos.

- Lavariacién en el devengamiento de intereses de créditos coresponde, principalmente, al valor actual de los crédilos
a largo plazo de Hychico vy a los créditos per la “remuneracién adicional destinada a un fideicomiso” de Capex.
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by Costos financieros

Cif ra enmilass
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anerenua de camblo {253. 958} (1 154 51?} 00,559 -?8 0;3
Interases y olnos (421,433} {403.158) {18.245) 4.5%
Devengamienlo de intereses de créditos y deudas {4.063) _{3.649) {414) 11.3%
Costos financleros {679,454) {1.561.354) 881,900 -56,5%

Los costos financieros arrojaran un saldo negalivo de Smiles 679.454, mientras que al 30 de abril de 2016 fueron negalivos
par Smiles 1.561.354, represenlando una disminucion del 56,5%. La principal causa de la variacion de Smiles 881.900 es:

- Las menores pérdidas por diferencia de cambio son consecuencia de un menor aumento en el fipo de cambio del
ddlar estadounidense respecto del peso: fa variacidn en la cotizacién entre abril 2016 y abril 2017 fue del 8,1%
mientras que. enlre abril 2015 y abril 2016 fue del 60,7%. El Grupo posee el 94,7% de su deuda financiera en
ddlares estadounidenses, con lo cual la variacitn del lipo de cambio de dicha moneda genera un impacto significativo
en los resultades econdmicos y en el patimonio.

Los préstamos a los cuales hacemos referencia son los siguientes:

» Obligaciones Negociables Senior Notes, por USS 200.000.000, devenga un interés pagadero por periados
de seis meses, a padir del desembolsa y hasta el repagoe tolal {cancelada anlicipadamente con la emisidn
de fecha 10 de mayo de 2017, de la Obligacion Negociable Clase [l por USS 300 millones con vencimiento
mayo 2024 a una tasa fija del 6,875%.

« Préstamo garantizado de USS 14.000.000, destinado al PED de Hychico, devenga un interés a una tasa
variable equivalente a LIBO méas una fasa del 8,75% nominal anual pagadero semestralmente.

Compensado por.

- La varacidn de los intereses y olros resultados devengados caresponde, principalmente, a los intereses
devengados por las Obligaciones Negociables y por &l financiamiento anficipado para el mantenimiento de la CT
ADC, cuyo capital aumentd un 32% con respecto al periodo finalizado el 30 de abril de 2016. Con respecto a las
Obligaciones Negociables, si bien el capital de la deuda en délares se mantuvo constanie, debido a que su
vencimiento era en marzo de 2018, el incremento del tipo de cambio generd un mayor davengamientt de intereses
€n fesos.

-  El devengamiento de intereses de créditos y deudas comresponde al valor actual de 1a provisién por tapenamiento
de pozos.

Impuesto a lag ganancias

Clira en miless
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Impuesto a Ias gananclas (3uz 065) 137.218 439.283) -320,1%

Los resultados por el impuesto a las ganancias al 30 de abril de 2017 arrojaron un salde negativo de $miles 302.065,
como consecuencia def reconocimiento del efecto impositiva sobre ta ganancia del ejercicio.

Otros resultados integrales

Otros resultados Integrales 1.165.642 1.049.986 115,848 11,0%

Los otros resutados integrales al 30 de abrit de 2017 ascendieran a $ miles 1,165,842, debido a que la Scciedad aplica,
desde el 31 de julio de 2014, el modelo de revaluacion para ciertos bienes del nubro Propiedad, planta y equipo y al 30 de
abril de 2017 ha attuatizado los valores razonables de dichos bienes.

Del total de los olros resullados integrales por Smiles 1,165,842, la porcion atribuible a la Sociedad asciende a Smiles
1.166.539, acumulandose la misma en |a Reserva por revaluacién de aclivos de) Estado de cambios en el Palrimonio. El
saldo final al 30 de abrif de 2017 de dicha reserva asciende a Smiles 2.757.020.004, que de acuerdo con [o establecido
per et Texto Ordenado de la CNV, no padra ser distibuido, capilalizade ni destlinado a absarber pérdidas acumuladasﬁ .
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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 1a Ley de Sociedades N* 19.550.

10. Propuesta det Directorio

En cumplimiento de las disposiciones estalutarias y legales vigentes, el Directorio de la Sociedad cumple en someler a
vuestra consideracion la presente Memoria, Inventario, Informe de los Auditares Independientes, Informe de la Comision
Fiscalizadora, Informe del Comité de Auditoria y los Estados Financieros individuales y consolidados, correspondientes al
ejercicio vigésimo noveno iniciado el 1° de mayo de 2016 y finalizado €1 30 de abyil de 2017.

El resultado integral del gjercicie arrajd una ganancia de § 1.730.074.009, consliluido por i) el Resullade nelo ganancia
por 5 563.534.688, y i) Olros resultados inlegrales ganancia provenientes del revaltio del rubro Propiedad, planta y equipo
por § 1.166.539.323. Conforme a las normas aplicables Jos Otros resullados integrales forman parle de la Reserva par
revaluacitn de aclivos.

Al cierre del ejercicio los resultados no asignados ascienden a una ganancia de $ 500.373.632 {la suma del Resultado
nelo ganancia por $ 563.534.686, la desafectacion del cargo por amorizaciones de los bienes revaluados por $
101.628.065 y los resultados no asignados pérdida al 30 de abril de 2016 por $ 164.789.119 (nelo de la absoscion de
pérdidas aprobada por la Asamblea General Ordinaria del 17 de agosto de 2016).

Ei Directoria propone gque con los Resuliados no asignades ganancia que ascienden a $ 500.373.632: i} recomponer [a
Reserva Legal por $23.508.318 ulilizada para absorber parcialmente los resultados no asignados al 30 de abril de 2016,
iiy constituir la Reserva Legal correspondiente al ejercicio finalizado el 30 de abril de 2017 por § 12,452,138, yiii) Constituir
Reserva Facullaliva para distribucion de dividendos y/o inversiones ylo cancefacion de deuda ylo absorcion de pérdidas
por S 464,413,176,

Los logros obtenidos son fruto de un gran esfuerzo. Por eso, a todos los invelucrados: clientes, bancos, proveedocres,
accionistas y a nuestro personal, un especial agradecimiento.

Ciudad Autdnoma de Buenos Aites, 6 de julio de 2017

EL DIRECTORIO
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ANEXQ IV del Capitulo | del Titulo IV - Régimen Informativo Periddico de las Normas (N.T.2013 y mod.)
CODIGO DE GOBIERNO SOCIETARIO

PRINCIPIC I. TRANSPARENTAR LA RELACION ENTRE LA EMISORA, EL GRUPC ECONOMICO QUE
ENCABEZA Y/O INTEGRA Y SUS PARTES RELACIONADAS

Recomendacion I.1; Garantizar la divulgacién por parte det Organo de Administracion de politicas aplicables a la
relacion de la Emisora con el grupo econdmico que encabeza yio integra y con sus paries relacionadas.

Norma o politica inlema de auterizacion de transacciones entre partes relacionadas, Explicitar los principales
lineamientos de la nomma o pelitica inlema.

Cumple Todas las operaciones de monto relevante que Capex realice con
lodas aquellas personas fisicas y/o juridicas que, de conformidad
con lo establecido en el art. 72 de ia Ley de Mercado de Capitales
26.831 {"LMC"), sean consideradas "parles relacionadas”, deben
someterse a un procedimiento especifico de autorizacion y control
previo que se desarrclla bajo [a coordinacitn det Deparlamento de
Legales y que involucra tanto ai Directorio como at Comité de
Auditoria (segin el caso),

Asimismo, en cumplimiento de lo dispuestc en la LMC, todas las
operaciones de monto relevante que Capex cglebra con sus partes
relacionadas son informadas de inmediato bajo 1a moedalidad de
"hecho relevanie™,

Finalmente, {anlo los eslados financieros individuales como los
consolidadas detallan las operaciones y saldos de Capex con sus
partes relacionadas.

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

Claras politicas y procedimientos especificos de idenlificacion, manejo y resolucién de confliclos de interés que
pudieran surgir entre los miembros del Organo de Administracion, gerentes de primera linea y sindicos y/o consejeros
de vigilancia en su relacion cen la Emisora o con personas relacionadas a la misma. Descripcidn de los aspeclos
televanles de 1as misrnas.

Cumple La Sociedad cuenta con un Cédigo de Conducia que establece que
sus directores, gerentes y empleados deben evilar todo potencial o
presenie conflicta de intereses {los propios con los de la Compaia).

En la medida que algun director, gerente o empleado de la
Compaiiia se encuentre frente a una situacién que le puede generar
un cenflicto de interés al estar direcla o indirectamente relacionado
con €l lema a tratar, el mismo debe ser informado a su superior
inmediato, quien le dard al tema el tratamiento correspondiente
liberando al afectlado de dicha farea/responsabilidad.

En caso de presentarse una situacion de conflicto de intereses,
debera arbilrar tal decisién con un tercero que no esté condicionado.

Recomendacion 1.3: Prevenir el usa indebido de informacidn privilegiada.

Responder si:

La Emisora cuenta, sin perjuicio de Ja nomaliva vigente, con paliticas y mecanismos asequibles que previenen el uso
indebido de informacion privilegiada por parte de Ios miembros del Organo de Administracién, gerentes de primera
linea, sindicos ylo consejeros de vigilancia, accionistas confrefanles o que ejercen una influencia significativa,
profesionales intervinientes y €l resto de las personas enumeradas en los articulos 7 y 33 del Decreto N° 677/01.
Hacer una descripcidn de los aspectos relevantes de las mismas.

Cumple El Cédigo de Conducia establece que los Directores, gerentes y
empleados deben evitar lransacciones personalesfpropias en
materia accionaria, financiera, eslratégica que se basen en
informacién material, de no conocimiento pGblico y conacida por el
desempedio de sus funciones. Toda transaccidn enlre comparnias
relacionadas debe efectuarse con la participacidon/aprobacién de los
seclores responsables involucrados, en condiciones de
transparencia y buenas practicas de negocios.
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PRINCIPIO [l. SENTAR LAS BASES PARA UNA SOLIDA ADMINISTRACION Y SUPERVISION DE LA EMISORA

El marco para el gobierno societario debe;

Recomendacién II. 1; Garantizar que el Organo
Emisora y su orientacién estratégica.

Responder si:
11.1.1 el Organo de Administracion aprueba:

de Administracién asuma la administracién y supervisign de fa

It.1.1.1 el plan estratégico o de negocio, asi como los objetivos de gestidn y presupueslos anuales,

Cumiple

El Direclorio con fecha 28/04/2017 aprobo el plan de negecio y
presupuesto para el gjercicio 2017-2018.

11,11.1.2 la politica de inversicnes (en activos financieros y en bienes de capital), ¥ de financiacion,

Cumple

E! Directorioc con fecha 28/04/2017 aprobd la politica de
inversiones y financiacién para el ejescicio 2017-2016

11.1.1.3 la politica de gobiemo societario (cumplimiento Cadigo de Gobiemo Socielario)

Cumple

El Comité de Auditoria revisa y controla el CGS. Una vez
confeccionado se somele a votacion del Directorio.

11.1.1.4 1a politica de seleccidn, evaluacion y remuneracion de los gerenies de primera linea,

Cumple
Parcigimente

La seleccion de Gerentes de primera linea es el resultado de una
tarea conjunta entre Director Ejecutivo, Directores y RRHH. No
existe politica especifica, ya que la Sociedad considera, frente a
las fluctuaciones que han exislido en la economia v que han
afectado en el mercado laboral, que una politica sufriria continuos
y constantes cambios, migntras que un procedimiento esiablece
una mecdnica de trabajo cuyas variables se adecuaran a la
situacion econdmica de cada momento. Existe un procedimiento
coordinado por RRHH que evalla a todos los empleados
{incluyendo gerenles), €l desemypeiio de sus funcicnes y objelivos
y en base a eso se determina una gratificacidn variable anual y
eventuales ascensos. Diche procedimiento queda registrado y
documentado en cada ocasion y se encuenira en la Gerencia de
Recursos Humanos,

Las remuneraciones son aprobadas por el Direclorio en el
presupuesto anual y revisadas a lo largo del ejercicio por la
Direccion Ejecutiva de acuerdo con mercado y conia siluacion de
la compania.

11.1.1.5 1a politica de astgnacion de responsabilidad

es a los gerentes de primera linea,

Cumple

£ Directorio con fecha 19/04/2013 ha delegado en forma expresa
en el Director Ejecutivo la asignacion de responsabilidades a los
gerenies.

IL1.1.6 1a supervisitn de los planes de sucesion de

los gerentes de primera linea,

Cumple

El Directoric con facha 19/0472013 ha delegado en forma expresa
en &l Direclor Ejeculivo Ja ejecucidn y supervision de los planes
de sucesion,

11.1.1.7 la politica de responsabilidad social empres

aria

Cumple
Parcialmente

La Sociedad Meva adelante programas de RSE los que son
aprobados por el Directorio dentro del presupuesto anual y

comunicados a sus gerentes de pimera linea. El Direclorio con 7 '
-J *

ia




fecha 28/04/2017 aprobd los programas de RSE para el ejercicio
2017-2018,

11.1.1.8 fas politicas de gestion integral de riesgos y de conlrol interno, y de prevencion de fraudes,

Cumple El Comilé de Auditoria aprueba el Plan de Auditeria Anual que
Parcialmente incluye esas aclividades. Al finalizar el ano el Comité de Auditoria
revisa y aptueba la gestién de Auditoria intema y externa v lo
incluye en su informe anual.

111.1.9 la politica de capacitacian y entrenamiento continuo para miembros del Organo de Administracian y de los
gerentes de primera linea,

Cumple Los miembros del Directorio son empresarios con experiencia y
Parcialmente capacilacidon adecuada para el gjercicio de sus funciones, La
Sociedad ha pueslc en praclica programas de capacilacién y
entrenamiento  conlinuo, fomenta y faciita esla actvidad
evaluando las capacidades necesarias para desarrollar las
aclividades de sus gerentes de primera linea.

11.1.2 De considerar relevante, agregar ofras polilicas aplicadas por el Organo de Administracién que no han sido
mencionadas y detallar los puntos significalivos.

Cumple El Direciono ha efecluado un analisis acerca de la necesidad de
contar con nuevas polilicas y ha considerado que las mismas no
son necesarias,

11.1.3 La Emisora cuenta con una politica tendiente a garantizar la disponibilidad de informacidn relevante para la toma
de decisiones de su Organe de Administracién y una via de consufta directa de las lineas gerenciales, de un modo que
resulte simélrico para todos sus miembros {ejecutivos, exlemnos e independientes) por iqual y con una antelacion
suficiente, gque permila el adecuado analisis de su confenido. Expliciar.

Cumple Se realizan reuniones semanales de informacion de las gerencias
y se reportan al Directorio. Existe disponibilidad absoluta de
informacion por parte del Directario de todos 105 temas tratados.

Recomendacion |1.2: Asequrar un efective Controt de [a Geslion de la Emisora,
Respander si:

El Grgano de Administracitn verifica:
11.2.1 el cumplimiento del presupuesto anual y del plan de negocios.

Cumple E! Directorio lo verifica mediante la informacién periddicamente
recibida del Director Ejecutiva quien lleva adelante el
cumplimiento del presupuesto anual y del plan de negacios.
Existe un manuai de procedimienios en |a intranet de la emisora
que contempla el proceso desde que se inicia el armado del
Presupuesto Anual, con los requerimientos de informacién a los
distintos sectores, hasta la consolidacidn y aprobacidn final por
parle del Directorio, asi como las aclividades de solicifud y
aprobacién de Adicionales de Presupuesto. Asimismo en forma
periddica se analizan los desvios y cumplimiento.

1.2.2 el desempeiio de los gerentes de primera linea y su cumplimiento de los objetivos a ellos fijados (el nivel de
utilidades previstas versus el de utilidades logradas, calificacidn financiera, calidad del reporte conlable, cuola de
mercado, elc.).

Hacer una descripcion de los aspectos relevantes de Ia politica de Control de Gesticn de la Emisora detallando técnicas

empleadas y frecuencia del monitoreo efecluado por el Organo de Administracion. ~ /{ .
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Cumple El Directorio lo verifica medianle la informacién periddicamente
recibida del Director Ejecutivo cen colaboracion de las gerencias.
Los gerentes participan de las reuniones e informan. Existe un
manual de pracedimiento de Control de Geslion en la iniranet de
{a emisora que contempla la descripcion del Proceso de Control
de Gestién de los presupuestos econdmicos y financieros para
{os meses acumulados del afio.

Adicionalmente, se realizan reuniones de control de gestion en
forma trimestral en las cuales se eval(a ¢) grado de
cumplimiento y desvios respeclo del presupuesto. La
informacion analizada tiene como fuentes la contabilidad y datos
de mercado.

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

Responder si:
11.3.1 Cada miembro del Organo de Administracion cumple con el Eslalute Social ¥. en su ¢aso, con el Reglamenla del
funcienamiento de) Organo de Administracién, Detallar las principalas directrices del Reglamento. Indicar el grado de
cumplimiento del Estatuta Social y Reglamento,

Cumple Los miembros del Direclorio cumplen en su totalidad con el
Estatuto Social. Cabe mencionar que el Organo de
Administracion de la Sociedad no cuenta con un reglamento
para su funcionamiento y no lo considera necesario.

11.3.2 €l Organo de Administracion expene [os resultados de su gestién teniende en cuenta los objelivos fijados al inicio
del periodo, de modo tal que los accicnistas puedan evaluar el grado de cumplimiento de tales objetivos, que contienen
Lanto aspectos financieros como ne financieros. Adicionalmente, el Organo de Administracién presenta un diagndstico
acerca del grado de cumplimiento de las pdliticas mencionadas en la Recomendacion |1, items 11.1.1.y H.1.2

Detallar los aspectos principales de la evaluacidn de la Asamblea General de Accionislas sobre el grado de
cumplimiento por parte del Urgano de Administracién de los objetivos fijados y de Jas polilicas mencionadas en ia
Recomendacion [I, puntos I1.1.1 v 11.1.2, indicando la fecha de la Asamblea donde se presentd dicha evaluacidn.

Cumple En forma anual, en la Memoria, el Bireclorio expone los
resultados de su geslién y describe su actuacion a efeclos de
permitir la evalvacién del desempenio por parte de la Asamblea.
Historicamenle las Asambleas de Accionistas las aprueban sin
salvedades. La ullima Asamblea donde se presentd dicha
evaluacidn fue el 17/08/2016,

Recomendacion il.4: Que el nimero de miembros extemnos e independientes constituyan una proporcion significaliva
en el Organo de Agminisiracidn de la Emisora.

Responder si:
1£.4.1 La proporcidn de miembros ejecutivos, externos e independientes (estos dltimos definidos segin la normaliva
de esta Comision) del Organo de Administracion guarda relacién con la eslructura de capital de la Emisora. Explicitar,

Cumple En observancia de lo dispuesto por &l art. 109 de la LMC, en
oportunidad de cada eleccion de direclores, cada vez gue se
proponen candidatos a la censideracion de la asamblea se
informa a la misma, anles de [a votacidn de este punto, respecto
de la condicidn de independiente o no independiente que reviste
cada candidato. Asimismo, can postericridad a la celebracién de
la asamblea y en cumplimiento de las disposiciones de las
Mormas de la CNV, dentro del plazo de 10 dias de [a eleccitn de
nuevos direclores, se informa a la CNV y alos mercados los datos
parscnales de cada director como asi también si revisle el
caracter de independiente o no independiente (esto ditimo bajo a
mwodalidad de declaracidn jurada suscripta por cada director).

Actuaimente el Directorio estd compuesto por 5 miembros
titulares de los cuales 2 son independientes, Esta composicidn
permile un correcto cumplimienio de las funcicnes del Directorio
y la integracion del Comité de Auditoria de conformigad con lo
previsto en la LMC.
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il.4.2 Durante el afio en curso, los accionistas acordaron a Iravés de una Asamblea General una politica dirigida a
mantener una proporcitn de al menos 20% de miembros independientes sobre el nimera total de miembros del Grgano
de Administracion.

Hacer una descripcién de los aspeclos televantes de lal politica y de cualguier acuerdo de accionistas que permila
comprender e modo en que miembros del Organo de Administracién son designados y por cudnto tiempo. Indicar sila
independencia de los miembros del Organo de Administracién fue cuestionada durante el transcurso del aito y si se
han producido abstenciones por conflictos de interés,

Cumple La Sociedad designa una proporcién de Direclores
Indapendientes sobre el tolal de sus miembros, que le asegure el
cumplimiento de la normativa vigente en cuanio a la composicién
del Comité de Auditoria.

En cuanlo a la difusion de la proporcidon de directores
independientes, fa rnisma queda documentada en |a transcripcion
de las reuniones de Asamblea donde se nominan los Direclores,
de conformidad con lo requeride por [a normativa vigente, Burante
el transcurso del ejercicio fiscal no fue cuestionada la
independencia de los miembros dei Organo de Administracion ni
se predujeron abstenciones por canflicios de interés,

Recomendacian IL.5: Comprometer a que exislan normas y procedimientos inherentes a la seleccién y propuesta de
miembros del Organo de Administracion y gerentes de primera linea de 1a Emisora

Responder si:

15.5.1. La Emisora cuenla con un Comité de Nombramientos:

No Cumple La Sociedad no cuenta con un Comité de Nombramientos y no
considera necesaria su implementacidon debido a que las
funciones a cargo de éste, con el alkance establecido en la
normativa vigente, son ejercidas direclamente por la Asamblea de
Accionistas {en lo que respecta a {2 seleccién de Directores); por
el Directorio con el soporie de |a Direccién de Recursos Humanos
{en lo que respecta a la seleccidn del Birector Ejeculivo) y por el
Director Ejecutive con el soporte de la Direccidén de Recursos
Humanos {en lo que respecta a gerentes de primera linea).

I.5.1.1 integrado por al menos ires miembros del Organo de Administracion. en su mayoria independientes,

No Cumple Ver exglicacidn 11.5.1

11.5.1.2 presidido por un miembro independiente del Organo de Administracién,

| No Cumple | Ver explicacion 11.5.1

I.5.1.3 que cuenta con miembras que acreditan suficiente idoneidad y experiencia en temas de politicas de capital
humano,

| No Cumple | Ver exglicacién 11.5.1

11.5.1.4 que se redna al menos dos veces por ailo,

No Cumple Ver explicacién 11.5.1

I1.5.1.5 cuyas decisiones no son necesariamente vinculantes para |la Asamblea General de Accionistas sino de caridcter
consullivo en lo que hace a la seleccidn de los miembros del Organo de Administracion.

| No Cumple | Ver explicacion 11.5.1

II.5. 2 En caso de contar ¢on un Comité de Nombramientos, el mismao:
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1.5.2.1 verifica la revisién y evaluacién anual de su reglamento y sugiere al Organo de Administracion las
modificaciones para su aprobacion,

11.5.2.2 propone el desarrollo de criterios (calificacion, experiencia, reputacion profesional y élica, olros) para
la seleccién de nueves miembros del Organo de Administracidn v gerentes de primera linea,

11.5.2.3 identifica los candidatos a miembros del Organo de Administracion a ser propuestos por ei Comité a la
Asamblea General de Acgionistas,

Il. 5.2.4 sugiere miembros del Organe de Administracién que habran de integrar los diferentes Comités det
Organo de Administracién acorde a sus antecedentes,
Il 5.2.5 recomienda que el Presidente del Directorio no sea a su vez &1 Gerente General de la Emisora,

il. 5.2.6 asegura la disponihilidad de tos curriculum vitaes de los miembros del Organe de Adminisiracién y
gerentes de Ja primera linea en la web de la Emisora, donde quede explicitada la duracién de sus mandatos en el
primer caso,

I.5.2.7 constala Ja existencia de un plan de sucesion del Organo de Administracion y de gerentes de primera
linga.

IL.5. 3 De considerar relevanle agregar politicas implementadas regslizadas por el Comité de Nombramientos
de la Emisora que no han sido mencionadas en €l punto antesior,

Mo Cumple Ver explicacién 11.5.1

Recomendacién I1.6: Evaluar la conveniencia de que miembros del Organo de Administracion yfo sindicos ylo
consejeros de vigilancia desemperien funciones en diversas Emisoras.

Responder si:

La Emisora establece un limile a los miembros del Organo de Adminisiracién ylo sindicos ylo consejeros de
vigilancia para que desemperien funciones en otras enlidades que no sean del grupo econdmico, que encabeza y/o
iflegra [a Emisora. Especificar dicho lirnile y delallar si en el transcurso del afio se verificd alguna viotacidn a tal limite.

Cumple El Cédigo de Conducta establece que los directores y gerentes
podran formar parte del personal de compaiiias afiliadas siempre
que ello sea de publico conocimiento y que su accionar sea
transparente ¥ no exista interferencia en el gjercicio de sus
funciones tal gue no pueda tomar una decisidn imparcial para una
de las parles. Respecto de otras compahias no afiltadas es
practica de la Sociedad que no exista limitacién alguna en [a
medida en gue no exista conflicte de interés, debiendo en todos
los casos tenerse en cuenta las incompatibilidades y limitacicnes
contenidas en los adiculos 264, 273 y 286 de la Ley 19.550 y sus
modificaciones.

Recomendacion I1.7: Asegurar fa Capacitacion y Desarrolle de miembros del Organo de Administracion y gerentes de
primera linea de la Emisora.

Responder si;

11.7.1 La Emisara cuenta con Programas de Capacitacién continua vinculade a las necesidades existentes de
la Emisora para los miembros del Organo de Administracion y gerentes de primera linea, que incluyen temas acerca
de su rol y respansabilidades, la gestidn integral de riesgos empresariales, conocimientos especificos del negocic y
sus regulaciones, la dindamica de Ia gobemanza de empresas y temas de responsabilidad social empresaria. En el caso
de los riembros del Comité de Auditoria, narmas contables internacionales, de auditoria y de control interno y de
regulaciones especificas del mercado de capilales.

Describir los programas que se llevaron a cabo en el transcurso del afio y su grado de cumplimiento.

Cumple En forma adicional a lo expresado en [1.1.1.% los
miembros del Directorio cuentan con experiencia asi
como con los conocimientos y capacitacion profesional
adecuada para &1 desempefio de sus funciones.

Hasta la fecha se efecttian Ias capacitaciones de
acuerdo con las necesidades puntuales que
eventualmente existen.

42




Respecio de los Gerentes de Primera Linea durante el
ejercicio se han efectuado las siguientes
capacitaciones:

- Congreso de exploracion y produccién de recursos no
convencionales - SPE Bs. AS.

- Conferencia sobre la evolucién econdmico financiera
de un activo pelrolero — 1APG

- Conferencia anual - SPE Dubai

- Seminario de evaluacion y desamollo de reservorios
de light — 1APG

- Congreso de produccian de petrdles - IAPG

- Procesos de coaching para €l desarrollo de
competencias de management

- Ciclo de actuatizacibn sobre €l Panorama Politico y
Econdmico nacional e infernacional

- Ciclos de actualizacién lributaria e imposiliva

I.7.2 La Emisora incentiva, por otros medios no mencionados en IL.7.1, a los miembros de Organo de
Administracidn y gerentes de primera linea mantener una capacitacién permanente que complemente su nivel de
formacion de manera que agregue valor a la Ernisora. Indicar de qué modo lo hace.

Cumple A fravés de la participacion en eventos, foros, seminarios y
CONgresos,

PRINCIPIO Il AVALAR UNA EFECTIVA POLITICA DE IDENTIFICACION, MEDICION, ADMINISTRACION Y
BIVULGACION DEL RIESGO EMPRESARIAL

En el marco para el gobierno socielarnio:

Recomendacian 1k El Organo de Administracién debe contar con una politica de gestidn integral del riesgo
empresarial y monitorea su adecuada implementacién.

Responder si:

IIl.1 La Emisora cuenta con politicas de gestidn integral de riesgos empresariales (de cumplimiento de los objetivos
eslratégicos, operativos, financieros, de reporte conlable, de leyes y regulaciones, olras). Hacer una descripcion de los
aspectos mds relevantes de las mismas.

Cumple Las politicas y procedimienios intemos de control de riesgos se
efeclivizan medianie auditorias internas, extemnas y del Comité de
Auditoria. El Comité de Audiloria en cumplimiento de sus
{funciones, de acuerdo con [o establecido por fa normativa vigente,
el Reglamenio del Comité de Auditarta y siguiendo su plan de
actuacion anual, supervisa la apficacion de las politicas de
informacitn sobre gestién de riesgos de la Sociedad, informando
de ello en su Informe Anual. Considerando que el riesgo mas
importante de la2 Sociedad, leniendo en cuenla la naturaleza de
su actividad, es el riesgo ambiersital, Capex ha certificado el
yacimiento, la central de generacian y 1a planta de GLP bajo la
norma SO 14001 y cuenta con una politica de seguridad y
gestién ambiental. Respecto de los riesgos financieros en los
estados financieros anuales se incluye una descripcién de los
mismos y sus efectos en los resuliados.

111.2 Existe un Comité de Gestidn de Riesgos en el seno de! Organo de Administracién o de 1a Gerencia General,
Informar sobre fa existencia de manuales de procedimientos y detallar los principales factores de riesgos que son
especificos para la Emisora o su actividad y las acciones de mitigacidn implementadas. De no contar con dicho Comite,
correspondera describir el papel de supervisibn desempefiado por el Comité de Auditeria en referencia a la gestion de
rniesgos.

Asimismo, especificar el grado de interaccién entre el Organo de Administracian o de sus Comités con la Gerenciar
General de 1a Emisara en matera de gestion integral de riesgos empresarisles.

Cumple A través del seguimiento del negocio y las funciones de geslion
de la Direccidon Ejeculiva, ésta evalia los riesgos que se
presenlan y junto con los Gerenles involucrados toma las
medidas necesarias para mitigarles. La Direccidn Ejecutiva
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manliene infarmado permanentemente al Directorio.  Asimismo,
y dada la-actividad del grupo, se cuenta con una matriz de riesgos
en materia de seguridad y de geslibn ambiental y de

procedimientos para su gestion,

tH.3 Hay una funcién independiente dentro de la Gerencia General de la Emisara que implementa las politicas de
gestién integral de riesgos (funcion de Oficial de Geslidn de Riesgo o equivalante). Especificar.

Cumple Cuenta con un Gerente de Seguridad y Gestion Ambiental que
depende jerarquicamenle del Director Ejecutiva. Asimismo,
respecto del resto de los riesgos, el Auditor inlemo cumple una
funcién equivalenle y depende del Director Ejecutivo.

lil.4 Las polilicas de gestidn integral de riesgos son actualizadas permanentemente conforme a las recomendaciones
y metodologias reconocidas en la materia. Indicar cudles (Enterprise Risk Management, de acuerdo al marco
conceplual de COS0O - Committee of sponscring organizations of the Treadway Commission =, 150 31000, noma
IRAM 17551, seccion 404 de la Sarbanes-Oxtey Act, otras).

Cumple Cada gerencia evalia Ja revision de sus procedimientos y
Parcialmente conforme a lo mencienado en el punto [11.2. se discute con la
Direccidn Ejecutiva, y se acwalizan los procedimienlos
necesanos.

{15 El Organo de Administracidn comunica sobre los resultados de la supervision de la geslién de riesgos realizada
conjuntamente con la Gerencia General en los estados financieros y en la Memaria anual, Especificar los principales
puntos de [as exposiciones realizadas.

Cumple Los estadas financieros incluyen referencias a los riesgos
financieros y sus efectos sobre el resultado de sus operaciones,
asi como también informacién relevante referida a seguridad y
geslidn ambiental.

En dicho sentido se manifiesta que la Sociedad cumple con fa
normaliva Nacional y Provincial en materia de informes de
seguridad y gestidn ambiental; asimismo a través del Director
Ejeculivo se mantiene informado al Directorio sobre los eventos
ocurridos en la operacidén y las acciones encaradas para su
tratamienlo / saneamiento. Al cierre de los estados financieros no
existen contingencias que representen materialidad a la vez que
se estd dando cumplimiento a los compromisos asumidos para el
ejercicio con las auloridades,

PRINCIPIO 1V. SALVAGUARDAR LA INTEGRIDAD DE LA INFORMACION FINANCIERA CON AUDITORIAS
INDEPENDIENTES

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

Responder si:

V.1, El Organo de Administracidn al elegir a los integrantes del Comité de Auditoria leniendo en cuenta que la mayoria
debe reveslir el caracler de independiente, evalia la cenveniencia de que sea presidido por un miembro independiente.

Cumple En concordancia con [a normativa el Comité estd compuesto por
Parcialmente {res o' mas miembros del Direclorio elegidos por mayeria de votos,
los cuales deben ser en su mayoria independientes y deberan
tener una formacidn profesional acerde a la normativa de la
Comisitn Macional de Valores y la reglamentacion aplicable. Sin
perjuicio de o antes mencionado no se ha evaluado
especificamente que fuese presidide por un  miembro
independiente.

V.2 Existe una funcion de auditoria interna que reporta al Comité de Auditoria o 2l Presidente del Organo de
Administracién y que es responsable dela evaluacién del sistema de control interno.

Indicar si e} Comité de Auditoria o el Organo de Administracidn hace una evaluacion anual sobre el desempefio del
area de auditoria interna y el grado de Independencia de su labor profesional, enlendiéndose per tal que los

profesionales a cargo de lal funcién son independientes de las restantes dreas operalivas y ademas cumplen con /
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requisitos de independencia respeclo de las accionistas de confrol o enlidades refacionadas que ejerzan influencia
significativa en la Emisora.

Especificar, asimismo, si la funcidn de auditoria inlerna realiza su trabajo de acuerdo con ias normas internacionales
para el ejercicio profesional de la auditoria interna emilidas por el Institute of Internal Auditors (lIA).

Cumnple El Comité de Auditaria en forma anual verifica el accionar del
Parcialmente audilor interno ¥ analiza su labor ¥ su grade de independencia,

IV.3 Los integrantes del Comité de Auditeria hacen una evaluacitn anual de la idoneidad, independencia y desempefio
de los Auditores Exlemos, designados por la Asamblea de Accionistas. Describir los aspectos relevanies de los
procedimientos empleados para realizar [a evaluacién.

Cumple El Comité de Audiloria evalla la idoneidad, independencia y
desemperto de los Auditores Externos que fueran designados por
la Asamblea de Accionistas. Cada afio emite un informe en
atencidn a los sigulentes procedimientos y lareas realizadas:
Andlisis de 1as propuestas de semvicios y honorarics de los
Auditores Externos; mantenimiento de las condiciones de
independencia, consulta a funcionarios de la Sociedad sobre Ja
existencia de hechos que puedan afectar la independencia del
auditor; analisis de los planes de wabajo, su desarrollo y
resuliades; planeamiento y enfogue de los trabajos, etc.

Se emite una opinidn fundada en [os términos de la nomaliva
aplicable y e Reglamento del Comité.

IV.4 La Emisora cuenta con una polilica referida a la rotacién de los miembros de la Comisién Fiscalizadora y/o del
Auditor Externo; y a propésito del ditimo, si 13 rotacin incluye a la firma de auditorla externa o dnicamente a los sujetos
fisicos.

Cumple En lo que respecta z la rotacion de los miembros de la Comisidn
Parcialmente Fiscalizadora, la Sociedad no cuenla con una politica especifica,
dado que su conformacion es renovada anualmenie (se vota una
nueva Comisidn Fiscalizadora pero pueden resullar ser los
mismos miembros).

En lo que respecia a 1a rotacion del Audilor Exierno, la Sociedad
aplica las disposiciones incluidas en las Normas de la Comisi6n
Nacional de Valares referidas con la rolacién de los Auditores
Extemos.

PRINCIPIO V. RESPETAR LCS DERECHOS DE LOS ACCIONISTAS

Recomendacian V.1: Asegurar que los accionistas tengan acceso a la infermacion de Ja Emisora.
Responder si:

V.11 El Organo de Administracién promueve reuniones informativas periodicas con los accionistas
coincidiendo con la presentacion de fos estados financieros intermedios. Explicitar indicanda la cantidad y frecuencia
de las reunignes realizadas en el transcurso del afo.

Cumple La Scciedad cumple con los regimenes informativos periodicos
Parcialmente establecidos por las Normas y el Reglamento de [a Bolsa de
Comercio de Buenos Aires ("BCBA”™). A través de esos medios
hace publica toda la informacidn que se considera refevante
sobre la Sociedad para que sus Accionistas se encueniren
informadaos. Independientemente de la informacion que debe ser
hecha piblica a la BCBA y la CNV en el marco de
requerimienios informativos y legates, la Compaiiia divulga toda
la informacidn gue considera relevante en forma directa a los
Accionistas en forma ransparenie y precisa en [a medida que
asi se lo requieran.

V.1.2 La Emisora cuenia con mecanismos de informacion a inversores y ¢on un area especializada para la atencion de
sus consullas. Adicionalmente cuenta can un silio web al que puedan acceder los accionislas y olros inversores, y que
permita un canal de acceso para que puedan establecer contacto entre si. Detalfar.
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Cumple Los responsables de relaciones con el mercado son los
Parctalmente encargados de brindar atencidén a las consultas e inquieludes de
accionistas e inversores.

Ademas, [a Sociedad cuenta con un sitio web de libre acceso en
el que suministra informacion institucional y que prevé un link a
la péagina oficial de la CNV donde se puede obtener toda su
infarmacién financiera y relevante.

Recomendacién V.2: Promover la participacidn activa de todos los accionistas.
Responder si:

V.2.1 El Organo de Administracion adopta medidas para promover la padicipacidn de todos los accionistas en las
Asambleas Generales de Accionisfas. Explicitar, diferenciando las medidas exigidas por ley de las ofrecidas
voluntariamente por la Emisora a sus accionisias.

Cumple La Sociedad cumple cen los requenmientos legales y no
Parcialmente considera que otras medidas sean necasarias.

V.2.2 La Asamblea General de Accionistas cuenta con un Reglamenlo para su funcionamiento que asegura que la
informacion esté disponible para los accionistas, con suficiente anlelacién para 12 toma de decisiones. Describir los
principales lineamientos del mismo.

No Cumple La Seciedad no considera necesario contar con un Reglamento
que regule el funcionamiento de las Asambleas de Accionistas,
dado que cumple [ntegramente con los requisilos legales
establecidos para su celebracién en viud de la normativa
vigente. Asimismo, pone a disposicién de los Accionistas loda la
informacién exigida legalmenie en los plazos establecidos.

V.2.3 Resultan aplicables los mecanismos implementados por la Emisora a fin de que los accionistas minoritarios
prapongan asuntos para debalir en la Asamblea General de Accionistas de conformidad con lo previsto en la normativa
vigente, Explicitar los resultados.

Cumple No exisle ningan impedimento estatitario ni factico para que los
accionislas mincrifarios propongan asunios para debatir en
Asambleas conforme la normaliva vigenle,

V.2.4 La Emisora cuenta con politicas de eslimulo a la participacion de accionistas de mayor relevancia, tales comao los
inversores instifucionales. Especificar.

Mo Cumple La Sociedad no cuenta con dichas polilicas ya que [as mismas
podrian atentar contra el principio del irate igualitaric. En adicién,
el Directario considera que el inversor instiucional tiene
calificacién suficiente para resolver su involucramiento,

V.2.5 En las Asambleas de Accianistas dande se proponen designaciones de miembros det Organo de Administracion
se dan a conocer, con caracter previo a la votacion: (i) la postura de cada uno de los candidalos respecto de la adopcién
o no de un Caédigo de Gobierno Socielario; y (i} los fundamentos de dicha postura.

Cumple En la Asamblea occurrida el 17 de agoslo de 2016 se dieron a
conpcer en forma previa a la volacion, las posturas de los
candidatos en relacion con la adopcidn o no de un cddigo de
gobierno socielario.

Recomendacion V.3: Garantizar el principio de igualdad entre accion y voto.

Responder si:

La Emisora cuenta con una politica que promueva el principio de igualdad entre accién y voto, Indicar cémo ha ido
cambiando la compesicién de acciones en circulacion por clase en los dlilimos tres afos.

Cumple La Sociedad premueve 1a igualdad entre accidn y volo conforme
lo dispuesta por su Esfatuto Social, donde se estahlece que lodas
las accicnes de la Compaiiia son ardinarias (clases A) con
derecho a un vate por accitn y de valor neminal un peso (v $1)
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Recomendacién V.4; Establecer mecanismos de proteccidn de todos los accionistas frenle a las tomas de control,
Responder si:

La Emisora adhiere al régimen de oferta pliblica de adquisicion obligaloria. Caso conlrario, explicitar si existen olros
mecanismos alternativos, previstos estatutariamente, como &} tag along u otros.

Mo Cumple La Sociedad y Ja asamblea resolvieron no adherir al Régimen de
Oferta Publica de Adquisicidn Obligatoria. Ello fue incorporade en
el Estatulo, Tampoco existen mecanismos estalutarios
altemativos como el lag along. El Directorio no considera
necesario recansiderar este punlo.

Recomendacién V.5: Alentar la dispersidén accionaria de la Emisora.

Responder si:

La Emisora cuenta con una dispersién accionaria de al menos 20 por clento para sus acciones ordinarias. Caso
conirario, la Emisora cuenta con una polilica para aumentar su dispersion accionaria en el mercado,

tndicar cual es el parceniaje de Ja dispersion accionaria camo poircentaje del capilal sccial de 12 Emisora y cémo ha
variado en el transcurso de los Gltimos tres afios.

No Cumnple Actualmente, los controlantes direclos e indirectos participan en
un 87,02% del capital social, estande el porcentaje restanle en
peder de diversos actores en e] Mercado de Valores.

Recomendacién V.6: Asegurar que haya una politica de dividendos transparente.
Responder si:

V.6.1 La Emisora cuenta con una politica de distribucién de dividendos prevista en el Estatulo Social y aprebada por la
Asamblea de Accionistas en la que se establece las condiciones para distribuir dividendos en efeclivo o acciones. Be
existir la misma, indicar crilerios, frecuencia y condiciones que deben cumplirse para el page de dividendos.

No Cumple La Sociedad no cuenla con una pelitica de dividendos.
Anualmente, evalGa la conveniencia de elevar una propuesta de
disidbucion a la Asamblea de Accionistas. Para realizar dicha
evaluacion, el Directario considera los resultados abtenidas en el
gjercicio, la liquidez de ia Sociedad, las necesidades de
financiamiento fuluras y otras consideraciones que incluyen
proyecciones econdmice-financieras propias y del entomo
macroecondmico en general.

V.6.2 La Emisora cuenla con procesos documentados para fa elaboracién de la propuesta de desling de resultados
acumulados de la Emisora que deriven en conslitucién de reservas legales, eslatutarias, velunlarias, pase a nuevo
gjercicio ylo pago de dividendos.

Explicitar dichos procesos y detallar en qué Acta de Asamblea General de Accionistas fue aprobada la distribucién (en
efectivo o acciones) o no de dividendos, de no estar previsto en el Estalulo Social.

Cumple El Directorio, habiendo evaluado tas exigencias legales y las
Parcislmente | condiciones financieras y de su negocio, elabora una propuesta

de destino de los resultados. incluido en la Memoria Anual.
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PRINCIPIO  VI. MANTENER UN VINCULC DIRECTO Y RESPONSABLE CON LA COMUNIDAD
Recomendacifin VI: Suministrar a la comunidad la revelacion de las cuestiones relativas a la Emisora y un canal de
comunicacion directe con la empresa.

Responder si:

V1.1 La Emiscra cuenta con un sitio web de acceso piblico, aclualizado, que no sélo suminisire informacian relevante
de la empresa {Estatuto Social, grupo econdmico, composician det Organo de Administracion, estados financieros,
Memoria anual, entre otros) sino que también recoja inguletudes de usuarios en general.

Cumple El sitio web no permite recoger inquietudes si bien las mismas
Parcialmente son respondidas en forma inmediata a lravés del responsable de
relaciones con el mercado.

VI.2 La Emisora emile un Batance de Responsabilidad Social y Ambiental con frecuencia anual, con una verificacion
de un Auditor Externo independiente. De existir, indicar el alcance o cobertura juridica o geografica del mismo y donde
esta disponitle. Especificar qué normas o iniciativas han adoptado para llevar a cabo su politica de responsabitidad
social empresaria (Global Reporting Iniciative ylo el Pacto Global de Naciones Unidas, 1SO 26.000, SA8000, Ohjelivos
de Besawollo del Milenio, SGE 21-Forelica, AA 1000, Principios de Ecuador, enire otras) .

Cumple La Sociedad, cumple y adhiere a los principios bajo 1a iniciativa
Parcialmente Pacto Global y presenta anualmente la Comunicacion sobre el
Pragreso (COP), que detalla las acciones de responsabilidad
social llevadas a cabo por la Sociedad
{hiips:iwwnv.unglobalcompact.orgf),

Astmismo, [a Sociedad emite un informe de Manitoreo Amkiental
de Obras y Tareas {MAOT) audilade por un auditor
independiente.

Adicionalmente, 1a Sociedad prepara un informe interno anuat con
las aclividades de responsabilidad social empresaria llevadas a
cabo duranle &l ejercicio.

PRINCIPIO Vil. REMUNERAR DE FORMA JUSTA Y RESPONSABLE

Recormendacion VII: Establecer claras polilicas de remuneracion de los miembros del Organe de Administracién y
gerentes de primera linea de la Emisora, con especial atencion a la consagracion de iimilaciones convencionales o
eslalutarias en funcion de 1a exislencia o inexistencia de ganancias.

Responder si:

VIL1. La Emisara cuenta con un Comité de Remuneraciones:

Cumple Lafijacion y aplicacion de politicas de remuneraciones, beneficios
parcialmenie | y otros se efecti:an de la siguiente manera: 1) para los miembros
del Directoric, la Asamblea de Accionistas fija su remuneracion;
2} para los miembros de la primera Hnea gerencial, el Direclor
Ejecutivo junto con Recursos Humanos efectia una evaluacién
de las remuneraciones y eleva una propuesta al Direclorio para
su aprobacidn final,

V11.1.1 integrade por al menos tres miembros del Organo de Adminisiracion, en su mayoria independientes,

No Cumple Los miembros del Direclorio que revisan la propuesta no son
independientes

VIl.1.2 presidido por un miembro independiente del Organo de Adminisiracian,

No Cumple Ver explicacion VII.1.1.

Vil.1.3 que cuenta con miembros que acreditan suficiente idoneidad y experiencia en temas de polilicas de recursos
humanos,

No cumple Los miembros gue revisan [a propuesta cuentan ¢on experiencia
en dicha materia.

Vil.1.4 que se reding al menos dos veces per aio.

Cumple Se retnen dos veces por afo.




PN

WVI1.1.5 cuyas decisiones no son necesariamente vinculantes para la Asamblea General de Accionistas ni para el
Consejo de Vigilancia sino de caracter consullive en lo que hace a la remuneracién de los miembros del Organo de
Administracidn.

NIA N/A Ver respuesta VI 1.

WVil. 2 En case de contar con un Comité de Remuneracicgnes, el mismo:

Vil.2.1 asegura que exista una clara relacion entre ¢l desemperio del personat clave y su remuneracion fija y variable,
teniendo en cuenta los riesgos asumidos y su administracion,

Cumple El personal clave percibe una relrnbucién wmensual y una
compensacion variable anual. La retrbucién mensual se
establece teniendo en cuenla las caracteristicas vy
responsabilidades del cargo ocupado y la formacidn, capacidad y
experiencia de cada ejecutivo. La compensacidn variable anual
consiste en un bono sujele a objetivos de la Sociedad y al
cumplimiento de objetivos individuales, Dichos objelivos son
supeivisados por el Comité de Objelivos integrado por gerentes
de printera linea que reporta al Director Ejecutivo.

Vi1.2.2 supervisa que la porcién variable de la remuneracion de miembros del Organo de Administracién y gerentes
de primera linea se vincule con el rendimiento a mediane ylo largo plazo de la Emisora,

Cumple Si

VI1.2.3 revisa |a posicidn compelitiva de [as polilicas y préclicas de la Emisora con respecto a remuneraciones y
beneficios de empresas comparables, y recomienda o no cambios,

Cumple La remuneracion y beneficios de fos funcionarios y empleados es
el resultado de estudios de mercado realizados por la Sociedad
{ya sea por cuenla propia o por empresas de servicio
especializadas de primera linea), a fin de garantizar la
adecuacidn de la misma.

VI1.2.4 define y comunica Ja politica de relencién, promecitn, despido y suspension de personal clave,

Cumple Se comunica y define a {ravés del Comilé de Remuneraciones.

VII.2.5 informa las paulas para determinar [os planes de retiro de los miembras del Organo de Administracion y
gerenles de primera linea de la Emisora

Cumple Ei Comilé de Remuneraciones establece los criterios a aplicar en
caso de retiro.

VI1.2.6 da cuenta regularmente al Organo de Adminislracion y a la Asamblea de Accionistas sobre las acciones
emprendidas v los temas analizados en sus reuniones,

No Cumgle

Vil,2.7 garanliza la presencia del Presidente del Comité de Remuneraciones en la Asamblea General de Accionistas
que aprueba las remuneraciones al Organa de Adminisiracion para que explique |a politica de la Emisora, con respecto
a la relribucién de los miembros det Organo de Administracién v gerentes de primera linea.

No Cumple $i fuera requerida en las asambleas informacién sobre la politica
respecto de la retribucion de los directores y gerentes de primera
linea, la explicacion ta brindard [a Direccién Ejeculiva.

Vil. 3 De considerar relevante mencionar las politicas aplicadas por el Comité de Remuneraciones de la Emisora que
no han sido mencionadas en el punto anterior.

1 NIA l N/A

Vil.4 En caso de no contar con un Comité de Remuneraciones, explicar ¢cdme las funciones descriptas en VI. 2 son
reatizadas dentre del seno del propio Organc de Administracion.
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PRINCIP(O VIII. FOMENTAR LA ETICA EMPRESARIAL

Recomendacidn VIIl: Garantizar compordamientos &ticos en la Emisora,

Responder si;

VIIl.1 La Emisora cuenta con un Codige de Conducta Empresaria. Indicar principales lineamientos y si es de
conocimiento para todo piiblice. Dicho Codigo es firmade por &l menos los miembros del Organo de Administracion y
gerentes de primera linea. Senalar si se fomenta su aplicacion a proveedores y clientes.

Cumple Los directores, gerentes y empleados de Capex estan en
conocimiente del Cédige de Conducta y o aplican a todas sus
aclividades laborales relacionadas con Capex.

La Sociedad posee un Cédigo de Conducta que establece
premisas de firabajo para con los accionistas, clientes y
proveedores. empleados y comunidad.

V(1.2 La Emiscra cuenta can mecanismos para recibir denuncias de toda conducta ilicila o anti ética, en forma personal
o por medios electronicos garantizando que fa informacidn transmitida responda a allos esténdares de confidencialidad
e integridad, como de registro y conservacion de fa informacion. Indicar si el servicio de recepeién y evaluacion de
denuncias es prestado por personal de la Emisora o por profesionales externos e independientes para una mayor
proteccion hacia los denunciantes.

Cumple Capex mantiene todos los canales de comunicacion abiertos y
dispenibles para sus empleados, sean éslos las de comunicacion
directa con sus jefes-gerenles o la comunicacion con el
deparlamento de Recursos Humanos. La compsadiia espera de
sus empleados que informen a través de alguno de estos canales,
tado acto viclalorio de alguna ley o procedimiento interno de la
compaiiia de manera que la compaila, en caso de corresponder,
pueda tomar las acciones correctivas.

Los empleados que deseen presenlar una sugerencia o©
denunciar algin acto violalorio de alguna ley o procedimiento y
no quieran ser identificados, puaden también hacerlo a través del
buzon de sugerencias. Dicho buzdn es adminisirado por el
Audilor Intemo.

Toda la informacion relacionada con esta politica es manejada
con la confidencialidad que el casc amerita, entendiendo gue
cualquier indagacion puede requerir de la participacion de algin
especialista en la materia quien deberda mantener Ja
confidencialidad lambién.

VII1.3 La Emisara cuenta con politicas, procesos y sistemas para la gestién y resolucion de las denuncias mencionadas
en el punto VIIL.2. Hacer una descripcién de los aspectos mas relevantes de las mismas e indicar el grado de
involucramiento del Comité de Auditoria en dichas resoluciones, en parlicular en aqueltas denuncias asociadas a temas
de control interno para reparte conlable y sobre conduclas de miembros del Organo de Administracion y gerentes de
la primera linea.

Cumple Dependiendo de [a naturaleza del evento se dara intervencion al
depariamento de Auditoria Intema quien evaluard de manera
independiente el evenlo pudiendo, en caso de seér necesario,
determinar [a parlicipacidn de terceros especializados en el tema.

Normalmente el empleado deberia tratar el tema en cuestion con
su supetior inmediato, existiendo, si €] tema para el empleado lo
amerita, |z posibilidad de escalar en jerarquia o incluso recutrir al
departamento de Recursos Humanos. Son sus jefes o el
departamento de Recursos Humanos quienes determinan qué
olro sector es necesario gue participe sj el tema lo amerita,

Sdlo en dircunstancias extremas, que a juicto del empleado lo
ameriten, ei empleado podra dirigirse directamente al Auditor
Interno.

Todo lema relacionado con el Director Ejeculivo sera
directamente tralado por el Comité de Auditoria. )

-~
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PRINCIPIO IX: PROFUNDIZAR EL ALCANGE DEL COBIGO

Recomendacion IX: Fomentar la inclusidn de las previsiones que hacen a las buenas practicas de buen gobienio en el
Eslatuto Scocial.

Responder si:

El Organo de Administracion evala si fas previsiones del Cédigo de Gohierne Secietario deban reflejarse, total o
parcialmente, en el Estatuto Social, incluyendo las responsabilidades generales vy especificas del Organo de
Administracion. Indicar cudles previsiones estan efectivamente incluidas en el Estatuto Social desde la vigencia del
Cdadigo hasta el presente.

Cumple La Sociedad ha cumplido con la evaluacidn, concluyends que las
previsiones que contiene el Estatuto Soclal, sumadas a las
disposicicnes legales aplicables a Ja Sociedad resultan
suficientes en materia de gobierno corporativo y de las
responsabilidades del Directosio. Por lo cual ha considerado que
no resulfa necasarip incorporar {otal ni parciaimente al Estatuto

Social [as previsiones del Codigo de Gobiemeo Scciefario.
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CAPEX 5.A.

ESTADOS FINANCIEROS CONESOLIDADOS

carrespondientes al ejercicio finalizado el 30 de abril de 2017 presentados en forma comparativa

Ejercicio econdmico N° 29 iniciado el 1° de mayo de 2016

Domicilio legal de la Sociedad: Avenida Cordoba 948/950, piso 5, departamenta C, Ciudad Autdnoma de Buenos Aires

Actividad principat de 1a Sociedad: Generacién de energia eléctrica
N° de Registro en la Inspeccion General de Juslicia; 1.507.527

Fecha del confrato social; 26 de diciembre de 1988

Fecha de la Uitima inscripeifin en ] Registro Pablico de Comercio:

- Delatllima modificacidn al estatute: 30 de sepliembre de 2005

Fecha en que se cumple el plazo de duracion de fa Saciedad: 26 de diciembre de 2087

Denominacitn de la saciedad controlante: Compafiias Asacladas Petroleras Sociedad Andnima {C.A.P.S.A.)

Domicilio leaal: Avenida Cordoba 948/950, piso 5, departamenlo €, Civdad Auténoma de Buenos Aires

Actividad principal: Explotacion de hidrocarbures
Participacidn de Ia sociedad conlrolante sobre el patrimonio y los votes: 75,2 %

Composicién del Capital (Ver Nota 16)

Clase de acciones

Suscripto, Integrado e
Inscripto en el Registro
Piblico de Comercio

179.802.282 acciones ordinasias clase "A” escrilurates, de VIN $ 1 cada una,
con derecho a 1 volo por accion, las cuales estan autorizadas a realizar oferia
plblica

3

179.802.282

PRICE WATERHGUSE & CO. S.R.L.

{Socin)
CPRCEC Aﬁ A TR 7

/f/.



Estados de Situacién Financlera Consclidados

Al 30 de abril de 2017 y 2016
Expresado en pesos

Nota /

Anexo 30.04.2017 30.04.2016
ACTIVO
ACTIVO NO CORRIENTE
Propiedad, planta y equipo 6/A 6.849.140.198 4.553.549.826
Participacian en scciedades 75.000 -
Repueslos y maleriales 10 58.569.808 160.286.481
Acliva neto par impuesto diferido 7 22.088.202 24.214.743
Olras cuenlas por cobrar 12 38.996.718 113.570.294
Cuentas par caobrar cometclales 13 - 100.444.863
Total del activo no comiente 7.009.969.924 4.952.076.207
ACTIVO CORRIENTE
Repuestos y maleriales 10 32.540.789 47.140.393
Inventarios 11 4.833.702 3.274.450
Otras cuentas por cobrar 12 79.195.705 103.856.669
Cuentas por cabrar comerciales 13 653.803.416 699.074.460
Inversiones financieras a valor razonablg 141C 482.898.674 -
Inversiones financieras a coslo amortizado 141D - 568.795.955
Efeclivo y equivalenles de efectivo 15 967.538.539 244.425.609
Total del activo corriente 2.220,810.825 1.666.571.576
Total del active 9,230.780.745 6.618.647.783

Las notas 1 a 36 y Anexos A y D a H que se acompafian forman parte integrante de los presentes estados financieros
consolidados.

Véase nuestro in de fecha
6 de julio d=2017

PRICE WATERHEJ| S{Evr& CO.5.RL

{Sociq)

CPCECABAH P17
Dr. Nicolas Al Carusoni

Contador Poblica {UM)
CPCECABA T 252 F* 141

Dr. Norberto Luis Feali

Sindico Titular
Contador Padlico (UBA)
CPCECABA T 50F" 212

2

Dr. Alejandro/t{.s‘?ti
Presidente

.
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Estados de Situaclén Financiera Consolldados
Al 30 de absil de 2017 y 2016

Expresado en pesos

Mota f
Anexo 30.04.2017 30.04.2016
PATRIMONIO Y PASIVO
PATRIMONIO
Capital social 16 179.802.282 179.802.282
Prirna de emision 16 79.686.176 79.686.176
Reserva legal 17 - 23.508.318
Reaserva facultativa 17 - 43.367.267
Reserva por revaluacion de activos 17 2.757.020.004 1.692.108.746
Resullados no astignados 18 500.373.632 (231.664.704)
Total del patimonio atribuible a los proplatarios 3.516.882.094 1.786.808.085
Participacidn no contrelada _24.560.269 [0.480.689
Total del patrimonfo 3.541.442.363 1.797.288.774
PASIVO
PASIVO NO CORRIENTE .
Cuentas por pagar comerciales 18 44,042 587 33.176.202
Deudas financieras 20 85.724.974 3.152.592.897
Pasivo neto porimpuesto diferido 7 1.625.818.557 907.810.751
Provisiones y olros cargos 241E 2.730.347 3.244.352
Total del pasivo no corrienta 1.758.416.465 4.096.824.202
PASIVO CORRIENTE
Cuentas por pagar comerciales 19 343973.839 339.763.833
Deudas financieras 20 3.327.697.436 238.186.176
Remuneraciones y cargas sacfales 21 71.320.430 50.861.297
Cargas fiscales 22 141.250.208 39.852.551
Olras deudas 23 46.680.008 55.860.950
Total del pasivo corriente 3.930.921.921 724.524.807

Total del pasivo

Total del patrimonio y del pasivo

Las notas 1 a 36 y Anexos Ay D a H que se acompaiian forman parte inlegrante de los presentes estados financieros

consolidados.

Véase nuesteo irfo de fecha
5 de julio g€ 2017
PRICE WATERHOYSE & CO. SR.L.

(Socio)
cp C.E.C.J\.B{. T1F 47

Br, Nicolas Al Carusoni
Contadsr Pobhea (UM)
CPCECABA. T"252 F* 141

2

5.689,338.386

4.821.3458.009

9.230.780.749

6.698.647.783

Por Comisidn Fiscalizadora

)

Dr. Norberto Luis Feoli
Sindica Titular

Contador Publico {(UBA}
CPCECABA T 50F 212

Dr. Alsjan t;lz
Eresident



Estades de Resultados Integrales Consolidados
Conespondientes alos gjercicios finalizados el 30 de abril de 2017 y 2016
Expresado en pesos

Ventas netas
Costo de ventas
Resultado bruto

Gastos de exploracidn

Gastos de comercializacién

Gastos de administracién

Otros ingresos / {egresos) operalivos nelos
Resultado operativo

Ingresos financieros

Costos financieros

Olros rasultados financigros

Resultade antes de impuesto a las
ganancias

Impuesto a las ganancias

Resuitado neto del eJercicio

Conceptos que no se reclasificaran
posteriormente a resultados

Otros resuilados integrales

Resultado integral det ejercicio

Resultado neto del ejercicio atribuible a:
Propietarios de |2 Socledad
Particlpacién no controlante

Resuitado neto del ejerclele

Resultado integra! del ejercicio atribuible a:

Propietarios de la Sociedad
Participacidn no controlante
Resultado integral del ejercicio

Resultado nelo por accidn basico y diluido
atribuible a:
- los propietarios de 1a Sociedad

Resultado integral por accion basi
alribuible a: N\
- jos propielpfios de |a Sociedad

Viase noestro ibformpe fecha
& de juliojde-d017

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

~

co y dilvido

Nota / 30.04.2017 30.04.2016
Anexo

25 2.895651.049 1.844.804,297
F {952.901.450) {619.527.735)
1.942.749.559 1.225.276.562
33 - (76.710.629)
H {451.718.732) (254.210.741)
H {182.636.604) {129.806.146)
25 0946218 {952.088)
1.309.340.441 763.496.958

27 241.034.248 400.256.348
27 {679.454.239) (1.561.354.345)
E {2.054.147) 456,913
866.866.303 {397.144.126)

28 {302.064.934) 137.218.320
566.801.369 {259.925.806)

17 1.165.842.220 1.049.995.831
1.732,643.589 790.070.025

563.534.6856 {259.556.433)

3.266.683 {369.373)

566.801.369 {259.925.8086)

1.730.074.009 788.642.078

2.569.580 1.427.947

1.732.643.539 790.070.025

29 3,13419 {1.44357)
29 9,62209 438616

\

{Socio)
CPCECABA T*1F*17 Dr. Norbertd Luis Feoli
Dr. Nicolds A Carusoni Sindico Titular

Conlador Pablico (LM}
GCPCECABA T 252 F* 141

4

Canlador Piblico (UBA)
CP.CECABA.T"50F 212

Por Comisidn Fiscaliradora

Las notas 1 a 36 y Anexos A y D/a H que se acomparian ferman parte integrante de los presentes estados financieros
consolidados.

Dr, Alejandégflz
President
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Estados de Flujo de Efectivo Consolidado

Comrespondientes & los gjercicios finalizados el 30 de abril de 2017 y 2016

Expresado en pasos

n

Nota /
Anexo 10.04.2017 30.04.2016
Flujo da efectivo de las actividades operativas:
Resultado integeal del elercicio 1.732.6843.589 790.070.025
Afustes para arribar al flujo neto da efectlvo proveniente de las
actlvidades aperativas:
Diferencia de cambio generada por el efectivo y equivalentes de efectivo {38.517.504) {561.465)
Impuesto a Jas ganancias 28 302.084.934 {137.218.320)
Intereses sobre deudas financieras devengades y otros 20 354,536,309 3580.552.377
Diferencia de cambio generada per deudas financieras 20 239.410.540 1.117.800.107
Diferencia de cambio generada por colecaciones en inversiones
financieras a costo amotizado no consideradas efeciivo o equivalentes
de efectivo - (210.704.457)
Diferencia de cambio por cesién de derechos {2.192.160}) (18.222.342)
Devengamiento de inleteses de créditos y deudas 27 {5.862.768) 7.458.462
Amorlizacién de Propiedad, planta y equipo GlA 483,395,832 273.202.426
Provisiones Areas Rlo Negro 61A - 76.710.629
Provisi¢n de Prapiedad, planta y equipo G1A 2,054,147 {456.913)
Otros resultados integrales 7 {1.165.842.220) {1.049.995.831}
Recupero de provisidn para rolacién y obsolescencia de repuestas y
materiales 10128 {1.049.228) [150.039)
Provisicnes para juicios y mullas 261E 480.895 1.508.967
Camblos netos en activos y pasivos operativos:
Disminucion / {Aumento} de cuentas por cobrar comerciales 151.365.587 {416.162.075)
Disminucidn / (Aumento} de otras cuentas por cobrar 119.095.749 {48.354.218)
Aumento de inventarios {1.559.252) {2,708,153)
Disminucion / {Aumenlo) de repuestos y materiales 76.275.506 {118.278.260)
Aumento de cuentas por pagar comerciales 517.846 115.835.479
Aumento de remuneraciones y cargas sociales 20.458.133 10.766.604
{Disminucidn) f Aumenlo de cargas fiscales {110.320.666) 9,044,654
{Bisrninucisn) / Aumenlo de otras deudas {9.237,192) 35,659,235
Sentencias judichales pagatas 24/E {995.000) {533.000)
Impuesto a [z ganancia minima presunta pagado £11.266.242) {3.756.624)
Flujo neto de afectlvo generado por las actividades operativas 2.135.458.224 024.398.528
Flujo de efectivo ds las aclividades da Inversidn
Pages efectuvadoes por adguisiciones de propiedad, planta y equipo GIA (976,941,567} {633.362.736)
Evolucién de inversiones financieras a coste amortizado no
consideradas efectivo o equivalentes de efectivo 85.301.321 (3.679.616)
Apories en sociedades coniroladas {18.750} -
Flujo neto de efectivo utllizado en las actividades de Inversién {691.058.596) {637.042.352}
Flujo de efectiva de las actividades do financlagion
Intereses pagadas 20 (368.230.140) {325.472.701)
Préstamaos cancelados con compensaciones {netas) 20 {105.282,672) {122.561.332}
Deudas financieras canceladas 20 (236.051.000) {93.938.926)
Deudas financieras obtenidas 20 136.260.000 357.000.000
Aportes de terceros en sociedades controladas 11.500.000 -
Flujo neto de efectivo utilizado en 1as actividades de financiaclén {553.803.812) (184.972.859)
Aumanto neto en el efective, equivalentes del efectivo y
descublertos bancarios 684.595.426 2.383.217
Diferencia de cambio generada pprel efecliva y euivalentes de efectiva 38.517.504 561,465
Efectivo, equivalentes de efe y descubiertos bakcarlos al inicio del
ejercicio 15 244.425.60% 241.480.927
Efactivo, equivalentes de gfectivo y descublertds bancaros al clerre
dal eferciclo 15 967,538,538 244.425.609
Véase nuestrain Por Comisidn Fiscalizadora
6 de julio ¢ 17
PRICE WATERHET SEv& CO. S.R.L. J\’J/ \
? {Socio)
CPCECABR T°1Fo 4T Dr. Norberto Luis Feal -
Dr. Nicolas 4. Caruscni Sindico Titular Dr. Alejandrd Gtz
Contader Pilico (UM) Contador Poblico (UBA} Presidente
CPCECABA[T" 252 F* 141 C.P.CECABA T 50F 212
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Opsraciones que no generan movimientos de efectivo
Informacién complementaria 30.04.2017 30.04.2018
Provisién por taponamiento de pozos 10.495.366 7.767.498
Aportes a realizar en E G Wind S.A. 56.250 -

Las notas 1.2 36 y Anexos A y D a H que se acompaiian forman parte integrante de los presentes estados financieros
consolidados.

Véase nuestio in : Por Comisién Fiscatizadora
6 de jullo fis
PRICE WATERHEOWSE & CO. S.R.L. \
o d
{Socia) —
CPCECARA TS FY17 Dr. Norberto Luls Feoli / . '
Dr. Nicotas A. Carusoni Sindico Tifular Dr. Atejandro S8tz
Contader PUblico (UM) Contador Publico (UBA) Prasidanle

C.PCECABA T*252 F 141 CPLCECABA T'S0F* 212
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Noltas a los Estados Financieros Consolidados
Comrespondientes al ejercicio finalizado el 30 de abril de 2017 y 2016
Expresadas en pesos

NOTA 1 - INFORMACION GENERAL Y MARCO REGULATORIO

1.1 - Informacién generai

Capex S.A. (en adelanie, “la Sociedad”) y sus subsidiarias Servicios Buproneu S.A. (SEB) e Hychico S.A. {Hychico) (juntas, “el
Grupo®} lienen como actividad principal la generacién de energia eléclrica, la produccién de petréleo y gas, [a prestacion de
sernvicios relacionados con el procesamiento y [a separacidn de gases y la produccion de hidrogeno y oxigeno.

La Sociedad fue constiluida en €l afio 1988 con el objelo de llevar a cabo la exploracion de petrdleo y gas en la Argentina y
posteriormente incorpord el negocio de generacidn de energia eléctrica.

En enera de 1891, la Sociedad adquirit el 100% de los derechos de concesién sobre el drea Agua del Cajon, ubicada en la
cuenca neuquina sila en [a regidn sudeste de la provincia del Neugquén, por 25 afios con opcion a profrogarta por 10 aiios mas.
El1 13 de abril de 2009 se suscribid un Acla Acuerdo mediante ef cual |a provincia del Neuquén le otorgd a la Sociedad la
exlension del plazo original hasta ef 11 de enero de 2026. Las condiciones del acuerdo implicaron el pago de USS 17 millones,
el compromisg de ejecutar un plan de frabajo por un monto eslimado de US$ 144 millenes hasta el final de la concesién, el
pago de un cancn extracrdinario de preduccion del 3 % y de una renta exiraosdinaria que escila entre el 1% y el 3 % scbre el
canon extraordinario, dependiendao del comportamiento del precie del petréleo crudo y del gas natural, con relacién a una escala
de precios de referencia.

En abril de 2017, mediante ef Decreto N° 556/17 el Poder Ejecutivo de la Provincia del Neuquén otorgd a [a Sociedad una
concesién de explotacidn no convencional de hidrocarbures por un plazo de 35 afios sobre fa totalidad del Area Agua del Cajén,
Dicha concesion finalizard en el afio 2052 y, como condicidn para su olorgamiento, la Sociedad se caomprometid a llevar
adelante un programa pilolo de desarrolio con inversiones por USS 125,0 millones, a realizarse durante un periodo de cinco
afos contados desde el 1° de enero de 2017.

Asimismo, como parte de los términos y condiciones para el ctorgamiento de la concesién de explotacién no convencional, la
Sociedad pagd a Ja Provincia del Neuquén, en el mes de abril de 2017, un total de $ 137.853.682 {ver Anexo A). Dicho importe
se debe a los siguientes concepltos: (i) USS 4,97 millones en conceplo de bono de explotacidn convencional bajo el articulo 58
bis, segundo parrafo, de la Ley 17.319, {ii) U$S 3,1 millones en concepto de aportes por respensabilidad sociat empresaria, y
(i) US$ 0,882 millones en concepto de impuesie 2 los sellos por la firna del acta acuerdo de inversién suscripta con la
Provincia, En vitud del pago del bono mencionado en (i), la Sociedad {ambién mant:ene el derecho de explotar
convencionalmente el drea hasla e fin de [a concesidn no convencional.

En vidud del acuerdo firmado con la Provincia del Neuquén, la Sociedad abonara las siguientes regalias: (a) sobre la produccion
de todos los pozos complelados y temminades, exceplo aquéllos con produccién derivada de reservorios no convencionales de
Ips denaminados “shale gas” o “shale oi” o “roca madre”, se pagaran los porcentajes acordades bajo el Acta Acuerdo del 13
de abril de 2009 hasta el 11 de enero de 2026, facha a partir de la cual se abonard la regalla méxima del 18% establecida en
el articulo 59 de la Ley 17.319; y (b) sobre 1a praduccion de pozos completados y terminados a partir del otorgamiento de [a
concesion no canvencional que tengan produccitn proveniente de reservorios no convencionales denominadeos “shale gas® o
*shale oil* ¢ "roca madre”, se pagarén regallas del 12%.

£l negocio de generacion de energia eféclrica tiene una capacidad nominal tolal de generacion de 672 MW (ISO), farmado per
un ciclo abierto con una capacidad total nominal de 374 MW y un ciclo combinado can fuege suplementario con una capacidad
total nominal de 301 MW,

A efectos de vincular la central témmica.con-el-Sistema Interconectado Nacional {SIN), se construyeron lres lineas de alta tensitn
en 132kW gon un total de 111 knr] siendo los ﬁhntos de interconexidn, Arroyito y Chocén Oeste, Debido a las necesidades
operalivas del ciclo combinagt, se conslruyé una linea adicional de alla tensidn en 500kW, cuyo punto de conexién se
encuentra en Chocén Oeste/ De esta manera selogra una alta confiabilidad y flexibilidad en el despacho,

La Sociedad procesa el
procesamiento del gas ri

as producido rico £n componentes licuables en una planta de GLP, propiedad de SEB. Del
se abtiene propafio, butano y gasclina estabilizada, E) propano y el butano son vendidos per la
estabilizada es comerciafizada junto con su petréleo crude, mientras que el gas
remanenle es utilizado le para la generacion de energla. Los niveles de eficiencia de esta planta son

aproximadamente del 89,

Véase nuestro info

6 de julicjder2017
PRICE WATERHDWSE & CO. S.R.L. ’
~T -
(Socio} /7

CPCECABA TP 1F 17
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Notas a los Estados Financieros Consolidados
NOTA 1 - INFORMACION GENERAL {Cont.)

La Sociedad inicid a {ravés de Hychico dos proyectos consistentes en la generacidn de energla edlica y la praduccidn de
hidrdgena y oxigeno, por medio del proceso de electrblisis. El hidrbgeno se emplea como combustible para la generagién de
energia elécirica, mediante la mezcta del hidrégeno con gas; el oxigeno se deslina al mercado de gases industifales de la
regidn y la energia eflica producida se vende en el MEM.

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

1.2 - Marco regulatorio de los sectores petrolero, eléctrico, gas y GLP

a) Sector petrolero
Ley Nacional de Hidrocarburos N° 17,319 y 27,007

Prepisdad de los yacimienlos

En su redaccidn onginal, 1a Ley 17.319 (Ley de Hidrocarburos) preveia que los yacimientos de hidrocarburos liquides y
gaseosos situados en el territario de la Republica Argentina y en su plataforma conlinental, pertenecian al patimonio
inalienable e imprescriptible del Estado Nacional, Sin embargo, dicha propiedad fue transferida a las Provincias en las gue
se sillten Ips yacimientos en cuestion.

En Argentlina, fa exploracion y explotacion de pelrdlec y gas se [leva a cabo a través de permises de exploracion, concesiones
de explotacién, contratos de explolacién o acuerdos de asociacion.

El 31 de octubre de 2014, el Congreso de |a Nacién sanciond !a Ley 27.007 que modifica la Ley 17.318, Enlre las principales
modificaciones cabe referir que se otorga rango legal a Ja figura de la cencesidn de explotacién no convencional que habla
sido creada por el Decreto 929/13, Se eslablece que el plazo para la Concesién de Explolacién No Convencicnal de
Hidracarbisros lendrd una vigencia de 35 ailos con [a posibilidad de promogas por plazos de 10 ailos.

Con Ia sancibn de esta ley, el plazo de las concesiones para explotacion convencional se mantiene en 25 afos; sin embargo,
habilita prérrogas sucesivas de las concesiones, tanto convencionales como no canvencionales, por periodos de 10 afios.
Incluso las concesiones aciualmente en vigencia y que ya fueron prorrogadas podrdn ser prorrogadas nuevamente.
Respecto de los procesos de promoga ya iniciades por las provingias, a Ley 27.007 previ6 gue las mismas dispondrian de
un plazo de 90 dias para concluir el procese de prérroga.

La Ley 27.007 elimina, con efectos hacia el futuro, 1a posibilidad de que el Estado Nacienal y las Provincias reserven areas
para su explofacidn por entidades o empresas poblicas o con parlicipacion estalal. Para el caso de areas reservadas a estos
fines pero que alin no estan sujelas a confratos para su exploracion y desarrollo, la ley permile que [as contrataciones se
realicen hajo el esquema asocialtivo que defina la autoridad concedente.

En relacidn con las regallas, la ley mantiene la allcuota det 12%, prevista en la Ley 17.318. También mantiene la posibitidad
de reducir Ja alicuota en ciertos casos excepcionales hasta el 5%, y prevé la posibilidad de aumentaria enun 3% (resullando
en 15%), y se introduce un lope tndxima apticable del 18% para las prérogas sucesivas.

Asimismo, fa Ley 27.007 introdujo un Régimen de Promorcidn de Inversidén para la Explolacion de Hidrocarburos para
aquellos proyectos de invemicélquuMumen los US$ 250 millones eslableciendo gue, en cieras condiciones, parte de la
produccitn podra ser comeigidlizada libresnente en el mercado externo, sin tener que abonar derechos de exportacion; ala
vez previo lIa libre disponipflidad de las divi

s provenienies de la exportacidn de tales hidrocarburos.
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NOTA 1 . INFORMACION GENERAL (Cont.}
Ley Nacional N 26.741
Declaracidn de inlerés piiblico

El 4 de mayo de 2012 el Congreso Nacional promulgé la Ley 26,741 de Soberania Hidrocarbusifera Nacicnal, Ia cual declard
de interés publico y como objetivo privritario, el logro del autoabastecimiento de hidrocarburas y la exploracian, explotacion,
industrializacidn, transporte y comercializacién de los mismos.

Entre clras cuestianes, dicha ley dispuso que el PEN sea la autoridad a cargo para la fijacian de las politicas hidrocarburiferas
y de arbilrar las medidas para el cumplimiento de los fines establecidos en dicha norma, cen el concurso de los eslados
provinciales y del capital pablico y privado, nacional e internacicnal.

Decreta N° 1277112

E 27 de julio de 2012 el PEN dicté et Decrefe 1277/12, que reglaments la Ley 26.741 y, enire otras cuestiones, dispuso;

() la deregacién de las normas de libre disponibilidad de hidrocarburos,

(i} la creacion de la Comisién de Planificacin y Coordinacitn Estratégica del Plan Nacional de Inversiones
Hidrocarburiferas (la “Comisién”) que debera ejecutar el Pan Naciona! de (nversiones,

{ii) la creacidn del Registro Nacional de Inversiones Hidrocarburiteras,

{iv) se dispuso gque todas las empresas del sector tengan la abligacién de entregar a la Comisian de informacion
técnica, de manera cuantitativa y/o econdmica, un plan anual de inversiones, Et mismo deberd entregarse el 30
de sepliembre de cada afio,

{v) autorizd a la Comisién a fijar y publicar precios de referencia de cada uno de los componentes del costo de las
empresas y precios de referencia de venta de hidrocarburos y combuslibles que deberan permitir cubrir los costos
de produccion y obtener un margen de ganancia razonable. '

Cualquier incumplimiento del decreto estara sujeto a las sanciones previstas en la Ley 17.319 y a la suspension o efiminacién
del Regisiro Nacional de Inversiones Hidrocarburiferas. La Comisién tendra competencia exclusiva para aplicar la Ley 26.741
respecio de las aclividades hidrocarburiferas reguladas en el Decreto 1277112,

Con fecha 29 de diciembre de 2015, el Decreto Nacional N° 272/15 del PEN disolvié la Comision y fueron dejadas sin efecto
muchas de sus atribuciones, en tanto que las competencias que no fueron derogadas se iransfirieron al Ministerio de Energia
y Mineria.

Preclos en el mercado Intermo

En el mercado inlemno, la venta del petréleo se realiza a los precios negociados entre fas empresas producloras y las
refinerias de pelroleo, & as cuales les venden el petréleo crudo. Tales precios son establecidos teniendo en consideracién
la colizacion vigente del Brent, los precios minoristas de combustibles en surlidor y productos derivados, [os escenarios
fuluros de precios, ademas de las disposiciones y requerimientos establecidos per el gobiemo.

A partir del 1° de enero de 2017 un grupo de empresas productoras y refinadoras de hidrocarburos firmaron el *Acuerda
para la Transicion a Precios Infernacionales de la Industria Hidrocarburifera Argentina™, donde se fijaron los precios de venta
del Crudo Escalante y Medanito para el transcurse del afio 2017, La Sociedad, al igual que otras productoras de petréleo
pesado, no firm6 el mencionade acuerdo, por lo que continud negeciando los precios de venta libremente segith los
lineamientos previamente mencipnados.

Derechos de Exportacidn

La Resolucion 1077/2074 del Ministetio de Economia y Finanzas del 28 de diciembre de 2014 define al precio intermacional
PN 'del petrdleo crudojcomo el precio/de! Brent menos B USS/b, y la alicuola nominal del derecho de exporacidn en
funcion del Pl def petrdleo crudo. Sigfpre que ef Pt del crudo no supere los 71 US$/bbl, la alicuola vigente serd del 1%,

mientras que cuando e| Pl del crude’supere los 71 US$/bl, |a norma define una farmula polinémica [(P1 -70){70 x 100], que
servira para aplicar relgnciones ¥ariables
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Noatas a fos Estados Financleros Consolidados
NOTA 1 - INFORMACION GENERAL (Cont.)
La Sociedad no ha realizado ventas al exterior de petrdleo.
Programa de Estimulo a la Produccion de Petréleo Crudo

E1 3 de febrero de 2015, mediante |a Res 14/2015, el Ministerio de Economia y Finanzas Piblicas creé el “Programa de
Estimulo a la Produccién de Petréleo Crudo® con el objelive de incentivar la produccion de petréleo frente a fa caida de los
precios internacianales. £l mismo se mantuvo en vigencia desde el 1 de enero de 2015 hasla el 31 de diciembre de 2015,
sin que el Poder Ejecutivo Nacional hiciera uso de la prérroga para el afio 2016.

Dicho pregrama establecié una compensacién de hasta 3 USS/Abl por la produccion total en la medida que la praduccién
trimestral fuera mayor o igual a la produccion base {octubse - diciembre 2014). Sin embargo, en ningdn caso el precio de
venta de las empresas parlicipantes mas la compensacibn podia superar los 84 US$/bl para e} petrdleo crudo tipo
Medznilo.

La Sociedad se inscibid en el mencionado programa y durante el pericdo enero —abril 2015 devengé § 0,6 y mayo ~
diciembre 2015 devengd % 3,2 millones (ver Nola 25), los cuales se cobraron en actubre de 2016.

b) Sector eléctrico

b.1) Esquema de remuneracién vigente desde febrero de 2017
Res SE 19 E/2017 de! Ministerio de Energia y Mineria

Con fecha 27 de enera de 2017, el Ministerio de Energla y Mineria emitié 1a Resolution N* 19 ~ Ef2017 (Res SE 19 Ef17), 1a
cual dispuse un nueve mecanismo remuneratorio que valariza la dispenibilidad de las unidades de genetacién. De esta
manera, [a autoridad buscd adoptar criterios de remuneracion con condiciones ecenémicamente razonables, previsibles y
eficientes, mediante compromisos de polencia a mediano plazo, estableciendo la posibilidad de que sean trasladados a la
demandza, Su entrada en vigencia es a partiv del 1 de febrero de 2017, dejando sin efecto el Esquema de Remuneracién
establecido en la Resolucidn SEE N* 2216.

La Res SE 19 E/M7 establece que un agente generador, cogenerador y autogenerador del MEM, titular de una central de
generacidn témica convencional podra declarar Oferlas de Disponibilidad Garantizada, para suscribir Compromisos de
Disponibilidad Garanfizada (CoDiG) por la polencia y energia de las unidades generadoras instaladas, juntamente con las
declaraciones estacionales de verano, Las dedaraciones de Disponibilidad Garantizada Ofrecida {DIGO) cubriran lapsos de
3 afios, pudiendo dilerenciar los valores en distintos periodes estacionales semestrales. Para el afio 2017, excepcionalmente,
se habilitaran [as DIGO para el semestre invernal. Quedan excluidos de esias ofertas los Agentes Generadores del MEM
estatales {incluso aquella parle argentina de entidades binacionales) y los Agentes Generadores que hayan compromelido
energia ylo polencia a fravés de acuerdos especificos. Con fecha 17 de marzo de 2017 [a Sociedad presenid las
declaraciones de BIGO para los siguientes 5 semestres.

El esquema de remuneracién esta derominado en Délares Esladounidenses.

Asimismo, para aquellos generadores que posean saldos por los financiamientos del “Programa de mantenimiento de las
unidades de generacion de energia eléclrica”, previa cancelacién de los créditos ya devengados, la Resolucién pravé el
repago o devolucion de los mismos, descantando de la liguidacidn mensual hasta 1 USSAMWhH por MW generado, hasta
alcanzar la cancelacion de la tolalidad del financiamiento,

For altimo, delermina tagbién vn esguema remuneratorio especifico para aguellas centrales que generan energia
hidroeléctrica y renovables, asi como incenlivos para aquellas térmicas que tengan un incremento de la eficiencia energética
y mayores gastos de us¢ por despachgfimeguiar.

La remuneracidn a los generadores $érmicos habilitados se compone de:

i} Una remuneracion ppr potencta disponible mensual, la cual se subdivide en:
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Notas a los Estados Financieros Consolidados
NOTA 1 - INFORMACION GENERAL {(Cont.)
a) un precio minimo asociado a Pelencia Disponible Real,
b} un precio base segin cumplimiento de una DIGO v,
c) un precic adicional maximo relacionado con el cumplimiento de una Potencia Asignada, reciblendo esta (lfima un
adicional en el precio unitaric para hacer frente a situaciones de maximo requerimiento,

it) Una remuneracion por energia generada y operada, la cual sera la suma de [a Energia Generada y la Energla Operada,
la que podra ser incrementada en funcidn del cumplimiento de los objetivos de eficiencia térmica.

Los valores fijados par la Res SE 19 E /17 para tecnologias de caracleristicas similares a la CT ADC (>150MW) son los
siguientes:

iy Remuneracién por polencia disponible mensual

a) Precio minimo de la Potencia

TecnologlalEscala | [USS/MW-mes]
CC grande P > 150 MW 3.050

b} Precio Base para remunerar la Disponibilidad Garanlizada Ofrecida (DIGQ)

Parioda [USSIMW — mes]
May 17-0ct 17 6.000
Naov 17 en adelante 7.000
c) Precio Adicianal
Periodo {USSIMW = mes]
May 17 =0Cal 17 1.000
Nov 17 en adelante 2,000

ity Remuneracién por energia generada y operada

a) Energia Generada: los precios variables no combustibles, pertipo de combustible consumido por la unidad generadota,
se establecen en la siguiente tabla:

TecnologialEscala | Gas Natural
[UsSRAWH]
CC — Grange 50

b) Energia Cperada: [os generadares recibisan una remwneracidn mensual por este concepio representada por Ia
integracion de las potencias horarias en el pericdo, valorizada a 2,0 USS/VWh para cualquier tipo de cambustible.

Remuneracidn de otras Tecnolagias de Genermcién:
La resolucion también abarca remuneraciones para otras fecneloglas de generacidn que no son aplicables a la Sociedad.

Se eslima que los efectos de la presente Resolucion generardn un importanie incremento en los ingresos del segmento de
energia eléctrica.

b.2) Esquema de tarifario vigénte entre fehrero de 2013 y enero de 2017

b.2.1} Res SEN 95/13

Con fecha 22 de méaz de 2013, 1a

N emitit la Res SEN 85/13, la cual introdujo un nuevo esquema remunerativo para la
actividad de generacith eléctrica

umerosas modificaciones a la organizacion del MEM, suspendiéndose la incorporacion
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NOTA 1 - INFORMACION GENERAL (Cont.)

La resolucidn establecié un nuevo régimen de alcance general en reemplazo del esquema de remuneracion anterior para
fodo el sector de generacidn (generadores, aulogeneradores y cogeneradores), con excepcion de: (i) centrales
hidroeléctricas binacionales y de generacidn nuclear; y (i) la generacién eléctrica comprendida en contratos regutados por
la SEN que conlengan una remuneracion diferencial bajo las Resoluciones SEN N° 1183/05, 1281/06, 220/07, 1836/07,
200109, 712/09, 762/09, 108111, 137/11, y cualquier otro {ipo de contrato de abastlecimiento de energia eléctica que tenga
un régimen de remuneracion diferencial establecido por la SEN (en adelante los “agentes generadores comprendidos”),

El nueve esquerna remuneralivo comenzo a aplicarse en el mes de febrero de 2013,
El esquema remunerativo comprendia fres conceplos:

i) Remuneracion de Costos Fijos: La remuneracién de los coslos fijos era en funcién de los parametros que varian por tipp
de generacidn, tecnologla, escala y por la potencia disponible de cada méquina {en funcién de su dispenibilidad objetivo
definida por la SEN) en las horas de remuneracién de la polencia (HRP).

i)} Remuneracion de Costos Variables: La remuneracion de los costes variables (no combustibles), la cual reemplazé fa
femuneracién de los coslos variables de mantenimiento y otros costos variables no combustibles, se determinaba
mensualmente y su célculo era en funcién de la energla generada por lipa de combustible. La SEN, mediante Nota 2053
de fecha 19 de abril de 2013, reconocio [a remuneracidn de potencia puesta a disposicitn de |a unidad de generacién con
independencia de la disponibilidad de combustible,

ili) Remuneracién Adicional: |.a remuneracién adicional se determinaba mensualmente y su calculo era en funcién de la
energia total generada. Una porcian de la remuneracién se destinadaba a un fidefcomiso para ser reinverlido en Ia

financiacién de nuevos proyactos de infraestructura en el sector eléclrico, cuyas especificaciones fuaron establecidas por
la SEN.

La suma de los tres conceptos constitula la remuneracion total a recibir por los generadores comprendidos.

Reconocimiento de los costos de combustibl

La norma reconocia los costos de combustible propie valorizandelo al precio de referencia, el flete reconocido, el costo
asociado al fransporte y distribucién de gas natural y los impuestos y tasas asociadas, siempre que se cumplieran las
siguientes condiciones: (i) que se lralara de costos que a la fecha de vigencia de la resolucién fueran reconecidos por
CAMMESA, v (ii) que se lratara de costas que tuvieran origen en relacicnes contractuales contraidas con anterioridad a Ja
fecha de vigencia de la Resolucion.

La gestion comercial y el despacho de combustibles para la generacitn quedaba centralizada en CAMMESA,; por lo tanto,

debide a que las refaciones contractuales entre los agentes del MEM y sus proveedores de combustibles e insumos
asociados se han extinguido, se dejaron de reconocer tales costos asociados.

Prioridad de pago

La Res SEN 95/13 establecit dos prioridades de pago diferentes. La primera comprendia el pago de |la remuneracién de
coslos fijos, la remuneracién de costos variables y el reconocimiente de los valores de combustibles, las cuales se
equiparaban con [a proridad establecida en el inc. €) del art. 4 de la Res SEN 406/03. La sequnda comprendia a la
remuneracién adicional, [a cual se compatibitizaba con los correspondientes a la aplicacién del inciso ¢) del ant, 4 de la Res
SEN 406103,

La resclucion establecid [ suspensién de Ja incarporacién de nuevos contratos en el MAT (excluidos los que se derivaran
de resoluciones que fijargh un régimen deffemuneracidn diferenclal), asi como su prérroga o rencvacion.
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Notas a los Estados Financieros Consolidados
NOTA 1 - INFORMACION GENERAL {Cont.)
b.2.2) Res SEN 529114

Con fecha 20 de mayo de 2014 se emilid 1a Res SEN 52914, la cual actualizd los valores del esquema de remuneracion
fijadas en la Res SEN 95/13, modifico |a forma de remunerar los costos fijos, ajustandolos por disponibilidad segdn la época
del afo e infradujo ef concepto de “Remuneracidn de tos Mantenimientos No Recumentes”, cuyo célculo es en funcién de la
energia tolal generada CAMMESA emite LVFVD fas cuales fienen como tnico destino el financiamiento de mantenimientos
mayores sujetos a aprobacion de la SEN (ver punto b.2.5)).

b.2.3) Res SEN 482115

El 10 de julio de 2015 se emitié la Res SEN 482/15, [a cual aclualizé los velores del esquema de remuneracion e incorpord
modificaciones ala forma de liquidacitn de fa misma; entre ellas, (i) en los costos fijos, el valor de disponibilidad de referencia
se determinaba respecto de la potencia disponible en funcién de las condiciones tipicas de temperatura en el sitio, {ii) en los
coslos variables, incentivos referentes a aumento de los pages ante mayor canfidad de horas de marcha y a ta mayor
eficiencia en el uso del combuslible {incentivo a [a “Produccitn” y a la "Eficiencia Operativa®), y (i) en la remuneracion de
mantenimientos no recurrentes se aplicard una férmula que contempla ajustes en funcién del Faclor de Utilizacién de [a
potencia en el Gilimo afio mévil y de un Factor de Arranque que conlempta la cantidad de arranques en virtud del despacho
administrado por CAMMESA. en el dltimo afio movil, et cual se compula hasla el mes anlerior al de |a transaccién,

Asimismo, y conforme a o establecido en el “Acuerdo para la gestién y operacitn de proyectos, aumento de 1a disponibifidad
de generacién l&rmica y adaptacion de la remuneracién de la generacién 2015-2018" de fecha § de junio de 2015 {"Acuerdo
2015-20187, la Res SEN N* 482/15 incluyd un apore especifico, los Recursos para inversiones FONINVEMEM 2015-2018
{Recursos FONINVEMEM 2015-20187), destinado a la ejecucidn de las obras contempladas bajo dicho régimen,

h.2.4} Res SEN 22/16

Con fecha 30 de marzo de 2016, la Res SEN 22/16 actualizé los valores del esquema de remuneracidn fijados en la Res SEN
482115, a parlir de las transacciones econdmicas comespondientes al mes de febrero de 2016.

La evolucién det esquema de remuneracitn para tecnologfas de caracteristicas similares a Ja CT ADC (>150MW), percibido
por [os generadores es:

Res. SEN Res SEN Res. SEN l Res SEN
ga5nat s2a14 @ 482115 11 22116 ¢
SR

Remuneracién Castns Fios 31.0 B8 486 84.3
Remuneracibn Costos Vanables 19.0 26.8 231 463
Remunesactdn Adicional Directa 7.5 9.4 "7 1.7
Remunesacién Adicianal Fideicomiso {*) 5.0 6.2 7.8 7.8

ARemuneraciin Manlenimientss no Recurentes - 21.0 24,7 39.5

(*} Este concepto se acumula en un Fondo que adn 1as generadorss no han percibido.
{1} Vigente desde lebrare 2013 & enefs 2014
(2) Vigente desde febrets 2014 a enern 2045
{3) Vigenie desde febrero 2015 a enero 2016
{4) Vigente desde febrers 2016 a eneln 2017

b.2.5} Programa de mantenimientc de las unidades de generacién de energia eléctrica

Desde & mes de junio de 2011, la Saciedad vino gestionando ante la SEN y CAMMESA, el financiamiento de un plan de
mantenimientos mayores # extraordinatiog, a realizarse en todas las unidades de la GT ADC, con el objetivo de posibiliter a
continuidad de |a operacien confiable de Sus unidades generadoras.

La SEN, mediante su Nota 1873 de fptha 12 de abril de 2013, 2probd la ejecucion de las obras propuestas por un monto
tolal de $ 158.470.000 [(equivalentod a US$ 30.891.000), sujelo a que CAMMESA desamoliara junto con la Sociedad los
instrumentos agdministrativos necesarios a los efectos de que dichos documentos fueran autorizados por ta misma SEN.
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Notas a los Estados Financieros Consolidados

NOTA 1 - INFORMACION GENERAL (Cont,}

Con fecha 27 de marzo de 2014 la Sociedad presentd a CAMMESA, |2 propuesta de financiamiento y cesién de créditos en
garantia para la realizacidn del mantenimiento de la CT ADC en e! marco de 1a Res SEN 146/02.

Las caracterislicas principales de esla propuesta son:

El monto del financiamiento serd equivalente en pesos hasta US$ 30.891.000, al que se le deberd descontar lo
mencionhado en el pamafo siguienie.

La Sociedad se compromete a utilizar, para realizar & mantenimiento de las unidades de la CT ADG, los créditos
impagos que le carresponden por aplicacién de los articulos 4° y 5° del “Acuerdo SEN Generadores 2008-2011".

El financiamiento ser4 efeclivizado de acuerdo con la eslimacidn presentada del flujo de fondos, al control del avance
de las obras y sujefo a las disponibitidades de fondos de CAMMESA, mediante la entrega de adelanios parciales.
Luego de cada adefanto, Ta Saciedad deberd realizar la rendicion de los fondos percibidos durante el mes anterior.

Para catda maquina a 1a cual se le haya adelantado fondos para su manlenimiento y sélo una vez realizada la puesta
en marcha de cada una de las unidades generadoras a ser reparadas, la Socledad debera reintegrar el monto del
financiamiento recibido en 36 cuotas mensuales iguales y conseculivas.

La cancelacidn de dicha financiacidn se realizara en primer término aplicando la Remuneracidn para Mantenimientos
Extraordinarios (creada mediante la Res SEN 52914 — Remuneracién de los Mantenimientos No Recurrentes, ver
punto b.2.2)}, y de no ser suficiente, en segundo térming se aplicard la Remuneracion Adicianal Generadores
(establecida por la Res SEN 85/13 y modificada por la Res SEN 529/14) comresponrdiente a cada maquina.

Si las remuneraciones mencionadas anteriarmente no fueran suficientes para solventar totalmenta la devolucidn de la
respectiva cuota mensual, la diferencia no cubiera serd acumulada al resto de la deuda impaga, para que en
oportunidad en gue lales remuneraciones superen el monto de la cuota a abonar, el excedenle resultante sea
deslinado a cancelar las sumas no abonadas,

Si al culminar el periodo de repago de 36 meses persistiera un saldo impago del financiamiento, el plazo para la
devolucidn se extendera por hasta un méximo de 12 cuclas adicionales (“Perfodo Adicional’), debiendo 1a Seciedad
destinar al repago ia Remuneracidn de los Mantenimientos No Recurrentes, o en su defecto la Remuneracién Adicional
Generadores (vigente a la fecha de esta propuesta), de 1a maquina asociada.

Si al finalizar el Periodo Adicional, no se hubiera concretado la devolucion total del préstamo, la Sociedad debera
destinar al pago del mismo un 30% de la Remuneracitn de Jos Manienimientos No Recurrentes, o en su defecto, un
30% de la Remuneracion Adicional Generadores {vigente a Ja fecha de esla propuesta) de ka maguina asociada. A
apeidn de la Scciedad podra utilizar la tolalidad de la Remuneracion de los Mantenimientos No Recuirentas yio la
tolatidad de la Remuneracién Adicional Generadores.

La Sociedad garantiza, para cada mes posterior a la entrada en funcionamiento a posterion de haberte realizado los
trabajos de mantenimiento financiados y hasta la culminacion del periado de repago, una disponibiidad minima para
cada una de las unidades generadoras a reparar,

En garantia del fiel cumplimiento de tedas y cada una de las obligaciones asumidas, lz Sociedad cede y transfiere a
favor de CAMMESA el 100% de sus créditos actuales y futuras, devengados y a devengarse a faver de. Capex
derivados exclusivamente de las remuneraciones por Coslos fijos, Costos variables (no combustikles) y Remuneracién

Adicional Generadoreg.por hasta-yn monto maxime de US$ 20 millones a cada momento y hasta el limite del valor de
las cuolas impagas

. previa nolificagion a CAMMESA, cancelar anticipadamente parte o Ia totalidad del financiamiento.
CAMMESA esté pbligada a acepiar [a cancelacién anticipada.

a {Socio) /é/’
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Posteriormente, la Sociedad solicitd la ampliacion def monto original del financlamiento en US$ 20,000,000 (IVA incluido)
para hacer frenle al nueve alcance de las obras originado en:

1} Cambias en el plan original de mantenimiento, y

2) Mayores coslos regisirades en comparacion a los originalmente estimados.

Con fecha 18 de noviembre de 20185, dicha ampliacién fue aprobada par la Subsecretaria de Energia Eléctrica y aceplada
por CAMMESA mediante la formalizacidn de una Adenda sobre el Acuerdo original, a partir de la cua! e! monto total del
Frograma asciende a [a suma de U$S 50.891.000.

Desde el inicio del programa y hasta el 30 de abril de 2017 |a Sociedad ha recibide por patte de CAMMESA, desembolsos
de fondos por $ 466,6 millones, los cuales se han compensado con [a Remuneracidn para Mantenimientos No Recurrentes,
adeudando a! cierre la suma de $ 197,7 millones. Los mismos se encuentran expuestos en el rubro “Deudas financieras”,
netos de los créditos devengades con CAMMESA con relacién a la Remuneracian para Mantenimientes No Recurrentes y
los intereses devengados netos, por 3 183,7 millones {ver Nota 20).

Can posterioridad a 1a fecha de cierre de los estados financieros y hasta la fecha de emisidn de los mismos la Sociedad ha
trecibido fondos adicionales por parde de CAMMESA por un monlo total de $ 23,5 millones.

b.2.6) Decreto 134115 del PEN

Medianle el Dec 134/15 el Poder Ejeculivo declart fa emergencia del Seclor Eléctrico Nacional con vigencia hasla el 31 de
diciembre de 2017. A parlir de esta declaracion, se instruye al Ministerio de Energia y Mineria para que elabore, ponga en
vigencia, e implemente un programa de acciones que sean necesarias en relacién con los segmentos de generacidn,
transporte y distribucion de energia eléctica de jurisdiccion nacional, con el fin de adecuar la calidad y seguridad del
suministro eéctrico y garantizar la prestacion de los servicios piblicos de electricidad en condiciones técnicas y econdmicas
adecuadas, Asimismg, convocd a [as provincias para adherir 2 esta declaracidn.

b.3} Eneralas renovables

b.3.1) Resolucién Secretarfa de Energia 10811

La Resoluciéon SE N*® 108/11 de fecha 29 de marzo de 2011 habilitd la realizacién de contratos de abastecimiento entre el
MEM vy [as ofertas de disponibilidad de generacion y energia asociada a parfir de fuentes de energla rencvables, presentadas
por parie de agenies generadores, cogeneradores o autogeneradotes que, a la fecha de publicacion de esta resolucién,
fueran agentes del MEM, & no estuvieren habilitados comercialmente o interconectados.

Estaban habilitados & ser parte de las ofertas de generacidn, todos agquelios proyectos en los que participara el Estado
Nacional, ENARSA o los que el Sefor Ministro de Planificacion Federal, Inversidn Piblica y Servicios asi lo determinara.

Los contratos de abasiecimiento del MEM bajo esla resolucidn lienen las siguienties caracteristicas:

- Vigencia: hasia quince {15) afios, siendo factible una prolongacion de este plazo en hasta 18 meses.
- Parte vendedora: el agente del MEM cuya ofera haya sido aprobada porla SE.
- Parte compradora; el MEM en su canjunto, representado por CAMMESA.
- La remuneracion a percibir per [a patte vendedora y a pagar por la parte compradora se determinard en base a los
costos aceptados por la SE.
- Todas aquellas ofertas que prelendan celebrar conlratos con el MEM deberan presentar ante la SE los proyeclos de
inversidn respectivos, a siguiente informacion:
= 1las unidadeg’a ser habilitadas y que asumiran ef compromiso,
» Disponibilijad garantizada fle las unidades habilitadas que asumirdn el compromiso.
=  Duracién gfertada del conjfato de abastecimiento al MEM,
- Periodo de vigencip de ia oferla.
*  Ladisporghilidad de pgtencia comprometida para tedo el periodo.
* La oferty deberd gdntener una desagregacién de todos los costos fijos y variables, asi como los
correspandientes af financiamiento ulilizado para la instalacién de la nueva capacidad ofertada.
- La documentacion resppifiatoria que permita acreditar la desagregacion de costos presentada.
Véase nuestro infl de fecha

PRICE WATERHOUBE & CO. SR.L.
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Se astablecit que la polencia que resulle asignada y [a energia suministrada en cumplimiento de cada contralo de
abastecimiento al MEM, recibird una remuneracién mensual, calculada en base a la anualidad de los costos de instalacidén a
considerar, y los coslos fijos y variables requeridos para ja adecuada operacién del equipamiento comprometido. Los referidos
costos podréan ser revisados por la SE cuando alguno de sus componentes presente vanaciones significativas, de manera de
garantizar que dicho costo siempre se encuentre cubierlo por [a remuneracidn asignada al comespondiente conlrato de
abastecimiento al MEM.

A su vez, se establecid que, en tanlo sea de aplicacidn la Resolucién SE N* 406/03, las abligaciones derivadas det contrato
tendran una prioridad de cancelacién igual a las establecidas en el numeral ) del art. 4 de esa resolucién. En caso de que se
‘modifique el orden de priaridad a aplicar, Ia prioridad de cancelacion no podea ser inferior a la comrespondiente al reconocimiento
de los costos operativos de los generadores témicos.

Hychico ha efectuado un conlrato de abastecimiento con el MEM teniende en cuenta esta normativa.

b.3.2) LEY 27.191 — Modificacionas al régimen de fomento de energias renovables

E! 25 de sepliembre de 2015 el Congreso Nacional sanciond [a Ley 27.191, que fue publicada en ¢l Boletin Oficial el 21 de
octubre de 2015. La mencionada Ley introdujo modificaciones al Régimen de Fomento Nacional para el Uso de Fuentes
Renovables creado por [a Ley 26.190, para lo cual, en lineas generales, y con el objetivo de lograr alcanzar una coniribucidn
de energla renovable en la mairiz de consumo nacional del 8% al 31 de diciembre de 2017 y del 20% al 31 de diciembre de
2025 incorporé los siguientes puntos: (i) amplib la definicion de energlas renovables; (ii) eliminé &) limite de 10 aflas para el
régimen de beneficios fiscales; (jii) fijo incenlivos fiscales no excluyentes como; devolucién anticipada de IVA, amortizacién
acelerada de impuesto a las ganancias, exclusidn de |a base de los bienes afectados por las aclividades promovidas del
impuesto a la ganancia minima presunta, exencion de derechos de importacidn, compensacién de quebrantos con ganancias
{de los actuales 5 aftos pasa a 10 aiips), exencidn del impuesto a la distribucién de dividendos siendo el beneficiario persona
fisica (s6lo en caso de reinversidn del mismo), y cerlificados fiscales por el 20% del valor de los componentes nacionales; {iv)
cred el Fondo Fiduciario para Desarmrollo de Energias Renovables que, entre ofras cosas, otorgara préstamos y garantias a los
proyectos de inversion y (v} dispuso que todos los usuarios de energia eléctrica tendrdn que contribuir cumpliendo con los
objetivas de consumo de energias renovables establecidos por la ley, para lo cual se establecié un cronograma gradual y
obligaciones especiales para los Grandes Usuarios de més de 300kW. Finalmentle Ia ley ratificd que la generacién edlica debe
ser tralada como generacidn hidraulica de pasada; por lo tanto ésta despacharé en virtud de la disponibilidad de viento real con
la que contase.

Adicionaimente, en el mes de mayo de 2016 el Ministeric de Energia y Mineria emitié las Res 7172016 y 72/20186 mediante
las cuales dio inicio Ja primera ronda del Proceso de Convocatoria Abierta para la contratacién en el MEM de energia eléctrica
de fuentes renovables de generacién ("Programa RenovAr”) para dar cumplimiento a las Leyes 26190 y 27191, Con fecha
de septiembre de 2016 Hychico, conjunlamente con Flenivm Energy S.A. (sociedad vinculada) presentd una oferta en el
marco de dicho programa, la cual finalmente, no fue adjudicada. En base a los resultados obtenidos, Hychico se encuentra
redefiniendo su eslrategla con miras a participar en [a proxima licitacién def programa RenovAr prevista para el dltime trimestre
de 2017.

b.3.3) Ley XVil N° 95 — Beneficlos impositives energias renovables

Con fecha 19 de oclubre de 2015, el Titvlar de la Agencia Provincial de Promocién de Energias Renovables de la Provincia del
Chubut resolvié olorgar a Hychico para su PED, en el marco de la Ley XVII N® 95, los beneficios previstos en el arlcule 7°
aparizdo B inciso 3, eximiendo en el 100% el pago del Impuesto sobre los Ingreses Brulos durante los primeros cinco (5} afios
a parlir de su otorgamiento T el 50%.a partir del sexto afio y hasta el décimo inclusive. Bajo el mismo marco fegal y de
acuerdo con o previsio en gf articulo 8°, olprgd "estabilidad fiscal® en el &mbito pravincial per un plazo de 15 anos, entendiendo
por ésta la imposibilidad de afectar a la acjividad con una carga tributaria total mayor, come consecuencia de aumenios en la
misma.

Véase nuastrojnfo
6 de julr
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c) Sector gas natural
» Lay Naclonal de Hidrocarburos N° 17,319 - Lay 26.741 “Soberania Hidrocarburifera Nacional” y Decreto N" 1277/12

Ver punlo a) Sector petrolero

+ Programa Gas Plus

La SEN, a través de la Res. SEN 24/08, cred ef denominado "Programa Gas Plus™, mediante el cual se generd un esquema
de incenlivos a la incorporacion de nueva produccidn de gas natural. La Sociedad ha presentado varios proyeclos, 1os cuales
han sido aprobados. Las ventas de gas efecluadas por la Sociedad corresponden at Programa Gas Plus.

= Programa de Estimulo a |a Inyecclén de Gas Natura! para Empresas de Inyeccion Reduclda

A fines de noviembre de 2013 la Comision de Planificacién y Cocrdinacién Estratégica del Plan Nacional de Inversiones
Hidrocarburiferas diclo la Res 60/13 que crad un nuevo "Programa de Estimulo a la Inyeccién de Gas Natural para Empresas
de Inyeccién Reducida™ (el "Programa™) al cual podian solicitar fa adhesién empresas que, como fa Sociedad, habian tenido
una inyeccibn promedio menor a 3.5 millones de m3{dia, La solicilud de adhesion al Programa debia ser aprobada por la
Cemisidn. En lineas generales el Programa establece un esquema de compensaciones a pagar sobre los precios de Gas
Natural que se aplica en forma escalonada y progresiva dependiendo de la produccion excedente de cada empresa por
sobre su inyeccién base ajustada (inyeccién base = inyeccion del periodo julio a diciembre/13). Los valores de las
compensationes van desde US$4/MMBTU hasta USS7.5/MMBTU dependiendo de la inyeccidn por encima de la inyeccidn
base. El Es{ado Nacional abona las compensacicnres en forma rimestral en pesos. Las empresas que ingresen al Programa
asumen el compromiso de inyeclar como minitno 1a inyeccion base ajustada o abonar al Estado Macional el precio de
imporiacidn cel volumen fallante, que se calcula en base al precio de importacion de gas natural licuado durante los seis
meses apteriores. El Programa tendra una vigencia de 4 arios con posibilidad de un afio de prarroga sujelo 2 la auterizacion
de la Comisitn. Las empresas podlan salicilar ta aghesion al Programa hasia el 31 de marzo de 2014.

Durante el mes de diciembre de 2013, la Sociedad presentd fa solicilud de adhesidn al mencionado Programa y mediante la
Res 26/14 del 25 de marzo de 2014, fue inscripta por la Comisién,

Al 30 de abril de 2016 1a Sociedad devengd por dicho Programa la suma de § 256,5 millones (ver Nota 25).

Les fondos devengados y adeudados hasta el 31 de diciembre de 2015, § 107.931.422 fueron cancelados el 13 de junio de
2016 can BONAR 2020. Lo devengado y adeudado en el trimestre enero-marzo 2016, $ 114.907.274 se cobrd en efectivo
el 31 de agosto de 2016.

« Res 41116 del Ministerio de Energia y Mineria

El Ministerio de Energia y Mineria, con fecha 7 de abril de 2016, dictd la Res 41/16, 1a cual establece los nuevos precios del
gas natural en el punto de ingreso al sistema de {ransporte para cada cuenca de origen, con destino a fa generacién de
electricidad a ser comerclalizada en €l MEM, aplicable a paniir del 1 de abril de 2016. E| precio vigente para la Cuenca
Neuquina es de USS/MMBTU 5,53, lo que representa un aumento en délares del 1068% respecto del precio anlerior.

s Resolucién 46-E / 2017 — Programa de Estimulo 2 las Inversiones en Desarrollos de Produccién de Gas Natural
proveniente de Reservorios No Convencionales

Con fecha 2 de marzo de 2017-€] Ministerlo de Energia y Mineria emitié la Res 46-Ef2017, mediante 1a cual crea el
*Programa de Estimulo alas Inversibnes en Desarollos de Produccion de Gas Natural proveniente de Reservorios No
Convencionales” (el “Programa’), destnado a incenlivar las inversicnes para la produccion de gas natural provenienle de
reservorios no convendionales en la Cuenca Neuquina.

El Programa tendra igencia desde £u publicacién en el Boletin Oficial y hasia el 31 de diciembre de 2021,
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Podran adherir al presente Programa las empresas que tengan derecho a produccién de gas no convencional proveniente
de concesiones ubicadas en la Cuenca Neuquina, [as que deberdn estar inscriptas en €l Registro Nacional de Empresas
Pelroleras. Estas deberdn ademds contar con un plan de inversidn especlfico aprobado por la autoridad de aplicacion
provingial y con la conformidad de la Secretaria de Recursos Hidrocarburiferos para ser incluidas en el Programa.

La compensacion se calcula sobre la produccidn de gas no convencional a ser comercializado, esto es, el gas natural
acondicionado en condicién comercial, excluyendo los consumos inlernos en yacimiento y teniende en cuenta la diferencia
entlre el precio efectivo {precio promedio ponderado de las ventas de gas natural de cada empresa al mercado inlerno) y el
precio minimo.

El precio minimo sera:

7.50 USSMMBIu para el ano calendario 2018,

7,00 USSMiMbtu para el afio calendario 2019,

6,50 USSAVIMbIu para el afio calendario 2020, y

6,00 USSiviMblu para el afio calendario 2021.

El pago de Ja primera compensacion hajo el programa se efectuara € mes posterior a aquél en que se efeclie la solicilud o
el mes de enero de 2018, lo que sea posterior. Sin perjuicio de ello, aguellas empresas parlicipantes del "Programa de
Estimulo a la Inyeccion de Gas Natural para Empresas de Inyeccion Reducida”, creado por la Res 60/13 de ia ex Comisién
de Planificacién y Coordinacion Estratégica del Plan Nacional de Inversiones Hidrecarburlfera, que aghieran al presente
programa, podran recibir compensaciones, de coraspander, a partir del mes siguiente a aguél en que se presente Ja solicitud
de inclusidn de la empresa al Programa. A los efectos de lag compensaciones correspondientes al afio 2017, se ulilizara
como precio minimo el establecido en el presente programa para €l afio 2018. Asimismo, para el célculo del precio sfeclivo
durante el afio 2017 para dichas empresas se considerara el precic de la inyeccidn excedente previsto en la Res 60/13.

La Sociedad se encuentra a la espera de que se instrumenlen los procedimienios para evaluar Ja presentacion a dicho
programa.

d} Sector GLP

« Ley 26.020 y Res SEN 188/05

El marco regulatoria de la industria y comercializacion del GLP ha sido aprobado por ¢l Cengreso de la Nacién medianie la
Ley 26.020. Dicho marco regulatorio tiene por objetivo esencial asegurar &l suministro regutar, confiable y ecenémico de
GLP a seclores sociales residenciales de escasos recursos que no cuenten ¢on servicio de gas nalural por redes, Asimismo,
se ha fifado una politica general en la materia, estableciendo objetives precisos para la regulacién de la industria y
comeicializacian de GLP, todas ellos tendientes & mejarar la competitividad del mercado y ampliar &l desarrollo de la industria
del GLP, incentivando la eficiencia del sector y garanlizando la seguridad en [a tolalidad de Ias etapas de la aclividad, con
una adecuada proteccion de los derechos de los usuarios, sobre todo en fa fijacion de los precios.

La Ley 26.020 alcanza a la totalidad de la cadena producliva del GLP, es decir a las actividades de produccidn,
fraccionzamiento, lransporle, almacenaje, distribucién, servicios de puerto y comergializacion de GLP en iedo el territorio de
ja Argentina.

Respecio de la regulacion propia de [a aclividad de produccion, cabe destacar que el articulo 11 de la Ley 26.020 ha
consagrado la libertad de la actividad de produccién, es decir, que la produccidn de GLP bajo cualquiera de sus formas o
alternativas técnicas es libre: se podra disponer [a apertura de nuevas plantas o la ampliacién de las existentes sin otro
requisilo que el cumplimiento de la Ley 26.020, su reglamenlacion y las normas écnicas pertinentes.

Asimismo, la Ley 26.020a toTiza laTibre importacién de GLP sin otro requisito que el cumplimiento de dicha ley ¥ sus nomas
reglamentarias y complerfientarias, y siminecesidad de autorizacitn previa. Por lo conlrario, ta exportacion de GLP solamente -
ser4 libre una vex garahlizado el volumgn de abastecimienta interno, debiendo en cada caso mediar autorizacién del PEN,
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Por medio de 1a Res SEN 168/05 se establece que quienes deseen realizar operaciones de exportacién deben registrarse
ante 1a direccion de gas licuado de petrdleo, dependiente de la Subsecretaria de Combustibles, para su aprobacion, y los
interesados en exportar GLP deberdn demestrar que la demanda de toda la cadena comergial esta debidamente salisfecha
mediante el mecanismo establecido en dicha resolucian.

La Autoridad de Aplicacion de la Ley 26.020 es ia SEN, quien debe ejecutar y velar por el cumplimiento de los objetivos de
la regulacién de la industria y comercializacidén del GLP establecidos por dicha ley, dictando fas normas que resulten
necesarias a tal efecto.

s+ Res SEN 1070/08 y 1071/08

La SEN, a través de las Res SEN 1070408 y 1071/08, ratifics (i) un Acuerdo Complementario al Acuerdo con Productores de
Gas celebrado con cierlos produclores de gas, y (i} un Acuerdo de Estabilidad del precio del GLP, celebrado con ciertos
fraccionadares, productores de GLP, y otros aclores del mercado, ningunro de los cuales fue suscripto por la Sociedad (ver
Nota 24.2 a.1)). Posteriormente sa firmaren adendas a dichos acuerdos, [as cuales fueron ralificadas por resoluciones de la
SEN.

= Res ENARGAS 1982, 1988 y 1991111

A {ines del mes de noviembre de 2011 el ENARGAS dicté las Res 1982, 1988 y 1991/11 en virtud de las cuales, entre ofras
cuesliones: {f} se ajustaron los valores wunitarios del cargo creado por el Cecreto PEN 2067/08 avmentandolos
aproximadamente un 1000% y (ii} se dispuso aplicar dicho carge en forma complela a delerminados usuarios no
residenciales de gas natural de acuerdo con la actividad principal ¢ secundaria que éstos realicen, lo cual incluye a las
plantas de tratamiento de gas natura) ubicadas fuera de la medicién regulada, tal ef caso de la planta Agua del Cajén,
propiedad de Servicios Buproneu S.A., en [a cual la Sociedad procesa su gas nalural.

L.a Sociedad considera que dicho cargo tanfaric resulta inconstitucional ya que el mismo fiene una clara naturaleza fributaria
¥ no habia sido creade per una Ley del Congreso Macional. En virtud de ello, la Sociedad ha interpueslo acciones legales y
oblenido una medida cautelar segtin se explica en Ia Nota 24.2 a.2),

» Res SEN 7712

En marzo 2012 se publicd la Res SEN 77112, en virlud de la cual, entre olfas cuestiones, se prorrega el acuerdo de
estabilidad del precio de GLP (butano}, se dispone que las empresas praducioras no firmantes deberdn cumplir los
parametros de abastecimiento que determine la SEN y vender GLP (butano) a las empresas fraccionadoras a precios y con
compensaciones iguales a las eslablecidas para las productoras firmantes del mencionado acuerdo y que las empresas que
incumplan diches pardmetros y disposiciones quedaran (j) inhabititadas para exportar, (i) no podrén efectuar operaciones
de compra y venta de GLP en el mercado inlemo con pingune de los sujetos activos de la industria v (jii) serdn pasibles de
muitas por falta de entrega del praducto en los {érminos determinades por la Autoridad de Aplicacién o per ventas que
superen los precios establecidos en-el mencionado acuerdo o en dicha resolucién. La Sociedad ha iniciado acciones
administrativas y judiciales conlra las disposicignes de esta resolucion (ver Nota 24.2 a,3)) y, a raiz de ello, ha oblenido una
medida cautelar que suspende los efectos de esta norma y de las inhabilitaciones dispuestas conlra la Sociedad porla SEN
en base a esta nomma. Con posteroridad fa SEN dictd las Resoluciones 429/13 y 53214 que aprobaron las sucesivas
promogas al acverdo de estabilidad de precio de GLP y, en lineas generales reiteraron las disposiciones de la Res SEN
77M12. La Saciedad, en su condicién de empresa no fimmante del acuerdo de precio de GLP, eventualmente iniciara acciones
administrativas y judiciales conira las normas referidas en caso ds resultar necesario,

En marzo 2015, se publig el Decreto 47072015 y la Res SEN 482015, a través de los cuales se discontiniia ef Programa
"Garrafa para Todos", vigente desde ef aito 2008 y se crea en su reemplazo al Programa "Hogares con Gatrafas (HOGAR)"
por medio del cual se m ema de aportes de volumen de Prapano y Bulano, régimen de subsidios y de precios
maximos vigenies. La Seciedad paflicips de dichos programas.
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Notas a los Estados Financisros Consolidados
NOTA 1 - INFORMACION GENERAL [Cont.)

» Acuerdos de Abastecimiento de Gas Propano Indiluido
Desde el afio 2002 se han firmado con los productares de gas Propano, “Acuerdos de Abastecimiento de Gas Propano
Indilvido" para Redes, que lienen por objeto asegurar la estabilidad en las condiciones de abastecimiento del Gas Propano
para las Redes de distribucian, que aclualmente funciocran en la Repiblica Argentina,

Los mismos contemplaron, hasta diciembre de 20185, [a percepeion direcla de parte del receptor del volumen del acuerdo Ia
suma de $ 300/tn. La diferencia entre este valor y el precio denominado “Export Parsity Local” publicado por la SEN se cabra
a fravés de un certificado de crédito fiscal y/o efeclivo de parte de la autoridad de aplicacion.

Las enfregas realizadas entre el 1 de mayo de 2015 y el 31 de diciembre de 2015 no fueron cobradas per medio de cerlificado
fiscal, sino por medio de {a emisién de instrumentos de deuda publica (BONAR 2020 US$). La Sociedad debié adhersirse
come Empresa Benelficiaria de dicho programa, creado por medio del Decreto 70472016, publicado en el Boletin Oficial el
20 de mayo de 2016.

Los precios percibidos por las Empresas se actualizaron mediante Ja Res 212/2016 en octubre de 2018, y la Res 74-E/2017,
de marzo de 2017.

NOTA 2 - BASES DE PREPARACION Y PRESENTACION
2.1 - Normas contables prefesionalas aplicadas

La Comisidn Nacional de Valores ("CNV™), a través de las Resoluciones Generales N° 562/09 y 576/10, ha establecido la
aplicacién de [as Resoluciones Técnicas N° 26 y 28 de la Federacidén Argentina de Consejos Profesionales de Clencias
Econbmicas (FACPCE}, que adoptan las NIIF, "Normas Intemacionales de informacion Financiera® {IFRS por sus siglas en
inglés), emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Conlabilidad (IASB, por sus siglas en inglés), para las entidades
incluidas en el régimen de oferta pablica de la Ley N°17.811, ya sea por su capilai o por sus obligaciones negociables, o que
hayan solicitado aulorizacion para estar inclyidas en el citado régimen.

2.2 - Bases de presentacion

Los presenles estados financieros gorrespondiente al ejerclclo finakizado el 30 de abril de 2017 han sido preparados de acuerdo
con las Normas Internacionales de Informacidn Financiera segln las emitid e Consejo de Nomnas Internacionales de
Contabilidad.

Los estados financieros consolidados contienen todas las exposiciones significativas requertidas por las NIIF,

La presentacion en el eslado de situacion financiera distingue enlre aclivos y pasivos, comrientes y no correntes. Los aclivos y
pasivos comrientes son aguellos que se espera recuperar o cancelar dentro de los doce meses siguientes al cierre del ejercicio
sobre el que se informa. Adicionalmente, el Grupe informa los fiujos de efeclivo de las actividades operalivas usando el método
indireclo, El afio fiscal comienza el 1 de mayo y finaliza e 30 de abril de cada afio. Los resullados econdmicos y financieros
son presentados sobre la base del afio fiscal.

Los presenles estados financieros estan expresados en pesos sin centavos, excepto que se indigue en forma expresa alguna
situacién diferente. Los mismos han sido preparados bajo la convencién del costo historico, modificado por 1a medicién de
clertos aclivos y pasivos financieros y rto financieros a valor razonable.

La preparacitn de eslos estados financieros de acuerdo con las NIIF requiere que se realicen estimaciones y evaluaciones que
afeclan el monte de los aclfvos y pasivos|regislrados y de los activos y pasivos contingentes revelados a Ia fecha de emision
de los presenles estados ffinancieros, cpmo asi también los ingresos y egresos registrados en et ejercicio. Las &reas que
involucran un mayar gradd de juicio o complejidad o las areas en las que los supuestos y estimaciones son significalivos para
los esfados financieros se describen efi la Nota 4.
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NOTA 2 - BASES DE PREPARACION Y PRESENTACION {Cont.)

Los presentes estados financieros fueron aprobados para su emisidn por el Directario de la Sociedad con fecha 6 de julio de
2017,

informacién comparativa

Las saldos al 30 de abril de 2016 que se exponen en los presentes estados financieros consolidados 2 efeclos comparativos,
surgen de los estados financieros a dicha fecha. Ciertas reclasificaciones no significativas han sido efectuadas sobre las cifras
correspandientes a los estados financieros presentados en forma comparativa a efectos de mantener la consistencia en la
exposicibn con las cilras del presente ejercicio.

2.3 - Normas contablas
2.3.1 - Normas nuevas y modificadas adoptadas por el Grupo

A conlinuacion se realiza una breve descripcion de las normas e interpretaciones nuevas y/o modificadas adopladas poria
Sociedad y su impacto sobre los presentes eslados financieros. '

- NIC 1 “Presentacién de estados financieros”

En diciembre de 2014, el IASB modificé la NIC 1 *Presentacién de estados financieros” incorporando guias para la presentacion
de los Estados Financieros y resulta aplicable a los ejercicios anuales iniciados a parlir det 1 de enero de 2016, permiliendo su
adopcién anticipada.

La aplicacidn de esta modificacin al fAS 1 no generard un impacto significativo en Iz presentacién de la informacion de los
estados financieros.

- NIC 27 “Estados financieros separados™

En agosto de 2014, e} IASB modifict la NIC 27 "Estados financieros separados”, que admile la ulilizacion del método de la
participacibn como opcidn en la contabilizacidn de inversiones en subsidiariag, confroladas en forma conjunta y asoctadas y
resulta aplicable a los ejercicios anuales que se inicien a partir del 1 de enaro de 2017, permitiendo su adopcion anlicipada.

La Sociedad utiliza el método de ia panicipacion en Ja contabilizacién de inversiones en subsidiarias, controladas en forma
conjunta y asaciadas en la preparacion de sus estadoes financieros individuales de conformidad con la Resolucion Técnica N°
26 de la FACPCE, incorporada por la CNV, por lo que Ia aplicacién de la modificacién ne impactd en los resultadas de las
operaciones o en la situacion financiera del Grupo.

No hay otras NIIF o interpretaciones CINIIF que sean efeclivas por primera vez para el ejercicio financiero que comenzé ef 1
de mayo de 2016 que se espere gue tengan un efecta significativo sobre el Grupo.

2.3.2 - Nuevas normas, modificaciones e interpretaciones publicadas que todavia no han entrado en vigor para
ejercicios financieros que comenzaron el 1 de maye de 2016 ¥ no han sido adoptadas anticipadamente

A la fecha de emisidn de fos presentes Estados Financieres han sido emitidas ias siguientes normas que no han sido adoptadas

dehide a que su aplicacion no es exigida al cierre del ejercicio iniciado & 1 de mayo de 2016:

Fue emitida en el mes de/mayo de 2014 y|modificada en el mes de julio de 2015, aplicable para los ejercicios que se initien a
partir del 1 de enero 2018. La misma esperifica como y cuando se reconoceran los ingresos, asi como la informacién adicional
que la Sociedad debe pfesentar en los egtados financieres, La norma proporciona un modelo Unico de cinco pasos hasado en
principios que se aplicafa a todos los cehtratos con los clientes.

- NIIF 15 "Ingresos de acti dades Si"dijzﬂas procedentes de contratos con clientes”

Et Grupo se encuentrd analizan

el impacto; no obstante, estima que fa aplicacién de la misma no impactard en forma
significativa en los resuflados

tas operaciones o en la siluacion financiera del Grupo,

Véase nueshp infofie de fecha
6 de julic’'da 2017 ’
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Notas a los Estados Financlergs Consolidados
NOTA 2 - BASES DE PREPARACION Y PRESENTACIGN (Cont.)

- NIIF 8 "Instrumeéntos financieros"

La modificacién fue emitida en el mes de julioc de 2014. La misma incluye en un solo lugar tadas las fases del proyecto de la
1ASB para reemplazar [a NIC 39 *Instrumentos financieros: reconocimiento y medicién”, Dichas fases son la clasificacion y
medicion de los instrumentos, desvalorizacién y contabilizacion de coberlura. Esla version adiciona un nuevo modelo de
desvalorizacion basado en pérdidas esperadas y algunas modificaciones menores a [a clasificacidn y medicion de los activos
financieros. La nueva norma reemplaza todas las anteriores versiones de la NIIF 9 y es efectiva para periodos que comiencen
a partir del 1 de enero de 2018.

E! Grupo ha adoptado la primera fase de la NIIF 9 a (a fecha de transicidn y se encuentra analizando los posibles impactos de
la primera, segunda y tercera fase modificadas, sobre la medicién de la clasificacién y la exposicidn de los instrumentos
financieros.

- NIIF 16 “Arrendamientos"”

Fue emilida en el mes de enero de 2016 y sustituye a la gula actual de la NIC 17. Define un arrendamiento como un contralo,
¢ una parte de un conlrate, que transmite el derecho a controlar el usa de un activo (aclivo subyacente) par un periode de
tiempo a cambio de una conlraprestacion. Bajo esta norma, el arrendatario debe reconocer un pasivo par arrendariento que
refleje el valor presente de los pagos en el futuro y un active por el derecho de uso. Este es un cambio significativo can respecto
a la NIC 17 en la que se requeria que los arrendatarios hicieran una disfincidn entre un arrendamiento financiero {expuesto en
el estado de situacion financiera) y un arrendamiento operativo (sin impacto en el estado de situacién financiera). La NIIF 16
conttene una exencidn opcional para los arrendatarios, en caso de arrendamientos de corlo plazo y para arrendamientos de
activos subyacentes de bajo valor. La NIIF 16 es efectiva para los ejercicios que comiencen a parlir del 1 de enero de 2019. El
Grupo se encuentra analizando el posihle impacta de su aplicacidn en los resultades de las operaciones y la situacion financiera
del Grupo.

- NIiC 7 "Estado de flujos de efectivo™

Fue medificada en enero de 2016. Se requiere gue una entidad revele informacion que permila a los usuarios comprender los
cambios en los pasivos que surgen de las actividades de financiacién. Esto incluye los cambios derivades de flujos de efectivo,
tales como las utilizaciones de los fondos y las amortizaciones de préstamos, y los cambios que no implican flujos de efectiva,
tales como adquisiciones, ventas y diferencias de cambio no realizadas. Es aplicable para periodos anuales iniciados a partir
del 1 de enero de 2017. E! Grupo estima que la aplicacién de las modificaciones no impactaréd en los resullados de las
operaciones o en la situacidn financiera (sdlo implicara nuevas revelaciones).

- NIC 12 “Impuesto a las ganancias”

Fue modificada en enero de 2018, para clasificar los requisitos en materia de reconacimiento de aclivas por impuestos diferidos
por pérdidas no realizadas. Las modificaciones aclaran cdmo contabilizar el impuesto diferido cuando un active es medido a
valor razonatble y ese valor razonable se eéncuentra por debajo de la base imponible del active. Las modificaciones también
aclaran otros aspectos relacionados con la contabilizacidn de actives por impuestos diferidos. Las modificaciones entran en
vigencia a partir del 1 de enero de 2017. El Grupo estima que tas modificaciones no impactardn en los resultados de las
operaciones o en la siluacidn financiera del Grupo.

- NIIF 2 “Pagos basados en acciones™

Fue modificada en junio de 2016, para clarificar [as bases de medicidén para los pagos basades en acciones liquidables en
efectivo y la contabilizacién de las.modificaciores que cambian una retribucién de liquidable en efeclivo a ser liquidable con
instrumentos del patrimonio. Sefinlreduce uha excepcidn a los principios de la NIIF 2 que consisle en requerir que una retribucién
sea tralada como liquidable £n su tolalidad con instrumenios del patrimonio, cuando un empleador esté obligado a retener un
monio par la obligacidn fisgal del empleadqy’ asociada con el pago basado en acciones, y deba pagar ese mento a (a autoridad
fiscal, Es aplicable a periofios anuales iniciados a pardir del 1 de enero de 2018. El Grupe estima que las modilicaciones no
impactardn en los resulladps de las opejdciones o en la situacién financiera del Grupo.

Véase nuestro infomfe de fecha

Gdejulode2017 '
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Notas a los Estados Financieros Consolidados
NOTA 2 - BASES DE PREPARACION Y PRESENTACION (Cont.)
- CINIIF 22 “Transaccionss en moneda extranjera y Contraprestaciones anticipadas”

Fue emitida en diciembre de 2016, La interpretacidn aborda la determinacion de la fecha de transaccidn® que determina el tipo
de cambio a ulilizar en el reconocimiento de un activo, gasto o ingreso relacionados con una entidad que haya recibido o pagado
un adefanto en moneda exiranjera. La fecha de transaccién es la fecha en que se recanoce el activo o pasive no monetario
derivado de la recepcion o pago del anticipo. Es aplicable a periodos anuales iniciados a partir del 1 de enero de 2018, E| Grupo
se encuentra analizando el posible impacto de su aplicacién en Ios resultados de las operaciones y la situacion finangiera de Ia
Sociedad.

2.4 - Consolidacidn

Los estados financieros consolidades incluyen los estadas financiercs de la Sociedad y de las entidades contraladas por ésta.
Las subsidiarias son todas las entidades sobre las cuales [a Sociedad tiene el poder y el derecho de decidir las politicas
operalivas y financieras, a fin de oblener retomos varfables de sus actividades, y con capacidad de afectar dichos retornos. Las
subsidiarias son Inlegramente consolidadas desde la fecha en Ja cual el control es transferido a fa Sociedad y son
desconsolidadas desde la fecha en que este control cesa.

Los principales ajustes de consalidacién son los siguientes:

1. eliminacidn de saldos de cuentas de aclivos y pasivos recfprocos entre |a sociedad controlante y las controladas, de
manera tal que los estados financiercs expongan dnicamente los saldos que se mantienen con tlerceros;

2. eliminacion de operaciones enire la saciedad conlrolante y las controladas, de manera tal que los estados financieros
expangan Unicamente aquellas operaciones concertadas con terceros;

3. eliminacion de las participaciones en el palimonio y en los resullados integrales de cada ejercicio de las sociedades
cantroladas en su conjunto.

Las politicas contables de las subsidiarias se han modificado en los casos en que ha sido necesario para asegurar la unifosmidad
con las politicas adoptadas por la Sociedad.

Las subsidiarias de la Sociedad al 30 de abril de 2017 son las que se detallan a centinuacién. El Capilal Socia! de las mismas
esta conformado por acciones ordinarias.

:i:;;e;;e;:zlglg: % de tanencla
Nombre de ia entidad Pals {directa & del Interés no Actlvidad principal
Indlrecta) controlante
Senvicics Buptoneu S.A, . - Prestacién de servicios relacionados ¢on el procesamiento
Argentina 95% 5%
{SEB) - y [a separacitn de gases
Hychico §.A. {Hychica) Argentina 84.98165% 15.1M835% Produccitn de energia eléctica, hidrdgeno y exiqeno
a) SEB

SEB es una subsidiaria direcla en [a cual la Seciedad posee una participacion del 95% del capital y de los votos al 30 de abril
de 2017 y 2016. El principal aclivo de SEB es una planta separadora de gases, ubicada en Plottier, provincia det Neuquén. Can
dicha planta SEB provee @ la Sociedad el servicio de procesamients de gas, a través de un conlrate firmado por ambas
sociedades en noviembre de 1998 y modificado posteriormente en varias ocasicnes.

b) Hychico

Hychico es una subsidiaria girecta en} cual la Seciedad posee una parlicipacion del capital y de los volos del 48,54964% y
54,86958% al 30 de abri)'de 2017 y 2016, respectivamente. Adicionalmente posee de manera indirecta, el 36,4320% y
41,24956% al 30 de abrit ¢e 2017 y 201§, respeclivamente. Hychico se dedica al desarollo de proyecios energéticas sobre la
base de energias renovables y actualmgnte se encuenira operando en Comadoro Rivadavia, provincia del Chubu, (i} un parque
edlico cuya potencia totdl instalada eg/de 6.300 KW (el "Parque Eélico Diadema®) y (i} una planta de preduccién de hidrégeno
y oxigene {la “Planta™} roceso de electrélisis, ulilizando el hidrégeno como combustible para la generacitn de

energla eléctrica,

PRICE WATERHOUSE & CD. S.R.L.
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Notas a los Estados Financieros Consolidados
NOTA 2 - BASES DE PREPARACION Y PRESENTACION {Cont.)
2.5 - Conversién de moneda extranjera

2.5.1 - Moneda funclonal y de presentacion

Las cifras incluigas en los estados financieras comespondientes a las distintas enlidades componentes del Grupo fueron
medidas utilizando su moneda funciona), es decir, [a moneda del ambiente econdmico primario en el que dicha entidad opera.
La moneda funcional es el peso argenlino, [a cual es coincidente con la moneda de presentacién de los estados financieros,

Los presentes estatos financieros consolidados han sido preparados sobre |a base del modelo de coslo histérico, a excepcidn
de la valvacion de cierlas partidas que han sido medidas pot su valor razonable de acuerdo con lo indicado enla Npta 26 v
3.5.

La NIC 29 “Informacitn financiera en economias hiperinflacionanias” requiere que los estados financieros de una entidad cuya
moneda funcional sea la de una ecanomia hiperinflacionaria sean expresados en términos de la vnidad de medida coriente a
la fecha de cierre del perlodo sabre el que se informa, independientemente de si estdn basados en el métedo del coslo hisldrico
o en el método del costo corriente. Para ello, en términos generales, se debe computar en |as partidas no monetarias la inflacién
producida desde |a fecha de adquisicién o desde la fecha de revaluacian seguin corresponda. A los efectos de concluir sobre [a
existencia de una economia hiperinflacionaria, [a norma detalla una serie de factores a considerar, enlre los que se incluye una
tasa acumulada de inflacién en tres afios que se aproxime o exceda el 100%. Teniendo en consideracion Ia inconsistendia de
los dalos de inflacion publicados, la tendencia decrecienle de inflacién y que el reslo de Jos indicadores no dan fugar a una
conclusién definiliva, la Direccién entiende que no existe evidencia suficienle para cencluir que Argenlina sea una economia
hiperinflacionaria a! 30 de abril de 2017. Porlo fanto, no se han aplicado los criterios de reexpresidn de la informacidn financiera
establecidos en [a NIC 28 en el ejercicip cormiente.

Cuando se cumplan las candiciones establecidas en la NIC 28 para considerar a la Republica Argentina como una economia
hiperinflacionaria, los estados financieros comespondientes deberdn ser reexpresados desde la (echa desde la dltima
reexpresion (1 de marzo de 2003), ¢ vltima revaluacidn para los aclives que hubieran sido revaluados.

2.5.2 - Saldos y transacciones

Las Iransacciones en moneda extranjera se convierien a la moneda funcional utilizando el tipo de cambio aplicable a [a fecha
de [a fransaccifn (o valuacion, si se trata de fransacciones que deben ser re-medidas).

Las ganancias y pérdidas de cambio resuflantes de la cancelacion de dichas eperaciones o de la medicién al cierre del jercicio
de los activos y pasivos monetarios denominados.en moneda extranjera se reconocen en €] estado de resullados integrales,

excepto por coberfuras de flujo de efective o de inversibn neta que califiquen para su exposicién como olros resultados
integrales.

Las diferencias de camblo generadas se presentan en la linea “Ingresos financieros™ (si fueron generadas por rubroas del activo)
y "Coslos financieros™ (si fueron generadas por rubros del pasivo) del estadp de resultados integrales,

Los tipos de cambio ulilizados son: tipo comprader para activos monelarios, tipo vendedor para pasivos monetarios, cada uno
de ellos vigenles al cierre del ejercicio segiin Banco Nacidn, y tipo de cambio puntual para las {ransacciones en rnoneda
exlranjera,

2.6 - Propiedad, planta y equipo

L Aclividades de exploraci) e0 y gas:

El Grupo aplica la NJF & “Exploracién y evaluacién de recursos minerales” para contabilizar sus actividades de exploracion
y evaluacién ('E v §) de petréleo y 4as.

Véase nuestfo infotme de fecha
6 da L6 de 2017 .
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En funcién de ello y de acuerdo con lo permitido por la NIIF &, el Grupo capitaliza tos gastos de E y E tales como estudios
topograficos, geolbgicos, geoflsicos y sismicos, costos de perforacién de pozos exploratorios y evaluacion de reservas de
pelréleo y gas, como aclives de exploracién y evaltacidn como una categorla especial dentro del rubre Propiedad, planta
y equipo. hasta que se deruestre la viabilidad técnica y comercial para (a exiraccion de recursos minerates.

Esto implica que los costos de exploracién son capitalizados temporariamente hasta que se efectia la evaluacion y
determinacion de la existencia de reservas probadas suficientes que justifiquen su desarrello comercial y por ende, su
integracién come pozos productives, asumiendo que los desembolsos requeridos son efectuados y el Grupo estd
realizando un progreso suficiente en la evaluacitn de reservas y |a viabilidad econdmica y operativa del proyecto.

Ocasionalmente, al momente de finalizar Ia perforacién de un pozo expleratorio se puede determinar la existencia de
reservas que aun no pueden ser clasificadas como reservas probadas. En esas situaciones, el costo del pozo exploratorio
se mantiene aclivade si el mismo ha descubierto un volumen de reservas que justifique el desarrolto de) mismo como pozo
preductive y si el Grupo esta logrando un pregreso sustancial en la evaluacion de las reservas y de la viabilidad econémica
¥ operativa def proyecto. Si alguna de estas condiciones no se cumple, el costo del mismo es impulado a resultados.

Adicionalmente a lo mencionade previamente, la actividad explorateria implica en muchos casos la perforacion de muitiples
pozos, a través de varios aiios, con el objetivo de evaluar completamente los proyectes. Eslo Gitimo tiene comao
consecuencia, enlre otras causas, la posibilidad de que existan pozos exploratorios que se mantienen en evaluacién por
periodos prolongadas, a la espera de la conclusion de los pozos y actividades exploratorias adicionales necesarias para
poder evaluar y cuantificar las reservas relacionadas con cads prayeclo.

Silas actividades de exploracion y evaluacidn no determinan reservas comprobadas que juslifiquen su desarrollo comercial,
los montos activados relacionados son cargados a resultades. Consecuentemente, los costos de pozos exploratarios y los
costos relacionados de los estudios mencionados en el segundo péamafo de esta nota son imputados 2 resultados.

Los activos de exploracién y evaluacidn para los que se han idenlificade reservas probadas son tesleados por
desvalonzacion y reclasificados a la seccion “Actividades de explotacién de pelréleo y gas™.

Cuando exislen eventos o circunslancias que indiquen una potencial desvalorizacién, se efectia una prueba de
desvalorizacién al nivel de flujo de fondos identificables. Los eventos y circunsiancias incluyen: evaluacion de datos
sismicos, requermientos de abandonar areas sin renovacidn de derechos de expleracién, resultados no exitosos de
perforaciones, incurplimiento de compromisos de exploracion, falta de inversiones planificadas y condiciones de mercado
politicas y econdmicas desfavorables. Se reconoce una desvalorizacion por el monto que excede el valor contable
comparado con su valar de recupero, el cual es el mayer entre el valor de use v el valor razonable menos su costo de
venta {ver Nota 33).

! Aclividades de explofacion de pelréleo y gas:

Los coslos de explolacidn son aquélos incurridos para oblener acceso alas reservas probadas y para proveer instalaciones
para la exraccidn, recoleccién y aimacenamiento de pelréleo y gas. En este conceplo se Incluyen los pagos por los
derechos de concesiones sobre el drea Agua del Cajon (ver Nota 1.1).

Los costes de explotacidn incurridos para la perforacidn de pozos de desarrollo (exitosos ¥ secos) y en la construccitn o
instalacién de equipos e inslalaciones para la produccitn se aclivan y se clasifican como “Obras en curso” hasta que se
finalicen. Una vez que comienzan a producir, sen reclasificados dentco de "Pozos de pelrdleo y gas® y "Bienes asociados
a la produccién de pelréleo y gas” y comienzan a depreciarse. Los costoes refacionados con la preduccion de petrdleo y gas
son cargados a resultado

Los costos por reparationes que incrementan el total de reservas comercialmente recuperables se activan en el valor
residual de los pozos (elacionados y soh depreciados utilizando el métedo de vnidades de praduccian.

Los costos de mantedjimiento que sifo restablecen la produccitn a su nivel original se impulan en resultados en el periodo
en el que se incurre eh ellos,

Viéase nuestrg inf
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fit,

Los aclives clasificados como “Aclivos de explotacién™ son revisados por desvalorizacidn cuando existen eventos o
circunstancias que indiquen que el valor contable puede no ser recuperahle. Se reconoce una desvalorizacion por el monto
que excede el valor conlable comparado con su valor recuperable {valor de uso). A los efectos de [a prueba de
desvalorizacién, los aclivos se agrupan al nivel rinimo por los cuales existen flujos de efeclivo identificables (UGEs).

Los coslos por fos futuros abandonos y desmantelamientos de campos {medioambientales, de seguridad, elc) se
capitalizan por su vafor actual cuando se registra inicialmente el aclivo en los eslados contables, y se registran dentro de
la linea “Pozos de petrdleo y gas'. Esta capitalizacidn se realiza con contraparlida en la provisién correspondiante.

Al 30 de abril de 2012 el Grupo hizo uso de la excepcitn prevista en la NIIF 1 "Adopcion por primera vez de las normas
internacionales de informacién financiera®, an cuanto a la utilizacién del costo atribvido para cierlos bienes del rubro
propiedad, planta y equipo, empleando para tat fin el valor razonable a la fecha de transicién, por el métedo de valor de
mercado a nuevo depreciado para ciertos pozos de pefrtleo y gas y clertos bienes asociatos a la preduccidn de pelriteo
¥ gas.

A continuacidn se detallan los métodos de amoriizacion duranle [a vida Gtil estimada de los aclivos:

iy Las dreas adquiridas y olros estudios de explotacion se amerdizan en funcién de la produccion acumulada y de [as
reservas tolales, expresadas en unidades equivalentes de metros cobicos de petroleo, con el limite del vencimiento de la
concesion desde la fecha de su olorgamiento (ver Nota 1.1), Los cambios en las estimaciones de reservas se tienen en
cuenta en el cdlculo de las amortizaciones con caracter prospectivo.

ii) Los pozos y bienes destinados a Ia exiraccidn de peirdleo y gas se amortizan en funcién de Ia produccidn acumulada y
de las reservas comprobadas desarrolladas relacionadas con los mismos, expresadas en unidades equivalentes de metros
cubicos de pelrdleo, con el limile del vercimiento de la concesidn desde [a fecha de su olorgamiento (ver Nota 1.1). Los
cambios en las eslimaciones de reservas se tienen en cuenta en el calcule de las amorlizaciones con caracter prospectivo.

iif) El gasoducto de abastecimiento se amortiza aplicando alicuolas lineales en funcidn de su vida (til eslimada en 20 afos.

iv) Para los bienes cuya capacidad de servicio no se refaciona en forma direcla con la produccidn se aplican alicuotas
lineales estimadas en funcién de las caracteristicas de cada bien.

Ofros aclivos tangibles:

Los rodados, muebles y utiles y bienes de administracion se valdan a su costo hisldrica, nelo de amortizaciones
acurmuladas y pérdidas per desvalorizacion, de comesponder. El costo histdrico incluye los importes directamente
atribuibles a la adquisicidn de dichos bienes,

Revaluacién de la CT ADC, Edificios y Terrenos, Planta de GLP y Planta PED

En el gjercicio cerrado ! 30 de abril de 2015 |a Sociedad modifich su politica contable de valuacion del rubro Propiedad,
planta y equipo para los activos CT ADC y Edificios y Terrenos, la Planta de GLP {propiedad de SEB) y el PED (propiedad
de Hychico) la cual fue aplicada a todos los elementos que perlenecen a la misma clase de aclivos. Antericrmente, la
Sociedad valuaba estos activos segdn €l modelo del costo histarico, haciendo uso, al 30 de abril de 2012, de la excepcién
prevista en la NIIF 1 "Adapcidn por primera vez de las normas inlernacionales de informacion financiera”, en cuanto a la
ulilizacion del coslo alribuido por el método de valor de mercado a la fecha de transicién para los Terrenos de Newquén,
los cuales no se amorlizan.

A parlir del 31 de julio d 14, 1a S\ociel:lad valitala CT ADC y los Edificios y Terrenos, [a planta de GLP (propiedad de
SEB} y el PED {propiedad de Hychico} por el modelo de revaluacidn, ya que considera que este madelo refleja de manera
mas fiable el valor defkestos activas./Asimismo, ha determinado que cada unp de eslos grupos de activos constituye una
categaria de aclivo sggun la NIIF 13, considerando [a naturaleza, caracleristicas y riesgos inherentes.

El modelo de revalu

i6n mide £l aclivo por su valor razonable menos la depreciacién acumulada y el importe acumulado
de las pérdidas por

lerioro del valor, si existieran.

Véase nuesiro ede fecha
- 6 de juligfie 2017
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De acuerdo con jo eslablecido en la NIC 8, este cambio de politica cantable queda eximido de la aplicacién refroactiva.

Para [a aplicacién de dicho modelo Ja Sociedad utiliza los servicios de expertes independientes. La participacion de los
mismos fue aprobada por el Direclorio en base a alribttos como el conocimienlo del mercado, la reputacién y Ia
independencia. Asimismo, el Directotio es quien decide, fuego de discusiones con los expertos, los métedos de valoracidn
y. en caso de comesponder, los datos de enlrada que se utilizardn en cada caso. Al 31 de enero de 2017 Capex ha
actuatizado los valores razonables de los bienes revaluados.

Para 1a determinacion del valor razonable de los Edificios y Terenos, al fratarse de bienes para los cuales existe un
mercado activo en condiciones similares, se ha utilizado ) valor tasado de venta en dicho mercadoe mediante un agente
inmobiliario de la zona. Dicho método de valuacion se clasifica segin la NIIF 13 como jerarquia del valor razonable Nive!
2.

Para Ja determinacion det valor razonable de 1a Planta de GLP y el PED el valuador experto independiente ulilizé el método
de costo de reposicién depreciado, determinando los componentes que forman las plantas y obteniendo los valores a
rrevo de proveedares reconocidos en Ja industria y de pubficaciones especializadas, adicionando los costos de fletes,
seguros, montaje y olros gastos generales, y computande el factor de eslado y ef de obsolescencia funcional; para el caso
de [a planta de GLP e! coeficiente de depreciacion fue 61,3% y 57,8% al 31 de enero de 2017 y 30 de abril de 2016,
respectivamente y para el PED fue 23,5% y 23,0% al 31 de enero de 2017 y 30 de abril de 2016, respectivamente. Para la
detemminacién de) valor razanable de la Planta de GLP e valuador experto independiente aplicé un coeficiente de
depreciacién por obsolescencia econdmica del 364 % y 41,3% 2l 31 de enero de 2017 y 30 de abrl de 2016,
respectivamente, basado en que han existido factores externos, como ser el incremento de costos directos e indireclos y
una disminucidn de los precios de venta, que causaron una pérdida de valor de los activos. Dicho método de valuacién se
clasifica segoin la NIIF 13 como jerarqula del valor razonable Nivel 3.

Al 30 de abril de 2017 fa Sociedad y expertos independientes efectuaron una actualizacién de los valares razonables de
ta Planta de GLP y del PED. Las diferencias gue han surgido respecto de |a revaluacién praclicada al 31 de enero de 2017,
fueron registradas a dicha fecha.

Para la determinacion del valor razonable de [a CT ADC, Capex, junio con el valuador experto independiente, hasta el 30
de abril de 2016 utilizd el enfoque de ingresos, estimando el flujo de ingresos futuros descontado que generarla la CT ADC
en la vida Glil restante.

Para [a estimacion de los ingresos futuros, Capex se bast en la construccién de un flujo de ingresos utilizando dos
escenarios alternativos ponderados en base a prebabilidades de ccurrencia, prudencia y diferentes plazos en los
incrementos del esquema tarifario.

Para el primer escenario, se tomd como base para la proyeccion, el esquema tarifario vigenle a esa fecha para la actividad
de generacién de energfa, considerando que el mismo setia ajustado por un indice gue acompafiara el incrementa
eslimado en los coslos.

Para el segundo escenario, se tomd como base un informe emitido por un consultor independiente que estimd el valor de
remuneracion de potencia, costos variables e inversion asimiladndolo a los principios definidos en la Ley 24.065, que segin
las declaraciones del Gobiemno Nacional, a dicha fecha, era la direccién en la que iba a desamollarse a futuro el segmento
de generacion, transporie y distribucion, Este escenaria se habia comenzado a transitar si cansideramos: i} la declaracién
de emergencia del Sector Eléctrico Nacianal hasta el 31 de diciembre de 2017, instruyéndose al Ministerio de Energia y
Mineria para que ponga en vigencia un programa de acciones para los segmentos de generacion, transporte y distribucion
de energia eléctrica con el objeto de adecuar [a calidad y seguridad del suministro eléctrico y garantizar la prestacién de
los servicips piiblicos de electricidad en condiciones técnicas y econémicas adecuadas, i) los incrementos otorgados a las
distibuidoras mediante la Res, 06/2016, trasladando una mayor parte de los precios a las usuarios finales, iij} los
incrementos otorgados al/os.ge%:radores mediante la Res SEN 2212016, y W) en el concepto vertido por el Goblerno
Nacicnal de recompongrrentabilidad para que se desarrollen las inversiones necesarias en el sector.

Capex, al 30 de abril de 2018, basdda en la experiencia y las acciones comunicadas por el gobiemo a dicha fecha, alocd
un 85% de probabilidad de ocurraricia al primer escenario y un 15% de probabilidad de ocurrencia al segundo escenario,
determinando asi el flujo de ingresds futuros descontado, utilizando una tasa de descuento en délares equivalente al 10,5%
nomiral anual, 1a cubll reflejaba J4s expeclalivas del mercado sobre esos importes fuluros. En ambos escenarios los flujos
de ingresos fueron dlaboradeg/estimando variables tales coma: iy éstimacién de la generacidn de la CT ADCG, i) evelucidn
de los cosles a incutrir, v fiil4ariables macroeconidriicas refevantes.
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Dicho métoda de valuacion se clasificd segin fa NIIF 13 como jerarquia del valor razonable Nivel 3,

Al 30 de abril de 2016 el flujo de ingresos de Ja CT ADC cubrié un perindo igual a la vida 0lil restante eslimada en 19 afios,
el cual se construyd sobre presupuestos y proyecciones detalladas aprobados por el Directorio.

A continuacion se delallan las principales variables no observables ulilizadas para la construccion de los Rujos de fondos
al 30 de abril de 2016

Escenario A Escenario B
Ponderaclén del 85% Ponderacidn del 15%
al 30.04.2016
Tarifa $/Mwh promedic en lémines reales 166,7 | 570.0
Generacidn anual promedio 4.039 Mwh
Tasa de descuento 10.8%

Como se menciona en Nola 1.2.0.1), el 27 de enero de 2017 el Ministerio de Energla y Mineria emitio la Res SE 19817,
eon vigencia a partir del 1 de febrero de 2017, 1a cual adopta criterios de remuneracidn con condiciones econdémicamente
razonables denominados en délares estadounidenses, previsibles y eficientes, rmediante compromisos a mediano plazo,
implementando un mecanismo remuneratorio que valeriza positivamente la mayor exaclilud en 1z declaracién de
disponibilidad garanlizada por parte de los generadores, estableciendo un esquema de remuneracién por potencia
disponible mensual y por energla generada y operada. Eslos efectos sobre el flujo de fondos utilizado en el enfoque de
ingresos generan un impartante incremento en el mismo,

Forlotanto, al 31 de enero de 2017 Capex le solicild al valuador experio independiente la determinacién del valor razonable
de la CT ADC mediante el método de coslo de reposicion depreciado, determinando los componentes que forman la central
y obteniendo los valores a ruevo de publicaciones reconocidas en la indusiria, adiclonando los costos de fletes, seguros,
montaje y olros gaslos generales y computando el factor de estado y ef de obsalescencia funcional, que commespondieran
segun ta vida Ofil consumida de fos bienes; el coeficiente de depreciacidn aplicado fue 61,8%. Dicha valuacion, bajo el
método de costo de reposicion depreciado, arrojé un valor razonable inferior al flujo de fondos proyectado censiderando el
efecto de la aplicacién de 1a Res SE 19E/2017; por lo lanto, Capex entiende que el método que mejor refleja el valor
razonable de la CT ADC es el de casto de reposicidn depreciado. Consecuentemente, modificd el método de valvacion,
pasando del enfoque de ingresos al método de costo de reposicion depreciado. Dicho método de valvagién ha sido
clasificado sequn la NIIF 13 como jerarquia del valor razonable Nivel 3.

Al 30 de abrit de 2017 ia Sociedad y expertos independientes efectuaron una aclualizacién de los valores razonahles de
la CT ADC. Las diferencias que han surgido respeclo de [a revaluacidn practicada al 31 de enerp de 2017, fueron
registradas a dicha fecha.

Los principales faciores que podrian afectar, en periodos fuluros, los valores de los aclivos revatuados som: ) Ia vida atil
estimada, ii) el deterioro por obsolescencia funcional y ili) una fluctuacion en los costos de los componentes, Capex eslima
gue cualquier andlisis de sensibilidad que considere modificaciones relevantes en los factores menclonados podria
conducir a cambios significativos.

El Directatio determina las politicas y procedimientos a seguir para tas mediciones recurrentes del valor razonable de los
aclivos revaluados. Asimismo, a cada fecha de cierre del periodo sobre el que se informa, analiza las variaciones
significalivas en los valores razonables de los activaos medidos en base al modelo de revaluacidn, o de la existencia de
cambios y, por lo tanto, la necesidad de regisirar una nueva reévaluaciéon. Aplicar el modelo de revaluacién a los activos
mencionados implica que las revaluaciones se efectien con la frecuencia suficiente, al menos una vez al aio, para
asegurarse de que el valor razonable del activo revaluado no difiera significativamente de su importe en libros.

E! Directorio aprobd las yevaluaciones efectuadas a las distinlas clases de activos. La (ltima revaluacion efectuada fue con
fecha 30 de abril de 2017,

Al 30 de abril de 2017 Capex ha chuado la comparacion entre lps valores recuperables de sus activos revaluados con
sus valores contables, medidos£n base al modelo de revaluacidn, concluyendo que estos Ultimos no superan su valor
recuperable.

Véase nuest_rni forra de fecha
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Los incrementos per revaluaciones se reconocen en el Estado de resullados integrales en el rubro Qfros resuliados
integrales y se acumulan en la Reserva por revaluacion de actives del Estado de cambios en el patrimonio, salva en la
medida en que dicha incremento revierta una disminucidn de revaluacion del misrmo activo reconocida previamente en los
resultados, en cuyo caso el incremenio se reconoce en los resultados. Una disminucién por revaluacion se reconoce en
los resultados, salvo en la medida en que dicha disminucidon compense un incremento de revaluacion del mismo active
reconocido previamente en la Reserva por revaluacidn de activos. Al momento de 1a venta del activo revaluado, cualquier
Reserva por revaluacion de activos relacionada con ese aclivo se transfiere a los Resuflados no asignados (ver Nola 17.b),
Ver en Nola 18.c) los cenceplos establecidos por la CNV para |a reserva de revaluacion de aclivos.

Las amortizaciones de [os atlivos revaluados se reconocen en el resuitado del ejercicio. Al cierre del ejercicio se registra
una desafectacién de la Reserva por revalvacién de activos a los Resultados no asignados, por la diferencia entre la
depreciacion basada en el imporle en libros revaluado del astive y Ia depreciacion basada en el costo original del mismo.

No existieron transferencias enire el nivel 1, 2 y 3 en los ejercicios finalizados el 30 de abril de 2016 y 2017.

Al 30 de abril y 31 de enero de 2017 técnicos de Capex junte con experios independientes efectuarcn una revisién de la
vida Gtil asignada a los bienes revaluados sin enconlrar variaciones significalivas a las determinadas al 30 de abril de 2016.

Sobre la base de las estimaciones de flujos de fondos futuros realizatfas por Hychico, basadas en Ios elementos de juicio
disponibles, se han desvalorizado en su tolalidad los bienes relacionados con la Planta de Hidrogens y Oxigeno en 3
24.814.111 y § 22.759.964, al 30 de abril de 2017 y 2016, respectivamente,

Los olros aclivos fangibles se corrigen por desvalorizaciéin cuando hayan surgido hechos o circunstancias que indiguen
que su valor contable puede no ser recuperado. Las pérdidas por desvalonizacidn se reconocen por el exceso del valor
contable sobre su valors recuperable, el cual es el mayor enfre el valor de uso y el valor razonable menos su costo de venta.
A los efectos de la prueba de desvalorizacién, los activas se agrupan al nivel minimo porlos cuales existen flujos de efectivo
identificables (UGEs). Los otros activos tangibles que han sufrido desvalorizacion en periodos anteriores se revisan para
determinar su posible reversion al cieme de cada ejercicio.

Otras politicas contables aplicables a Fropiedad, plania y equipo:

Las pérdidas y ganancias por |3 venta de activas se calculan comparande los ingresos obtenidos con el valor residual
contable y se reconocen en resullados dentro de "Otros (egresos) / ingresos operativos netos”.

Los costos por endeudamiento, ya sean genéricos ¢ especlficos aldbuibles a la adquisicidn, construccién o produccion de
aclivos que necesariamente requieren tiempo suslancial para estar en condiciones de ser ulilizados o vendidos se
adicionan al coste de dichos activos hasta el momento en que estén sustancialmenle listos para ser wlilizados o vendidos.,

Las ganancias pot inversiones temporarias de fondos generados en préstamos especificos adn pendientes de uso se
deducen del total de los costos de financiacién potencialmente capitalizables,

Los rmaferiales comienzan a amerlizarse cuzndo son incorporados a los activos tangibles de acuerdo con sus vidas dtiles.

Los métodos de amorizacion descriplos para cada tipo de aclivo se ulilizan para alocar Ia diferencia entre el costo y el valar
residual durante las vidas utiles estimadas. A continuacién se indican las vidas Cliles estimadas para los principales activos:

- Administracién ceniral y administracién plania
Edificios: 50 afios

Muebles y Oliles: 5 aftos

Veéase nuestro info de fecha
6 de julio §¢2017 .
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- Cenlral de Engrgla Fléclrica
CT ADC ciclo abierto; GWh remanenles 3 producir en 19 aiios a pactir del 1 de mayo de 2016

CT ADC ciclo combinado: GWh remanentes a praducic en 19 aiios a partir del 1 de mayo de 2016
Gasoducta; 20 afios
General: GWh remanenies a producir en 19 aftos a parlir del 1 de mayo de 2016

- Planta de GLP: 12,3 ailos a partir del 1 de rayo de 2016

- Planta de higrégeno y ox]geno: 20 afics

- Parque Edlico Diadema: 14,8 afios a parlir det 1 de mayo de 2017

Anualmente se tevisan Ias tasas de amorlizacion y se compara sila vida dtil actual restante difiere de 1a estimada previamente.
El efecto de estos cambios es registradoe como un resultado def efercicio en el que se delerminen.

A) 30 de abril de 2017 y 2016, el vator residual canlable de Prapiedad, pfania y equipo no excede el valor presente del fiujo de
fondos futuros proyectado.

2.7 - Instrumentos Financieros
2.7.1 - Reconocimiento y Medlcién de activos financieros

Las compras y ventas habituales de aclivos financieros se reconacen en [a fecha de transaccion, es decir, la fecha en la quela
Sociedad se compromete a adquirir ¢ vender el activo. Los activos financieros se dan de baja en el estado financiero cuando
Ios derechos a recibir flujos de efective de los actives financieras han vencido o se ban transferido y el Grupo ha traspasado
sustancialmente lodos los riesgos v venlajas derivades de su fitularidad.

Los activos financieros que no se valilan a valor razenable con cambios en resultados se reconacen inicialmenle por el valor
razonable mas los costas de [a transaccion. Los activos financieros valuados a valor razonable con cambios en resultados se
reconocen inicialmente por su valor razonable, y los costos de 1a transaccidn se cargan a resullados.

Las ganancias o pérdidas procedentes de cambios en &l valor razonable de actives valuados a valor razonable, y que no son
parte de una relacién de cobertura, se presentan en la cuenta de resultados dentro de Olros ingresos f {egresos) operativos
netos, en el ejercicio en que se ofiginan.

Las ganancias o pésdidas procedentes de aclivos financieros medidos a costo amoriizado y que no son parte de una relacion
de cobertura se recongcen en resuflados cuando el activo financiero se da de baja o es desvalarizado, a través del proceso de
amortizacion, utilizando el mélodo de la tasa de interés efecliva,

2.7.2 - Clasificacion

El Grupo clasifica sus instrumentos financieros en las siguientes categorias: activos financieros a costo amoriizado, actives
financieros a valor razonable, pasivos financieros a valor razonable con cambios en los resultados y pasivos financieros a costo
amortizado. La clasificacién depende def modelo de negocio del Grupo para gestionar sus instrumentos financieros, y las
caracteristicas contractuales de los fivjos de efeclive de dichos instrumentos.

Los activos y pasivos financieros se compensan sdlo en la medida en que exista un derecho exigible legal.

2.7.2.1 - Activos financleros

Los activos financieros del Grupo se valiian a costo amortizado si se cumplen las dos condiclones siguientes:

iy se manfienen dentro del mogélo de negocib con ¢l objetivo de obtener los flujos de efeclivo contractuales, y

ii) Jas condiciones contractugles del activo fianciero dan lugar, en fechas especificadas, a flujos de efectivo que son Gnicamente
cobras de capital e interesds sobre el impgdrie del capilal pendiente.

Si alguna de las condiciongs detalladas anteriormente Ro se cumple, los activos financieros son medidos a valor razonable con
cambios en resullado,

Véase nuestro inl
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Se han incluido dentro de esta categoria los valores a deposilar, plazos fijos, fondos comunes de inversion, caucicnes bursatiles,
cuentas por cobrar comerciales y olras cuenlas por cobrar.

2.7.2.2 - Pasivos financieros

£l Grupo ha determinado que fodos los pasivos financieros se midan a costo amortizado usando et método de interés efectivo,
las modificaciones en la valuacidn se reconocen en el estado de resultados integrales.

2.7.3 - Desvalorizacidn de activos financieros

E! Grupo analiza, al cieme de cada ejercicio, si existe evidencia objefiva de que un active financiero ¢ grupo de aclivos
financierps esta desvalorizado. La pérdida por desvalorizacién de activos financieres se reconace cuando exisle evidencia
objetiva de desvalorizacién como resultado de uno o mas eventos ocurridos con posierionidad al recenocimiento inicial det aclivo
financiero y dicho evento tiene un impacto en los flujos de efectivo para dicho aclive financiero o grupo de aclivos financieros
que puede ser estimado confiablemente.

Algunos ejemplos de evidencia objeliva Incluyen aquellos casos en que cierlos deudores del Grupo tlenen dificultades
financieras, falla de pago o incumplimientos en el pago de cuentas a cobrar, probabifidad de que dichos deudores eniren en
concurso preveniivo o quiebra, como asi también [a experiencia sobre el comportamiento y caracteristicas de la cartera
colectiva.

La pérdida resultante, determinada como la diferencia entre ef valor contable det aclivo y el valor actual de los flujos estimados
de efectivo, se reconoce en resuliados. Si en un perfodo subsecuente ef monto de desvalorizacion disminuye y el mismo puede
relacionarse con un evenlo ocurride con posterioridad a2 la medicidn se recupera dicha desvalorizacion.

El importe de la provisian es la diferencia entre el importe en libros det activo y el valor aclual de los fitjos fulures de efectivo
estimados, descontados al lipo de interés efectiva. El valor de libros del activo se reduce por medio de la cuenia de provisidn y
el monto de |a pérdida se reconoce con cargo al estado de resullados intearales.,

2.8 - Repuestos y materfales e Inventarios

- Repuestos y materiales

Los repueslos y materiales mantenidos para ser usados en l yacimiento y en Iz planta de generacidn de energla eléctrica
se valitan a su costo de adquisicidn menos |a provisitn por obsolescencia. El costo se determina por el método del precia
promedio ponderado {"PPP").

La apertura de los repuestos y materiales se divide en tres: los carrientes, los no comientes (tienen una rolacion mayor a un
afio) que no se deprecian y los crilicos, que se amortizan y se encuentran contabilizados junio con ta Central de Energia
Eféctrica y la Planta de GLP, en el rubroe Propiedad, planta y equipo (Nota 2.6.11).

Incluye lcs anticipos que han sido valuados en funcion de la suma de dinero entregada.
- Inventarios [Existencias)

Las existencias de petrdlep, propano, butano y gasolina se valtan a su coslo © a su valor nelo de realizacién, & menor de
tos dos. El costo se determina por el método del precio promedio ponderado ("PPP”). El valor neto de realizacion es el precio
de venta estimado en el curso normal del negocio, menos los costos variables de venla aplicables.

el "valor nelo realizable de los repuestos y malteriales e inventarios al final del ejercicio,
registrando con cargo a resullados la oportuna’,- correccidn de valor cuando las mismas se encueniran sobrevaloradas. Cuando
las circunstancias que previafiente causaron/la cosreccion de valor dejaran de existir, o cuande existiera clara evidencia de
incremento en el valor neto fealizable debidg a un cambio en las circunstancias econdmicas, se procede a revertir el importe
de la misma.

El Grupo realiza una evaluacién
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Notas a los Estados Financieros Consolidados
NOTA 2 - BASES DE PREPARACION Y PRESENTACION (Cont.)
2.9 - Cuentas por cobrar comerclales y ofras cuentas por cobrar
Las cuenlas por cobrar comerciales y las olras cuentas pot cobrar se reconscen inicialmente por su valor razonable y
nasteriarmente por su costo amorlizado de acuerdo con el métoda de fa tasa efectiva de inlerés, menos la provision por pérdidas
por desvalorizacion del valor.,
El interés implicito se desagrega y reconoce como ingreso financiero a medida que se van devengando los intereses.
El importe de [a provisitn es la diferencia enlre ef importe en libros del activo y el valer actual de los flujos futures de efectivo
eslimados, descontados al lipo de interés efeclivo. El valar de fibros del acliva se reduce por medio de la cuenta de provision y
gl monlo da la pérdida se reconoce con cargo al estado de resultados integeal.
Se presentan dentro def activo comiente si st cobro es exigible en un plazo menor o igual a un afio.
2.10 - Efectivo y equivalentes de efective
El efeclivo y equivalentes de efectivo incluyen el efectivo en caja, los depdsilos a Ia vista en enfidades de crédito, otras
inversiones a corto plazo de gran liquidez con un vencimiento ariginal de res meses o menos, y los descubiertos bancarios. En
el eslado de situacin financiera, los descubiertos bancarios se clasifican como deuda financiera en el pasivo corriente.

2.11 - Cuentas del patrimonio

La contabilizacién de los movimientos del mencionado rubro se efectita de acuerdo con las decisiongs de asambleas, normas
legales o reglamentarias.

Capital
- Acciones en circufacién

Las acciones en circulacidn representan el capital emitido, el cual estd formado por los aportes efectuados por los
accionistas. Est4 representado por acciones ordinarias, nominativas ro endosables, de valor nominal $ 1 por accién.

- Prima de emision
Comprende el sabreprecio pagado por las acciones emitidas con relacidn a su valor nominal.

Resultados acumulados
- Reserva legal
De acuerdo con las dispesiciones de [a Ley 19.550 de sociedades comerciales, el 6% de la utilidad nela que surja del estado
de resullados integrales del ejercicio mas / menos los ajustes a ejercicios anteriores, las transferencias de ofros resultados
integrales a resultados no asignados y las pérdidas acumuladas de efercicios anteriores, deberd destinarse a la reserva

legal, hasta que la misma alcance el 20% del capital social.

- Reserva facultativa

La reserva facultaliva repres mgadus acumulados destinados para la distribucidn de {uturos dividendos y/o
inversiones yfo cancelacidn ge deuds y/o absorcion de perdidas.

- Reserva por revaluaclgh de activos

La Reserva por revaluacipn de activogfesuita de la diferencia entre el valor de costo amortizado de cieres activos def rubro
Propiedad, planta y equipo y el valof razonable de los mismos (ver Nota 17}.
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Notas a los Estados Financleros Consolidados
NOTA 2 - BASES DE PREPARACION Y PRESENTACION (Cont.)

- Resultados no asignados

Los resultados no asignados comprenden las ganancias o pérdidas acumuladas sin asignation especifica, que siendo
positivas pueden ser distribuibles medianle la decisitn de la asamblea de accionistas, en tanto no estén sujelas a
restriccienes legales. Estos resullados comprenden el resultado de ejercicios anteriores que no fueron distribuidos, los

importes transferidos de otros resultados integrales y los ajustes de ejercicios anteriores por aplicacién de las nomas
cantables.

En caso de que existan resultados no asignados negativos a ser absorbidos al clerre del ejercicio a considerar por [a
Asamblea de Accionistas, debera respelarse el siguiente arden de alectacion de saidos:

1. Ganancias reservadas
a.. Reservas facultativas
b. Reserva legal

2. Primas de emisién

3. Capital social

- Distribucién de dividendos

La distribucién de dividendos a los accionistas de la Sociedad es reconagida come un pasivo en los estados financieros en
el periodo en el cual los dividendos son aprobados por la asamblea de accionistas (ver Nota 18)

- Participacidn no controlada

La participacién no controlada representa la participacién de terceros ajenos a los propietarios de 1a Sociedad sobre el
patrimonio.

2.42 - Cuentas por pagar comerciales, remuneraciones y cargas sociales y otras deudas

Las cuentas por pagar representan las obligaciones de pago por bienes y servicios adquiridos a proveedores en el curso normal
de los negocios. Las remuneracicnes y cargas sociales representan las obligaciones relacionadas can el personal de la
Sociedad. Las otras deudas sepresentan las obligaciones en concepto de regallas,

Se reconocen inicialmente a su valor razonable y se miden pesterformente a su costo amorlizado utilizando €l método de la
tasa de interés efecliva.

Se presentan dentro del pasivo corriente st su pago es exigible en un plazo menor o igual a un afio.

2.13 - Deudas financleras

Las deudas financieras se reconocen inicialmente a su valor razonable, neto de los costos directamente atrbuibles a su
ohtencion. Posteriormente, se vallian a su costo amortizado utilizando el método de [a tasa de inlerés efecliva.

Se presentan dentro del pasivo cosriente si su pago es exigible en un ptazo menor o igual a un afio.

2.14 - Impuestos a las gananciasyganancia minima presunta

2.14.1. Impuesto a las gandncias corrfente y diferido

El cargo por impuestos del ejercicie coprende los impuestos corrientes v diferidos. Los impuesios se reconocen en el
resultado, exceplo en 1a fhedida en queéstos se refieran a partidas reconocidas en olros rasultados integrales o directamente
en el patrimonio. En estejcaso, e Impyésto a las ganancias {ambién se reconcca en otros resullados integrales o directamente
en patfiimonio, respectivgmente
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Notas a los Estados Financieros Consolidados

NOTA 2 - BASES DE PREPARACION Y PRESENTACION {Cont.)

El impuesto a las ganancias comiente se calcula en base a las leyes aprobadas o prdximas a aprobarse a la fecha de los
estados financieros, La gerencia evalla peridédicamente las posiciones lomadas en las declaraciones de impuestos respecto
de las situaciones en las que la regulacién fiscal aplicable estd sujeta a intarpretacion, y, en caso necesario, establece
provisiones en funcién de las cantidades que se espera pagar a las auloridades fiscales.

El impuesto diferido se reconoce de acuerdo con et mélodo de pasiva, por [as diferencias temporarias que surgen enlre lag
bases fiscales de los aclivos y pasivos y sus impantes en libros en los estados financieros, Sin embargo, el impuesto diferido
no se contabiliza si surge del reconogimiento inicial de un activo o pasivo en una transaccidn, dislinta de una combinacién de
negocios, que, en el mamento de la transaccidn, no afecta ni al resultado contable ni a la ganancia o pérdida fiscal. -

Los activos por impuestos diferidos se reconocen solo enta medida en que sea probable que ka Sociedad disponga de beneficies
fiscales fuluras conlra los que se puedan compensar las diferencias temporarias. Los quebrantos impositivos al 30 de abril de
2016 por $ 161,300,372 han sido ulilizados a! cierre de este ejercicio (ver Nota 7).

Los activos y pasives por impuestos diferidos se compensan si, y solo si, existe un derecho legalmente reconocido de
compensar los impartes reconocidos y cuando los aclives y pasivos por impuestos diferidos se derivan del impuesto sobre [as
ganancias correspondientes a la misma autoridad fiscal, que recaen sobre (a misma entidad fiscal o diferentes entidades
fiscales, que pretenden liquidar los activos y pasivos fiscales corrienles por su importe neto.

2,14.2. Impuesto a [a ganancla minima presunta

El Grupo defermina el impuesio a la ganancia minima presurta aplicando la tasa vigente del 1% sobre los activos computables
al cierre de cada ejercicio. Esle impuesio es complementario del impuesto alas ganancias. La obligacién fiscal de cada sociedad
en cada ejefcicio coincidira con e] mayor de ambos impuestos. Sin embargo, si el impuesto a la ganancia minima presunta
excediera en un ejercicio fiscal al impuesto a las ganancias, dicho exceso podrd computarse como pago a cuenta del impuesto
a las ganancias que pudiera producirse en cualquiera de los diez ejercicies siguientes.

En Capex al 30 de abril de 2016 y en Hychico, al 30 de abril de 2017 y 2016, el impuesto a [a ganancia minima presunta superé
al impuesto a las ganancias, motivo por el cual se ha reconocido el mismo como crédite. Al cierre el saldo de cada ejefcicio
asciende a § 14.884.250 y $ 81.810.021, respectivamente, para Capex & Hychico, debido a que se estima la recuperabitidad
de dichos créditos (ver Nota 12). En SEB, al 30 de abril de 2017, el impuesto a las ganancias superd al impuesto a la ganancia
minima presunta, molivo por el cual no se ha provisionado el mismo.

2,15 - Provisiones y otros cargos

Las provisiones se reconocen cuando:

- et Grupo tiene una obligacidn presente, legal o implicita, como resuitado de un hecho pasado,
- es probable que una salida de recursos sea necesaria para cancelar tal obligacién, y
- puede hacerse una eslimacitn confiable del importe de [a obligacidn.

Las provisiones se miden al valor actual de los desembolsos que se espera que sean necesarios para liquidar la obligacian
teniendo en cuenta la mejor informacion disponible en ta fecha de preparacidn de los estados financieros y son reestimadas
en cada cierre, La tasa de descuento ulilizada para determinar el valor actual refleja 1as evaluaciones acivales del mercado,
en 13 fecha de medicibn, del valor tempaoral de) dinero, asi comp el riesgo espectifico relacionado can el pasivo en particular.

La provisién para juicios se constiluyd en base al analisis de las posibles indemnizaciones que el Grupe estima deberd soportar,
de acuerdo con la opinitn de sus asesores legales intemos y externos.

Para el calculo de la pravision ge taponamié;nlo de pozos, la Scciedad considerd el plan de abandono de pozos hasta el final

de la concesitn y los valud af costo estimagio de taponamiento, descontade a Ia tasa que reflgje los riesgos especificos del
pasivo y el valor tiempo del
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Notas a los Estados Financleros Consolidados
NOTA 2 - BASES DE PREPARACION Y PRESENTACION (Cont.)
2,16 - Reconocimienta de Ingresos

Los ingresos por ventas son medidos al valor razenable de la contraprestacion recibida o a recibir, y representan los monlos a
cobrar por venta de bienes y/o servicios netos de descuentos.

L 05 ingresos procedentes de las ventas dé bienes se registran en el momento en que los riesgos y beneficios inherentes a la
propiedad han sido transferidos. Las ventas no facturadas al cierre de) ejercicic se reconocen en base a estimaciones realizadas
por [a gerencia, tornando como base los resullados historicos, considerando el lipo de cliente, el tipo de transaccidn y las
circunstancias especificas de cada acuerdo.

Los ingresos provenientes de la actividad de generacion de energia eléctrica se reconocen a pardir de la energia y polencia
efectivamenle enfregadas a! mercado spot.

Los ingresos provenientes de fas ventas de crudo, gas natural, butano, propano y oxigeno se reconocen con [a transferencia
gel dominio, de acuerdo con J0s términas de las contratos relacionadas, lo cual se sustancia cuando el cliente toma la propiedad
del producto, asumiende riesgos y beneficios,

Los ingresos mencionados se reconacen al cumplirse todas y cada una de [as siguientes condiciones:

La entidad transfirid al comprador los riesgos y ventajas de lipo significalivo;

- Elimporte de los Ingresos se midid confiablemente;

- Es probatle que la entidad recitra los benelicios econdmicos asociados a la ransaccion;

- los coslos incurridos o a incurir, en relacion con Ja transaccién, fueron medidos confiablemente.

Los ingresos provenientes de transacciones enlre empresas del grupo y entre los segmentos de negocio generan ingresos,
costos y resultados que son eliminados en el proceso de conselidacién,

los ingresas por inlereses se reconocen utilizando el método del tipo de interés efectivo. Los mismos se regisiran sobre una
base {emporaria, con referancia al capital pendiente y a [a {asa efecliva aplicable. Estos ingresos son reconpcidos siempie gue
sea probable que |z entidad reciba los beneficios econdmicos asociados con la transaccibn y pudiendo el importe de la
transaccidn ser medido de manera fiable.

2,47 - Informacién por segmentos

El Diraclerio ha determinado [os segmenlos operatives basandose en los informes que revisa y que uliliza para la toma de
decisiones esiratégicas (ver Nota S5).

La informacion por segmentos se presenta de manera consistente can los informes internos. E1 Directorio de 1a Sociedad junio
con las principales gerencias son los responsables de asignar 105 recursos y evaluar ef rendimiento de Ios segmentos
operalivos.

2.18- Saldos de créditos y deudas con paries relacionadas

Los créditos y deudas can la sociedad controtante, y con olras partes relacionadas generados por diversas transacciones han
sido valuados de acuerdo con las condiciones pactadas entre las paries involucradas (ver Nota 31).

Se han incluido camo partes relacjonadasa las persanas y sociedades comprendidas en el Decreto 677/01 y reglamentaciones
de la CNV.
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Notas a {os Estadoes Financieros Consolidados
NOTA 3 - ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIERDS
3.1. Rlesgo de mercado

El riesgo de mercade es la pérdida potencial ante movimientos adversos en las variables de mercado. La Sociedad esta
expuesta a diversos tipos de riesgas de mercadn: de 1ipo de cambio, de tipo de interés y de precio.

Para cada uno de los fiesgos de mercado descriplos a conlinuacidn se incluye un andlisis de sensibilidad de los principales
riesgos inherentes a los instrumentos financieros, mostrando como podria verse afectado el resultado y el paliimonio de acuerdo
con lo requerido por la NIIF 7 Instrumentos financieres: informacion a revelar,

El analisis de sensibili¢ad uliliza variaciones de los factores de riesgo representativos de su comportamiento histérico. Las
estimaciones realizadas son representativas tanto de variaciones favorables como desfavorables. El impaclo en resullades yio
patrimonio se esfima en funcibn de los instrumentos financieros poselidos par la Seciedad al cierre de cada ejercicio,

3.1.a. Riesgo de tipo de cambio

El riesgo de tipo de cambio surge cuando las transacciones comerciales futuras © [bs activos o pasivos reconocidos esidn
tdenominados en una meneda que ne es la moneda funcional de |a entidad.

Los resultados y el patrimmonio de la Sociedad estan expuestos a las variaciones en los tipos de cambio de las monedas en las
que operd. La Sociedad posee aproximadamente el 94,5% de sus pasivos financieros denominados en délares
estadounidenses, con Jo cual la divisa que genera la mayor exposicién es el dilar estadounidense.

Con 2 emisitn en mayo de 2017 de las Obligaciones Negociables Clase H (ver Nota 36 — Capilal de trabajo negativo - Hechos
posleriares} el vencimienio del 100 % del capilal de la deuda en délares se produce en mayo de 2024, por lo cual, mas alla de
estar expuestos sus resultados econGmicos a la variacién del lipo de cambio incluyando el capital del pasivo, desde el punto
de vista financieto, el riesgo de tipo de cambio en el corlo plazo esta acotado al monto de intereses a pagar.

Al 30 de abril de 2017 y 2016, el Grupo no posee instrumentes financieros derivados a modo de cobertura conlra Jas
flucluaciones del tipo de cambio. Sin embargo, es importanle considerar que €) precio de los hidrocarburos {petroleo y gas) y
energia eléctica que produce Capex {a partir del 1 de febrero de 2017 - Nota 1.2.b.1} y la energia edlica que produce Hychico
estdn denominados en dblares estadounidenses, los que representaron aproximadamente un 71% y un 1,4%, respectivamente,
de ios ingresos del Grupo durante el ejercicio econdmico finalizado 30 de abil del 2017. Dichos ingresos representaron
aproeximadamente un 67% y 2% al 30 de abril de 20186. En el caso det precio del propanoc y bulano, su valor esté establecido
en pesos pero relacionado a una paridad de exportacion en ddlares esladounidenses, y sus ingresos representaron
aproximadamentie un 3% y 7%, respectivamente, de las ventas lotales del Grupo al 30 de abril de 2017 y 2016 (ver nota 5).

La siguiente tabla presenia la exposicién del Grupo al riesgo de fasa de cambio por los aclivos y pasivos financieros
dencminados en una meneda distinta a la meneda funcional del Grupo:

aj 3010412017 al 30/0412016
| $ $
Posicldn neta Actlva / {Paslvo) {143.317.869) {171.300.045)
15,30 (comprador) ¥ 14,15 (comprador) y
Odtar estadaunidense 15,40 (vendedor) 14,25 (vendedor)
Tatal {2.214.891.847) {2.446.496.986)

La sensibitidad del resultado inte Py'derp@tnmonm at 30 de abril de 2017 y 2016, como consecuencia de un posible aumento
o disminucion det 10% del tipg-6e cambio sobre los activos y pasives financieros denominados en délares estadounidenses
hubiera supuesto una dismindicién o aumento en el resultado integral y en el palimonio de $ 143.974.470 y § 150.022.304
respectivamente,
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Notas a ios Estados Financleros Consolidados
NOTA 3 - ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS {Cont.)
3.1.b. Riesgo de tipo de interés

Las variaciones en los lipos de interés pueeden afectar al ingreso o gasto por intereses de los aclivos y pasivos financieros
referenciados a un tipo de inferés variable. El endeudamiento a tasas variables expone a la Saciedad al riesgo de tasa de
interés sobre sus flujos de efeclivo, debido a la posible volalilidad que las mismas pueden ilegar a evidenciar. El endeudamiento
a lasas fijas expone a la Sociedad al fiesgo de tasa de interés sobre el valor razonable de sus pasivos, dado que dependiendo
de 1z volatilidad de las tasas de inlerés a un delerminado momento, pueden llegar a generarse desarbitrajes que hagan gue 1as
1asas fijas pudieran legar a ser mas altas que las tasas variables a ese momento.

Al 30 de ahril de 2017 y 2016 ef Grupe liene aproximadamente el 91,5 % v 85,3%, respectivamente, de sus pasivos financieros
atasa fija, lo que minimiza su exposicitn a las variaciones de tasa de interés.

3.1.c. Riesgo de precio

El Grupo no se encuentra significalivamenie expuesta al riesgo del precio de hidrocarburas fundamenlalmente perque, enlre
otras, las politicas regulatorias, econémicas y gubernamentales delerminan que [os precios locales no se encuenlran afectatos
en forma directa por las oscilaciones de los precios en el corlo plazo en el mercado intemacional. Dentro de este marco, &l
precio del petréleo se fija en negociaciones entre refinadores y praductores dentro de la dindmica del mercado interno, que
tiene coma marco la transferencie de estos valores al precio final de los combustibles liquidus, Gon respecto al precio del gas,
el mismo esta fijado por 1a SEN para cada uno de los segmentos de mercado.

Par su parte, el precio de GLP se basa en una publicacién mensval de la SEN que establece los precios en pesos en funcion
de la paridad de exportacion.

Mo aobstante, puede existir un riesgo de que ios precios de venta regulados en el mercado local sean modificados ante
variacianes significativas en los precios internacionales de los hidrocarburos.

Respecto de |a generacion de energia elécirica, la remuneracién que reciben los generadores no esté relacionada con la
demanda de la misma. La fijacién de [a remuneracion es un resorte de la Autoridad de Aplicacidn que depende del Gobiemo
Nacionat.

A130 de abril de 2017 y 2016, la Sociedad no posee productos derivados o coberturas sobre los precios de hidracarburos.

Al 30 de abril de 2017 y 2016, un aumento o disminucion del 10% en los precios de la energia elécirica y los hidrocarburos
hubiera supuesto un aumento o disminucién en el resultado integral y en el palrimonio de § 160.126.931 y § 104.352.102,
respectivamente.

3.2 Riesgo de crédite

El riesqo de crédito se define como 1a posibilidad de que un tercero no cumpla con sus obligaciones contractuales, ofiginando
con ello pérdidas para &l Grupe, El riesgo de crédilo en el Grupo se mide y contrela por cliente o tercero individual.

Las provisiones por insolvencia se determinan atendiendo a los siguientes criterios:
+ La antigiiedad de los créditos

= La existencia de sitvaciones concursales
= E] analisis de la capacidad del cliente para devolver el crédite concedido

La exposicion det Grupo al rigsgp de crédilg es atrbuible principalmente a los créditos comerciales por operaciones de venta
de energia, pelroleo, gas y BLP; de todos todos el Grupo no ha tenido que regisirar provisiones por incabrabilidad en los

dltimos afos.
Véase nuestro isfopara de fecha .
6 de juliglde 2017 .
PRICE WATERHCUSE & CO. SRL

] {Socia)
CPCECABA T1F° 17
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Naotas a los Estados Financieros Consolidados
NOTA 3 - ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS (Cont.}

En los Gllimos dos afios CAMMESA abona sus liguidaciones en el plazo previsto de pago, sin registrarse demoras significativas,
Los generaderes de energfa que venden en el mercado spot lienen poca capacidad de geslibn para asegurar |as cobranzas de
sus créditos. Desde Ia aplicacion de la Res SEN 95/13 y sus modificaciones, el riesga credilicio de las operaciones de venta de
energia pasd a ser exclusivamente con CAMMESA, ante la suspensién fransitoria de 1a incorporacién de nuevas conlratos en
el MAT det MEM.

Respecio de bancos, instituciones financieras y fondos comunes de inversién, la politica de inversiones del Grupo sélo acepta
a instiluciones cuyas calificaciones de riesge independienies sean como minimoe “A” o que consoliden con instiluciones que
lengan esa calificacidn,

3.3 Riesgo de liquldez
La Gerencia de Adminisiracién y Finanzas supetvisa Jas proyecciones de los negocios acfuales y futures con el objetivo de:

{iy esiructurar sus pasivos financieros de forma tal que en el corto y mediano plazo el vencimiento de los mismos no interfiera
en el fiujo corriente de los negacios, dadas las condiciones de cada memento, en los mercados de crédito a los gue tiene
acceso, y

{i)y mantener sus posiciones activas en instrumentos con adecuada fiquidez.

Dentro de esa estrategia, la Sociedad estrucluré en el pasado casi |a tetalidad de sus pasives sobre 1a base de la emisidn en
marzo 2011 de obligaciones negociables a un plazo da 7 afios con una cuata de amditizacion de capital a su vencimiento en
marzo 2018. Siguiendo la misma estrategia, en mayo de 2017 la Sociedad emilid 1a Serie de 2 de Obligaciones Negociables a
up plazo de 7 afios con vencimiento de su capital en una cuota en mayo de 2024 (ver Nota 36), Los covenants que rigen esta
deuda contint:an siendo de incumencia y no de mantenimiento. Esto significa que los acreedores no pueden sglicitar el prepago
si la Scciedad no alcanza uno ¢ algunos de los covenants, sino que la misma tiene que cumplir con ciertas restricciones
financieras pre-establecidas (ver Notas 20 y 36).

La Gerencia de Administracion y Finanzas del Grupo invierte los excedentes de efeclivo en cuentas que generan resultados,
tales como depésitos a plazo, fondos comunes.de inversion y valores negociables, escogiendo instrumentos con vencimientos
apropiados.

El cuadro a continuacién analiza las erogaciones par los pasives comerciales y financleros agrupados sobre la base de los
plazos pendientes conlractuales y sin descontar, conlados a la fecha de los eslados financieros, basta la fecha de su
vencimiento y considerando los tipes de cambio vigentes al 30 de abril de 2017 y 2016.

. Menos 3 Enira 3 meses ¥ Entre 1y 2 Entre 2y 5
Al 30 de abril de 2017 meses un afig afos afios
Deudas financieras -| 3.408.560.000 IV 21.560.000 B4.680.000
Cuenlas por pagar comerciales 337.340.541 8.664.881 3.444.977 33,420 347

. Menes 3 Entre 3 meses Enlre 1y 2
Al 30 de abril de 2016 Hoses i aabd ai0s | Mas de 2atios
Deudas financieras 55.122.402 484.704.032 [ 3.217.128.366 79,800.000
Cuenias por pagar comerciales 334.119.638 7.473.558 7.853.185 32.931.764

{1} Noinduye el efecto mencionado en fa.Nota 36.

3.4 Rilesgo de capital

Los objetivos del Grupo al
operaciones.

El Grupo menitorea su eglructura de capj

PRICE WATERHO\JSE &CO.SRL.
- {Socio)

CPCECABA T1F° 17
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Notas a los Estados Financieros Consolidados
NOTA 3 - ADMINISTRACION DE RIESGQS FINANCIEROS {Cont.)
Los ratios arrojan los siguientes valores:

a} al 30 de abril de 2017: 0,962 y
b} 2 30 de abril de 2016; 1,707,

3.5 Estimacién del valar razonable

El Grupo clasifica las mediciones a valor razonable de los instrumentos financieros utilizando una jerarquia de valor razonable,
ta cual refleja Ia relevancia de las variables ulilizadas para llevar a cabo dichas mediciones. La jerarquia de valor razonable
liene os siguientes niveles:

+ Nivel 1: precios de cotizacién (no ajustades) en mercados activos para aclivos 0. pasivos idénticos.

= Nivel 2: datos distintos a precios de cotizacidn incluidos en el nivel 1 que sean observables para el aclivo o pasivo, ya sea
directamente {es decir, precios) o indirectamenle (es decir, que se deriven de precios),

¢ Nivel 3: dalos sobre el activo o el pasive que no esldn basados en dalos observables en el mercado {es decir, informacian
no abservable).

Los siguientes cuadros presenlan los activas y pasives financieres del Grupo medidos a valor razonable al 30 de abril de
2017 y 20186,

Al 30 de abrii de 2017

Nivet 1 Total
Activos
Activos financieros a valor rezonable con camblos en rasullados _
Bonar 2020 108.722.784 108.722.784
LETES 2017 374.175.8%0 374.175,890
Fandos comunes da Inversidn 324.024.850 324.024.850

Al 30 de abril de 2016

Nivel 1 Total
Activos
Activos financieros a valor razonable con cambios en resuliados
Fondos comunes de inversidn 235.707.720 235.707.720

El valor de los instrumenlos financieros negociados en mercados activos se basa en los precios de cotizacidn de los mercados
a la fecha dei estade de siluacion financiera, Un mercado se entiende como active si los precios de cofizacién estan
regularmente disponibles a través de una bolsa, intermediario financiere, institucién sectorial, u organismo regulador, y es0s
precios reflejan transaceciones actuales y regulares de mercado entre parles que actdan en condiciones de independencia
rmitua, El precia de cotizacién de mercado vsado para los activos financieros mantenidos por la Scciedad es el precio de oferla
actual, Estos instrumentos se incluyen en el nivel 1,

El valor razanable de los instrumentos financieros que no se negocian en mercados aclivos se determina usando técnicas de
valuacitn. Estas técnicas de valuacién maximizan el uso de informacién observable de mercado en los casos en que esté
disponible y confia lo menos posible en estimaciones especificas de la Sociedad, Si todas |as varables significativas para
establecer el valor razonable de un instrumento financiers son observables, el instrumenlo se incluye en el nivel 2.

Siuna o mas variables utilizad
se incluye en el nivel 3,

blecer el valor razonable no son observables en el mercado, el inslrumento financiero

No exislieron transferencias enfre los niveles 1, 2 y 3 por los instrumentos financieros valuados a valer razonable en el
ejercicio.

Véase nuesiro iblognie de fecha !
6 de julialde 2017 ‘
PRICE WATERHOUSE & CO. SR.L,

{Socio)
CPCECABA T*1F 17

40



o

(‘\

ey ML,

Notas a los Estados Financieros Consolidados
MNOTA 4 - ESTIMACIONES Y JUICIOS CONTAEBLES

Las estimaciones y juicios se evalian conlinuamente y se basan en la experiencia hislérica y ofros factores, incluidas las
expectalivas de hechos futuros que se consideran razonzbles en las circunstancias.

Estlmaciones y juicios contables importantes

El Grupo hace esfimaciones y formula hipdtesis en retacion con el futuro. Las estimaciones contables resultantes, por definicién,
raramente igualaran a los correspondientes resullades reales. A continuacion se explican las estimaciones y juicios que tiehen
un riesgo significalivo de dar lugar a un ajusie material en los importes en libros de los activos y pasivos dentre del ejercicie
financiero siguiente. Los principios contables y las dreas que requieren una mayor canlidad de juicios y estimaciones en la
prepatacion de los estados financieros son;

{) las reservas de pelrdleo y gas;

(liy pravisiones por litigios y otras conlingencias,

{iii) el compulo delimpuesto a las ganancias e impuesto diferido,
(iv) el test de desvalonizacién del valor de los aclivos y

(v} el valor razonable de los activos revaluados.

{i} Reservas de pelrdlec y gas
Por reservas se entiende a los volimenes de petrdleo y gas (expresado en m? equivalenies de petrdleo) que originan ¢ estan

asociados a algin ingreso econdmico, en fas areas donde la compaiiia opera y sobre las cuales se posee derechas para su
exploracién y explotacion.

La eslimacion de las reservas de crudo y gas son una parte integral del proceso de toma de decisiones del Grupo. El volumen
de las reservas de crudo y gas se tiene en cuenta para el cdlculo de la amortizacién utilizando los ratios de unidad de produccion,
asl como para [a evaluacién de la recuperabilidad de las inversiones en activos de Exploracion y Explotacion (ver Notas 2.6 y
34).

Las estimaciones de reservas fugron preparadas por personal técnico del Grupo, y se basan en las condicienes tecnolbgicas y
econdmicas vigentes al 31 de diciembre de 2016, cansiderando la evaluacion econdmica y teniendo como horizonte el
vencimiento de Ja concesidn, a efectos de determinar el témino de su recuperabilidad.

Eslas estimacicnes de reservas son ajustadas toda vez que cambios en los aspectos considerados para la evaluacion de las
mismas asi 1o justifiquen o, al menos, una vez al afio. Dichas eslimaciones de reservas han sido auditadas por un auditor
independienie.

Existen numgrosos factores que generan incerlidumbre con respecte a la estimacién de las reservas probadas, a la eslimacion
de perfiles de produccidn futura, costos de desarrollo y precios, incluyendp diversos faclores que escapan al contro! del
productor. El precedimiento de célculo de las reservas es un proceso subjetivo de estimacion de petrbleo crudo y gas natural 2
ser recuperado del subsuelo, que involucra cierto grado de inceridumbre. La estimacion de reservas se prepara en funcion de
Ia calidad de la informacidn de geologia e ingenierfa disponible a esa fecha y de su inlerpretacian.

Ver detalle de reservas en la Nota 34,

(i} Provisiones por liligios y olras confingencias

Se realizan provisiones para ciertas contingencias civiles, impositivas, comerciales y laborales que ccasionalmente se generan
en el curso ordinario de |los negocios. Con ef proposito de determinar el nivel apropiado de provisiones relacionadas con estas
contingencias, basados en el consejo de-puestros asesores legales inlemos y extemos, detemminamaos [a probabilidad de
cualquier sentencia o resolugion adversa rdlacionada con estas cuestiones, asf como el rango de pérdidas probables que
pudieran resultar de las potenciales resoluciones. De corresponder, se hace una determinasion del monte de provisiones
requeridas para estas conjingencias, luego de un andlisis en delalle de cada caso en parficular (ver Nota 24).

Véase nuestro lnforefe de fecha /V U
6 de juligde 2017 /
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

-

] {Socio)
GCP.CECABA. T*1F"17

a



T
e
P
Copex 00,

fie

Notas a los Estados Financieros Consolidados
NOTA 4 - ESTIMACIONES Y JUICIOS CONTABLES (Cont)
{ifi) Impueslo a las ganancias

Cada sociedad del Grupo registra el impuesto a las ganancias empleando el método del pasivo por impuesto diferide. En
consecuencia, se reconocen activos y pasivos impositivos diferidos para reflejar las consecuencias impositivas futuras
atribuibles a las diferencias entre los montos registrados en los estados contables de los activos y pasivos existentes ¥ 5US
respectivas bases imponibles. Los actives y pasivos impositivos diferitfos se valiran por aplicacién de las alicuolas imposilivas
sancionadas que se espera sean de aplicacidn a la ganancia imponible durante los ejercicios en Ios cuales se espera registrar
o liquidar esas diferencias temporarias. El efecto que pueda lener sobre !os activas y pasivos impositivos diferidos cualquier
modificacion en las alicuotas del impuesto se reconoce en el estado de resultados integrales por el ejercicio que incluya la fecha
de sancidn de la modificacidn de la alicucta.

Los aclivos porimpuestos diferidos se reconocen sdlo en la medida en que sea probable que la Sociedad disponga de beneficios
fiscales futuros contra los que se puedan compensar las diferencias temporarias. Los activos por quebrantos impositivos se
mantienen aclivados en la medida que sean recuperables antes del plazo de prescripcion,

{iv) Tes! de desvalonizacidn del valor de Propiedad, planta y equipo

El Grupo evalia periddicamente fa recuperabilidad de Ja Propiedad, planta y equipo, que incluyen los activos de exploracion y
evaluacidn, en furcion de lo mencionado en Nota 2.6, cuando existen eventos o circunstancias que indiquen un potencial indicio
de desvalorizacién. El valor en libros de los elementos de Propiedad, planta y equipo es considerado desvalorizado por la
Sociedad, cuando el valer de uso, calculado mediante Ja estimacion de los flujos de efectivo esperados de dichos activas,
descontadas e identificables por separada, o su valor neto de realizacion, es inferior a su valar en libros. Este andlisis se efectia
al nivel méas bajo por los cuales existen flujos de efectivo identificables (UGEs).

Al evaluar si existe algan indicio de que una unidad generadora de efeclivo (UGE) podria verse afectada, se analizan fuentes
exiernas e intemas, cansiderando circunstancias y hechos especliicos, que por lo general incluyen la tasa de descuenlo
utilizada en las proyecciones de flujos de fondos de cada una de Jas UGES y la condicitn del negacio en términos de factores
economicos y de mercado, tales como precio de |a tarifa, inflacién, tipo de cambio, costos, datas sismicos, requerimientas de
abandono de areas sin renovacion de derechos de exploraclon, demas egresos de fondos y el marco regulatorio de la industria
en la gue opera el Grupo.

Una pérdida por desvalorizacion previamente reconocida se revierte cuando existe un cambio posterior en las estimaciones
utilizadas para computar €] valor recuperable del bien, En ese caso, el huevo valor no puede superar el valor que hubiera tenido
a la nueva fecha de medicion si no se hubiese reconocide la desvalorizacian. Tanto el cargo de desvalorizacidn como su
reversién son reconocidos como resullados,

La determinacién de los valores de uso requiere la utilizacién de estimaciones y se basa en las proyecciones de flujos de
efeclivo confeccionados a parlir de presupuestos econdmices y financieros aprobados por la Direccién. Los flujos de efectivo
que superan los periodos presupuestados son extrapoladas usando tasas de crecimienio estimadas, las cuales no exceden a
la tasa de crecimiento promedio de largo plazo de cada wno de Jos negocios involucrados.,

Al momento de [a eslimacidn de los fiujos de efectivo futuros, se requiere juicio crilico por parte de la Garencia. Los flujos de
efeclivo reales y los valores pueden variar significativamente de los flujos de efectivo futuros previstos y los valores refacionados
obtenidos mediante 1écnicas de descuento. A efectos de conlemplar el riesgo de estimacidon contenido en dichos caleulos, el
Grupo ha considerado distintos escenarios de prohabilidad de ocurrencia ponderados,

La eslimacion de los valores nelos de realizacién, en caso de ser necesario su cdlculo, es realizada a fravés de valuaciones
preparadas por tasadores independléntis:

' utilizada en ia estimacidn del importe recuperable de los bienes de uso y activos
dleuto del valor de uso, a partir de fos flujos de fondos esperados futuros derivados

de [a explolacion de tales chtados con una tasa que refleja el costo medio ponderado def capital empleado,

clives, de:

5 de jutio de'2017
PRICE WATERHO

Véase nuestro infprpede fecha /7 .
BE&CO.SRL.

(Socio)
CPCECABA TP 18017
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NOTA 4 - ESTIMACIONES Y JUICIOS CONTABLES (Cont.}

Al evaluar et valor de uso, se ufilizan proyecciones de flujos de caja basados en las mejores estimaciones disponibles de
mgresos ¥ gaslos de las UGEs empleando previsiones secloriales, resultados pasades y expectalivas futuras de evolucién del
negocio y de desarrollo del mercado. Entre los aspectos mas sensibles gue se incluyen en las proyecciones uliizadas en todas
ias UGEs, destacan los precios de energia, hidrocarburos, la regulacidn vigente, |a estimacion de incrementos de costos y los
costas de personal.

La valoracién de los aclivos de Exploracion y Produccion utiliza proyacciones de flujos de efectivo que abarcan la vida
economicamente productiva de los yacimientos de pelréleo y gas, eslando limitades por Ia finalizacién de las concesiones,
permisos, acuerdos o contratos de explotacion. Los flujos de efeclivo eslimados estan basados entre ofras cuestiones en niveles
de produccitn, precios de “commodities”, costos de produccian, demanda y oferta de los mercados, candiciones contractuales
y otros factores y en el caso de activos de exploracion también se lienen en cuenta las eslimaciones de inversiones futuras
necesarnias relacionadas con las reservas de petréleo y gas no desarrolladas.

Los flujos de efectivo de Energla Eféctrica y GLP se estiman, entre ofras cueslicnes, a partir de {a evolucin previsla de ventas,
margenes de contribucion unilarios y costos fijos, acordes con las expeclativas consideradas en los planes estratégicos
especificos de cada negacio con el limile de la vida Util de cada bien. No obstante, no se fienen en consideracién aguellas
entradas y salidas de efectivo correspondientes a reestructuraciones futuras o mejoras en ef desempefio o ampliaciones del
activo.

{v) Vaior razonable de los aclivos revaluados

Fara el grupo de activos del rubro Propledad, planta y equipo (la CT ADC, Edificios y Terrenos propiedad de Capex), la Planta
de GLP {propiedad de SEB) y el PED (propiedad de Hychico) cuya politica de valuacion es et modelo de revaluacidn, el Grupo
realiza estimaciones respeclo del valor razongble de los mismos de acuerdo con b indicade en ta Nota 2.6.111,

NOTA 5 — INFORMACION POR SEGMENTOS

El Directario ha delemninado los segmentos operafives baséndose en los informes que revisa y que se utilizan para 1a foma de
decisiones estratégicas.

La infermacién por segmentos se presenta de manera consistente ton los informes intemos. El Directorio de la Sociedad junte
con los gerenles de primera linea son los responsables de asignar los recurses y evaluar el rendimiento de los segmentos
operalivos.

La informacitn de gestibn que se uliliza en la toma de decisiones se elabora en forma mensual y contiene [a siguiente apertura
de segmentos del Grupo;

1 la exploracién, produccion y comercializacién de petrbleo y gas ("Peirdlen y gas"),
2) la generacidn de energia eléctrica ("Energla ADG,

3 la produccidn y venta de liquidos derivados del gas (“"GLP™),

4) la generacion de energia eléctrica edlica (*Energia PED"),

5) la generacisn de energia eléctica con hidrégeno ("Energia HIDROGENO") v

B) la produccién y venla de oxigeno ("Oxigenc”).

Dentro de esla aperiura por segmentos, [os ingresos racibidos de CAMMESA, al 30 de abril de 2017, (os cuales ascienden a $
2.213.0 miflones, se distribuyen n.”_\\

1) .
opios, cuya re uneracuén esta fijada en dblares y asociada a Ja evolucion del precio del gas para
centrales de ge eracidn, y

PRICE WATERHPDUSE & CO, SR.L.

{Sacio)
C.P.C.E.CJ\,BA To{Fe 17
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NOTA S — INFORMACION POR SEGMENTOS {Cont.)

20,64 2017

Patrdlco y gas l Enargla ADC I GLP Energla PED HII%E:NO Qsigena %::: Totat
Vertos netas 4589485 263 F21307207% 175 104 486 41 LS5 774 A 183 560 1 BA3 495 . 2§55 659 040
A PO - (1 503729158

¥ 1.506 230035 ) {92 500 877 - - - . -
Vernlas por segrienis 2055225238 709292813 603 609 41 455 774 4.183 950 1583455 - 2895651 045
Pariapacon por segienis sobis
Veantos NG0% 28 5% 29% 1.4% 01% 0.1% - 100.0%
Coslos da ventay 1497 554 071) {395 266 070) [47 034.754) (13 306 B3t} 15 855 662) {2423 858 - (552 501 450)
Resultado bruto 1.387.21.27 11005843 35,550,851 22.149.54) {1.70K.502) (S40.407] - 1,541 749 555
Pamcipacidn por SBQments sobra
Rorsedrocta bruto A0 7% 16.1% 1.9% 1,4% 0.1% a.a% - 100.0%
Gastos do comenc i zivedo {394 437 273) {44 171547} {14 183 742) {141 743} (863 50) (350 :207) - (451 718732}
Gosios de drenisiracon (108 565 708) {53570 014) 17 539 275) (430 947) (1553438 (837 222] . (1682 636 604}
Qtros ingtesos / [agresns) operabvas
refos 236 007 1137.881 AZIA25 (654 871} 156 171} 29 753 - 948 218
Reaultado aperative 1.067.504,253 246,462,783 4.568.959 26.952.182 (4.230.331] {1.857.825) . 1308, 340 441
Ingrases Ingncarts 151 483817 48 054 551 26 B57 186 589180 4132 420 1B58072 (243639} 241 034 24B
Coslos fnancienos - (657 159293} gl (22 SO0 438 (5993) [2.484) 243639 (579 454 235}
Ctros [ -] . - - - 12 341 065} 266 919 - {2.054 147)
Resultado antes da impuesio & las
gananclas 1.21B.838.010 {351.740,969) 31.433.451 10. 1795 [L444,818) 284,922 - BBAAES. 303
Tenpuests a las garancas 32 064 934
Rezullado oo del ofarciclo SE5.301.33¢%
Qtros resuliados inlegea'as 1 365 BA2 221
Avauitado inlegral dol gfercicle 1.732.543.588
Amaortizeclanes
En Caslo do venlos {229 506 131) (227 575 028} (12 B94 228) 110426 520 {1 167 226) {267 272} - [481.857 983}
En Gos1o3 de 2ammalracan 1247 535} {1 184 526} (85 tag) . - - - {1.507 049}
Toral {239 754 166) (228 770.554) (2 5895?5] 110 425 527) {1,167 226;; {287 373} - (452 298 622}
30.04.2018 S

Pewdleoygas | Epergla ADC l GLP Energla PEQ mgggg';m Oxigeno E;::::: Tots
Vertas netos 751636973 558 068 g8 B7 428 291 A3 EIT 175 3017 as 995123 - 1.844 BDS 297
Hedingt: 40wl 3By 4B4 235 767 519,440 950) 352114183 B - - . -
Vontas por sepmenio 1235872 720 A48 G1H 3 122 542474 PEIITE 077 a5 g3s123 . 1 B44 804 257
PariCpacon por segmenlo sobie
Ventos 67,0% 24.3% 66% 1.8% 0.2% 0I1% . 100,0%
Costos oe ventas [275 551 565} (182 573 870) 135734 236) [10 313385) [4 1D4.367) {1.250.711) - {619 527.725)
RAosuitado bruto A50.30. 774 255.045.554 §5.900.21 23283990 (1.026,518] [294.559] . 1.215.776.552
Parlepacén por segmanio sobre
R0 brula 70.2% 209% T1% 3.8% -0,1% 0.0% - 100,0%
Guytos do axpietpodn (76 710629) - - . - - . {76 NG 629)
Gastos oo comerciniizaatn {230 4450 966) {24 345 661) [7 985 574) (786 £40) 1506 705) {144 115) - (254 210 7413
Go3tos €Y OamIMSiracon (4 874 585) {37 497 574) {13 442 523 (373019) [2 599 350) (1 017.395) - {129 906 146)
Otre:s {eg; ) g P
reloy {435 620) {553 227) 44145 - [13286) - - 52
Resuliade operativo 4B7.764.574 192,649,202 85522286 2124132 (4145937} (1.417.619) - 78458958
Ingrases TORMEoros 300 116 745 22608125 56097 527 2703154 14214 590 4628152 (212845} 400 256 48
Gostes bronceios - (1 459800 104) 1228 {61 395 637) {281 372) {91.003) 212 945 {1 56T 354 345)
Quros resutados tnanaercs - - . . 159.993 286.920 - 45 913
Reyultsdo antes do Impueslo & las
ganancias TATEBB19 11.203.545.67T0) 121.621.041 [36.568.047) 10.056.8T4 3406384 - (387,144,928
Impasia o la gonanca min:ma
prozunts -
Impuesio o las ganancas 137 218320
Resullxde nato gel ejercicls [259.925.806)
Olras rosultodos miegraies 1045 695 £31
Rexuliadn [niegral dot ajercicl TR0.070.025
Amortizaciones
En Cosio to ventas {171 187 20l (B0 BAG 704) [12 BGE QT1) (5765 362) (3010535} {544 0G0} - (272 103 665)
En Gpataa ga admennatrnoda {457 HiyY) (588 557) (83157 - . - + {1098 75h
Tot {171 G G41) {E1.459 305) {12 857 228) (5 TE6 387) {1,010 538} {444 MQI - LZ?SZT.E‘!!E!

6 de julio.d

017
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Notas a los Estados Financieros Consolidados

NOTA 5— INFORMACION POR SEGMENTOS (Cont.)

El Grupo o realizé ventas a clientes del exterior al 30 de abril de 2017. €1 Grupo no es litular de activos que ne sean
insfrumentos financieros fuera dei pais at 30 de abril de 2017 y 2016,

Al 30 de abrit de 2018, el Grupo realizd ventas de GLP a clientes del exterior.

NOTA 6 - PROPIEDAD, PLANTA Y EQUIPO

30.04.2017 30.04.2016
Valor residual al inicio del ejercicio 4.553.549.826 2.645.497.530
Allas 987.436.933 641.930.235
{Aumento) / Recupere provisidn (2.054.147) 456.913
Revalto 1.793.603.416 1.615.378.203
Bajas y Provisiones Areas Rlv Negro (Ncota 34) - (76.710.620)
Amortizaciones {483.185.832) {273.202,426)
WValor residval al cieme del ejerciclo 6.849.140.196 4.553.549.826

Del cargo por amoriizaciones de los ejercicios al 30 de abril de 2017 y 2016, $ 481.857.983 y § 272.103.669, respectivamente,
se imputaron a Costos de produccion y $ 1.537.849 y $ 1.098.757, respectivamente, a Gastos de administracian.

A conlinuacién se detalla el revalto por grupo de hignes:

Valor res|dual a Altas / Bajas Amortizaclén Valor recidual a
valordecosto | dal ejerciclo— | del ejercicioa | valorde costo al
al 30.04.2016 neto valor de costo 30.04.2047
CTADC 424,657.005 213.005.913 {95.825.048) 541.833.871
Edificio v lerreno Neuquén 33.678.702 - {207.110) 33.471.592
Planta de GLP 60,706,301 {5.040.418) 55,665,863
PED 59.171.480 2.251.923 {3.821.823) 57.601.560
Resto de los bienes 1.363.053.876 770.124.950 (232,206.215) 1.901.772.611
Total 1,942.067.345 985.382.786 {337.104.614) 2.590.345.517
Valor residual Altas / Bajas Amortlzacidn Valor residual de Neto
de ravalio al del ejercicio - del ejerclclo — revalita al resultante al
30.04.2016 ravalio revaldo 30.08.2017 30.04.2017
CT ADC 2.246.969.913 1.728.930.205 (131.746.590) 3.844.153.128  4.385.586,995
Edificio y terreno Neuquén 174.915.591 54.492.095 {85.454) 229.322.232 262.793.824
Planta de GLP* §7.757.002 25.967.357 {7.854.070) 105.870.289 161.536.172
PED 101.839.975 (15.786.241) {6.604.704) 79.449.030 137.050.580
Reslo de fos bienes - - - - 1.901,772.611
Total 2.611.482.491 1.793.603.416 {146.291.218) 4.258.704 679 6.849.140.196
NOTA 7 - ACTIVO Y PASIVO NETO POR IMPUESTO DIFERIDD
La posicibn neta del impueslo diferido es la siguiente;
30.04.2017 30.04.2016

Activos par Impuesto diferido

Aclivo por impuesto diferido que se recuperara después de 12 meses 3B.764.608 153.834.548

Activo por impuesto diferido que ecuperard dentro de 12 meses 3.895.693 5.883.073

Paslvas por impuesto diferido:

Pasivo por impuesto diferidy que se recuperara despuss de 12 meses {1.071.744.731}  (1.058.095.476)

Pasiva por impuesto diferidd que se recuperara dentre de 12 meses (574.745.926) {25.21B.153)

Paslvo neto porimpuestp diferido M {1.603.830.355} {863.5365.008)

(1} Este importe se exponefen los estadp$ financieras consolidados, de |2 siguiente fonna: en ) acive nelo por impuesto diferido $

22.088,202 y $24.214.743, al 30 de abril de 2017 y 2016, respectivamente y en el pasivo neto por impuesto diferido $ 1.625.918.557 v §
907.810.751, al 30 de ab¥il de 2017y 2016, respeclivamente.

PRICE WATERHOUSE & CQ. S.R.L,

{Secio)
CPCECABA TP1F17
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Notas a los Estados Financieros Consolidados

NOTA 7~ ACTIVO Y PASIVO NETO POR IMPUESTO DIFERIRO (Cont.)

E! movimiento de los aclivos y pasivos por impuesto diferido, sin considerar la compensacion de saldos, es el sigulente;

- Activos diferidos:
Cuenlas por -
Quebrantas pagar Prev::gges 4 Total
comerciales
Saldo al 30 de abril de 2016 178,704,880 10.874.403 10.238,328  199.817.521
Cargo a resultados {161.300.372) 954.686 3.188.367  (157.157.319)
Saldo af 30 de abril de 2017 17.404.518 11.829.089 13.428.695 42 660.302
- Pasivos difendos:
Inversiones . Deudas
financieras a costo Prupregagi. ;;tanta Otrz:g::;;lfs financieras Total
amortizado ¥ equip P
Saldo at 30 de abril de 2016 {4.046.887) {1.074.628.426) {2.951.6891) (1.776.425) (1.083.413.629)
Cargo a resultados 141,560 (563.336.338) __[79.565) 157.315 (663.077.025)
Saldo a1 30 de abrit de 2017 {1.605.327) {1.637.964.764) (3.041.456) {1.579.110) (1.646.490.657)

Los quebrantos imposilivos vigentes al 30 de abril de 2017 de Hychico por $17.404.518 podran ser aplicados conlra futuros
ingresos gravados originades dentro de los cinco afios desde su generacion; los mismos empiezan a prescribir a partir del
ejercicio a cerrar el 30 de abril de 2018.

NOTA 8 —~ ACTIVOS Y PASIVOS FINANCIEROS POR CATEGORIA

J0.04.2007 30.04.2016

ACTIVOS
Actives financieros a costo amortizado

Cuentas por cobrar comerciales y olras cuentas por cabrar 737.387.584 891.870.461

Inversiones financieras a coslo amortizado 631.890.793 568.799.935

(Caja y bancos 11.622.830 8.717.889
Total 1.380.901.273 1.469.388.345
Aclivos financieres a valor razonable

Inversiones financieras a valor razonable 806.923.524 235.707.720
Tolal 806.923.624 235.T07.720
PASIVOS
Pasivas financieros a valor razanabla
Pasivos financieros a costc amosizado 3.814.932 554 3.763.719.108
Total 3.8914.932.554 3.163.719.108

NOTA 9 - CALIDAD CREDITICIA DE LOS ACTIVOS FINANCIERCS

La calidad credilicia de 1os aclivos financieros que todavia no han vencido y que tamipoca han sido desvalorizados se puede
evaluar en {uncidn de la calilicacion crediticia {"raling™) otorgada por los bancos para €l caso del efeclivo y equivalente de

efectivo. En el caso de [as cuentas a cobrar comerciales fa clasificacién es en funcidn de indices histdricos.
La calidad credilicia de las panidasﬁee\fecﬁvo y depésitos a corto plazo es la siguiente:

30.04,2047% 30.04.2016

Efectivo en banco y depdgitos a corto plazo
Calidad crediticia "A” 1.450.251.183 813.020.531
Total 1.450.251,183 813.020.531

PRICE WATERHOUSE & CO. SR.L

]

{Socio)
CP.CECABA.T*1F 17
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Notas a los Estados Financleros Consolidados
NOTA 8 = CALIDAD CREDITICIA DE LOS ACTIVOS FINANCIEROS {(Cont.)

La calidad crediticia de las cuentas a cobrar comerciales es |2 siguienle;

30.04.2017 30,04.2016

Sin plazo {expuesto en activo corrignte) 162.364.022 -
5fn plazo {expuesto en aclivo no corriente) - 100,444,863
De plazo vencido

De D a3 meses 3.245 203.050.647

De 3 a6 meses - 47.225.732

Da 9a 12 meses 6.985 -
[e plazo a vencer .

De Da Imeses 491.429.164 448,798.081
Total 653.803.416 799.519.323

Adicionalmenite, en lo que respecla a los créditos con CAMMESA ver Nota 3.2,

NOTA 10 — REPUESTOS Y MATERIALES

30.04.2047 30.04.2016
No corriente
En moneda nacional
Repuestos y materiales de consumo 90.470.914 84.030.707
Provision para rotacién y obsolescencia {Anexo E) - {639.383)
En moneda extranjera (Anexo G)

Anticipos varios 9.198.894 77.105.157
Total 99.669.808 160.296.4B1
Carrienta

En moneda nacional

Repuestos y malerales de cansumo 30.241.065 28.073.950

Provisién para rotacidn y obsolescencia {Anexo E) - {209.846)

Anlicipos vanos -

En moneda extranjera (Anexe G)

Anticipos varios 2,299.724 19,276,289

Total 32.540.789 47.140.393

La provision para rotacién y obsalescencia se cansfituyd en base al andlisis de las posibles pérdidas que el Grupo eslima
debera soportar, de acuerdo con Ia pérdida de valor de los materiales. Su evolucion es la que se detalla a continuacién:

Saldo al 30 de abril de 2016 {1.049.229)

Recupero de 12 provisién imputade en Otros ingresos / (egresos) operativos netos {Nota 26 y Anexo E) 1.045.229
Saldo al 30 de abrll de 2017 -

MNOTA 11 — INVENTARIOS

30.04,2017 30.04.2016
Peirdleo 3.548.103 1.894.668
Propano y butanp 1.285.509 1.379.782
Total 4.833.702 3.274.450
Véase nuestro irffo de fecha i '
6 de julio) 037 E
PRICE WATERHQUSE & CO. S.R.L.
(Socio)
CPCECABA T*t1F* 17
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Notas a los Estados Financieros Consclidados

NOTA 12 - QTRAS CUENTAS POR COBRAR

30.04.2017 30.04.2016
Nao corriente
En moneda nacienal

Impuesta al valor agregado - 5479475

Impuesto a la ganancia minima presunia (Nota 2.14.2) 9,527.154 81.810,021

Gaslos a devengar 10.106.494 -

En moneda extranjeta (Anexe G)

Cesion de derechos CAMMESA 19.363.070 26.280.798
Tatal 38.996.718 143.570.254
Corriente

En moneda nacional

Anlicipos varios 3.489.445 18.209.231

impuesto a los ingresos brutos §5.437.705 3772105

impuesto al valor agregado 6.501.750 11.364.420

impuesto a las ganancias y ganancia minima presunta 8.483.967 17.031.854

Otros créditos impositives 4,657.679 5.597.950

Seguros a devengar 16.878.653 15,698,508

Gastos a devengar 3.551,259 3.236.324

Cesidn de derechos CAMMESA 927.089 891.038

Créditos Soc. Ad. 33 —Ley 19,550 (Nota 31.b) 520.786 487.168

Acuerdo de abaslecimiento de gas propana para redes a

cobrar 9.721.073 -

Diversos 315352 1.246.971

En moneda exiranjera {Anexo G)

Anticipos varios 5.630.174 56.921

Crédites Sac, Ark. 33 = Ley 19.550 (Nota 31.b) 7.550 -

Cesién de derechos CAMMESA 13.073.143 12.622.189

Acuerdo de abastecimiento de gas propano para redes a

cobrar - 13.618.980
Total 79.195.705 103.856.669

Ei valor razonable de ofras cuentas por cobrar no difiere significativamente del valor en libras.

Seqin el plazo estimado de cobro, los mismos se agrupan como sigue:

30.04.2017 30.04.2016

Sin plazo (expuesto en el aclivo corriants) 15.612.051 31.857.437
De plazo vencido

Deda 3meses - 3.381.262
De plazo a vencer

De D a Imeses 25.451.507 23.677.494

De 3 a 6 meses 2230111 15.241.353

De 6 a 8 meses 10.196.887 10.268.033

Da 9a 12 meses 5.633.743 18,421,090

De 1a2afos 23.606.161 92,394,223

Més de 2 afics 15.290.557 21.176.071

118.192.423 217.426.963

Véase nuestro infgrie de fecha
___ 6 de juliee 2017
PRICE WATERHOU{SE & CO, S.R.L.

-

{Sacia)
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Notas a los Estados Financleraos Consolidados

NOTA 13 - CUENTAS POR COBRAR COMERCIALES

30.04.2017 3n.04.201€
No corrlente
En meneda naciapal
Por venta de energla y atcos {Acreencias Art. § Res 952013 —
CAMMESA) - 100.444 663
Deudores incobrablas 2.627.115 2,627,115
Menos: Provisidn deuderes incobrables (Anexo E) [2.627.115) {2.627.115)
Totat - 100.444.863
Corriente
En moneda nacional
Por venla de enargia y otros (Acreencias At 5 Res §5/2013 - 609.629.007 642.488.528
CAMMESA}
Créditos Soc. Art. 33 — Ley 19.550 {Nota 31.b)) 674.603 433.881
En moneda exiranjera {Anexo &)
Por venta de pelrbleo y olyos 43.061.351 55.371.084
Créditos Soe, Art. 33 ~ Ley 19.550 (Nota 31.b)) 438,455 730.967
Total 653.803.416 689,074.46D

Al 30 de abril de 2017 y 2016, el monto de cuentas por cobrar comerciales por $ 653.803.416 y § 799.519.323, respectivamente,
cumplen en su integridad con sus términos contractuales y su valor razonable no difiere significalivamente del valor de libros,

El andlisis de antigiledad de saldos de estas cuentas por cobrar es el siguiente:

30.04.2017 30.04.2016

Sin plazo {expuesto en el activo no corrente) - 100.444.863
Sin plazo {expuesio en el active comiente) 162.364.022 -
e plazo vencido

De 0 a 3 meses 3245 203.050.647

De 3 a € meses - 47.225.732

De 9 a 12 meses 6.985 -
De plazo a vencer

Ce 0 a3 meses 451.428.164 448.798.051
Tola 653.803.416 789,519,323

Al 30 de abril de 2017 y 2016 el monto de la provisién para cuentas por cobrar cemetciales asciende a § 2.627.115, para los

dos ejercicios.

Los movimienlos de la provisién (Anexo E) para cuentas por cobrar comerciales incobrables son los siguientes:

30.04.2017 30.04,2015
Saldo al inicio del ejercitio 2627.115 2.627.915
Saldo al ciere de! ejercicio 2.627.115 2.627.115

Las cuenlas por cobrar provisionadas coresponden a cierlos clientes que eslan atravesando una siluacién econdmica

especifica.

Los importes que se cargan a la cuenta de provisién se suelen dar de baja contablemente cuando ne hay ninguna expectativa

de recibir efectivo adicionak

NOTA 14 — INVERSIONES FINA GIER‘%

30.04.2017 30.04.2016
Corriente i
En moneda extranjera (Afexo &) {
Inversiones financiers a valor razongble {Anexo C) 482.898.674 -
inversiones financiefas a costo ameftizado (Anexo D) - 568.789.989
Tatal 482.898.674 §58.799.995

El imporie en libros de |

Véase nuestrojniofme de fecha
ib'de 2017
PRICE WATERFj)USE & CO.SR.L

(Socio)
CP.CECABA TP 1F17
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Notas a los Estados Financieros Consolidados
NOTA 14 — INVERSIQNES FINANCIERAS (Cont.}

Segiin ef pfaza estimado de cobro, los mismos se agrupan como sigue:

30.04.2017 30.04.2016
De plazo a vencer
De 0 a 3 meses 482.898.674 -
De 9 a 12 meses - £§68.799.985
Tatal 482 898674 568.799.985
NOTA 15 - EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO
30.04.2017 30.04.2016
Carrlente
En moneda nacional
Caja 56.412 49.895
Bancos 11.238.187 8.338.715
Inversiones financieras a valar razonable {Anexo D) 324,024,850 235.707.720
En moneda extranjera {Anexs G)
Caja 129.618 155.978
Bancos 188,673 174,10
Inversiones financieras a costa amortizado {Anexo O) 631.590.799 .
Total 967.538.539 244.425.609
A efectos del estado de flujos de efectivo se incluyen el efective y equivalentes de efectivo:
30.04,2017 30.04.2016
Efectivo y equivalente de efectivo 11.622,890 8,717.889
Enversiones financieras a valor razonable 324.024.850 235707720
Inversiones financieras a costo amorizado £631.890.789 -
Total 067.538.53% 244 425,609
NQOTA 16 - CAPITAL SOCIAL Y PRIMA DE EMISION
Cantidad de Valor nominal
acclones por accién Capltal suscripto  Prima do emislén Subtotal
$ $ H] $
Saltfos al 30 de abril de 2016 179.802.202 1 179.802,282 79.686.176 259.486.458
Saldos al 30 de abiil de 2017 179.802.282 1 179.802.282 79.686.176 259.488.458

£l Capital Social de $ 179.802.282 esta represeniado por 179.802.282 acciones ordinarias clase "A" escriturales, de VIN $ 1
cada una, con derecho a 1 volo por accidn, [as cuales estan autorizadas a realizar oferta piblica.

Todas las acciones emitidas han sido suscriptas e integradas.

El estado del capital al 30 de abril. de 2017 y 2016 es ! siguiente:

Aprobado por
Capital Valor nominal Fecha Instrumento/Organa
$

Suscripto, integrado e inscrip 2.000.000 Acta conslitutiva

Suscriplo, integrado e inscry 18.000.000 17.01.94 |Asamblea General Extraordinaria
Suscriplo, integrado e insciipto 16.363.636 18.03.94 |Asamhlea General Extraordinaria
Suscriplo, integrado & insgdpto 4,520,859 18.08.89 |Asamblea General Ordinaria
Suscripto, integrado e ingeriplo 7.082.780 11.07.00 ]Asamblea General Ordinaria
Suscriplo, integrado e ingcripto / 11.986.819 21.09.05 |Asamblea General Ordinaria
Suscripto, integrado e ingcriple 119.868.188 28.08.07 j Asamblea General Ordinaria

CaEital suscripto e integ[ado pd 179.802.282
Véase nuestroi i‘w\é de fecha
e 201

___ 6de|ulip 7 /( '
PRICE WATERHODSE & CO, S.RL.

|

(Socio)
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NOTA 17 - RESERVAS

a) Evolucidn de reservas

Saldos al 30 de abril de 2015

Asamblea Genera! Ordinaria del 7 de agosta de 2015

Resultada integral de) gjeccicio

DL
sl
ey

Natas a los Estados Financieros Consolidados

Desafectacion de Reserva por revaluacidn de aclives (punto b.) -

Saldos al 30 de abril de 2016

Aszmblea General Crdinaria del 17 de agosto de 2016

Resultaco integral del ejercicio

Reserva por
Resarva legal fa tﬁfif:t::g w  revaluacidn de activos

{ver punto b)

- - 671.801.964

23.508.318 43.367.267 -

- - 1.048.188.511

- (27.891.729)

23.508.318 43,367.267 1.692,108.746

{23.508.318) {43,367.267) -

- - 1.166.538.323

Desafectacién de Resarva por revaluacidn de activos {punio b.) -

Saldos al 30 de abrif de 2017

- {101.628.065)

- 2.757.020.004

) Para inversiones y/o cancelacién de deuda y/c absorcion de pérdidas. Las sumas incluidas bajo este conceplo fueron
constituidas por las Asambleas de Accionistas que aprobaron los correspondientes estados financieros anuales.

b} Composicidn y evolucién de 1a reserva por revaluacién de actlvos y de los otros resultados integrales

La evolucién y composicion de la Reserva por revaluacion de activos f Otres resullados integrales:

Eaificla
crase Pranta GLP PED Terano Total Atribultilea fa
Neutudn

Saido a130 de abrll de 2015 Reserva de

revaluacldn de agtives 579.553.75% £2,088.201 19,502,301 14.114.382 675.65B.615 671.801.964 3.855.671
Inctementa par revatuacién 1,289,025 419 - T3134.733 153 119051 1.615.378.203 1.812.613.055 2.785.108
Impuesio difengo [4BE.158.547 - 25 597.157 53.626.668 585.382.372) [564.414.584! {967.788)
Total Otros resultades Integralas §02.865.872 - 47.531.576 99.592.383 1.045,335.831 1.048.198.511 1,747,320
Desalectacibn por amartizacitn del

gjercicip 14 {33.675.661) (. 7163.653) {1.913.683) {17.863) (43.370.990) [42.910.353} (460.537)
Desalectacidn por impuasts difendo 1M 11.7B86.481 2717.278 666.789 B8.283 15.579.812 1518 .624 161 188
Subtotal desafectaclén do Reservas par

revaluacion de activost (21.8839.180) {5.046.374) {1.243.899) {11.630} 128.191.078) (27.891.725) {299.349)
Subtotal B30.978.692 {5.046.374) 46.293.692 99.580.753  1.021.804.753 1.020.306.782 1.497.971
Saldo al 30 de abril de 2616 Resorva do

revaluacién de actives 1.460.530.443 57.041.927 66,185,983  113.695.135  1.697.463.3E8 1,692.108.745 5.354.642
Incremento / (disminucifing por revaluacisn 4.720930 205 25867 357 (15786 241) 54,492,085 1.793.603.418 1.794.675.81 {1.072.485)
Impuesto diferido _ (605.125.572) {9.088.575} 5526184  [16.072.233)  (627.761.186) {628.136.558) 375.362
Total Olres resullados Integrales 1.123.§_M.633 16.878.782 _ {10.261.057) 15.419.862  1.165.842.220 1.166.539.323 {687.103}
Desafectacién por cambia de participacién - - B - - {11,444 272) 11,444,272
Desafectacidn por cambie de participacion

difendo - - - - - 4.005.495 (4.005.495)
Desafectaciin par armoizacids del-

ejercicio " {331.746.990) {7.853.724) (6.604.703) (85454)  {146.290.671) (144.906.597} {1.384.214)
Desafectacitn por impueasto difendo 1} 4E.114 447 2.748.803 2.311.846 24 808 51.201.805 £0.717.308 464498
Sublotal Desafeelacion de Ja Reserva

par vovaluacion de activos 1+ BS,635.54 5.104.921 (4.293.057) {55.54%) (95.052.066) {101.628.065) 6.538.599
Salda al 30 de andl de 2017 2.499.699.533 63.815.688 51.641.869  149.059.452  2.758.216.542 2.757.020.004 11.196.538

) Se imputa en “Resullages no asignados”

Véase nuestro iffo
£ de julic

PRICE WATERHCUSE & CO. S.RL,

- (Sacia)

CPCECAHA TH1F 17
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Motas a los Estados Financieros Consolidados

NOTA 18 - RESULTADOS NO ABIGNADOS

30.64.2017 30.04.2016

Salde al 30 de abiil de 2015 56.875,585
Asamblea General Ordinaria del 7 de agosto de 2015 {constilucidn de

reserva legal y facullativa) {66.875.585}
Resultado integral del gjercicio (259.556.433)
Desafectacidn de Reserva por revaluaclén de aclivos (Nota 17) 27.891.729
Satdo al 30 de abril de 2016 1231.664,704} {231.664.704)
Asamblea General Qrdinaria del 17 de agosto de 2016 {constitucion de

reserva legal y facultativa) 66.875.585
Resultado integral del ejercicio 563.534.686
Desafeclacidén de Reserva por revaluacidn de aclivos (Nala 17} 101.628.065
Saldo al 30 de abril de 2097 500.373.632

Restricciones a la distribucién de gananclas

a)

b}

c)

De acuerdo con la Ley de Sociedades Comerciales, el Estatuto Social y la Resolucién N° 368/01 de [a Cemision Nacional
de Valores, debe transferirse a la Reserva Legal el 5% de la ganancia del ejercicio, una vez absorbidos los resultades
acumulados negalivos, mas (menos) los ajustes de resultados de ejercicios anteriores, fa desafectacion de reserva por
revalio técnico hasta que Ja misma alcance el 20% del capital social, reconstituyendo previamente, de corresponder, la
reserva legal de ejercicios anteriores.

De acuerdo con la Clase | de) Programa Global para la emisién de Obligaciones Negeciables (Nota 20 a), 1a Sociedad y su
subsidiaria SEB podran declarar o pagar:

- Dividendos ¢ distribuciones en acciones con derecho a volo;

- Dividendos o distribuciones cobradaos per la Socledad y/o sus Subsidiarias Restringidas (SEB);

- Dividendos pagados en forma proporcional a la Sociedad y sus Subsidiarias Restrngidas (SEB), por una parle, y a los
tenedores minoritarios de vna Subsidiana Reslringida, por olra.

Lo mencicnado anteriormente podra reakzarse, en la medida en que al momento del pago e inmediatamenle después de
dar efecto al mismo: (a) no se hubiera producido v subsistiera un incumplimiente o un suptiesto de incumptimiento (faita
de pago a su vencimiento del capilal o intereses, la omisitn por parte de la Sociedad de cumplir con un compromiso o
acuerdo incluide en el programa o la Sociedad fuera declarada en concurso preventivo o quiebra) y (b) la Sociedad pudiera
contraer al mencs US$ 1 de deuda financiera adicicnal, st al momento de incurriria el Ratio de Coherlura de Inlereses
Ceonsolidado no fuera inferior & 2,5:1,0 y el Ratio de Deuda Financiera sobre EB{TDA ajustado no fuera superior a 3,5:1,0,

Ver Nola 36 donde se describen las limitaciones al pago de dividendos establecidas en la Clase Il de Obligaciones
Megociables.

De acuerdo con lo establecido por el Texto Ordenado de [a TNV, al cierre del ejercicio el saldo positivo de Iz “Reserva de
revaluacién de activos” no pedra ser distribuidn, capitalizado ni deslinado a absorber pérdidas acumuladas, psro deberd
ser computado como parte de los resullados acumulados a los fines de efectuar las comparaciones para determinar la
sifvacidn de la Sociedad frente a [os anllculos 31, 32 y 206 de la Ley de Sociedades N° 19.550.

Véase nuesko .
5 de juli -
PRICE WATERHPUSE & CO. S.R.L.

- (Sacio)
CPCECABA TP 1Fe17
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Notas a los Estados Financieros Gonsolidados

NOTA 19 - CUENTAS POR PAGAR COMERCIALES

Mo corrients
En moneda naclonal
Provisiones vasnias
En maneda extranjera (Anexo G)
Provisiones varias
Total
Corrignte
En moneda nacionsl
Proveedares
Proveedares Soc. Art, 33 — Ley 19.550 (Nota 31.0))
Provisiones varias
En moneda extranjera (Anexa 3)
Proveedores
Proveedores Soc. Art. 33 — Ley 19.550 {Nota 31.b))
Pravisiones varias
Total

30.04.2017 30.04.2016
39.045.036 27.159.490
4.997.551 6.016.712
44.042.587 33.176.202
143.429.918 109.626.901
48.524 44.755
14.434.778 26.237.447
168.226.681 187.378.461
618 -
17.833.312 £.476.268
343.873.839 339.763.833

£limporte en libros de |as cuentas por pagar comerciales se aproxima a su valor razonahle.

Segiin el pfazo eslimado de pago, los mismos se agrupan como sigue:

De plazo vencido
De G a 3 meses
De 3 a 6 meses

5in plazo {expuesto en el pasivo corriente)

De plazo a vencer
De 0 a 3 meses
De 3 a6 meses
De 6 a 9 meses
De 9a 12 mases
Det1az2alos
Mas de 2 afios

NOTA 20 - DEUDAS FINANCIERAS

No corrlente
En moneda nacicnal
Comisiones ¥ gastos a devengar
Bancarias )
Finaneiamiento anticipado para mantenimiento de fa CT ADC
(Nola 1.0,2.5)
En moneda extranjera (Anexo G)
Bancarias
Obligaciones Negociables
Tolal
Corriente
E€n moneda nacienal
Financizmiento anticipad
{Ncta 1.b.2.5)
Comigiones y gastos g'devengar
Bancarias
En moneda exiranjera jAnexo G)
Bancarias
Obligacicnes Negogtables
Total

{r'a"n‘:?a“nte\nimlenlo de laCT ADC

PRICE WATERHOUSE & CO. SR

{Socio}
CPCECABA T 1F° 17

EX]

30.04.2017 30.04.2016
6.948.070 625.576
- 552.722
927 729.079
328.453.314 332.047.130
3.929.503 2.571.192
2.322.052 1.619.067
2.319.973 1.619.067
1.788.297 6016712
42,253,290 27.158.480
386,016.426 372.940.035
30.04.2017 30.04.2016
{515.026) {2.420,340}
. 55,500.000
- 149.763.237
86.240.000 99,750,000
- 2.850.000.000
85.724.974 3.152.592.887
183.718.838 -
(1.905.314) {2.260.524)
. 179.376.486
22.002.180 20.465.376
3.123.881.722 40.604.838
3.327.697.436 235,186.176




Noltas a los Estados Financieras Consolidados
NOTA 20 - DEUDAS FINANCIERAS (Cont.)

La evelucidn de los préstamos es Ia siguiente:

30.04.2017 30.04,2016
Saldo al iniclo 3.390.779.073 2.218.622.141
{Disminucisn) / Incremento de Descubiertos bancarios B {151.222.593)
Financiamiento chienide para mantenimiento de ta CT ADC, neto
da créditos aplicados 138.260.000 175.250.000
Compensacidn con crédilo por remuneracidn de fos
mantenimientcs no recumentes {105.282,672)} {122.561.332)
Préstamos oblenidos “ 181.750.600
Devengamientos:
Interés devengado 352.260.678 388.300.5587
Comisiones y gastos devengados 2.275.631 2.251.780
Diferencia de cambio generada par deudas en moneda
extranjera 239.410.840 1.117.800.107
Pagos:
{nlereses (368.230.140) {325,472.701)
Capital {236.051.000) {93.938.925
Salde al clerre 3.413.422.410 3.390.779.073

Segun el plazo estimade de pago los mismes se agrupan de la siguiente manera:

30.04.2017 30.04.2016
Sin plazo {expuesto en el pasive camients) 183,718.938 -
6 meses 0 menos 3.133.198.598 136,943,460
6-12 meses 10.780.000 101,242,716
1- 2 aflos 21.044.974  2.923.029.660
Mas de 2 aftos 64.680.000 229.563.237
Total 3.413.422.410 3.390.775.073

Los importes en libros de los recursos ajenos de 1a Sociedad estan denominadaos en Jas siguientes manedas:

30.04.2017 30.04.2016

Délar Estadounidense 3232123312 3.010.620.214
Pesos 181.298.458 379.858.858
Totat 3.413.422.410 3.350.779.073

Las deudas en dolares devengan un interés pramedio anual del 10 % al 30 de abril de 2017 y 2016, aproximadamente.

El valor razonable de las ohligaciones negogiables al 30 de abril de 2017 y 2016 asciende a $ 3.139 y $ 2,906 millones, valuados
seqlin métedo de valuacion nivel 1 {ver Nota 2.7.2.2).

E! importe en fibros del resto de las deudas financieras corrientes y no cerrientes se aproxima a su valor razonable.
a) Obligaciones Negoclables Senlor Notes

Con fecha 28 de diciembre de 2010, el Directorio de la Sociedad aprabd tos términes y condiciones del Programa Global de

Obligaciones Negociables, Ja solicitud de autorizacin de oferta pidblica y cotizacién por un valor nominal de hasta USS$ 200
millenes.

El 10 de marza de 2011 se emitid la Clased de Obligaciones Negociables por un monto de US$ 200 millones bajo e mencionado
programa.

La Clase | de las Obligaciones Negociablgs, al momento de la emision, ha sido calificada internacional y localmente por dos
calificadoras de riesgo o ‘BIRR4" y "B-" y "Ax{arg)” v "raA", respectivamente,

A conlinuacidn se detalldn fas principales caracteristicas;

Véase nuestrolinfdme de fecha .
6 de jutp de 2017 /
PRICE WATERKDUSE 8 CO, S.R.L, 7 ”

{Socio)
CPCECABA TP1F°3T
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Notas a los Estados Financieros Consolidados

NOTA 20 - BEUDAS FINANCIERAS (Cont.}

Oraanizadores: Deulsche Bank Securities Inc y J.P. Morgan Securities, LLC

Monto de la Emisidn; U$S 200.000.00D

Precio de Emision; 100%

Fecha de Emisitn; 10 de marzo de 2011

Fecha de Vencimiento: 10 de marzo de 2018

Inferés: devenga intereses compensatorios pagaderos por periodos de seis meses, 3 partir de la fecha de [a firma y
hasta el repago tolal a una tasa fija del 10% nominal anual. Las fechas de pago serdn el 10 de marzo ¥ 10 de sepliembre
de cada afio hasta la fecha de vencimiento, comenzando el 10 de septiembre de 2011,

Amoriizacién: el capital se amorlizara en una Unica cuota el 10 de marzo de 2018.

Catizacidn: las obligaciones negociables cotizen en Ja Belsa de Comercio de Buenos Aires y en la Bolsa de Comercio
de Luxemburgo.

Rescate opcionat con prima: la Sociedad podia efectuar el rescate fotal y no parcial, en cualquier momento previo al 10
de marzo de 2015 por un monto igual al 100% del capilal, con mas los intereses devengados e impagos hasta la fecha
de rescate méas una Prima.

Rescale opcional sin prima: {a Sociedad podia efecluar el rescate tatal o parcial, en cualquier momento, a partir det 10
de marzo de 2015, a los precios de rescate expresados como porcentajes del monto de capital que se establecen a
continuacion, con mas los intereses devengados e impagos, si los hubiera, hasta la fecha de rescate.

Afio Praclo de rescate
2015 105%

2016 103,3%

2017 y pasteriores 100%

Destinc de los fondos: cancelacitn de pasivos a largo plazo y de corto plazo e integracién de capital de trabajo en e
pals,
Garantias: sin garantias

Principales compromisos de |2 Sociedad y sus subsidiarias restringidas

A 1a fecha de emisidn de los estados financieros al 30 de abril de 2017 SEB califica camo subsidiaria restringida para el
cumplimiento de determinados compromisas, no asi Hychico.

- Limitacion a incurrir en deuda financiera aditional: la Scciedad y sus subsidianas restringidas podran incurir en
deuda financiera adicional, si al momento de incurrifa y dado efecto a fa misma: (1) no ha ocumido ningdin supuesto
de incumplimiento y {2) &f Ratio de Cobertura de Intereses Consolidado no fuera inferfor a 2,5:1,0 {EBITDA ajustado
para el periado de cualro timeslres consecutives anteriores a la fecha de calculo sobre los inlereses pagados para
el mismo periodo) v el Ratio de Deuda Financiera sobre EBITDA ajustado no fuera superior a 3.5:1,0. Para todas
los casos los valores san consolidados con sus subsidiarias restringidas. Alcanzados el valor minimo y ef maximo
para el caso del Ratio de Coberlura de Intereses y de Deuda Finarciera sabre EBITDA sjustado respectivamente,
la Compariia y sus subsidiarias restringidas, tomadas en conjunto, podran incurrir en deuda financiera adicional por
un monta que sea el mayor enfre US$ 20 millones y el 5% del valor de los Activos Consolidados.

- Cambio de control: ante la ocurrencia de un cambio de conirol los tenedores podrén requerir que la Socledad cornpre
toda o parte de sus obligaciones negociables

- Limitacidn a) pago de dividendes: La Saciedad y sus subsidiarias restringidas podran pagar dividendos si no ha
ocurrido un evento de incumplimiento y la Sociedad pudiera contraer al menos USS 1 de deuda financiera adicional,
si al momento de incurrifla el Ratio de Cobertura de Intereses Consclidado no fuera inferior a 2,5:1,0 y el Ralio de
Deuda Financtera sobreEBlT\Dﬁ ajustado no fuera superior a 3,5:1,0. (9

- Llimitacién al pagp-de dividendes y ofras restricciones de pago que afectan a las subsidiarias restringidas: Las
Subsldiarias regifingidas no podean tener acuerdos que limiten su capacidad de pagar dividendos (*)

- Limitacién a lag venias de activos: La Sociedad y sus subsidiarias deberan aplicar el producide de las ventas de
sus aclivos (dfstinto de! gira nopmal de Ios negocios) a: (1) el repago de Deuda Financiera, (2) la-compra de
aciiyos en similar linea de negocios (en el caso de la compra de Acciones de una Sociedad, la misma debera a
partir de ese miomento pasaf a ser una subsidiaria restringida). Cualquier monto no aplicads a uno o algunps de
es105 conceplps en un o de 270 dias debera aplicarse a realizar una oferta de compra de las obfigaciones

negociables {
Véase nuestro igfo, de fecha
& de julip .
PRICE WATERHOWSE & CO. S.R.L. .

{Socio) -

CPCECABA T 1R 17
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Notas a los Estados Financieros Consolidados
NOTA 20 - DEUDAS FINANCIERAS (Cont.)

- Limitacién a los gravamenes sobre cualquiera de sus hienes o acfivos (con las excepciones de practica)

- Limitacidn a las operaciones de sale & leaseback {con las excepeiones de prictica) (%)

- Limitacién a fusicnes, absorciones y ventas de activos {con las excepciones de practica) (%)

- Llimilacidn a las fransacciones con sosiedades relacionadas (con las excepciones de practica) (%)

- No realizardn ninguna actividad diferenle de los negocios permitides

- Mantener en plena vigencia y efecto su existencia sccietaria

- Mantenimiento de bienes y segures

- Mantenimiento de las calificaciones: la Sociedad realizard cuanto comercialmente se encuenire a su alcance para
mantener la calificacién de [as Obligaciones Negociables con al menos dos calificadoras de riesgo.

Si en cualquier fecha posterior a la emision de las Obligaciones Negociables, fas mismas contaran, con al menos dos
calificadoras de riesgo, con una calificacion de grado de inversién (igual a por ejemplo a) BBB-, en e] caso de S&P y
Fitch, y b) Baa3, en el caso de Moody's, 0 una calificacion superior) y no se hubiera producido ni subsistiera ningin
stpuesto de incumplimienta, [a Sociedad y sus sociedades restringidas no estaran sujetas a [os compromisos indicados
con (*).
Para mayor informacion ver el Prospecto y el Suplemento de Precio correspondientes al Programa Global de Obligaciones
Negociables de [a Scciedad.

El saldo al 30 de abril de 2017 asciende a $ 3,123.881.722 siendo en su fotalidad cormriente. Dicha deuda se canceld
anlicipadamente con [a emisidn de fecha 10 de mayo de 2017, de fa Obligacién Negaciable Clase Il por USS 300 millones con
vencimiento mayo 2024 (ver Nota 36). Adicionalmente, al momento de 13 cancelacidn, se han deducido del pasivo las
comisiones y gaslos pagados can relacion a las Obligaciones Negociables. El saldo de dichas comisiones al 30 de abril de
2077 asciende a $ 1.776.026, siendo en su totalidad corrientes.

A la fecha de emision de los estados financiefos ai 30 de abril de 2017, la Sociedad y sus Scciedades Restringidas cumplen
con todas los compromisos asumidas,

b} Banco de Crédito y Securitizacion S.A. por $ 30.000.000

El 11 ce noviembre de 2014 la Sociedad fimod un acuerdo de préstamo con BACS Banco de Crédito y Securilizacién S.A.
con {as siguientes caracteristicas:

Monte: $ 30.000.000

Destino de ios fondos: capilal de trabajo.

Fecha de inicio; 11 de noviembre de 2014,

Plazo; 36 meses

Fecha de vencimients: 11 de noviembra de 2017.

Amorlizacidén: & cuolas semestrales, iguales y conseculivas, con un afio de gracia.

Interés: devengaba una fasa variable nomina} anual compuesta por tasa BADLAR Bancos Privados comegida mas 400
puntos basicos. Los mismos se abonaban semestralmente.

Principales compromisos de [a Sociedad y sus subsidiarias restringidas: poseia condiciones generales similares a las ya
exisientes bajo las Obligacicnes Negaciables Clase 1 a Tasa Fija con vencimiento en 2018 por un valor nominal de hasla
USE 200.000.000. Para el supuesto de estar en incumplimiento de cierlos compromisos financieros, existia una resiricgian
a la dectaracion o pago de dividendos o |a realizacién de cualquier distribecion respeclo del capital accionario.

El 11 de noviembre de 2016 se mg_ga‘ﬂcelo el saldo adeudado,

/.7 :

{Socio)
CP.CECAHA T°P1F°17
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Notas a los Estados Financieros Consolidados
NOTA 20 - DEUDAS FINANCIERAS {Cont.)
c) Industria! Commercial Bank of China {Argentina) S.A.

Con fecha 1 de abiil de 2015 la Sociedad obtuvo un préstamo con el Industrial Commercial Bank of China (Argentina) S.A.
(ICBC) cuyas principales caracteristicas eran las que se delaltan a centinuacidn:

Monto: $ 50.000.000

Destino de los fondos: refinanciacién de pasivos.

Fecha de inicio; 1 de abril de 2015,

Plazo: 24 meses

Fecha de vencimiento: 1 de abril de 2017.

Amorizacion: 3 cuotas trimestiales, iguales y consecutivas, venciendo la primera cuola e! 1 de ociubre de 2016.

Interes: devengaba una tasa variable nominal anual compuesta por tasa BADLAR Bancos Privados comegida mas un
margen de 5,25% rominal anval, Los mismos se abonaban irimestralmente.

Principales compromisos de la Sociedad y sus subsidiarias restringidas: posela condiciones generales similares a las ya
existentes bajo las Obligaciones Negociables Clase 1 a Tasa Fija con vencimiento en 2018 por un valor nominal de hasta
USS 200.000.000. Para el supuesto de estar en incumplimiente de cierlos cornpramisos financieros, existia una restriccidn
a la declaracion o page de dividendos ¢ la realizacidn de cualquier dislribucién respecto del capital aceionario,

El 1 de julic de 2016 se precanceld el saldo adeudado.
d) Bancos GCiudad de Buenos Aires, Hipotecario y Macro por $ 125.000.000

Con fecha § de mayo de 2015, la Sociedad suscribié un contrato de préstamo con ¢l Banco de la Ciudad de Buenos Aires,
Banco Hipotecario 5.A. y Banco Macro S5.A. como prestamistas y Banco Macro S.A., como agenie administrative y como
organizador, con las siguienles caracteristicas:

Monte: $ 125.000.000

Bestino de los fondes: $ 100.000.000 para la cancelacion de deuda financiera y $ 25.000.000 para capilal de trabajo,
Fecha de inicio: 5 de mayo de 2015,

Blazo: 24 meses

Fecha de vencimiento: 5 de mayo de 2017.

Amortizacian: 5 cuclas timesirales y conseculivas, con un afo de gracia, El manto de cada cuota de capital es €] siguiente:

Cuots Fec_ha_ de Parcentaje del monta del
vencimientg préstamo
1 mayo de 2016 15%
2 agosto de 2016 15%
3 noviemnbre de 2016 15%
4 febrero de 2047 25%
5 mayo de 2097 30%

Interés: devengaba una fasa variable nominal anual compuesta por lasa BADLAR Bancos Privados corregida mas 450
puntos basicos. El Efeclivo Minimo ulilizado para [a cofreccin correspondia al porcentaje de efectivo minimto de liquidez
exigido a las enfidades financieras por colocaciones de plazos fijos a un plazo de 30 a 59 dias residuales cotrespondientes
a la Calegorfa 1 de acuerdo con el BCRA, vigente a la fecha de delerminacién de intereses que comrespondiera. Los
mismos se abonaban timesiimente.

Principales compromisos de ta Sociedad v sus subsidiarias restringidas: poseia condiciones generales similases a las ya
existenles bajo las Obligaciopes Negeciables Clase 1 a Tasa Fija con vencimiento en 2018 por un valor nominal de hasta
USS 200.000.000. Para el sfipueslo a.estar en incumpiimiento de cierlos compromisos financieros, existia una sestriccidn
a la declaracion o pago d¢ dividendos ¢ [a realizacidn de cualquier distribucidn respecto dei capital accienario,

El 7 de noviembre de 20fi6 se precanceld el saldo aduedado.

& de julio dg-2017
PRICE WATERHOU%E &CO. SR

(Sacio)
CP.CECABA TO1F° 17
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NOTA 20 - DEUDAS FINANCIERAS (Cont.)
e) Banco Galicia $ 3.750.000

Con fecha 29 de mayo de 2015 |a Sociedad ¢btuva un préstamo con el Banco Galicia por $ 3.750.000 cuyas principales
caracleristicas son las que se delallan a continuacién:

Monta: § 3.750.000

Fecha de inicio: 29 de mayo de 2015.

Plazo: 365 dlas

Fecha de vencimiento: 27 de maya de 2016.

Inlerés: devengaba una tasa variable nominal anual compuesia por tasa BADLAR Bancos Privados comegida méas 450
puntos basicos. Los mismos se abonaron a su vencimiento.

f) Banco de Crédito y Securitizaclon S.A. por § 15.000.000

El 28 de julio de 2015 la Sociedad firmd un acuerdo de préstamo con BACS Banco de Crédito y Securitizacion S.A. con
tas siguientes caracteristicas:

Monta: $ 15.600.000

Destino de los fondos: capilal de trabajo.

Eecha de inicio: 28 de julio de 2015.

Plaze: 28 meses

Fecha de vencimiento: 13 de noviembre de 2017.

Amprizacitn: 5 cuotas iguales y consecutivas, habiendo vencido Ia primera el 11 de noviembre de 2015 y luego con
vencimiento semestral.

Interés: devengaba una tasa variable nominal anual compuesta par tasa BADLAR Bancos Privados cofregida mas 400
puntos bésicos. El Efectivo Minimo utilizado para la correccion corresponde al promedio para un depésilo a plazo de 29
dias, correspondiente a la Categoria 1 de acuerdo con el BCRA, vigente al momento de cada calculo de Ia tasa base. Los
mismos se abonaban junta con las amortizaciones de capital

Principales compromisos de la Sociedad y sus subsidiarias reskringidas: poseia condiciones generales similares a las ya
existentes bajo las Obligaciones Negociables Clase 1 a Tasa Fija can vencimiento en 2018 por un valor nominal de hasta
US$S 200.000.000. Para el supuesto de estar en incumplimiente de clertos compromisos financieros, existe una restriccion
a la declaracitn o pago de dividendos o la realizacion de cualquier distribucion respecto del capilal accionario.

El 11 de noviembre de 2016 se precanceld el saldo adeudado.
g} Corporacién Interamericana de Inversiones - US$ 14.000.000

En marzo de 2012 Hychico firmd un contrato de préstamo con [a Corporacion Interamericana de Inversiones, el cust fue
aplicado 2 la refinanciacidn a largo plazo de los pasivos contraidos para la construccion y operacidn del PED (préstamo
con el Deulsche Bank AG London {ver punto h)). A continuacién se defallan sus caracteristicas:

QOrganizador: Cotporacién Interamericana de Inversianes (CI)

Administrador: Corporacién Interamericana de Inversiones

Monto: se divide en un Préstamo A de hasta US$ 8.000.000 y un Préstamo B de hasta USS 6.000.000.

Fecha de desembolso: 24 de abril de 2012

Plazo de vencimiento: 10 afios a partir de la fecha del primer desembolso.

Amorlizacidn_de capital: amortiza en 20 cuolas semeslrales, consecutivas e iguales con vencimiento a contar a partir
de [a fecha del primer desembolso,

Intereses: devenga un interés (calculado sobre la base de seis meses) pagadero semestraimente a partir del
desembolso a una tasaantial equivalente a la suma de LIBO mas una tasa del 8,75 %. Asimismo se prevé un interés
moratorio del 2 % anyal sobre Icsbjnontos que pudieran adeudarse en caso de incumgplimiento de pago.
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NOTA 20 - DEUDAS FINANCIERAS (Cont.)

Comisiones: devenga: i) Comisién de Compromiso: 0,5% anua) sobre el saldo no desembolsado del préstamo, Ia cual
comenzara a devengarse a parlir de la fecha de vigencia y hasta que el préstamo haya sido desembolsado en su
totalidad o se haya declarado el cese de los desembolsos, i) Comision de Aperura: 1,25 % sobre el mento del capital
del préstamo pagadera en [a fecha del primer desembelso, iii) Comisién de Sindicacion: 1,25% del manto del Préstamo
B pagadero al desembolso de cada solicitud de fondos, iv) Comisién de Supervisidn: USS 8.000 pagadera en la primera
fecha de pagoe de intereses e cada aito y hasta la amortizacion tolal del Préstamo A y v} Comision de Adminisiracién:
US$ 2.000 pagadera en Ja primera fecha de pago de intereses de cada aio y hasta la amordizacidn total del Préstamo
B.

Pago anticipado: el présiamo podré ser pagado en forma voluntaria anficipadamente, ya sea total o parcial. El pago
anticipado estard sujeto a un recarge igual: {i) al 2% del monlo gue se pague anticipadamente si el mismo ocurre antes
del quinto aniversario del Préslamo; a (i) al 1,5% si el pago anlicipado ocurre entre el quinte aniversario del préstamo
y Ia fecha de vencimienlo. El monto del pago anlicipadt no podrd ser inferior a U5$2,000.000. Todos los pages
anticipados se aplicardn a las cuotas del saldo del capital dei préstamo en ¢l orden inverso al de sus fechas de
vencimiento.

Deslino de los fondos: serdn destinados a 1a refinanciacidn de pasivos conlraldos para fa construcsidn y operacion del
PED.

Garantlas: el préstamo esta garantizado por lo siguiente:

« Prenda en primer grado de preferencia sobre los equipos y todos las activos del PED;

« El aval por parte de la Sociedad en su caracter de fiador, liso y llano principal pagador de todas las obligaciones
asumidas por Hychico en el conlrato de préstamo, en los pagarés y en los demas documenlos principales o),

» Cesion condicicnal de los derechos incluidos en el Contrato de Compraventa de Energia;

= Cesidn condicional de los derechos resullantes de los permisos y contralos principales, incluyendo contratos de
servidumbre, de conexion y de cualquier otro documento y contrato relacionado con el PED;

« Cesibn de garaniia de los derechos emergentes del contrato de cornodato suscriplo con CAPSA scbre el terreno
donde se uhica ¢l PED; y

« Prenda en primer grado de preferencia del 100% de las acciones de Hychico.

M) Capex se obliga, hasta ta amortizacion tatal def préstamo, a mantener la propiedad y el control, en forma
directa o indirecta a través de su subsidiaria SEB, de 1a mayoria del capital sockal con derecho a voto.

El préstamo genera la obligacién por parte de Hychico y de la Sociedad, su Garante, del cumplimiento de ciertas
obligaciones estipuladas en el contrato; a continuacién se mencionan las mas importantes:

Obligaciones de hacer

+ Cumplir con el ratio Coeficiente de Cobertura del Servicio de Deeda Financiera;
Obligaciones de no hacer

» Incurdr y mantener deuda financiera alguna, salvo el presente préstamo, y los pasivos derivados de préstamos del
Garante, que estardn subordinados en pago y en plazo a! Préstamo; excepto por un monto méximo de US$500.000;.
» Declarar, aprobar y/o distibuir dividendos. o cualquier tipo de remuneracion a los accionislas, provisionales y
definilivos, directa o indirectamente, exceplo que se cumplan cada una de las sigulentes condiciones:
o que el resultado neto del gjercicio fiscal sea posilive y que los mismos se declaren conlra las ganancias
del gjercicio fiscal;
¢ que el Coeficiente-de Cobertura de Serviclo de Deuda Financiera sea mayor que 1,1 veces, medido post

« Invertir en acjivos ajenos algitc normal del negocio,
mo fiador y/o avalista respecto de deutlas inancieras de terceros;
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NOTA 20 - DEUDAS FINANCIERAS {Cont.}

» Enajenar, vender o amendar mas del diez por ciento {10%) de sus aclivos del PED o emprender un proceso de
fusion, divisian, consolidacion, transferencia de més de un diez por ciento (10%) de sus aclivos del PED, escisian,
transformacion, cambia de la razdn social u otra modificacion significativa de su estruclura legal, a menos que el
producido de los mismos sea aplicado a la adquisicidn de bienes de repesicién;

= Reducir su capital social V-

= Permitir o emprender cualquier accién que permita que el Préstamo tenga un rango de privilegio inferior {incluyendo
{a Garantia) que las demas deudas preferentes contraidas,

1"} Mediante nola de sepliembre de 2013, la Cll ha dispensado a Hychica de manerz permanente de ia prohibicién de reducir su
capital social siempre y cuando s2a de caricter cbligatorio de acuerdo con la Ley de Sociedades Comerciales N* 9550,

Las mistnas han sido cumplidas, no generando eventos de “default® al 30 de abril de 2017.

A la fecha de los presenles estados cantables, Hychico canceld, de acuerdo con las fechas previstas de vencimiento,
capital por $ 66.853.540 e intereses por un total acumulado de $ 45.762.763.

Al 30 de abril de 2017 el saldo asciende a $ 108.242.190, de los cuales $ 22.002.180 son corrienles, Se han deducido del
préstamo las comisiones y garentfas pagadas, las cuales se devengaran en el plazo de la deuda. €l saldo de dichas
comisiones y garantias al 30 de abri! de 2017 ascienden a $ 644.314, de las cvales § 129.288 son carrientes (ver punto

h)).
h) Resumen al 30 de abril de 2017
Préstama Corriente No corrignte Total
QObligaciones Negociables Senior Noles {punta a)) 3.123.881.722 - | 3.123.881.722
Comislones y gastos a devengar Cblig.Negae. {punto a)) {1.776.026) - {1.776,028)
Corporacion Interamericana de Inversiones (punto g} 22.002.190 86.240.000 106.242.180
Cumisiones y garantias Cerperacidn Interamericana de Inversiones {punte g)) {129.288) (515.025) 544,314
Total 3.143.978.598 §5.724.974 | 3.229.703.572
NOTA 21 - REMUNERACIONES Y CARGAS SOCIALES
30.04.2047 30.04.2016
En maneda nacionat
Remuneracicnes y deudas sacialas 16.083.579 11.840.756
Provisiones varias 55.236.851 38.020.541
Total 71.320.430 50.861.267
NOTA 22 - CARGAS FISCALES
] 30.04.2017 30.04.2016
En moneda nacional
Provisién impuesio a [a ganancia minima presunta - 2.485928
Impuesto a las ganancias a pagar {nete} - {Nota 28} 58.650.786 -
Retenciones y percepciones impositivas 7.714.6840 2.839.811
Impues!o al valor agregadeo 66.839.788 29.139.387
Otros 8.035.894 5.407.428
Total 141,250.208 39.852.551
NOTA 23 - OTRAS DEUDAS
30.04.2017 30.04.2016
En moneda nacional
Regslias de petrdifo y gas 46.623.758 55.860.950
Aportes en Soc Art.33 ~ Ley 19950 a realizar (Nota 31.b)) 56.250 -
Total 46.680.008 55.860.950
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Notas a los Estados Financieros Consolldados
NOTA, 24 - PROVISIONES Y OTROS CARGOS

1. Provisiones

30.04.2017 30.04.2016
En moneda nacianal
Para juicios y multas {Anaxo E} 2.730.347 3.244.352
Tatal 2.730.347 3.244.352

La provisitn para juicios se constituy6 en base al analisis de las posibles indemnizacicnes que €] Grupo estima debera soportar,
de acuerdo con |a opinidn de sus asesores legales. Su evolucitn es la que se detalla a continuacidn:

Saldo al 1 da mayo de 2015 2.367.385
Aumento de la provisién imputado a olros (egresos) f ingresos operativos netos (Neta 263 1.5059.867
Sernlencias abonadas al 30 de abiil de 2016 (£33.000)
Salde al 30 de abril de 2016 3.244.352
Aumenlo de la provisién imputado a alres ingresos f {egresos) operativos netos {Nota 26) 480.895
Senlencias abonadas al 30 de abril de 2017 (995.000)
Saldo al 30 de atril de 2017 2.730.347

2. Contingenclas

a) Medida cautefar y recursos administrativos

a.1) Resclucién 821710 de la SEN

Con fecha 24 de ociubre de 2010, la Sociedad, mediante Res SEN 821/10 (ia “Resolucién), fue pasible de una serie de
sanciones por parte de la SEN, por supuestos incumplimienios at abastecimiento de ciertos volimenes de gas licuado de
petréleo (*GLP"). en virtud del acuerdo de estabilidad del precio de GLP (el "Acuerdo”) suscripto entre la SEM y cierlos
fraccionadores y preductares de GLP, entre los cuales no se encuentra la Sociedad.

Las sanciones aplicadas consisten en;

« upamulta de $ 3.117.426,

» |a enirega forzosa por parte de fa Socledad de 2,351 toneladas de GLP a otros productores y/o fraccionadores, cuyo
valor de mercado asciende a $ 3.853.289 aproximadamenle, e

= inhabilitacién para exportar mientras no se cumpla con la resolucidn,

La Sociedad solicitd en sede administrativa la suspensidn de los efectos de la resolucidn e interpuso un recurso de
reconsideracidn que fue resuelto negativamente y motivd 1a presentacidn de un recurso jerdrquico. Adicionalmente, [a
Sociedad interpuso una medida cautelar autdnoma ante la Justicia Federal para evitar la aplicacién de la misma hasta tanlo
se resolviera el recurso administrativos interpuesto, La medida cavtelar fue concedida y nolificada a la SEN el 25 de noviembre
de 2010, y se encuenira vigente ya gue &l recurso jerdrquico no ha sido resuelto a Ia fecha.

La Gerencia de la Sociedad, en concordancia con la opinion de los asesores [egales infemos y exlemos, considera que cuenta
can solidos argumentos para considerar estos reclamos improcedentes, por lo cual Ios estados financieros al 30 de abrit de
2017 no contemplan ¢argo alguno a resultados relacienado con estos conceplos. Los asesores legales de la Sociedad
consideran que a Ley 26.854 de Medidas Cautelares {'LMC™ en [as causas en las que €l Estado Nacional es parle o
interviene, no tendria impacto significativo en la medida cautelar eblenida.

5 de jukode 2017
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NOTA 24 - PROVISIONES Y OTROS CARGOS (Cont.)

a.2) Resoluciones 1982 1988 y 1991 de 2011 de ENARGAS

La Sociedad considera que el cargo {arifasio previsto por las Rescluciones 1382, 1588 y 1991 mencionado en la Nota 1.2 d)
resulta inconstitucional ya que el mismo tiene una clara naluraleza tributaria y ne ha sido creado por una Ley del Congreso
Nacional. La naturaleza tributaria del cargo en cuestidn se configura por las siguientes razones: (i) el mismo no esla destinado
a ampliar o mejorar el servicio publico de distribucion o transporte de gas sino a un fondo fiduciario creado y adgministrade por
el estada nacional para alender las importaciones de gas nafural, (i) las plantas de tralamiento de gas fuera de medicidn
regulada, 1al el caso de la Sociedad, no utilizan servicios publicos de transparie o distiibucién de gas sino que reciben dicho
fiuido en forma directa de los preductores, {jii) el cargo ha sido excluido de la base imponible de otros impuestes (a excepcidn
del IVA), {iv) sin perjticio de su denominacion, el ¢argo es un requernmiento del Estado en ejercicio de su poder de impefio
para que los particulares le enlreguen prestaciones en dinera con el objeto de solventar gastos destinades a cubrr sus fines,
en este caso la importacion de gas para abastecer al mercado interno.

En base a los fundamentos expuestos, y dado que el impacto econdmico de dicho cargo es significativo para la unidad de
negocio GLP, con fecha 29 de diciembre de 2011 la Sociedad interpuso ante el Juzgado Federal de Neuguén una accién
declarativa de inconslitucionalidad contra 1as nonmas referidas en el parrafo anteriar y abond bajo protesto el cargo del mes
de diciembre de 2011, el cual ascendit a $ 3.498.608 mas WA,

Posteriormente, con fecha 5 de marzo de 2012, 1a Sociedad solicité ante el mismo Juzgado Federal donde tramita la accién
de inconstiiucionalidad, una medida caulelar para que se suspendleran los efeclos de las nommas referidas. Como
consecuencia de ello, el 14 de marzo de 2012, el Juzgado Federal interviniente concedié a la Saciedad una medida cautelar
que suspende el efecto de las nommas citadas y la consecuente cbligacion de pago del cargo derivado de las mismas previa
constitucidn de un seguro de caucién por $25.400.000 en cardcler de contra cavtela, El 30 de marzo de 2012 la Suciedad
natificd ta medida cautelar a la SEN y al ENARGAS, Cabe deslacar que ofras empresas preductoras de GLP fambién
solicitaron y obtuvieron medidas cautelares simiares.

Con fecha 2 de agoslo de 2012, |a Socledad fue notificada de una resolucién del Juzgado Federal de Neuquén en virtud de
la cual dicho juzgado se declara competente para entender en ia cuestién, pero considera que no se encuentra habililada la
instancia judicial para formular ef reclamo y, por ello, levanta la medida cautelar decretada. La resolucidn mencionada fue
apelada con fecha 10 de agosto de 2012, por lo que [a medida cautelar mantendra sus efectos hasta que 1a misma quede
firme, La Sociedad considera que tiene sdlidos fundamentos para reverlir 1a resolucidn apelada. A su vez, en agosto de 2012,
la Sociedad también interpuso un recurso administrativo impropio contra el Decreto 2067/0B y las resoluciones dictadas en su
CONSECUBNCia.

El § de noviembre de 2012 se publicd &n &l Boletin Oficial 1a Ley 26.784 que, entre otras cuestiches, modifich 1a Ley 26.095
de abras de infraestruclura energiica, estableciendo que fas importaciones de gas son objetivo prierilario del estado nacional
¥ que el cargo y fondo fiduclario creados por el Decreto 2067/08 y los actos dictados en su consecuencia se regirdn por lo
establecida en dicha ley.

En agosto de 2013 la Camara Federal de General Roca hizo lugar al recurso de apelacion interpuesto por la Sociedad en
agosto de 2012, y revocd parcialmente [a sentencia de primera instancia, declarando habifilada la instancia judicial para que
Capex formulara su reclamo, imponiendo costas en el orden causado y manteniendo la vigencia de la medida cautelar
decretada,

Este fallo de Segunda Instancia despejd el estado de incertidumbre de 12 Sociedad con respecio a la viabilidad de su reclamo
original.

sanea la inconstilucionalida del Decrélo 2067/08 y las resoluciones del ENARGAS dictadas en su consecuencia,
principaimente porque a orte Suprema de Justicia de 1a Nagidn (CSJN) en el precedente “Franco®, establecid que la
Conslitucién Nacional impide al Poder Ej,écutivo ejercer funciones legislativas sin base legal previa y suficienle y que *....silo
en el excepcionalisimo gupuesto de log decretes de necesidad y urgencia la rafificacin ulterior podria tener la virualidad
convalidatoria que, imprppiamente se/prelende extender al caso....”. Es decir que, seglin la jurisprudencia citada, nunca el
Congreso Nacional pogria sanearina norma inconstitucienal emitida por el PEN excedierdo claramente sus facultades
reglamentarias. Por ellp, al no ekislir dudas de que el Decrelo 2067/08 no es un Decreto de Mecesidad y Urgencia, 12
ratificacion del mismo gor Leydel Congreso ne es suficiente para sanear su incanstitucionalidad.

Véase nuestre{infpie de fecha ﬁ . )

A su vez, los asesores [egal gla Smgedad complelaron su analisis de la Ley 26.784, concluyendo que dicha norma no

Sgeju
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio}
C.PCECABA T'1F°17

62



5.
)

Notas a los Estados Financleros Consolidados
NOTA 24 - PROVISIONES Y OTROS CARGOS (Cont.)

Por lo dicho con respecto a [a Ley 26.784 y habiéndose pronunciado la Camara de Apelaciones a favor de Ia habilitacién de
instancia y ef mantenimiento de [a medida cautelar, con fecha 29 de octubre de 2013 la Sociedad presentd urta ampliacidn de
su demanda otiginal en el Juzgado Federal de Neugquén solicitendo que, adicionalmente & su requerimiento original, se
declarara también la inconstitucionalidad del articulo 54 de dicha ley. El Juez interviniente tuvo por ampliada la demanda y
dispuso el trastado de 1a aceidn interpuesta al Eslado Nacional y al Enargas.

€l 22 de mayo de 2014, la Sociedad realizd una presentacion espontanea solicitando que se rechazara una solicitud del
ENARGAS fundada en la Ley 26.8354 de Medidas Caulelares contra el Estado Naclonal y en la Ley 26,784, contra la cual la
Sociedad arguments, entre olras cosas, que: (a) [a medida cautelar oblenida por la Sociedad fue obtenida y diclada cen
anterioridad a ta LMC y ésta no tiene efecto retroactivo, (b) las disposiciones de la Ley de Medidas Cautelares conlra ¢l Estado
Nacional resultan inconslitucionales segtn ha sido declarado en numerosos fallos jurisprudenciales y (c) la Ley de
Presupuesto 2013 no ralifica e Decreto 2087/08 ni 1as nommas del ENARGAS derivadas del mismo, y tampoco sanea la
inconstitucionalidad de estas normas ya que no cumple con los requisilos exigidos por el principio de legalidad tributaria de
raigambre canslitucianal.

La Gerencia de [a Sociedad, basada en lo expuesto antericrmente y en [a opinidn de sus asesores legales internos y externes,
considera contar con séldes fundamentas para obtener la declaracidn de inconslilucionalidad del cargo creado por el Decreto
2067108, las Resoluciones de Enargas dictadas en su consecuencia y el arliculo 54 de la Ley 26.784 y para rechazar su
exigibilidad, por lo cual no result necesario provisionar sums alguna per este concepto.

El 5 de noviembre de 2014 la Sociedad se notificd de [a decisién del Juzgado Federal de Neuquén que hizo lugar al pedido
de levantamientc de la medida cautelar efectuado por ENARGAS, por considerar que la verosimilitud del derecho
ofiginalmente considerada al dictar la medida cautelar habria desaparecido con el dictado de la Ley 26.784. En la misma
fecha, la Sociedad interpuso recurso de apelacion conlra dicha decision, €l cual fue concedido con efeclo suspensivo el dla 6
de noviembre de 2014,

Caon fecha 16 de sepliembre de 2015 la Camara Federal de Apelaciones de General Raca admilié el recurse interpuesto por
la Sociedad y revocd el pedido de levantamiento de la medida cautelar formulado por ENARGAS. Dicho ente interpuso un
recurso extraordinario que fue rechazado con fecha 10 de febrero de 2016,

Por coira parte, ademés del mantenimiento de la medida cautelar, el 27 de oclubre de 2015 |z Corte Suprema de Justicia de
1a Nacidn dictd el fallo “Compaiila Mega S.A c/EN" en virflud del cual, en un caso similar al de la Sociedad en el que el gas
consumido per la aclora no ingresa al sislema de transporte y no puede ser confundido con el gas importado, se establecié
que el cargo creado por ef Decreto N°® 2067/08 resulta incanstitucional. Los asesores legales de la Sociedad consideran que
aste fallo es un precedente de importancia para avatar la posicidn de la Sociedad.,

Por otra parte, la Resolucion 2816 del 28/3/16 del Ministerio dejo sin efecto los aclos del ex Ministerio de Planificacién Federal,
Inversién Publica y Servicics vinculados a 1a determinacién de los cargos tanifarios en el marco del Decrete 2067/08.

La Gerencia de la Sociedad, basada en la opinién de sus asesores legales internos y extemos, continta considerando gue
tiene sélidos fundamentos para obtener la declaracién de inconstitucionalidad del cargo creado por e} Decreto 2067/08, las
Resoluciones de Enargas dicladas en consecuencia y el articulo 54 de la Ley 26,784 y para rechazar su exigibilidad, como
asi también para mantener la medida cautelar, por lo cual no resulta negesario provisionar surna alguna por este conceplo.

a.3) Resolucién 77112 de la SEN

La Sociedad considera que [a Res.SEN 77/12, mencionada en Ia Nota 1.2.d}, enire otras cuesliones, viola las disposiciones

de 1a Ley 26020 de GLP que ﬁb!ecerﬁq\e el (nico limite de precio para [as ventas de GLP al mercado interno es 1a paridad

de exporlacion articulo 7 ingiso b} y estableg que |a actividad de produccion de GLP sera libre (arliculo 11). Con fecha 29 de
d

marzo de 2012, la Sociedyd recibid |a Nota SEN 1584/12 en la cual, en virtug de las disposiciones de {a resolucién, establecia
que la Sociedad debla proveer 12.418 tonefadas de butano a determinados fraccionadores a los precios establecidos en dicha
resalucién, los cuales eran sensiblemente’inferiores a [os precios a los que CAPEX vendia su produccion y que respetaban el
limite de “paridad de exportacién® estapiecido perla Ley de GLP,
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Como consecuencia de dicha nota, con fecha 4 de abril de 2012 Ia Sociedad presentd un recurso de reconsideracidn con
jerarquico en subsidio conlea Ia resolucion citada y la Nata SEN 1584/12 y luege solicitd una medida caulelar auténoma en el
Juzgado Federal de Neuquén para gue se suspendieran los efectos de ambas.

En abril de 2012 la Sociedad recibié la Nota SEN 2247/12 medianle la cual Ja SEN la inhabilita para (i) exportar GLP y (i}
efectuar operaciones de compraventa de GLP en el mercado inlerno con todos los sujelos aclivos de la industria, ello por
haber incumplido can el abastecimiento dispuesto por fa Nota SEN 1584/12 mencionada anteriormente. La Sociedad presentd
un recurso de reconsideracion con jerarquico en subsidio contra la Nota SEN 2247/12 e informé sobre la misma al Juzgado
Federat de Neuguén al cual solicitd que la medida cautelar presentada se ampliara con respecto a las inhabilitaciones
dispuestas por dicha nota.

El 25 de abril de 2012, el Juzgado Federal de Neuguén dicté a favor de la Sociedad la medida caulelar requerida, ordenando
que se suspendieran los efeclos de la resolucitn y de.las Notas SEN 1584712 y 2247/12 respecto de |la Sociedad y quienes
operan con ella, Como consecuencia de lo mencionado, Ia Sociedad continia con su operatoria normal de produceidn y venta
de GLP.

Como se ha explicado, la resolucién viala: (i) las disposiciones de la Ley 26020 de GLP-que establecen que el tnico limite de
precio para las ventas de GLP al mescado interno es la paridad de exporiacion (articula 7 inciso b)) y establece que la actividad
de produccién de GLP sera libre (articulo 11); (i) la garantia de debido proceso administrativo y defensa previstos en el articulo
18 de la Carta Magna, ya que impone una sancidn sin otorgar instancia de defensa a la Sociedad; (iii) el principio de legalidad
previsto por los atticulos 18 y 19 de dicha norma, ya que {as sanciones na han sido creadas per el Congreso; y () el derecho
de la Sociedad a ejercer toda indusltria licita garantizada por el articulo 14 de la Gonstitucién Nacional,

En virtud de lo expuesto, 1a Gerencia de la Sociedad, en concordancia con la opinién de los asesores legales intemos y
externos, considera que cuenta con sélidos argumentos para considerar estos reclamos impracedentes, por [o cual los estados
financieros al 30 de abril de 2017 no contemplan cargo alguno a resultados relacionado con estos conceptos.

Los asesores legales internos y extemos de la Sociedad consideran que la Ley 26854 sobre medidas cautelares en las causas
en las que &l Eslado Nacional es parte o interviene, no tendria impacto significativo en ta medida cautelar obtenida.

b) Diferencias en la liguidacitn de tas contibuciones patronales

En agosto de 2010 la AFIP notificd 2 la Sociedad una determinacion de deuda por $ 6.334.285,51 en conceplo de diferencias
en la liquidacién de las contribuciones palronales al régimen nacional de seguridad social, Dicha suma esta confonmada por
un capilal $ 2.863.919,51 e inlereses devengados por $ 3.470.367 per los periodos comprendidos entre agosto de 200t y
maszo de 2008,

La AFIP considera que fa Sociedad deberia haber realizado apories palronales ulilizando una alicuota del 21%, aplicable a
los empleadores cuya aclividad principal sea la locacién y prestacion servicios, en lugar de la alicuota del 17% aplicable a las
industrias, entre ofros. El fisco sostiene que las normas aplicables consideran a la actividad de generacién como una
prestacion de servicios y no como industria.

La Sociedad impugnd la determinacién de deuda basandose en 1as Leyes de energia eléclrica (Leyes 15.336 y 24.0685), y
ofras normas y precedentes judiciales, que definen a la actividad de generacidn como una aclividad industrial.

En junio de 2011, la Sociedad fue notificada de ta Res 69/11 de la AFIP mediante Ja cual no se hace Jugar a |a impugnacion
presentada y se suspende |a aplicacidrrde sanciones por cierlos periodos, hasta [a eventual existencia de una sentencia penal
firme.

La Seciedad interpuso un rgeurso de revision contra la resolucitn mencionada, el cual fue rechazado por la AFIP, segiin fuera
notificado en agosto de 20f1.

La Sociedad interpuso urja apelacién jldicial ante 12 Camara Federal de la seguridad sccial para lo cual se requirid el previo
depésite de la deuda detprminada, £ cual, en base a distintos precedentes judiciales, se sustituyd con una pdliza de seguro
de caucidn por $ 7.186.24 1,25,

Véase nuestro inforhie de fecha ’ )
6 de julip )
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Notas a los Estados Financieros Consolldados

NOTA 24 - PROVISIONES ¥ OTROS CARGOS (Cant.)

En julio de 2011, Ia AFIP notificd & la Sociedad: {i) ura nueva determinacién de deuda par diferencias de apories patronales
por el periodo abril 2008 a abril 2009 por un monto tolal de $ 1.717.313,35 (capital de $ 1.002.386,78 m4s inlereses por $
714.816,57), y (ii) la aplicacitn de multas por un mante total de § 490.686,71 por la supuesta falsa declaracidn para invocar
un beneficio de reduccion de aportes por los pericdos agoslo de 2001 hasta abril de 2005. Tanto la determinacién de deuda
como ia aplicacion de multas, fueron impugnadas opodunamenle por la Sociedad. La AFIP rechazd las impugnaciones
adminisirafivas inlerpuestas conlra fa multa aplicada, per lo cual la Sociedad también inlerpuso una apelacién judicial ante la
Ciamara Federal de 1a seguridad social y se presentd una pdliza de caucidén por el monto de [a misma.

El 17 de marzo de 2015 la Sala | de la {4mara Nacional de la Seguridad Social dispuso dejar sin efecto la resolucién de la
AFIP que candenaba a la Sociedad a abonar las diferencias en las contribuciones patronales de la seguridad social, por
cansiderar arbitraria la desestimacidn por parle de la AFIP de la pruebas presentadas por [2 Sociedad y atentar contra el
legitimo derecho de defensa, disponiendo se dicte una nueva resolucitn previa produccién de las pruebas ofrecidas por
Capex. La AFIP interpuso un recurso extraordinario que fue denegado y mofivd la presentacidn de un recurse de queja ante
Iz CSJN que a 1a fecha no ha sido resuelto,

La Gerencia de la Sociedad, en concordancia con la opinién de los asesores legales internos y externos, considera que cuenta
con sdlidos fundamentos para revertir la posicién de f2 AFIP, por lo cual los estades financieros al 30 de abdl de 2017 no
contemplan cargo alguno a resultados relacianado con estos conceplos.,

c) Sumaric Banco Central de Ja Repthlica Argenlina ("BCRA") — Acceso al mercado de cambios para pagos bajo Acuerdo de
Swap

En el mes de noviembre de 2015 el BCRA, mediante Resolucidn N* 881/2015, inicib un sumario bajo el régimen penal cambiario
a la Sociedad y a sus directores Alejandro Giétz, Pablo Gtz y Rafael Géitz por el giro de divisas al exterior a fin de cancelar
coniratos de cobertura de tasa de interés, las cuales a juicio del BCRA se habyian realizado sin requerir autosizacién previa del
mismo. La Sociedad y sus directores presentaron su descargo el 4 de diciembre de 2015 y durante el mes de agosto de 2016
sclicitarcn su sobreseimiento en base a dos cuesliones: (i} la Sentencia dictada por el Juzgado Penal Econémico N°S en &l
expediente N* 1287/2015 "Banco CMF y olvos $f Infraccidn Ley 24.144 Denunciante BCRA', la cual se encuenira firme y cuyo
objeto procesal es similar al disculido en el sumario iniciade contra la Sociedad en el cual se concluyd que las operaciones en
cuestidn no estaban alcanzadas por las limitaciones establecidas por las normas del BCRA con posterioridad a [a conclusién
del acuerdo de swap y (i} sin perjuicio de lo expresado en el punio precedente, el dictado de la Comunicacién del BCRA “A”
6037 dejd sin efeclo la Comunicacidn del BCRA “A” 4805 por !0 cual en el nuevo régimen |as operaciones de derivados
especulativos y de cobertura no necesitan aprobacidn previa del BCRA, por lo cual también coresponde el sobreseimiento por
apficacitn de Ja ley penal mas benigna.

A través del dictado de la Resolucién N* 20 de fecha 13 de erero de 2017 notificada a 1a Sociedad durante febrero de 2017, 1a
Superintendencia de Entidades Financieras y Cambiarias resolvié dejar sin efecto las imputaciones formuladas mediante [a
citada Resolucién N°* 881/2015 y archivar las actuaciones.

Véase nuestro infornfe de fecha

6 de julia e 2017 Y )
PRICE WATERHOTSE % CO. SRL 7
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Notas a los Estados Financieros Consolidados

NOTA 25 - VENTAS NETAS

30.04.2017 30.04.2016
Pelrbleo 447,470,183 383,154,912
Gas 11.525.080 108.728.846
Gas — tncentivos Gubemamentales @ - 256,532,824
Energla eféctrica ADC 2.213.022.071 S6B.068.884
GLP 175373318 85.783.568
Enesqia eléctrica eblica 41.456.774 33.597.175
Energia eléctrica generada con hidrégeno 4. 1B8.880 3.077.851
Oxigeno 1.583.495 995.123
Qtros ™ 731,168 4.865.114
Totat 2.895.651.049 1.844.804.297

M {ncluye tos ingresos generados por el gas producido por el yacimiento ADC y consumide en la CT ADC y pagado por CAMMESA bajo el
conceplo Reconocimiento Combustibles Proplos por § 1.503,7 millones y S 519,4 millopes al 30 de abrl 2017 y 2016, respectivaments {ver
Nola 5).

@ Al 30 de abril de 2016, corresponde a los ingresos provenientes del "Programa de Estimulo de Inyeccion de Gas Natural para Empresas de
Inyaccion Reduciva™ por § 256,5 millones (ver Nota 1.2.¢).

™ Al 30 de abril de 2017 y 2016, corresponde a ingresps provenientes de los prograrmas Prapana Sur y Programa Hogar por $ 0,7 millones y $
1.6 millones, respectivamente {ver Nota 1.2.d). Adicianalmente, al 30 de abril de 2016, comesponde a los ingresos provenientes del "Programa
de Estimulo a |a Produccion de Petrdlea Crudo” por $ 3,2 miltones (ver Nola 1,2.a).

NOTA 26 — OTROS INGRESOS / (EGRESOS) OPERATIVOS NETOS

30.04.2017 30.04.2016
\enta rodados 527.873 525.600
Provisiones para juicios y multas (Nola 24 y Anexo B) {480.995} {1.509.967)
Provisiones para rotacion y obsolescencia da repueslos y
materiales {(Nota 10 y Anexo £) 1.049.229 150.039
Diversos {149.889) {117.760)
Talal 946.218 {952.086)
NOTA 27 - RESULTADOS FINANCIEROS
30.04.2017 30.04.2016
Ingresas financleros
Intereses y ctras 187.774.600 120.523.841
Devengamiento de intereses de créditos 9.925.847 (3.809.929)
Diferencia de cambio 43.333.701 283.542.436
241.034.248 400.256.348
Costos financleros
Intereses y olras {421.432.959) {403.188.432)
Diferencia de cambio [253.958.101) {1.154.517.380)
Devengamiento de inlereses de créditos y deudss __{4.063.179) {3.648.533)
(679,454,239)  {1.561.354.345)

Véase nuestio in e de facha
5 de juli 2017
PRICE WATERHOUSE & CO, SR.L.
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NOTA 28 - IMPUESTO A LAS GANANCIAS

La ¢onciliacion entre el impuesto a las gananclas imputado a resvllados y el que resulta de aplicar la tasa de) impuesto aplicable
a cada jurisdiccion sobre el resultado contable, respectivo, antes de impueslos, es |a siguiente:

30.04.2017 30.04.2016
$ $

Resultado antes del impuesto a las ganancias de los

propletarios del Grupo f68.866.303 {397.144.126)
Tasa del impuesto vigente 5% 5%
Resultado de! ejercicio a 1a tasa det impuesto {304.103.206) 139.000.444
- Devengamiento de intereses de crédites y deudas 2.051.969 {2.610.482)
- Provision del aclivo difetido 1.966.487 1.6359.872
- Divarsos {1.980.164) (811.534)
Total impuesto cargado a resultados 1302.064.934) 137.218.320
- Ajuste declaracidn jurada elercicios anteriores {133) 133
- Vaniacldn entre impuesto diferido al inicio y al cierra del ejercicio

cargadoe 4 resultados 720.234.347 423,282,260
- Pago rectificativas - 47.646
- [ncremento por revaluacién impuesta diferido (ver Nota 17.b) {627.761.196} {565,382,372)
Impuasto detarrninado del ejercicio ™ {209.591.916) {4.834.013)

#)  Alimpuesto delerminado se ha compensado con impueslo a 1a ganancia minima presunta y retenciones, quedando un impuesto a
pagar de $ 56.659.786 {ver Nota 22).

NOTA 29 - RESULTADO POR ACCION

La ganancia / pérdida basica por accion se calcula dividiendo el resultado atribuible a los tenedares de acciones de la Sociedad
entre el nimero medio ponderado de acciones ordinarias en circulacidn durante el ejercicio, excluidas las acciones propias
adguiridas por la Sociedad.

La ganancia / pérdida diluida por accién es igual a la ganancia basica por accién debido a que la Sociedad no posee acciones
ordinarias potenciales dilusivas.

30.04.2017 30,04.2016
Resultado neto atribuible a los accienistas de la Sociedad 563.534.666 {259.556.433)
N° medio ponderado de accionas ordinarias en circulacién 178.802.282 175.802.282
Resullade por accidn basico y difuido 3.13419 (1,44357)
30.04.2017 30.04.2016
Resultade integral atribuible a los accionistas de 1a Sociedad 1.730.074.009 788.642.078
N° medic panderado de acclones ordinatias en clreulacion 179.802.282 179.802.282
Resultada por accién basico y dilvido 9.62208 4.38616
Véase nuestro inforpt de fecha .
6 de jutio sié 2017 /
PRICE WATERHO’rSE& CO.SR.L. "
tSocio}
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Notas a los Estados Financieros Consolidados

NOTA 30 - COMPROMISOS

En relaciéh con el suminisiro de GLP, [a Sociedad cuenia con compromisos asumidos para el ejercicio 2017/2018 par la
totalidad de gas butano comercial y por ef 30 % del gas propano comercial que pravé producir,

En relacién con el suministro de gas, la Scciedad cuenta con el compromiso asumido de entregar 30.000 m3 dia a un valor
de US$mbi 5,50 entre el 1 de mayo y &1 30 de septiembre de 2017,

En relacion con la venta de energia etlica, de acuerdo con el centrato firmado con CAMMESA, esta (llima se compromete
a adquirir hasta un maximo de 361.755 MWh, durante el plazo de vigencia del contrato (15 afios a parlir del primer dia del
mas siguienie a la fimna — marza/12) (ver Nota 35).

En Nola 1 se defallan los comprormisos asumidos por la Seciedad con:

1. laprovincia del Neuguén,
2. con CAMMESA como cansecuencia de la Res SEN 19-EM7.

La Sociedad ha fimado un acuerdo con Halliburton Argentina S.A. para la piestacion de servicios de fractura a riesgo,
eslando el precio por [a prestacion de los mismos sujeto a la condicion de que exista produccion comercial en los pozes
fracturados.

Cen relacidén al “Programa de mantenimiento de las unidades de generacién de engrgia eléclrca”™, la Sociedad se
compromete, una vez culminados los trabajos de mantenimiento, a mantener una disponibilidad minima de las unidades
generadoras reparadas, desde su entrada en funcionamiento y hasta la culminacién del periodo de repago (ver Nola
1.2.b.5)

Con relacion al “Programa de estimulo de inyeccién de gas nalural”, la Sociedad asumid el compromiso de inyectar como
minimo la inyaceibn base ajustada o abonar al Estado Nacional el precio de impodacion del velumen faltante, hasta
diciembre de 2017 cuando opera el vencimiento de [a resolucion {ver Nota 1.2.c)

En Nota 20 a y Nota 36 se describen los principales compromisos originados por {a emision de las deudas financieras.

No existen erogaciones de capital comprometidas pero no incurridas a la fecha de cieme de los estados financieros al 30
de abril de 2047,

NOTA 31 - PARTES RELACIONADAS Y PERSONAL CLAVE DE LA DIRECCION DE LA SOCIEDAD

La Sociedad esta conlrolada por Compafijas Asociadas Petroleras Sctiedad Andnima (C.A.P.S.A.) que posee & 752% de las
acciones de ka Sociedad, Asimismo, Wild S.A. es [a (ltima sociedad centrolante det grupo con un 98,01% direcla €
indirectamente de las acciones de C.A.P.S.A.. El porceniaje restante de las acciones estd en poder de accionistas que
adquirieron su participacidn en el Mercado de Valares.

Las transacciones realizadas enlre partes relacionadas se efeciuaron como si fueran paries independientes y son las siguientes:

PRICE WATERHOLUSE & CO. SR.L. ,7 .
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Notas & los Estados Financieros Consclidados

NOTA 31 - PARTES RELACIONADAS Y PERSONAL CLAVE DE LA DIRECCION DE LA SOCIEDAD {Cont.)

a) Transacciones realizadas con parles relacionadas

a.i) Con Ia socledad conlrolante

30.04.2017 30,04.2016
Venta de energia eléclrica 4,188.960 3077.851
Gastos conespondientes a Hychico (57.599) (2.631)
Gastos conespondientes a SEB - {176)
Gastos conespondientes a CAP.SA, 5.261.551 4.234.880
Gastos covespondientes a Capex S.A. {468.957) {169.739)

a.if} Con las sociedades controladas directa o indirectamente por fa confrolante

Las operaciones con Infereneryy Argentina S.A. fueron:
30.04.2017 30.04.2016
Alquileres de oficinas y cocheras {3.093.000) {2.329.000)
Fee de garanila (5.000) {10.000)
Gastos conespendientes a Capex S.A. {655) -
Gastos correspondientes 3 Interenergy 15.442 5.304
Las operaciones con EG Wind S.A. fueron:
30.04.2017 30.04.2016
[ Aportes en EG Wind S.A. {18.750) -
a.iii) Con las sociedades confrolontes de Is conirolante
Las operacionas con Plenium Energy S.A. fueron;
30.04.2017 30.04.2016
| Gastos comespondientes a Plenium Energy 5.4, 1.960 -
Las operaciones con Wild 8.A. fugron:
30.04.2017 30.04.2015
[ Gastas corespondientes a Wild S.A. 1.680 -
a.lv) Con las socigdadas vinculadas
Las operaciones con Alparamis S.A. fueron;
30.04.2017 30.04.2016
| Alguileres de oficinas y cocheras {17.040.000) {12,540.000)

Véase nuestro i
6 de juli
PRICE WATERHCIUSE & CO. S.R.L.
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NOTA 31 - PARTES RELACIONADAS Y PERSONAL CLAVE DE LA DIREGGION DE LA SOGIEDAD {Cont.}

b) Saldos at cierre con partes refacionadas

Con las socledades

Conta
socagaa | foilades drecta
controlants Bo Totat al
controlante 30.04.2017
Intaranergy E G Wind 5.A. -
C.A.P.S.A. Argentina
S.A.
Activo
Cuenlas por cobrar comercigles comientes
En moneda nacional 674.603 - - 674,603
En moneda exiranjera 438.455 - - 43B.455
Oftras cuentas por cobrar comientes
En moneda nacionat 395.986 124,800 - 520.786
En moneda extranjera 7.650 - - 7.650
Pasiva
Cuentas pur pagar comerciales conientes
En moreda natianal 48.534 - - 48.534
En moneda extranjera 616 - - 616
Otros pasivos corrientes
£n monada nacional - - 56.250 56.250
Con las socledades
Con la socledad controladas divecta o
controlante indirectaments por la
cantrolante Total al 30.04.2016
Intarenargy
C.APS.A. Argentina 5.A.
Actlvo
Cuentas por cobrar comerciales corientes
En moneda nacional 483.881 - 4B83.861
Enr moneda axtranjera 730.967 - 730.957
Qlras cuentas por cobrar comientes
En monetia naciaral 362.368 124.800 487.168
Paslvo
Cuentas por pagar comerciales comientes
En moneda nacional 44.756 - 44,756

¢} Remuneracion del personal clave de fa direccion

La retrbucién devengada a los mlembros de [a alta direccidn en conceplo de servicios laborales prestados (salarios y olras

prestaciones) devengadas en el ejercicio finatizade ef 30 de abril de 2017 y 2016, asciende a § 38.740.082 y $ 40.383.943,
respectivamente.

NOTA 32 - GARANTIAS Y BIENES DE DISPONIBILIDAD RESTRINGIDA

= Con fecha 29 de marzo de 2012, Hychico firmd un contrate de préstamo con Corporacién Interamericana de Inversiones
de hasta USS 14.000.000. Como garantia de dicho préstamo, ta Sociedad oforgd un aval en su cardcler de fiador, liso v
Itane y principal pagador de tedas !as obligaciones asumidas por Hychico en el conlrato de préstamo, en los pagarés y en
los demas documentes principales. Adigionalmente, 1a Sociedad y SEB otorgaron en garantia una prenda con regisiro en
primer grado de preferenefa sobee e 100% de |as acciones de Hychico vigentes a cada moamento.

& de jul .
PRICE WATERHOUSE & CO. S.RL.
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Notas a los Estados Financieros Consolidados

NOTA 32 - GARANTIAS Y BIENES DE DISPONIBILIDAD RESTRINGIDA {Cont.)

La Sociedad, en garantia del fiel cumplimiento de todas y cada una de las obligaciones asumidas en el “Programa de
mantenimienio de 35 unidades de generacidn de energla eléctrica”, cede y fransfiere a favor de CAMMESA el 100% de
sus crédilos actuales y fuluros, devengados y a devengarse a favor de Capex, por hasta un monto maximo de US$ 20
millanes a cada memento, y hasta el limite del valor de las cuatas impagas (ver Nota 1.2.b.5),

NOTA 33 - AREAS DE EXPLORACION EN RIO NEGRO

a. Loma de Kauffman

La provincia de Ric Negro puso en marcha €l "Concurso Piblico MNacional e Internacional {/06" para la adjudicacidn de
permisos de exploracion y eventuales concesiones de explotacion, desarrolle, transporte y comercializacién de
hidrecarburos. Interenergy Argentina S.A. resulld adjudicataria de un permiso sobre el area Loma de Kauffman en virtud
del Decreto 126/07 de febrera de 2007,

En junia de 2007 la Sociedad adquirit a Interenergy Argentina S.A. el permiso de exploracion sobre dicha area, Con dicha
adnuisicitn, la Sociedad asumit el compromiso de inversidn en tareas de exploracion en el primer periodo de exploracién,
por un monto de US$ 14.280.000. Dichas tareas debian levarse a cabo en el término de 3 afios conlados a parir de la
fecha de la adjudicacion,

El primer periodo de exploracidn vencit el 5 de abril de 2012 y ¢l segundo periodo vencié ef 13 de junio de 2015.

Durante el primer y segunda pericdo de explaracion se perforaron siete pozos, de los cuales tres resultaron produclores
de gas, uno produclor de petrdleo y tres resullaron estériles. Los pozos productores de gas y el de petréleo fueron de baja
produclividad y dada la ubicacion geografica y las obras necesarias para la conexion al sistema de transporte, los tres
pozos estériles fueron abandonados y las inversiones realizadas para su perforacién imputadas a resuilados en ejercicios
anteriores,

El 12 de junio de 2015, |a Sociedad pasd al tercer periodo de exploracion revittiendo el 50% del drea. Habiéndose vencido
en el mes de mayo de 2017 el tercer perfodo exploralorio sin que se hayan descubierio hidrocarburos comercialmente
explotables, la Sociedad ha inictado el proceso de reversion det Area Loma de Kauffman a Ja Provincia de Rio Negro,
restando solamente la aprobacion definitiva de |la misma por parte de [a Provincia. Al 30 de abril de 2016 [a Sociedad habla
cumplido con fas inversiones comprometidas y de acuerdo con [os resultados oblenidos provisiond las inversiones
efectuadas por $ 76.710.629.

b. Lago Pelleqrini

En marzo de 2007, se realizd el Concurso Plblico Nacional e Intemacional 2/06 convocado por la provincia de Rio Negro
para el otorgamiento de otros permisos de expleracion y eventuales concesiones de explotacitn, desarrollo, transporie y
comercializacién de hidrocarbures. [nlerenergy Argentina S.A. resulté adjudicataria del permiso de exploracidn sobre el
area Lage Pellegrini en virlud del Decreto 560/07.

En junio de 2007 la Sociedad adquirio a Interenergy Argentina S.A. el permiso de exploracidn mencionado, asumiendo &
compromiso de inversian en tareas de exploracidn en el primer periodo de exploracién, scbre el drea Lago Pellegrini, por
un monio de USS 31.400.000. Dichas tareas debian llevarse a cabo en el término de 3 afios contades a partir de 1a fecha
de adjudicacion.

El primer pericdo de explora ’éﬁenm‘&eﬁﬁ de junio de 2013 y el segundo pericdo el 13 de junio de 2015.

A lo largo del primer y sequndo pericdo exploratorio realizd estudios de sismica, geoguimica y la perforacion de (res pPOZOS
que resultaron eslériles
El 12 de junio de 201§ y luego de realigér Ias inversiones comprometidas eon ta SHPRN, la Sociedad decidis reverdir en
forma tolal ef 4rea, depido a que no 5edescubrieron hidrocarburos comercialmente explotables,

PRICE WATERHOUSE & CO, SR.L.
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NOTA 34 - RESERVAS DE GAS Y PETROLEO (NO CUBIERTO POR EL INFORME DE LOS AUDITORES
INDEPENDIENTES)

La estimacién de reservas de hidrocarburos del &rea Agua del Cajdn al 31 de diciembre de 2016 fue cerificada por el audilor
independiente, Licenciado Héctor Ldpez, segin los requerimientos establecidos en la Res. SEN 324/06. En ese momento aun
no se habia finzlizado el proceso de extensién de la concesidn, por Ip cual el horizonle de vencimienio de la concesién era
enera de 2026, con 1os siguientes valores:

Gas MMm? ™ 3578 1.559 513 1.048 260 15315
Mobl 1.805 1.088 2863 837 704 2,807
FPeirdleo
Mo 253 147 400 10 o4 332
% expresado en 9,300 Keal por m*

Asimismo, se estimaron las reservas de hidrocarburos del area Agua del Cajén al 31 de diciembre de 2016 hasta el final de [a
vida Ofil, las cuales fueron certificadas por el mismo auditor independienle, Licenciado Héclor Lopez, considerando los
requerimientos establecidos en ia Res. SEN 324/06, con los siguientes valores. Estas dllimas son ulilizadas por [a Scciedad
para el calculo de la amortizacién de los bienes de Propiedad, planta y equipo, en funcién de la extensién de la concesion {ver

Nota 1):

4,145

1,842

MMm? 1 1.304 1514

Mbbt 1.805 1.088 2,893 837 704 2.807
Peliflen

Mm? 267 173 460 133 12 332

' expresado en 9,300 Keal por m?

Las reservas comprobadas desarrolladas al 30 de abrit de 2017, calculadas en funcién de las reservas auditadas al 31 de

diciembre de 2016 hasta el final de la vida Ufil y corregidas por la produccion del perfedo enero a abril 2017, asclenden a:

Gas MMm? ¥ 3.958
Patislen Mubl 1.699
Mm?* 270

) expresado en 9,300 Keal por m?

Asimisme, al 31 de diciembre de 2016, la Sociedad efectud una certificacion de reservas y recursos con la firma DeGolyer and
MacNaughlon, auditor independiente internaciponal, quien confirmé las reservas indicadas.

NOTA 35 - NEGOCIO DE HYCHICO — FINANCIACION - PRINCIPALES CONTRATOS
a) Negocio de Hychico

Hychico S.A. se conslituyd e) 28de sepiembre de 2008, siendo su actividad principal [a generacion de energla eléctrica y [a
produccién de hidrégeno y oxigéno.

la ofra, la construccion de ura planta para |3 produccién de hidrégeno y oxigeno, por medio del proceso de electrdlisis.

Veéase nuestro inthrme4fe fecha
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NOTA 35 - NEGOCIO DE HYCHICO — FINANCIACION - PRINCIPALES CONTRATOS (Cont.)

Proyeclo Edlico

El proyecto edlico ha sido iniciado en 1a patagonia argentina debido a la abundancia del recurso edlico en particular y de ofros
recursas, como amplia superficie disponible con baja densidad demogréfica, mano de cbra calificada e infraestructura vial, que
permitiran en el mediano plazo el inicio de proyectos de gran envergadura, qua involucren [a generacidn de energlas libres de
emisiones de gases de efecto invemadero.

Hychico inicif en diciembre del 2006 ia medicidn de vientos cen ires torres emplazadas aproximadamente a 20 km {kilémetros)
de la ciudad de Comodoro Rivadavia, Pravincia det Chubut, y una torre en la localidad de Colonia Prestdente Luis Saenz Pefia,
Provincia de Santa Cruz. Las tomes de medicién tienen 50 metros de altura, con masliles fabricados en Argentina y aprobados
por la Comisidn Naciona! de Comunicaciones. La instalacidén de fas mismas ha sido aprobada por auditores intemacicnales y
los anemoémetros cuentan con cerlificados de calibracion emitidos por laboraterios reconocidas internacionalmente.

El Parque Edlico Diadema (PED) esta compuesto por 7 aerogeneradores ENERCON E-44 con una potencia nominal de 0,8
MW (megavatie) cada uno, tefalizando una polencia instalada de 6,3 MV vy esléan [ocalizados en la zona donde se realizaron
las mediciones citadas en el parafo precedente. Cada aerogenerador esta conectado a fravés de cables sublerraneos y lineas
aéreas a fa Estacion Transformadora Diaderna, a fravés de una linga de transmision de 33 KV (kilovoltios) con una longitud de
5,7 km. La inversion total en el mismo fue de aproximadamente USS 17 millones.

Los trabajos efectuados se han orientado a; 1- realizacién de diversos estudios de faclibilidad de esta actividad en nueslro pais
y su impacta ambiental, 2- anélisis del mercado eléctrice nacional, 3- contratacién de un asesor internacional para el desarrallo
de parques edlicos, compra, instalacién y puesta en marcha de! equipamiento necesaric para Revar a cabo las mediciones de
vientas en los lugares cilados precedentemente, 4- licitacidn en el ambito internacional para la adquisicidn, montaje y puasta
en marcha de los aerogeneraderes del parque eblico, §- suscripcidn del conlrate de compra de les aerogeneradores y del
contralo de operacidn y mantenimiento de los mismos (punto b)), 6- estudios eléclicos para conectar el parque edlico al
Sistema Argentino de |nterconexion, 7- montaje de los aerogeneradores, 8- construccion de lineas de media tension y obras
electromecdnicas y 9- pruebas y puesta en marcha de los aerogeneradores e instalaciones eleclromecanicas

En su andlisis econémico y financiero, Hychico ha considerado el retome del pargue edlico y [a obtencién de los cerlificados
por reduccién de gases de efecto invemnadero (GERs) en el marco del mecanismo para un desamolio limpio (MDL). En ese
sentido, Hychico ha confeccionado y presentado ante la QAMDL (Oficina Argentina del Mecanismo para un Desarrallo Limpio)
el PDD {Project Design Document) y ha obtenido fa aprobacion por parie de ese organismo con efecto retroactive al mes de
julio de 2012, El prdximo paso es la verificacion de la reduccion de emisicnes y poslerior emisién de los cetlificados
correspandientes, los cuales serian comercializados por Hychico. Dado el actual mercado de comercializacidn de bonos de
carbono y las recientes negociaciones internacionales en esta maleria, esperamos los compromisos que podrian asumirse en
las préximas COPs (Canferencias de las parles) para poder comercializar los certificados que se acumulen hasla dicho
momento.

Hychico fue autorizada como agente generador del Mercado Eléclrico Mayorista (MEM) para su PED, mediante Resalucion de
la Secretarla de Energia de [a Nacion (SE) N° 424/10. En diciembre de 2011 comenzé la operacidon comercial del PED. La
energia generada esta siendo vendida al MEM, de acuerdo con las regulaciones vigentes.

En marzo de 2012, en cumplimiento de [o inslruido en 1a nota de fa SE N° 1205712, se fimd el contrate de abastecimiento al
MEM a partir de fuentes renovables por un plazo de 15 anos, en el marco de [a Resolucion SE N° 108111,

Proyecto Hidrégeno

En diciembre de 2008 se inaugusé Ia planta para la produccién de hidrégeno y oxIgeno, por medio del proceso de electrélisis,
la cual posee una capacidad de produccién anual de 850.000 Nm3 (normal metros cibicos) de hidrogeno y 425.000 Nm3 de
oxigeno.

PRICE WATERHOUSE & CO. S R.L.
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Notas a los Estados Financieros Consolidados
NOTA 35 - NEGOCIC DE HYCHICO - FINANCIACION — PRINCIPALES CONTRATOS {Cont.}

Es importante destacar que Ja pureza del hidrdgeno producido lo hace especiaimente apio para su uso en celdas de
combustible, Cabe sefialar que las proporciones alcanzadas de hasta un 42% de hidrégeno en mezcla, se encuebtran por
encima de los rangos internacicnales usuales para estos motores de alla potencia, logrando buenos desempefios en cuanto a
rendimientos y reduccion de emisiones de gases de efecto invernadero.

Ef oxigeno producido, también de alta pureza (99,998%), es comescializade a alta presién en el mercado de gases industriales.

La planta de hidrégeno y oxigeno ocupa una superficie aproximada de 11.000 m2, sectorizada en areas de control, procesos y
sistemas auxiliares.

En funcién del acuerdo de servicio de fasdn a largo plazo firmado con Campaiifas Asociadas Petroleras Sociedad Anénima
(CAPSA) en mayo de 2009, a parfir del 1 de marzo de 2009 comenzd su etapa precperativa, generandase energia eléctrica de
manera no constante. En cuanto al oxigenn, en noviembre de 2008 Hychico firmd un contrato con Air Liquide Argentina S.A.
para el suministro de oxigeno, el cual ha comenzado a despachar a partir de junio de 2009,

La planta de hidrogeno y oxigenc inicié su actividad operativa en mayo de 2010 y por lo tanto comenzé con la amortizacion de
los bienes de uso y aclives intangibles relacionados can el proyecto.

Esta primera etapa posiciona a Hychico como un parficipante destacado en la produccion de hidrdgeno, como vectar deenergia
y de las energias renovables, cuya incidencia en la matriz energélica de las naciones es creciente. La planta productara de
hidrdgeno y oxigeno le permite a Hychico desatrollar experiencia en operaciones y procesos can equipos de Ditima generacion,
atraer socios estratégicos con experiencia tecnologica, asegurando la cancrecién de proyeclos adn més ambiciosos gue le
permitan alcanzar una ventaja competitiva para 'a Repiblica Argenlina y para Hychico, en un mercado mundial svido de
energia.

Al 30 de abril de 2017 y 2016 los bienes ge prapledad, plania y equipo relacionados con la plania de hidrégeno y oxigeno se
encuentran lotalmente provisionados en funcidn de Jas condiciones econdmicas-actuales.

L.a produccion de hidrogeno y oxigeno y la generacién de energia eléctrica han sido despachadas y facturadas, imputéndose
las mismas en el Estado de Resultades bajo e! ubro “Venlas netas” {(ver Nota 235).

b} Aerogeneradores

Contrato de Operacibn, Mantenimiento y Asistencia Técnica

£n junio de 2008 se firmo, con la firna Wobben Windpower Industria y Comercio Eida, (Wobben), proveedora de los siete
aerogeneradores instatados en el Parque Edlico, un contrato por ef cual esta diima se bace cargo desde la puesta en marcha
de Ia aperacion, mantenimiento y asistencia técnica de los aerogeneradores por un periodo de seis afios con dos opciones de
prérroga de dos afios cada una. El mismo incluye una cldusula en ia cual, ante Ja indisponibiidad operacional de los
aerogeneradores, Wobben debe compensar a Hychico por tal pérdida. En diciembre de 2011 comenzo a operar este conlrato.
En noviembre de 2013 se firmd una enimienda a dicho confrato, el cual fue cedido a la filal argentina Wobben
Windpower Argentina S.R.L. con una garanila corporativa provista por la casa matriz con sede en Alemania.

c) Contrato de abastecimiento de oxigenc

En noviembre de 2008 la Soci ad'fomlglizé unt Conlrato de Abastecimiento de Oxigeno con Air Liquide Argenlina S.A.
(ALASA), con una duracion dg4 afos a pattir del 1 de junio de 2009 {fecha de (a firma.del acta de inicio de operacidn comercial
de la planta), el cual dispong que ALASA skra responsable del disefio, supervisidin del montaje y la construccibn, puesta en
marcha, operacion y mantgnimiento de! sistema de despacho de oxigeno e Hychico estara a cargo de la construccién del
mismae, de acuerda con el giseiio, instrucgibnes y supervisién de ALASA.

Véase nuestro in
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Desde entonces se han formalizado extensiones 3 acuerdo comercial y operativo, estando vigente en la actualidad el
comrespondiente al periodo junio 2015- mayo 2018,

En e conlrato vigente se fijan tras precios diferenciales para el oxigeno en funcién de la metodologia de-envasado que uliliza
ALASA: i} oxigeno de envasado industrial, ii) oxigeno envasado tipo LASAL, y ifi} oxlgeno envasado en la modalidad de alia
pureza; asimisme se prevé un volumen de oxigeno a suministrar en forma mensual, con una cldusula de “Take or Pay” (Tome
o Pague) a cargo de ALASA.

d) Contrato de abastecimiento del mercado mayorista eléctrico a partir de fuentas renovables

La energia generada en el PED, desde su puesta en marcha en diciembre de 2011 hasta rnarze 2012, ha sido vendida al MEM,
de acuerdo con las regulaciones vigentes, a precio spot.

En marzo del 2012 la SEN inslruyé mediante Nota N° 1205/2012 Ia firma del Contrato de Abaslecimiento al MEM a parlir de
Fuentes Renovables enlre CAMMESA y Hychico, en el marco de la Res SEN 108/11, para la comercializacién de la energia
generadsa por el PED.

La potencia contratada es de 6,3 MW y CAMMESA se compromete a adquirir hasta un méaximo de 361.755 Mwh, durante la
vigencia del contralo. Los excedentes de energia en cada hora por encima de fa polencia conlratada serén comercializados en
el mercado SPOT o a través de conlralos con agentes del MEM y no seran conlabilizados a los efectos del calculo de la energla
contratada.

El precio de la energia suministrada se fija en USS/MWh 115,896, constante durante la vigencia del conlrato y se remunera |a
energia efectivamente entregada a Ia red hasta un valor maximo igual a la cantidad de energia méxima establecida para la
hora, al precio mencionado. La polencia no se remunera. Se reinlegrara una fraccion de los costaos fijes por la operacion de las
maquinas comprometidas en el MEM, los cuales serén delerminados en base a la informacitn putlicada en e! Decumento de
Transaccion Econdmica (DTE) del mes comespondiente, que emita CAMMESA.

El plazo de vigencia del contralo es de-15 afios contados a parir del primer dla del mes siguiente at de ia fecha de la firma del
mismo y serd prorregable por la SE por hasla un maximo de 18 meses, salvo gque Hychico entregue la energia contratada en
un plazo menor.

e} Acuerdo de servicio de fasdn a largo plazo con CAPSA

En mayo de 2009 se fimé el Acuerdo de Servicio de Fasén a Largo Plazo entre Hychico y CAPSA por medio del cual ésla
enirega a Hychico, sin costo, hasta un maximo de 7.000 m3/d (metros citbicos diarios) de gas patural a 9.300 kcal/iNm3 {kilo
caloria por normal mefro cibico), gue, junto con un porcentaje menor de hidrogeno agregado por Hychico, es utilizado como
insuma en la planta de generacién de energia eléctrica a razdn de 1 MW (megavatio por hora) por cada 270 m3 de gas
natural; la energia eléctrica asl generada es entregada a CAPSA en el punto de conexitn eléctrica establecido en el contrato.

El plazo de vigencia es de dieciocho (18) afios a contar desde la fecha de inicie del suministro. La actividad operativa se inicié
en mayo de 2008 (ver punio a).

Hasta el 30 de abril de 2011 el precio del senvicio de fastn era de USS/Mwh 30. A partir del 1 de mayo de 2011 el mismo
ascendid a USS/Mwh 34,

A partir de diciembre de 2014 se acordd un nuevo precio, el cual asciende a US$/Mwh 40 y se establecié un procedimiento de
ajuste mensual, pudiende genegaciarse ef mismo al vencimiento de cada afio calendario.

Véase nuestroinfomme de fecha

6 de julib de 2017 /7
PRIGE WATERHDUSE & CO. SH.L

-
{Socig)
CRPCECABRA TP1F* 17

(]



25
Craprey NN
Notas a los Estados Financieros Cansolidados
NOTA 35 - NEGOCIO DE HYCHICO — FINANCIACION - PRINCIPALES CONTRATOS {Cont.)
{) Estado de ¢apital

Con fecha 24 de agosto de 2016, por acta de Asamblea Ordinaria de Accionistas, Hychico resolvid aceptarel aporte irevocable
efectuada por Interenergy Argenlina S.A. por $ 11.500.000. En la misma Asamblea se resolvib realizar un aumento del capital
social por $ 11.500.000 emitiendo 11.500.600 acciones nominativas ro endosables de $ 1 valor nominal cada una y un volo
por accidn a favor de Inlerenergy Argentina S.A, quedando el capital social en $ 98.466.730.

A la fecha de los presenies estados contables, dicha capitalizacién se encuentra pendiente de inscripcién en la Inspeccidn
General de Justicia de la Repdblica Argentina.

NOTA 36 - CAPITAL DE TRABAJO NEGATIVO - HECHOS POSTERIORES

Capital de trabajo negativoe

Al 30 de abril de 2017, el Grupo presenta un capital de trabajo negativo de § 1.710,1 millones, generado por el vencimiento en
marzo de 2018 de la Obligacién Negociatle Clase | por USS 200 millones. Como se explica mas adelante, a la fecha de emisidn
de los presenles estados financieros esta deuda ha sido cancelada con el producido de la Obligacién Negociable Clase il
emitida por Capex en maya de 2017 por USS 300 millones, con vencimiento en mayo de 2024,

Hechos posteriores

Con fecha 15 de marzo de 2017 la Asamblea General Ordinaria y con fecha 20 de marzo de 2017 et Directorio de 1a Sociedad
aprobaron [os {&rminos y congiciones del Programa Global de Obfigaciones Negociables, la solicitud de autorizacion de oferta
plblica y cotizacién por hasta un valor nominal en circulacién en cualquier momento que no padra exceder US$ 600.000.000 o
su equivalente.

El 10 de mayo de 2017 Capex emitis 1a Clase 11 de Obligaciones Negociables por un monte de USS 300 millones bajo el
mencionado programa.

La Clase Il de las Obligaciones Negociables, al momento de la emisién, ha sido calificada internacional y [ocalmente por dos
calificadaras de riesgo como: "B+H{EXPYRR3" y "B" v "A (arg)” y “raA+", respectivamente por Filch y Standard & Poor's
respectivamente.

Los colocadores intemacianales fueron Deutsche Bank Securilies Inc, J.P. Margan Securities LLC, BBVA Securities Inc. e [tad
BBA USA Securities, Inc y los colocadores locales fueron BACS Banco de Crédito y Securitizacion S.A., Banco Hipotecario 3.A.
y Banco CMF S.A,

Las principales caracteristicas son:

Monto de 1a Emisidn: USS 300.000.000

Fecha de Emisién: 15 de mayo de 2017

Fecha de Vencimiento; 15 de mayo de 2024

Precio de Emisidn: 100%

Tasa de inlerés; 6,875% nominal anuat,

Rendimiento Aplicable: 6,875% nominal anual,

Fechas de Pago de Inlereses: devenga inlereses compensatorios pagaderos por periodos de seis meses, a parlir de la fecha
de la firma y hasta el repago totgl-Las fechas de pago serdn el 15 de mayo y 15 de noviembre de cada afio hasta [a fecha de
vencimiento, comenzando el 35 de noviembre de 2017,

Amorlizacion: el capilal se afnortizard en uga Onica cuota el 15 de mayo de 2024.

Monto de capital adjudicadp a los Colocadores Intemacionales:

Dewtsche Bank Secusities Inc...... U§S 138.889.000

£, Morgan Securities LLC........  U3$S 138.889.000
BBVA Securilies Inc................ USS 11.111.000
ltad BBA USA Securities, Inc.... U%S 11.111.600
Viéase nuestio iflorime de fecha !
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NOTA 36 — CAPITAL DE TRABAJO NEGATIVO - HECHOS POSTERIORES (Cont.)

Rescate Opcional sin Prima: en cualquier momento a partir del 15 de mayo de 2021, Capex podva rescalar las Obligaciones
Negociables, de acuerdo con el siguiente esquema y de conformidad con lo esfablecido en el Suplemento de Precio:

Precio de Rescate

2021 103,438%
2022 101, 719%
2023 100,000%

Precio de Rescate en caso de recompra de acciones: 106,875% respecto del monto de capital de las Obligaciones Negociables,
de conformidad con y en los términos de lo dispuesto en el Suplemento de Precio respecto de “Rescate Opcional con ef
Producido de las Oferias de Acciones”.

Deslino de Ios fondos: cancelacidn de pasivos de largo plaze y de corto plazo, realizar inversiones en activos fijos en el pais,
integracién de aportes de capita! en sociedades conlroladas o vinculadas y capital de trabajo

Garantiag: sin garantlas

Principales compromisos de Capex y sus subsidianias restringidas

Cambio de control: ante fa ocurrencia de un cambio de control los tenedores pedran reguerir que Capex compre toda
o parie de sus obligaciones negociables.

Limitacitn a incurrir en deuda financiera adicional: Capex y sus subsidiarias restringidas podran incurrir en deuda
financiera adicional si, en ef momento de, e inmediatamente luege de, dar efecto pm-forma para incurir en
Endeutiamiento y a la aplicacién de los fondos provenientes del mismo, (i) no ha incurrido ningln Incumplimiento o
Supueslo de Incumplimiento y (ji) el Ratio de Cobertura de Intereses Consofidado fuese no menos de 2,0:1,0y el Ralio
de Deuda Financiera Neta Consolidado scbre EBITDA Cansolidado fuese no mayora 3,5:1,0 (*).

Limitacién al page. de dividendos; Capax y sus subsidiarias restringidas podrén pagar dividendos si no ha ocumido un
evenlo de incumplimiento y Capex pudiera contraer al menos USS 1 de deuda financiera adicional, si al momento de
incurrirla el Ratip de Cobertura de Intereses Consolidado no fuera inferior 3 2,0:1,0 y el Ratio de Deuda Financiera
Neta Consolidadn sobre EBITDA Consolidado no fuera superior a 3,5:1,0 ()

Limitacion al pago de dividendos y olras- restricciones de pago que afectan a las subsidiarias reslringidas: Las
Subsidiarias restringidas no podrn tener acuerdos que limiten su capacidad de pagar dividendos (%)

Limitacitn a las ventas de aclivos: Capex y sus subsidiarias deberan aplicar el producido de [as venlas de sus activos
(distinto del giro nommal de los negocios) a: (1) el repago de Deuda Financiera, (2) la compra de aclivos en similar linea
de negocios (en el caso de 1a compra de Acciones de una seciedad, la misma debera a partir de ese momento pasar
a ser una subsidiaria restringida}, (3) realizar un aporte de capital en cualquier Subsidiaria Reslringida, siempre gue
dicha Subsidiaria Restringida utilice los fondos de dicho aporte de conformidad con (1} o (2). Cualguier monto no
aplicado a uno ¢ algunos de estos conceptos en un plazo de 365 dias deberd aplicarse a realizar una oferta de compra
de las obligaciones negociables (*}

Limitacion a los gravamenes sobre cualquiera de sus bienes o aclivos {con las excepciones de practica)

Limitacion a las operaclones de sale & leaseback (con las excepciones de practica) (*)

Limitacién a fusiones, absorciones y ventas de aclivos (con las excepciones de practica) ()

Limitacion a [as transaccicnes con sociedades relacionadas (con las excepciones de practica) (%)

No realizardn ninguna aclividad diferente de los negocios permilidos

Mantener en plena vigencia y efecle su existencia societaria

Mantenimiento de bienes y seguras

Mantenimiento de las calificitiones: Capex realizard cuanto comerciaimente se encuenlre a su alcance para mantener
la calificacidn de lasQObligacioney Negaciables con al menos dos calificadoras de fiesgo,

Si en cualguier fecha postetiora la ernisibl;l. las Obligaciones Negociables cueritan con al menas dos Calificaciones de Grada
de Inversién otorgadas pof Agentes de Calificacién, y no ha ocunido ni subsiste ningtn Incumplimiento en virtud det Contrato
de Fideicomiso, Capex y dus Subsidiarias Restringidas no estaran sujetas a los compromises indicados con ().

6 de juli .
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NOTA 36 « CAPITAL DE TRABAJO NEGATIVO - HECHOS POSTERIORES [Cont.)

Para mayor informacion ver el Prospecto y el Suplemento de Precio de 1a emision de la Clase 1l correspondienies al Programa
Gloha! ¢e Obligaciones Negociables por USS 600.000.000 Capex,

Concurrenle con la emisién de |a Clase i, Capex lanzé una oferla de compra a los tenedores de la Clase 1 y con fecha 10 de
mayo de 2017 Capex aceplé [a compra de la [otalidad de los tenedores de fa Clase | que aceptaron la oferta de compra lanzada
por Capex. El monto total de dicha transaccion fue de USS 51.126.000 de vator nominal, aproximadamente un 25,56% del total
en circulaciéon. Dicha compra fue abonada el 15 de mayo de 2017. El saldo remanente de USS 148.874.000 de valor nominai
se canceld el 12 de junio de 2017, junto con los inlereses devengados a dicha fecha, con los fandos provenientes de las
Obligaciones Negociables Clase 11.

Vé&ase nuested infofmea de fecha
6 de julid de 2017 .
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ANEXO D

Al 30 de abrit de 2017 y 2016
Este anexo es pare de los presentes estados financieros

OTRAS INVERSIONES

o iartadt Valor registrado al Valor registrade al
Cuenta principal y caracteristicas 30.04.2017 30.04.2016
$ $
Ctras inversiones corrientes
Inversiones financieras a coslo amortizado
&n moneda exiranjera {Anexo G)
Plazos fijos - 568.798.005
Efectivo y equivalente de efeclivo
En moneda nacional
inversiones financieras a valor razonahle
Fondos comunes de inversidn 324.024.850 235.707.720
En moneda exiranjera (Anexa G}
Inversicnes financieras a coslo amartizado
Plazos fijos 623.595.492 -
Cauciones 8.295.307 -
Total otras inversiones corrientes 955.915.649 804.507.715
Total otras inversiones 955.915.649 804.507.715

PRICE WATERH?}JSE &CO. SRL.

(Satio)
CP.CECABA T 1F 17
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Al 30 de abrit de 2017 y 2016
Este anexo es pare de los presentes estados financieros

PROVISIONES
Rubros Saldo al infelo {Recuperas)! | Salde al clerre
del elercicio Aumentos el gjercicio
] 5 5
DEDUCIDAS DEL ACTIVO
ACTIVO NO CORRIENTE
Propledad. planta y equipo
En moneda nacional
Para desvalosizacién de Propiedad, planta y equipo 22,759,964 2054147 24814111
Cuentas par cobrar comerciales
En moneda nacional
Frovisién por deudores incobrables 2.627.115 - 2,627,115
Repuestas y materiales de cansumo
En moneda nacional
Pravisidn para ratacitn y obsolescencia 839.383 ({839.383) -
ACTIVO CORRIENTE
Repuestos y materiales de censumo
En moneda racional
Provislén para ratacién y obsoleseencia 209.846 @ (209.845) -
Total deducidas del activo 26.436.208 1.004.918 27.441,226
INCLUIDAS EN EL PASIVO
PASIVO NO CORRIENTE
Provisiones
Er monreda nacional
Pasa juicios y multas 3.244,352 ™ (514.005) 2.730.347
Total incluidas en el pasivo 3.244.352 {514.005) 2.730.347
Total previsiongs 29.680.650 490.913 30.171.573

M Imputado Otros resullados financieros.
2} |Imputado en Otros ingresos / (egresos) operativos netes (Ver Nota 26). _
13} Al 30 de abril de 2017 se abonharon senlencias por § 895.000. Los $ 4B0.995 restantes estan impulados en olros
ingresos f {eqresos) operativos netos {ver Nola 26).

Véase nuesl
B dej
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ANEXOF
Al 30 de abril de 2017 y 2018
Este anexo es parte de los presenles estados financieros

COSTO DE VENTAS
30.04.2017 [ 30.04.2018
3
Existencia de invenlarios y repuestos y matedales al inicio del ejercicio 114.329.878 80.707.511
Mas:
~ Ingresos a almacenes 279.819.151 170.975.420
- Coslos de groduccién (Anexo H) 954.460.743 622,234,505
Menos:
- Consumos {270.162.601) {140,059,923)
Exislencia de inventarios y repuestos y matedales al cierre del ejercicio {125.545.681) {114.329.878) |
Costo de ventas 952.901.490 £19.527.735

# Be incluyen inventarios y repuestos y maleriales netos de anticipos a proveedares.

Véase nuestrof
6deju
PRICEWATERHDUSE & CO. S.R.L.

4 {Socia)
CPCECABA T1F17
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ANEXO G

Al 30 de abril de 2017 y 2016
Eslte anexo es parle de los presentes estados financieros

ACTIVOS Y PASIVOS EN MONEDA EXTRANJERA

30.04,2017 ~30.04.2016
Rubros Camblo Camblo
Clasa Monto Vigente Monloen $ Clase Monto vigente Monto en §

ACTIVO
ACTIVO RO CORRIENTE
Repuestos y materiales

Antitipos varios uss 01,235 1530 B8.188 884 | USS 5449428 M.15 77.105.157
Otras cuentas par cobrar

Cesibn de derechos CAMMESA uss 1265560 [ 1530 19.363.070 | USS 1.857.300] 1415 25.280.798
Tolal del ectivo no cordente 20,561.964 103.385.955
ACTIVO CORRIENTE
Repuestos y materiales

Anlicipos varnos uss 150305 ] 1530 2299.724 | USS 1.362.282 | 4,19 19 276.289
Otras cuentas por cobrar

Anlicipos varios uss .367.9881 15,30 S630.174 | USS 4,965) 1415 58921

Crédilos Soc. Art 33 ~ Ley 19 550 Uss s00{ 15,30 7.650 | USS - - .

Cesibn de derechos CAMMESA uss a54.454 | 1530 13.073.143 | LSS agao027| 1415 12 622.189

Acuerdo de abaslecimienio de nas 1415

propano para redes a cobrar uss - .| USS 5562543 ' 13.619.990
Cuentas por cobrar comerclales

Crédiios Soc Al 33 = Ley 19.550 [§1:3 2B.657| 1530 438455 | USS 51658 1415 730.987

Por venla de petréleo y otros Uss 2.814.467 15,30 430810351 | USS 3.613.151 14,15 55.3741.0B4
Inverslones inanclerss a costo

amortizado Uss

Tnversianes financieras a valar

razonable uss 31.562.005| 1530 402.898.674 | USS . - -

inversignes financeras a costo

amontizado uss . -| uss 40.197.860 14,15 568.799.895
Efectivo y equivalente de ofective

Csja Uss 5204 | 1530 79619 | USS s0ig| 1415 85.173

Caja € 3.601 | 18,8617 49999 3 4329 | 16,1708 70005

Bancos uss 12985 1530 198873 | USS 12306 | 1495 174104

Invessiones financieras a coslo

amarlizado uss 41300052 1 153¢ B31.860.799 | USS - - -
Total del active corrdento 1.179.628.261 670.808.714
Tolal del activo 1.2{1B.19D.225 774194669
PASIVO
PASIVO NO CORRIERTE
Cuentas por pagar comercialos

Piovisiones vanas uss 324.516 1540 4.997.551 | uss 422,225 14,25 BB 712
Brudas financieras

Bancarias Uss 5600000| 1540 86.240.000 | USS 7.000000 | 14,25 89,750,000

Obligaciones Negodables uss . . -| USS 200.000.000 | 14,25 2850 000.000
Total del pasivo no cardeste §1.237.551 2.955.766.717 |
PASIVO CORRIENTE
Cucntas por pagar camerciales

Proveedores *'uks\ 10.683.288 | 1540 167804 170 | USS 13.854 120 | 3425 167.378.461

Proveedores £ 7034 ] 16,809 £22511 € - . .

Crétios Soc. Art. 33 ~ Ley £9.550 USs ) 40| 1540 616 | UsSs - - -

Provisionas vanas Uss 1158007 | 1540 17.833.312] USS 434475| 1425 6.476.268
Davdas financioras

Bancanas us 1428714 1540 22.4002,180{ USS 143687 | 14,25 20.485.378

Qbligaciones Negosablet 202.849462 | 1540 3123881722 | USss 2849462} 1435 40 604,838
Total del pasivo r.on'iente\ 3.331.844,524 264.924.943
Total del pasivo /| 3.423.182.072 2.220.691.655

PRICE WATERMOUISE & CO. 5.R.L.

{Sucio)

crCcECABA 1017
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RESENA INFORMATIVA

REFERIDA A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS DE
CAPEX S.A_ AL 30 DE ABRIL DE 2017

a} Consideracionss acerca de los rasultados integrales v la sitvactén finantlers cansolidada al 30 de abrii de 2017 (Informaci6n

no cublerta por e Informe de los auditores independlentes sobre [os estados financieros consolidados)

Estados de rasultados Integrales consolldados
F'-I!r@ on miles$

R S R R R R R R P S B T A TR Bidciit A
Ventas netas 2.895.651 1.844.804 1.050.847 57.0%
Costo da ventas {952.901) {619.527) {333.374) §3.8%
Resultado bruto 1.842.750 4.225.277 717.412 58,6%
Gastos de exploracion - (76.711) 76.711 =100,0%
Gastos de comercializacién {451.719) {254.211) (197.508) 77.7%
Gastos de adminisiracidn {182.637) (129.906) {52.731) 40,6%
Ctros ingresos / (egresos) operalivas netos 946 {952) 1.899 199.4%
Resultado operativo 1.308.340 783.407 545.843 71,6%
ingresos financieros 241034 400.256 {159.222) -39,8%
Custos financieros {679.454) (1.561.354) 881.900 56,5%
Ctros resultades financieros ) {2.054) 457 (2.511) -549 5%
Resultado zntes de Impuesto a las gananclas 868.866 {397.144) 1.266.010 318,8%
impuasto a las ganancias {302,065) 137.218 (435.283) -320,1%
Resuitado neto det ejerclclo 566.801 {259.926) 826,727 3181%
Otros resultados Integrales
COtros resultados integrales . 1.165.842 1.042.996 115.845 11.0%

izResultadclintagral datslarclelo sl St v R nan I LT IR 643 45 X AT B0I0705 BRI BT 31 s 1 )

El campartamienta ge los resultades al 30 de abril de 2017 can respecta al 30 de abril de 2016, fue sl siguiente:

» La ganancia bruta ascendid a Smiles 1,842.750 en el ejercicio finalizado &) 30 de abril de 2017, representando un 67,1 % de fas
ventas netas, en comparacién con los Smiles 1.225.277 & 66,4% de las ventas netas al 30 de abril de 2016, La ganancia bruta se
incrementd en un 58,6%,

» Elresultade operativo ascendid a Smiles 1,309,340 (ganancia) en comparacion con $miles 763.497 (ganancia) del ejercicio antesior,
representanda un incremento del 71,5%.

« El resultado nato ascendid a Smiles 566.807 (ganancia) en el ejercicio finalizada el 30 de abril de 2017 en comparacién con los
Smites 259.926 (pérdida} del elercicio anterior, representando un incremants dal 318,1 %,

= Los olros resultados integrales ascendieron a Smiles 1,165.842 (ganancia), debido a que 1a Sociedad aptica, desde el 31 de julio
de 2014, e modelo de revaluacion para clertos blenes del rubro Propiedad, planta y equipo v al 30 de abril de 2017 ha acluatizado
los valores razonables da dichos bienas,

= El resultado integral ascendi6 a $miles 1.732,643 (ganancia) en ¢l ejercicio finalizado ¢l 30 de abril de 2017 en comparacian con
Sriles 780.070 {ganancia) del ejerciclo anterior, representando un ingsernento det 119,3 %.

CPCECA s.f\. 1P 17
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Ventas netas

Ciira en mlles$
N LAY G AR SES0/0MSD T 3
Energia
Energka CT ADC 1 2.113.023 968.070 1.244.953 128,6%
Energia PED 41.457 33.5897 7.860 23.4%
Serviclo de fasén de energla eléctrica 4.189 3.078 1111 36,1%
Gas
Venta 11.525 108.728 {97.204) -88,4%
Engtasocs del Programa Estimule da Gas B 256,533 {256.533) -100,0%
Petréleo
Venta 447470 383.155 64,315 15,8%
Ingresos del Programa Estimula de Pelrdleo - 3.220 {3.220) -100,0%
Prapano 103.285 50.759 52,526 103,5%
Butano 72.81% 36,658 36.151 98,6%
Oxlgano _ 1.883 995 598 89.2%
UTotall ™ A e N e R e R Y 2RO RI BB 1R A1 B B0 T e LD B BT S T SR BT

in Incluye los ingresos generados por el gas producitdo par el yacimiento ADC, consumidoenlaCT ADCy ¥ pagadu por CAMMESA bajo
el concepto Reconocimiento Combustibles Propios

Las ventas netas por el ejercicio finalizada ) 30 de abrit de 2017 aumentaron un 57,0% con respecto a) ejercicio anterior, El
comportamiento de cada uno de los preductos fue e siguiente:

a) Energla;

Les ingresos generades por las operacicnes de la CT ADC medidos en pesos aumentaron en Smiles 1,244,953, rapmsentande un
incremento del 128,6 %, pasando de Smiles 968.070 al 30 de abril de 2016 a $miles 2,213.023 al 30 de abril de 2017, Esta variacién
se debib a:

U]

(ii}

{iii)

un incremento del 28,3% del precio de venta promedio registrada sobee los GW vendidos pasando de $/GWh 132,7 promedio
durante el ejercicio finalizado el 30 de abril de 2016 a SIGWh 170,3 promedio en € ejercicio finalizado el 30 de abril de 2017,
como consecuencia de Jas incremenios en ¢l esquema tarifaiio implementadas por las Res SEN 22/6 {vigente a partir de
febrero de 2016} y Res SEN 19 E/2017 {vigenle a parlir de febrero 2017).

un incremento del 189,5 % en [a remuneracidn, reconocida per CAMMESA, a los genetadores, por el gas producido por el
yacimiento ADC y censumido en la CT ADC y el aumento del tipo de cambio del ddtar estadounidense, moneda en la cual se
remunera dicho gas. La Res 4118 del Ministedio de Energla y Mineria (vigente a partir de abril 2016} incrementd el vator del
gas de referencia por millbn de blu para centrales témicas de US$ 2,68 a US$ 5,53. El ingreso por dicha remuneracidn se
incluye en el segrmento da Qil and Gas (Nota 5 a los Estados Financieros cansclidadaos).

un incremento en los GW vendidos del 23,2% como consecuencia de una mayer dispanibilidad de la central como
consecuencia de los mantenimientos realizades.

Las venlas de energia de PED medidas en pesas aumentaran en $miles 7.860, representando un incremento del 23,4 %, pasando de
Smiles 33.587 al 30 de abril de 2016 a $miles 41.457 al 30 de abril de 2017. En el ejercicio finalizado el 3¢ de abril de 2017 la venta

en GWh

fue de 23,0 a un precio promedio de S 1.802.5 MW y en el gjercicio finalizado el 30 de abril de 2016 fue de GWh 256 a un

precio promedio de-$ 1.312,4 MW/, el aumento en el precio se debe al incremento en la colizacién del délar estadounidense, moneda
en la cual esta fijada Ia tarifa con CAMMESA. La disminucién de los GW vendidos se debid 3 |a disminucion del facter de viento en un
11 % y a la indispcnibilidad de un aerogenerador durante 93 dias por problernas lécnicos, Ia cual fue compensada econdmicamente
por &l praveedor de los aercgeneradores.

b} Servicio de fasén de ensergla elécirica:

Los servicios de fasdn para la generacidn de energia eiécirica con gas nalurat e hidrégeno medidas en pesos aumentarcn en Smiles
1.111. represeatandn un incremente del 36,1 %, pasando de Smiles 3.078 al 30 de ahril de 2016 4 Smiles 4.189 al 30 de abril de 2017.
Esta variacién se debid pancipalmente a un aumento de la taifa en pesos como consecuencia de! auvmento en la colizecion del délar
estadounidense, moneda en la cual esta fijado al precic de esta senvicio.

¢) Gas:

La produceion de gas avmentd

566.840

£.838 miles dd m?, es decir, un 1,6 %, pasando de 558.002 miles de m* al 3D de abrit de 2016 a

miles de m? al 30 de gbril de 2017, Esl¢ incremento se debid a inversiones efectuadas, incenlivadas principaimente par el

“Programa de Estimulo ala nygccidn Excedente de Gas Natural” y at desarrollo de reservas con mejor productividad ducante el gjercicio

finalizado el 30 de abril de 20

Bajo ¢l programa “Gas Plus”, [a Seciedad yendid en el presente ejercicio Smites 11.525 comrespondiente a [a entiega de 4. 186 miles de

m*a un

precio promedio de $5F m* DAB526 {0 USS 5,04 milidn de biu), mientras que en del ejercicio anterior las ventas de gas
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ascendieron a $miles 108,729 comespondientes a 61,632 mites de m* a un precio promedio de USS/m? 0,15592 (o USS 4,23 millén de
blu), La disminucidn def §3,2 % en los m?* vendides obedece 2 condiciones comerciales,

El resio del gas fue ulilizado para fa generacion de energia eléctrica en la CT ADC y en la operacidn de | planta de GLP.

Al 30 de abril de 2017 no se registraron ingresos por el “Programa de Estimulo 2 Ja Inyeccién de Gas Natural Para Empresas de
Inyeccién Reducida® {como consecuencia de la Res. 41716 del Ministerio de Energla y Mineria ver a) (it})) mientras que en el efercicio
finglizado al 3¢ de abril de 2016, se devengd por § miles 256.533. La Sociedad cabié la tolalidad de los ceédilos devengados de Ia
siguiente manera:
+« En el mes de julio de 2016 y de acuerdo con Io eslablecido por el Dec 704446 del PEN y luego de la adhesién al misma
recibld en BONAR 2020 USS el saldo acumulado y vencido al 31 da diciembre de 2015.
»  En el mes de agoste de 2016 cobié en efeclivo fos monlos adeudados carrespondientes al pimer timestre de 2016.

d) Peltdlea:

Las ventas de petrdlen aumentaron en Smiles 64315, representande un aumento del 16,8 %. Este aumen!o se debid a un incremento
del 14,5% en el precio en pesos, por efecto del incremento en el lipo de cambio del défar estadounidense’ que se aplica sobre los
precios de vania. Cabe destacar que, teniendo en cuenta |a evolucion del precio intemacional del petrdleo crudo y la necesidad de un
precio local que permita desawalfar ta actividad de produccion, minimizando el impacto de la devaluacion del peso frente al ddlar en el
precio de los combustibles, productares y refinaderes vienen renegociando una convergencia pautada de los precios del producto desde
el mes de diciembre de 2015,

La produccitn de pelréleo aumantd un 13,5 %, de 41,743 m? al 30 de abril de 2016 a 47,393 m? al 30 de abril de 2017. debido a los
resullados obtenidos en la estimulacidn de zlgunos pozos.

Asimismo, al 30 de abril de 2016 se devengaron los ingresos por ef "Programa de Estimulo a ¥a Produccidn de Petrdleo Cruto” por
$miles 3.220, Dicho programa tuvo vigencia hasta el 31 de diclembre de 2015, no siendo prormogado con posterioridad. £n el mes da
oclubre de 2016 [a Sociedad cobrd en efectivo |a lofalidad de los montos adeudados,

e} Propana butano y gasolina:

= Las ventas de propano aumenlaron en Smiles 52.526 6 103,5%, pasande da Smiles 50.759 al 30 de abril de 2016 a $Smiles 103,285
al 30 de abyil de 2017, inciuyendo los ingresos del "Programa Propano Sur”.

En ¢l gjercicio finalizado el 30 de abrit de 2016 la Sociedad exporld 2.378 tn por $miles 9,876, Durante el ejercicia finalizado el 30
de abril de 2017 no se han efectuado venlas at exterior.

Aislando ef efecto de la exportacién mancionada anterionmente, €l aumento de [as ventas en el mercado local es consecvencia de:
{i} un aumento en el valumen vendido del 27,6 %, y (i) un aumento en el precio promedio de ventas del 98 % pasando de
SpromedioAn 2.472.8 al 30 de abril de 2016 a Spromedioaitn 4.896,9 al 30 de abii de 2017, como consecuencia principalimente dal
aumento de los precios internacionales y de! tipo de cambio del délar estadounidense.

= Las venlas de bulano aumentaron en $miles 36,151 6 98,6%. pasando de Smiles 35.665 al 30 de abril de 2046 a Smiles 72,819 at
30 de abril de 2017, incluyenda los ingresos det “Programa Hogar'. Dicho aumento se debit a una suba del precio promedio de
ventas en un 94,3 %, pasando de Spromedio/in 2.665.4 al 30 de abril de 2016 a Spromediofin 5.178,6 at 30 de abril de 2017
principalmenie por el aurmnento de los precios intemacionales y del tipo de cambio del dédtar estadounidense. El volinen vendido
tuvo un avmento del 2,2 %.

= No se han registrado ventas de gaselina a1 30 de abrl de 2017 y 2016 debido a que Ta produccidn de 27.830 m'y 28.022 m®,
respectivamente, fueron blentdeadas y vendidas con et petrbleo por razenes de mercade.

f) Oxigeno:

Hychico vendié 112.379 m? y 114.037 m* de oxlgeno por un total de Smiles 1.883 y Smiles 995 en los eescicios finalizados ef 30 de
abril de 2017 y 2016, respectivamente..Este_aumento en las ventas se produje por un incremento en el precio de venta come
consecuencia del aumento del tipo de'camblo détdolar estadaunidense, compensada con una leve disminucion def volumen vendido.
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Costo de ventas
Cifra en mlles$

o N B S e |<130MAL207 75 [ aDI0ArI0 TR ) v
Honorarigs y otras relribuciones (12.850) {11.142)

SBueldes y cargas sociales {251,574) {180.406) {71.168) 39.4%
Materiales, tepuestos y etros (39.126) (33.003) (6.123) 18,6%
Cperacidn, mantenimiento y reparaciones (102.398) {83.474) {18.924) 22.7%
Combuslibles, lubricantes y fividos (7.017} (3.223) {3.794) M7.7%
Transporte, fleles y estudios {12.455} (8.562) (3.503) 45,6%
Amortizacion propiedad, planta y equipd (481.858) (272.104) {209.754) 771%
Gastos de oficina, movilidad y representacién (4.207) {2.113) {2.094) 99,1%
impuestos, tasas, contribuciones y seguros {34.275} {24.807) {9.458) 38,2%
Adquisicién energfa a CAMMESA {118) {741) 623 -84,1%
Gaslos de transporte de gas (8.573) (2.690) {5.883) 21B,7%
Ajuste costo de venlas _1.560 2,708 {1.148) -42.4%
Costo de vantas {952.801) (619.527) {333.374) 53,8%

El costa de ventas al 30 de abril de 2017 ascendit a Smiles 952.901 {32,5% sobre [as venlas netas), mtentras que en al 30 de april de
2016 ascendid a Smites 619.527 (33,6% sobre las ventas nelas).

£l aumento del §3,8% en el costo de ventas fue generado principalmente por:-

- elmayor carga por amortizaciones de los bienes relacionades con la explotacion de petrdteo y gas, la CT ADC, el PED y [a Planta
de GLP por Smiles 209.764, como cansecuencia del incremento de las inversiones realizadas vy 2 aclualizacién del Tevalio
{écnico de cieros bienes al 30 de abril de 2017,

- un incremento de los costos latorales por Smiles 71.168, como resultado de los aumentas salsriales olorgados,

- un incremento de los costos de operacion, mantenimienta y reparacienes por Smiles 18.524, como consecuencia del aumento
en las tanfas de estos servicios a lo largo de] ejercicia,

- un incrementa en les costos de materiales, repuestos y otres por Smiles 6.123, como consecuencia de! aumento en los trabajos
realizados en el yacimienta para mantenimiento de Ja produccion,

- un incremento de fos impuestos, tasas, contribuciones y seguros por $miles 9,468 como consecuencia principalmente del
incrementn del valor de fa prima de los seguros de cebertura,

- un increments de fos gastos de lransparie de gas por Smiles 5,883, como consecuencia del incremento del volumen de gas
recibido de CAMMESA para [a generacidn de energla y de [a tarifa de transporie de gas natural desde el mes de abril de
2016,

Gastos de exploracidn

Cifra en mlles$

CrAY o

b R T T T S T e 0y K W P L L Rt 300201k VALt &
Gastos de exploraclén - (76.711) {76.711) -100,0%

B

Los gastos de exploracitn al 30 de abril de 2016 por Smiles 76.711 corresponde a la baja de un pozo exploratorio en Loma de Kauffman
que resultd estdil y 2 la provisidn de las inversiones electuadas en ol drea, ya que se estima que las mismas no seran recuperables.

Gastos de comerciallzactdn

Cifra an miles$ _
R PR R IR

ISP IUORRBABYD TR
(189.087)

Regalias

Gastos de transporte y despachos de angrgla {24.485) (14.337} {10.128) 70,6%
Retencién de exportaciones - {92) 92 -100.0%
Impuesto sobse los ingresos brutos {95.875) {46.868) {49.007) 104,6%
Comisianes y olios {3.787) {3.827) __40 =1.0%
Gastor da comsrelalizacién [ {451,719) {254.211) {197.508) 71.0%

Los gasios de comescializacidn fyfron de Smiles 453.719, representando un 15,6% sobre las ventas netas. El aumento del 77.7% se
debid principalmente par el incrgmento de las regalias asociadas con el gas y por &) incremento del impuesto a los ingresos brutes
coma consecuencia de la mayof facturacién. Elincjemento en Jas regallas se debié 3: i) el inccemento de la remuneracién, reconacida
por CAMMESA a los generadofes, por e gas progicido en ! yacimiento y cansumida en la CT ADC (Res Sen 41116 del Minislerio de
Energia y Mineria) y a la subajdet tipo de cambig'def dolar estadounidense; il} el aumento en la produccién de gas v iil) el ingremento
€n un 1% de Ia tasa de regalid a aplicar en el
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Gastes de adminlstracién

Clira en miles$

T T

HOI‘IOI&?IOS y otras relnbur.tnnes

{11.199) {13.366} 2.167
Sueldos y cargas sociales {88.550) {62.162} {26.388) 42,5%
Materialgs, repuestos ¥ otros {27) {6} (21) 350,0%
Cpearacion, mantenimiento y reparaciones {15.925} {11.644) {4.281) 36,8%
Transpone, fletes y esludios {1.748) {894) {854) 95,5%
Amartizacion propiedad, planta y equipo {1.538) {1.099) {435} 39,8%
Gaslos de oficina, movilidad y representacién {2.256} {1.793} (463} 258%
Impuesios, 1asas. conlribuciones, alquileres y sequres {26.401) {18.670} {7.731) 41,4%
Gaslos bancarics {34.893} {20.272) {14.721) 726%
Gaslos de adminlstracién {182.537) {125.506) (62.7131) 40,6%

Los gastos de administiacion a Smiles 182.637, representando un 6,3% sobre las ventas netas, representando un aumento det 40,6%.
Esle incremento s consecuencia principalmente de: i) ef aumento de los sueldos y cargas sociales, como resultado de los aumentos
salariales otorgados, i) el incremento de Jos alguileres; iii) el incremento en gastos asociades al mantenimiente de Jas comunicaciones,
incluldos en fa linea Operacién, mantenimiento y reparaciones; y iv) de los gastos bancarios como consecuencia de [as mayores

erogaciones en las compras y los mayores ingresos percibides por el Grupo.

Otros ingresos { (eqrasost operativos netos

lera en miless

“Venta radadas

Provisiones pard juicios y multas {481} {1.510) 1.029 -68,1%
Provisiones para rolacidn y obsclescencia de 1.049 150 809 509.3%
repuestos y maleniales

Diversos {150} {118) (32) 27,1%_
Otros [ngresos ! (egresos) operativos netos 8946 {952) 1.898 189,4%

Los otros ingresos f (egresos) operalives netos af 30 de abrl de 2017 fueron positives por Smiles 846, mientras que los registrados al

30 de abril de 2016 fueron negativos por $rmifes 952,
Resultados financieras

Ci[l‘a &n I‘l‘llleS$

RE o
Ingresos !'nancleros

A TR 010U 201 6
241034

(159.222)

58%

400.256

_Coslos financieros (679.454) {1.561.354) B81,800 -56.5% _
Resultados financisros {438,420} (1.161.098) 722678 £2,2%

a) |noreses fingncieros

Cifra en miles$

£ SO % ZEIA]

43.334 2B3.542 (240 208) -84 7%

Intereses y oiros 187,774 120,524 67.250 55,8%
Devengamiento de inteseses de crédilos 8.926 (3.810) 13.736 -360.5%
Iniresos financleros 241.034 400.256 {169.222} -38,8%

Los ingresos financieras arrofaron un saldo de Smiles 241.034, mientras que al 30 de abril de 2016 fueron de Smiles 400,255,

representando una disminucion del 39,8

causa principal da la disminucion de Smiles 159.222, se debid a;

- Lavariacién de 1a diferencia de cambio comy cansecuencia del aumento del tipo de cambia del délar estadounidense respecto
del peso, calculado sobre (38 inversiones en moneda exiranjera. En los afies 2016 y 2017, la base de las inversiones en moneda
extranjera se manlunvierog en valores s1mtlar?es La variacién en la cotizacidn del dolar estadounidense entra ahrit 2016 y abril
2017 fue de un 8,1% mienjras que, entre abg} 2015 y abril 2018 fue de un 60,7%.

Compensado por:
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- La varacidn de los intereses y olros resultados devengados corresponde principalmente a (os intereses devengados paor los
cséditos con CAMMESA ¥ at resuitado generado por las inversiones en los fandes comunes de invarsidn y la tenencia de tilulos.

. La variacion en el devengamiento de intereses de créditos comresponde, principalmente, al valor actual de los crédilos a large
piazo de Hychico y a los créditos por 1a “remuneracién adicional destinada a un fdeicomiso™ de Capex.

b} Cestos financles

cma on rmlass

3 'ﬁ H M ) BT . bt Py :
Dnlerertcia de carnblo (253 953) (1 154.517) 900 559 -78,0%
Intereses y olros (421.433) {403.188) (18.245) 4,5%
Devengamiento de intereses de créditas y deudas __{4.063) {3.649) {414) 11.3%
Costos filnancleros {678.454) [1.561.353) B51.800 -56,5%

Los costos financieres arrojaron un saldo negativo de Smiles 679.454, mientras que al 30 de abril de 2016 fueron negativos por Smiles
1.561.354, representando una disminucidn del 56,5%. La principal cavusa de |a variacin de Smilgs 861.900 es;

- Las mencres pérdidas por diferencia de camblo son consecuencia de un menor aumenlo en el lipo de cambic del délar
estadounidense respecta del peso; la variatidn en la colizacidn entre abril 2016 y abril 2017 fue del 8,1% mientras que, enlre
abrl 2015 y abril 2016 fue del 60,7%. El Grupo posee el 94,7% de su deuda financiera en délares estadounidenses, con lo cual
ta variacién del lipo de cambio da dicha moneda genera un impacto significaliva en los resultados econdmices y en €] patrimanio,

Los préstamos a los cuales hacemos referencia son los siguientes:
=  Obligaciones Negoclablas Senior Notes, por USS 200,000,000, devenga un interés pagadera por periodos de seis
meses, a partir del desembolso y hasta el repago tolal {cancefada anticipadamente con a emisién de fecha 10 da mayo
de 2017, de la Obligacion Negociable Clase I por USS 300 millenes can vencimiento maya 2024 auna lasa fija del
6,875%).
s  Préstamo garantizado de USS 14.000.000, destinada af PED de Mychico, devenga un interés a una tasa varable
equivalente a LIBD méas una tasa del 8,75% nominal anual pagadern semestralmente.

Compensado por:

- La variacion de los intereses y otros resultades devengados comesponde, principalmente, a los intereses devengados por 1as
Obligacicnes Negociables y por el financiamiento anticipado para el mantenimiento de la CT ADC, cuyo capital aumentd un 32%
con respecto at perlodo finalizado el 30 de abril de 2016. Con respeclo a las Obligaclones Negociables, si bien €l capital de la
deuda en ddlares se mantuve constante, debido a que su vencimianto era en marzo de 2018, el incremento def fipo de cambio
generd un mayor devengamiento de intereses en pesos.

- Eldevengamienio de intereses de ciéditos y deudas conesponde al valor actual de Ja provisidn por tapenamiento e pozos,
impuasto a las ganancias
Cifra en miles$

; mﬁ S FErRAE A B T iDL ¥ b B o T A ] 2
Impuasto a [as ganam:!as {302.085) 137.218

APRTNCIGT L o
{439.283) 320,1%

Los resuitados por elimpuesto a (as ganancias al 30 de abril de 2017 arrojaren un saldo negativo de Smiles 302,065, como censecuancia
del reconocimiento del efecto impositive sobre la ganancia del ejercicio.

Otros resultados integrales

Cifra en miles$®

b T T TR R A

Otros resultados integralas

1.185.842 1.048.996

Los olros resultados integrales al 30 de abrit de 2017\ascencieron a $ miles 1.165.842, debido a que [a Saciedad aplica, desde el 31

de julio de 2014, el modelo de fevaluacion para cieftos bienes del rubro Propledad, planta y equipd v al 30 de abdil de 2017 ha
actualizado Ios valares razonablas de dichos bienes.,
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Del {otal de [os olros resultados integrales por $miles 1.165,842, la porcidn atribuible a Ia Sociedad asciende a Smiles 1.168,539,
acumuidndose fa misma ep fa Resesva por revaluacion de actives del Estado de cambios en el Patrimonio. El saldo final al 30 de abril
de 2017 de dicha reserva ascliende a Smiles 2,757,020, que de acuerdo con fo establecido por el Texto Ordenado de la CNV, no podea
ser distribuldo, capitalizado ni destinade a absorber pérdidas acumuladas, pero deberad ser computado como parte de los resultades
acumulades a los fines de efectuar las comparaciones para determinar fa siluacidn da fa Socledad frente a los artlculos 31, 32 y 206
de la Ley de Sociedades N* 19.550.

Estados de situacién financiara consolidados

leras en Sm[las

2 5 S PR T AR AN LR R
P:apxedad planla y eqmpu 6,849,140 4‘553.550 2295530 50.4%
Participacién en sociedades 5 - 75 100,0%
Invarsianes firancieras a valor razonable 462.899 . 482,899 100,0%
Inversiones financieras a coslo amortizado - 568.800 -568.800 -100,0%
Repuestos y malenales 132.210 207.437 V5227 <36,3%
Activo nefo por impuesto diferido 22.088 24.215 -2,127 -8,8%
Otras cuenlas por cobrar 118192 217,427 -99.235 -45,6%
Cuentas por cabrar comerciales 653.803 789.519 -145.716 -18,2%
inventarios 4,834 274 1.560 47.6%

Efectivo euwa!enles de efecb\ro

967.539 244.426 723.113 295,8%

Palrimanio atnbu;b!e a los propiefar:os 3.516.882 1.786. 808 1.730. 074 96.8%

Participacién no conlrolada 24.560 10,491 _ 14.069 134,1%

' Cuentas por pagar carnerclales — . 383 015 . 3?2 940 15.076 4.0%

Deudas financieras 3.413.422 3.390.779 22.643 0.7%
Pasivo por impuesto diferido 1.625.918 807.811 718.108 79.1%
Cargas fiscales 141.250 39.853 101.397 254.4%
Provisiones y otros cargos 2.730 3.244 -514 -15,8%
Ramuneraciones y cargas setiales 71.321 50.861 20.460 40.2%

Otras deudas 46.680 53. 851 -9.181 -16.4%

-f;ft}tll‘dllr' m'linfo; A

Al 30 de abril de 2017 el aclivo aumentd en Sriles 2.612.132, lo gue representa un incremento del 39,5 % en comparacion ¢on el 30
de abril de 2016.

Las causas principakes de esta varacidn son;

0]
i)

{iii)

Propiedad, planta y equipo: incremento por $miles 2.295.590, por el efecio nete de los revalios técnicos de clertos
aclivos regisirados a abril de 2017, fas inversionas realizadas y las amortizaciones del ejercicio.

inversiones financieras a valar razenable: aumento por Smiles 482.859, debido al cobro duranie el mes de julio de 2016,
de fos saldos pendientes at 31 de diciembre de 2015 del "Programa de estimufo a la inyeccidn de gas natural para
empresas de inyeccién reducida® y por &l cobro en diciembre de 2016 del "Acuerdo de Abaslecimiento de Gas Propano
Indilvide™ con BONAR 2020 y por iss Inversionss en LETES, dada la mayer liquidez Jograda per [a nomalizaclén de los
plazos de pago por parte de CAMMESA y par el incremento en [as refauneracianes de gas y energla.

Inversiones financieras 2 costo amortizado: disminucion por Smiles 568.800, debldo a fa renovacidn de tos plazos fijos
en plazos Infefiores a los 90 déas, pasands a formar parte del rubro "Efectivo y equivalente de efectivo™

{iv} Repuestos y materiales: disminucién por Smiles 75.227, debido a los consumos de los stotks por los mantenimientos
mayotes de la CT ADC.
(5] Aciwu neta por impuesto diferido; disminucién por $miles 2.127 por ulitizacidn de los quebrantos impositivos de Hychico
{vi) lras cuentas por eobirar disminuecitn por Smiles 99,235, principalmente por el cobre con BONAR 2020 del crédito por
¢l acuerdae de abast iento de gas'propano para redes devengado hasta f 31 de diciembre de 2015, Ia disminucién
del saldo de anticipos & proveedores, |3 posicion de IVA crédito de Hychico v |a disminucidn del crédito por impuesto a
la ganancia minifha presunta
(wii) Cuantas igles: disfninucidn por Smiles 145.716, debide a: el cobro del Programa de Estimula a fa
Inyeccién Excedente de Gas Natural del timesire enero-marzo 2016 en efectivo, compensado con: {} e incrementa
olargade par th Res SEN 19-E/#7, vigente a parir de febrero de 2017, sobre el esquema de remuneracion de fa
i iaia los crédilos nominados en dolares estadounidenses, el incremente del tipo de cambio.
Véase nuesiro info
6 de julio / ;
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{viil) Efectiva v equivalentes de efectivd; incremento por $miles 723.113 por aumenio de las inversiones financieras 3 costo
amonizado, principalmente por constitucién de plazos fijos a plazos inferivres a 90 dias y un incremento de las
inversiones en fondos comunes de inversidn, dada Ya mayor liguidez mencionada anteriomente.

Al 30 de abril de 2017 el pasivo aumentd en Smiles 867,989, lo que representa un incremento del 18,0 % en comparacion con el 30 de
abril de 2016,

Las causas principales de esta variacion son:

0] Cuentas por pagar comerciales: incremento por $miles 15.076, debido principaimente al incremento de precios de los
costos, gastos & inversiones realizadas.
{ii} Deudas financieras: incremento por Smiles 22.643, generado principalmente por: {i) el incremento an el lipo de cambio

del délar, lo que tuve como consecuencia un incremento de los intereses devengados y la mayor valuacién de los
pasivos en moneda extranjera y {ii) & mayor financiamiento olargado por CAMMESA para |a realizacién de los
mantenimientos de la CF ADC. Todo ello compensada con la precancelacién de los siguientes préstamos:
- Bancos Ciudad de Buenos Aires, Hipotecario y Macro cuyo capital original era de 5 125,000,000, par up monto
de 5 B7.500,000.
- Banco de Crédito y Securitizacion S.A. cuyo capilal oniginal era de § 30.000.000, por un mento de § 18.000.000.
- Banca de Crédito y Securitizacidn S.A. cuyo capital original era de $ 15.000.000, par un monto de 5 9.000.000.
{iii) Pasiva_por_impuesto diferido: incremento por $mites 719,108 come consecuencia de) efecto imposilive de la
aclvalizacidn de los revaldos lécnicos registradios a abril de 2017, y la absorcién de los guebrantos impasitivos por el
resultado del gjercicio.
(iv) Cargas fiscales: incremento por Smiles 101.397, como consecuencia del incremento del débito fiscal IVA. y el impuesto
a las ganancias a pagar.
(v Remuneracionas y carqas sogiales: incrementa por $Smiles 20,460, como consecuencia del otorgamiento de incrementos
salariales.
{vi) Otras deudas: disminucién par Smiles 9,181, como consecuencla, princigaimente, de la cancelacidn de [as regallas de
gas relacionadas con el cobro del Pregrama de Eslimule a 1a Inyeccidn Excedente de Gas Natura) det timesire enero-
marzo 2016.

Con fecha 16 de marzo de 2017 la Asamblea General Qrdinaria y can fecha 20 de marzao de 2017 el Directorio de la Sociedad aprebaron
los términos y condiciones del Programa Global de Obligaciones Negociables, Ja solicitud de autorizacién de oferta pidblica y cotizagion
por hasta un valor nominat en circulacidn en cualquier momento que no podrd exceder US$ 600.000.000 o su equivalente.

E! 10 de mayo de 2017 la Seciedad emitié la Clase It da Obligaciones Negociables por un monto de LSS 300 millones bajo el
mencignado pragrama, con vencimiento el 15 de mayo de 2024 a una tasa de interds del 5,875% nominal anual. El destino de los
fondos es a2 cancelacidn de paswvoes de fargo plazo y de corto plazo, realizar inversfones en activos fijos en el pals, integracion de
aportes de capital en sociedades contrnladas o vinculadas y capital de trabajo.

Cen el producido de las Obiligacicnes Negociable Clase I, con facha 15 de mayo de 2017 la Sociedad abond a fos tenedores de fa
Clase | la oferla de compra lanzada por la Sociedad y con fecha 12 de junio de 2017 abond €l saldg remanente.

Reservas de pefréleo v gas {Informacién no cublerta por el Informe de los auditores independlentes sobre los estados
financieros consolidados)

Lz estimacidn de reservas de hidracarburos del drea Agua del Cajon a) 31 de diciernbre de 2016 fue cerificada por el auditor
iadependiente, Licenciade Héctor Lopez, seqin Ios requenmiantos eslablecidos en Ja Res. SEN 324/08, En ese momento alin no se
habla finalizado e] proceso de extensién de la concesidn, por fo cuat el horizonte de vencimiento de 1a concesidn era enero de 2026,
¢on los siquientes vatores;

Gas MRm? 3578 1559 5137 1.046 260 15.315
Mbbt JBU5 1.088 8 a7 704 907
Petréien \ 2893 2.40
Mm? / 253 Voo 400 10 91 3z
" expresado en 9.300 Keal por m?

Asimismo, se estimaron 1a5 regervas de hidrocarbdras del drea Agua del Cajén al 31 de diclernbre de 2016 hasta el final de la vida Glil,
las cuates fueron cedificadag por el mismg-auditor independienie, Licenciado Héclor Lépez, considerando los requerimientos
establecidos en (2 Res. SEN p24/06, con oS siguientes vatores, Estas Ulimas son utilizadas por (3 Scciedad para el cdlcula de la

Véase nuestro irffo de fecha
B de jolialde 2017
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amonizacitn de los blenes de Prapiedad, planta y equipo, en funcién de la extensién de fa concesion {ver Nola 1 a los estados

financieros):

Gas Mim?* 11 4,145 1.842 5.867 1,304 32 15315
Mbbl 1.605 1.008 2693 837 704 2807
Pelrdlen
Mm? 287 172 480 133 112 332
1 expresado en 9.200 Keal por m?

Asirnismo, al 31 de diciembre do 2016, la Suciedad efectud una cerificacidn de reservas y recurses con la firna DeGolyer and

MacNaughton, auditor independienta intarnacional, quien confirmé las reseivas indicadas.

b) Estructura patrimonlial

Aclivo cotriente 2220810825 1.66B.571.576 B816.687.176 337115675 212.565.114

Aclivo no carriente 7.009,569.924  4.952.076.207 3.215.729.951 2.136.012.528  1.907.773.932
Hotal s s S TR B2 30, TR0 TAS NN 8.6 1 B: 64 T T8 VR A N 2 427 1 2T B 2 T 31 281 20 3R 2.1 2070338

Pasiva corriente 3.930.921.921 724.524.807 539.289.516 440.370.53 320.777.557

Pasivo no cotriente 1.758.416.465  4.096.924.202 2.465.908.862 1.769.434.970  1.312.220.999
T otalipaslvok sy S AN RS0 L 4 821 1046 000 5 T 3 025 98 37 8 BT 2,208 0B 501 P58 2. 0GR IE58 1

Patrimonic

controlanie 3.916.882.084 1.766.808.085 998.165.007 258.268.784 483.235,600

Palrimanio no

controlanie 24,560.269 10.480.68! 9.082.742 5.053.918 4.104.890

Resultado operativo 1.309.340.441 763.496.958 351,751,345 304.163.570 132.010.177

Ingresos financieros 241,034,248 400.256.348 127.500.385 151.805.289 52 467.849

Coslos financieros (679.454.239)  (1.561.354.345)  (474.939.7082)  (B27.207.316) {308.224.329)
5

Otros resultados fingncieros
jResultadtantes'da impu

1.482.825

69.516

Impuesio a la ganancia minima

1.593.085

presunta - {431.582) 3.801.279 {790.471)
Impuesto a las ganancias 302.064,924 137.218.320 3.561.977 140.426.465 40,453,262
P Resgliitadonato’'del eistcicio .80 289925808 d,1]] ] AT 4i]
Oiros resultados integrales 1.165.842.220 1,048.955.831 743.518.138 - -
EResultsd o intes sl el clo IS ITIZ G4 RO TSR 790.070:026 8255743950804 AYT: A2480:397)!

{a} Infeemacién cansolidadd con SEB & Hychico, segin informacien hnanciera al 30 de abril de 2017, 2016, 2015, 2014 y 2013

Véase nuestro iffo
& de juli 2017
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d} Estructura del flujo de efectivo

[3
(2}
Flujo nefo de efeclivo generado
per las aclividades operativas 2,135.458.234 §24.398.528 £39.643.201 385.781.974
Flujo neto de efectivo uliizada en
las aclividades de inversion (691.058.996) (537.042.352) {207.689.724) ({182.910.977)

Flujo nete da efectiva uilizado en

{a) Informacion consolidada con SEB e Hychico, segin infarmacian hhantiera 4! 30 de abnl de 2017, 2016, 2015, 2014 y 2013

266,751.423
{186.382.679)

e) Datos estadisticos
{Informacién ne cublarta por el Informe de tos auditores independientes sobre los estados financieros cansolidados)
PETROLED _
| 30042017 | 300472016 | 30/04/2095 | 30/04f2014 | 3Di04/2013
Informacién cansalidada
Produccion en bbi 298.083 262.554 224.064 266.290 286.438
Ventas en et mercado
local by 477.218 467.932 426,406 445.6887 488.082
Produccitn en m3 47.393 41,743 356,623 40.747 45,540
Ventas en e! mercado
local m3 75,872 74.395 67.793 70.891 77.599
_ GAS {Mllas m’) —
I 300412017 I 300412016 ] J0i04i2015 | 30/04/2014 | 3000412013
Infommnacidn censalidada
Praduccion 566.840 558.002 553.307 547,820 651.007
Redireccionado por
CAMMESA -Res SEN
95113 / Compra 527.689 455.302 418,380 283,754 175.364
Ventas en el mercado
local 4.186 61.632 28.837 29.598 27.565
ENERGIA AGUA DEL CAJON {Miles MWh)
|___30/04r2017 | 300472016 |  30/04i2015 | 30i0472014 | 30/04i2013
Informaclén consolldada
Praduccién 4.344 672 3.636 3.086 2.906
Compra - - - k)| 112
Ventas 4,164 3.381 3.403 2.839 2.740
'ENERGIA RENOVABLE {Miles Mwh)
{ 30/04/2017 | 30!04!2016 | J0i04/2015 | 300412014 | 30/04/2013
Infermaclén consolldada
Pradugcitn 23.0 258 28,1 288 275
Ventas 23,0 258 281 288 215
— ENERGIA PLANTA DIADEMA (A {Miles MWh)
| JQoa2017 | 30/04/2016 | Jof04/2015 | 30/04/2014 {  30/D4/2013
Informacién consolidada
Produccién 95 ™\ 83 8.0 7.5 6.8
Ventas 7,3 3 8.3 6,7 5,2 50
Véase nuestro -
§ da juli /
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PROPANC (in)

[ 302017 | 30042016 |  30/0ai2015 | 30/04/2074 | 300412013
Informacién consolidada
Produccion 21.174 1B.B73 22015 21.718 24.994
Venlas en el mercado
local 21.092 16.533 22046 21694 25113
Ventas en el mercado
exterior - 2.378 - . -
BUTANO {in) _
| 3010412017 | 3010412016 | 3010412015 ] 3010412014 | 30in4i2013
[nfemmacién consolldada
Preguccién 14.042 13.882 15.114 16.285 17.126
Ventas en el mercaco
locat 14.061 13.757 15,173 16.253 17.295
GASOLINA (m™)
| 30/f04/2017 | 30/04/2016 |  30/04/2015 |  3Mi0a;2014 | 30/0472013
Informacldn consolldada
Produccion @ 27.830 28022 27.644 26.729 29.248
OXIGEND (Nm?)
| 30042017 | 30042016 | INQ4/2015 | 30/0412014 [ 30/04/2013
Informacién consolldada
Frotuccién 41,418 45,079 37.747 65.917 52,178
Ventas en el mermado
Togal @ 112,379 114.037 127.433 128.650 90,810

™ Ingluye  27.855 m?, 20.010 m®, 27.615 m®, 26.748 m’, 29.308 m’ y 34.903 m® de gasclina al 30 de abnl de 2017, 2045, 2015, 2014 y 2013,
respeclivamente vendigos coma patrdles.

1 La gasokna al 30 de abnt de 2017, 2018, 215, 2014 y 2013, se ha vendida como petrdleo.
21135 ventas de oxigeno al 30 de abnl de 2017, 2016, 2015, 2014 y 2013 incluyen cliusula take of pay.

f} Indicaes
[
Liquidez {1) 0,56 2,30 1.51 0,77 0,66
Solvencia (2) 0,62 0,37 06,33 a.12 0,30
Inmovilizacién del capital (3) 0,76 0,75 0,80 086 0,90
Rentabilidad (4) 0,65 0,56 1,17 {0.60) {D,16)
{8} Intormaciéin consclicada con SEB e Hychico, segin informag6n financiera al 30 de abat de 2017, 2016, 2015, 2014 y 2013
{n Aclivo corriente
Pasivo comtiente
{2) Palrimonig
Pasivp Tatal
{3) Activa no corente

Tatal del Active
{4) Resultado integral del efercicio

Patrimonio promedio

Vidase nuestro info
& de jWio P
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o) Perspactivas (Informacidn no cubierta por el Informe de revisién sebre los estados financleros consolidados)

Hidrocarburos

Durante el préximo ejercicio econdmico la Sociedad continuard en el Area Agua dsal Cajdn con un plan de desarrollo "convencional” que
conlempla [a perfaracién de 2 pozos; adicionalmente se perfararan 4 pozos de light gas sand, se efeclvardn 3 profundizaciones y un
programa de reparacidn/opfimizacién de 10 pozos. Asimismo, se perforard 1 pozo exploratorio para continuar investigando [a
productividad de) shale gas en la formacidn Los Molles y 2 pozos para extender la zona de tight gas sand en explotacion y se continuara
evalyando el patencial de pelrdieo de la farmacitn shale Vaca Muerta.

La Scciedad continuara focalizando sus recursos al desarrollo de nuevas reservas convancionales y no convencionales. La reposicién
de reservas en el carte plazo se basara en la exploracidn y el desarrolio de reservas convencionales y proyectos de Tight Sand, Enla
referente al desarrollo de recursos Shale {roca madre) se continuara trabajando en su viabilidad técnico-econémica previo a encarar la
elapa de desanollo.

Asimismo, 1a Sociedad se encuentra evaluando distintes activos hidrocarburiferas para valcar el expertise recogido en ks ultimos afios
y aprovechar oportunidades de crecimiento en sus operaciones.

Energia

Caon el nuevo esquema remuneralivo vigente a parlir de febrero de 2017 que valoriza la disponibilidad de [as unidades de generacidn,
establece criterios de rernuneracién econdmicamente razonables y fija los valores en délares estadeunidenses, la Sociedad estima que
ef segmento de energia generard resultados operatives sastenidos.

Renovables

Hychico continuara operando sus dos plantas y evaluando et almacenamiento de hidrégene en reservarios depletados de gas y petrdleo,
asl como lambién la factibilidad de avanzar con e proyecte de melanacién. En este sentido ya se ha definide un programa de trabajo
con su comespondiente presupuesto y cronograma, el cual so exiendera hasta mediados de 20138,

Los objelivos a largo plazo de Hychico implican abastecer futuros mercades regionales e internacionates de “hidrégeno verde” producido
a parir de energias rencvables y/o “‘metano verde”, utilizando como materia prima el hidrégeno y una fuenle sostenible de diéxido de
carbono, como asimismo el desarollo de parques edlicos para el abaslecimiento de la demanda eléciica nacional como cenlrales
generadoras de energia renovables libres de emisiones de gases de efecto invernadera.

En cuanto a) desarrolio de parques edlicos, Hychico se encuentra evaluanda diferentes emplazamientos para la instalacidn de futuros
parques edlicos, a efecios de padicipar en las proximas licitaciones del Pregrama RenovAr.

Financleras

La estrategia de financiamiento de la Sociedad estd focalizada en mantener sus pasivos financieros en estructuras de lasgu plazo
ponderande [a flexibilidad necasara que pemita el erecimiento continuo de la Sociedad,

En linea con esta estralegia, la Socledad ha refinanciado en mayo de 2017 medgfante Iz emisién de fa Clase 2 can vencimienlo en mayo
de 2024 |12 ON Ciase | cuyo vencimienio operaba en marzo 2018. Corno consecuencia, la vida promedio de |2 deuda financiera de la
Sociedad a la fecha de emisidn de los presentes estados financieros es de aproximadamente 7 afios.

La Sociedad cuenta con una posicidn de liquidez que fe permilird hacer frente a sus compromisos de inversién y conrtinuar con su
crecimiento an ef fulure carcano.

Por Comisién Fiscalizadora
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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES CONSOLIDADO

A los sefivres Presidente y Directores de

Capex S.A.

Domicilio Legal: Avenida Cérdoba 948/gs50 Piso sto C
Ciudad Auténoma de Buenos Aires

CUIT: 30-62982706-0

Informe sobre los estades Bnancicros

Hemos auditado los estados financieros consolidados adjuntos de Capex S.A. y sus sociedades controladas
(Ia “Sociedad”) que comprenden ¢l estado de situacién financiera consolidado al 30 de abril de 2017, los
estados de resultados integrales consolidados, de cambios en el patrimonio consolidade y de flujos de
efectivo consolidados por el ejercicio finalizado en esa fecha, y un resumen de Jas politicas contables
significativas y otra informacién explicativa, contenidas enlas notas1a 33y 35a 36 yanexos Ay D a H,

Los saldos y otra informacién correspondientes al ejercicio 2016, son parte integrante de los estados
financieros auditados mencionados precedentemente y por lo tanto deberdn ser considerados en relacion
con esos estados financieros.

Responsabilidad de la Direccion

El Directorio de la Sociedad es responsable por la preparacion y presentacion razonable de estos estades
financieros consolidados de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacidn Financiera (NIIF)
adoptadas como normas contables profesionales argentinas por la Federaeion Argentina de Consejos
Profesionales de Ciencias Econdmicas {(FACPCE) e incorporadas por la Comisién Nacional de Valores
{CNV) a su normativa, tal y como fueron aprobadas por el Consejo de Normas Internacionales de
Contabilidad (IASB por sus siglas en inglés). Asimismo, el Directorio es responsable de la existencia del
control interno que considere necesario para posibilitar la preparacion de estados financieros
consolidados libres de incorrecciones significativas originadas en errores o en irregularidades.

Responsabilidad de los anditeres

responsabilidad consiste en expresar una opinién sobre los estados financieros consolidados
adjuntosibasada en nuestra auditoria. Hemos llevado a cabo nuestro examen de conformidad con Normas
Internacionales de Auditoria (NLAs), como fueron adoptadas en Argentina por la FACPCE mediante la
Resolucidn Técnica N° 32 y sus respectivas Circulares de Adopein. Dichas normas exigen que
cumplapos con los requerimientos de ética, asf como que planifiquemos y ejecutemos la auditoria con el
fin de ghtener una seguridad razonable sobre si los estados finaneieros consolidados se encuentran libres
deiacorrecciones significativas.

7%

Price Waterhouse & Co. S.R.L., Bouchard 557, piso 8°, Ct106ABG - Ciudad de Buenos Aires
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Una auditoria conlleva la aplicacitn de procedimientos para obtener elementos de juicio sobre las cifras y
otra informacién presentada en los estados financieros consolidados. Los procedimientos seleccionados
dependen del juicio del auditor, incluyendo la valoracion del riesgo de incorreceiones significativas en los
estados financieros eonsolidados debidas a fraude o error. Al efectuar dicha valoracién del riesgo, el
anditor debe tener en consideraci6n el control interno pertinente para la preparacitn y presentacién
razonable por parte de la Sociedad de los estados financieros consolidados, con el fin de disefiar los
procedimientos de suditoria que sean adecnados, en funcibn a las circunstancias, y no con la finalidad de
expresar una opinion sobre la eficacia del control interno de la Sociedad. Una auditoria también
comprende una evaluacion de la adecuacidn de las politicas contables aplicadas, de la razonabilidad de las
estimaciones significativas realizadas por la direccidn de la Sociedad y de la presentacidn de los estados
financieros consolidados en su conjunto.

Consideramos que los elementos de juicio que hemos obtenido proporcionan una base suficiente y
adecvada para fundamentar nuestra opinidn de auditoria.

Opinién

En nuestra opinidn, los estados financieros consolidades mencionados en el primer parrafo del presente
informe presentan razonablemente, en todos sus aspectos significativos, la situacién financiera
consolidada de 1a Sociedad al 30 de abril de 2017, su resultado integral consolidado y los flujos de efective
consolidados por ¢l ejercicio finalizado en esa fecha, de conformidad con las Normas Internacionales de
Informacién Financiera.

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

a) los estados finaneieros consolidados de la Sociedad se encuentran asentados en el libro
"Inventarios y Balances” y cumplen, en lo que es materia de nuestra competencia, conlo
dispuesto en la Ley General de Sociedades y en las resoluciones pertinentes de la Comision
Nacional de Valores;

b} los estados financieros individuales de la Sociedad surgen de registros contables Nevados en
sug aspectos formales de conformidad con normas legales, que mantienen las condiciones de
seguridad e integridad en base las cuales fueron autorizados por la Comisién Nacional de
Valores:

} hemos lefdo la reseiia informativa, sobre la cual, en lo que es materia de nuestra competencia,
no tenemos cbservaciones que formular;

d} al 30 de abril de 2017 la denda devengada a favor del Sistema Integrado Previsional Argentino
de Capex S.A. que surge de los registros contables de la Sociedad ascendfa a § 3.490.498, no
siendo exigible a dicha fecha;

¢) de acuerdo con lo requerido por el articulo 21, inciso b) Capitulo 111, Seccion VI, Titulo I dela
normativa de la Comisién Nacional de Valeres, informamos que el total de honorarios en
concepto de servicios de auditoria y relacionados facturados a la Sociedad en el ejercicio
finalizado el 30 de abril de 2017 representan:



o
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e.r) el 94 % sobre el total de honorarios por servicios facturados a la Sociedad por todo
concepto en dicho ejercicio;

e.2) el 63 % sobre el total de honorarios por servicios de auditoria y relacionados
facturados a 1a Sociedad, sus sociedades controlantes, controladas y vinculadas en
dicho ejercicio;

e.3) el 58 % scbre ¢l total de honorarios por servicios facturados a la Sociedad, sus

socicdades controlantes, controladas y vineuladas por todo concepto en dicho
ejercicies

f) hemos aplicalio los procedimientos sobre prevencion de lavado de activos y financiacién del
terrorismo para la Sociedad previstos en las correspondientes normas profesionales emitidas
por el Consgjo Profesiopal de Ciencias Econémicas de 1a Ciudad Auténoma de Buenos Aires,

Ciuzdad Auténoma defBuenosAires, 6 de julio de 2017,
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INFORME DE LA COMISION FISCALIZADORA SOBRE ESTADOS
FINANCIEROS CONSOLIDADOS

Sefiores Accionistas de

Capex S.A.

Domicilio legal: Avenida Cérdoba 948/950 Piso 5 C
CUIT: 30-62982706-0

En nuestro caracter de miembros de la Comisién Fiscalizadora de Capex S.A., hemos
examinado los estados financieros consolidados detallados en el parrafo siguiente.

Documentos examinados
a) Estado de situaci6n financiera consolidada al 30 de abril de 2017.

b) Estado de resultados integrales consolidados por el ejercicio finalizado ef 30 de abril
de 2017,

c) Estado de cambios en ¢! patrimonio consolidado por ¢l ejercicio finalizado el 30 de
abril de 2017,

d) Estado de flujos de efectivo consolidados por el ejercicio finalizado el 30 de abrii de
2017.

e)Notas 1 a33y35y36yAnexosAyCaH.
f) Memoria por el ejercicio finalizado ¢l 30 de abril de 2017.

Los saldos y otra informacion correspondientes al ejercicio econémico terminado et 30
de abril de 2016 son parte integrante de los estados financieros mencionados
precedentemente y por lo tanto deberdn ser considerados en relacién con esos estados
financieros.

Responsabilidad de la Dircccién en relacidn con los estados contables

El Directorio de la Sociedad es responsable de: a) la preparacion y presentacion de estos
estados financieros consolidados de acuerdo con las Nommas Intermacionales de
Informacién Financiera (NIIF), adoptadas por la Federacion Argentina de Consejos
Profesionales de Ciencias Econémicas (FACPCE) como normas contables profesionales
argentinas e incorporadas por la Comisidén Nacional de Valores (CNV) a su normativa,
tal y como fueran aprobadas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad
(IASB por sus siglas en inglés), y b) la existencia del control intemmo que considere
necesario para permitir fa preparacion de estados financieros libres de incorrecciones
significativas originadas en emores o en irregularidades. Nuestra responsabilidad
consiste en expresar una opinién sobre los estados financiceros consolidados, en base a Ia
auditoria que efectuamos con el alcance detallado en el pirrafo siguiente.



Responsabilidad del sindice

Nuestro examen fue realizado de acuerdo con las normas de sindicatura vigentes
establecidas en la Res. Técnica F.A.C.P.C.E. 15/98 de la Federacin Argentina de
Consejos Profesionales de Ciencias Econdmicas. Dichas normas requieren que los
examenes de los estados contables se efectiten de acuerdo con Nommas Intemacionales
de Auditoria (NJAs), las que fueron adoptadas como normas de auditoria en Argentina
por la FACPCE mediante Ja Resolucion Técnica Nre.32 y sus respectivas Circulares de
Adopcion, ¢ incluyen la verificacion de la razonabilidad de la informacién significativa
de los documentos examinados y su congruencia con la restante informacion sobre las
decisiones societarias de las que hemos tomado conocimiento, expucstas en actas del
Directorio y de Asamblea, asi como la adecuacién de dichas decisiones a la ley y a los
estatutos, en lo relativo a sus aspectos formales y documentales.

Para realizar nuestra tarea profesional sobre los documentos detallades en los incisos a)
a f), hemos efectuado una revisién del trabaio efectuado por los auditores externos de
Capex S.A., Price Waterhouse & Co. S.R.L., quienes emitieron su informe de auditoria
en €] dia de la fecha, sin salvedades. Dicha revisién incluyd la verificacién de la
planificacién del trabajo, de la naturaleza, alcance y oportunidad de los procedimicntos
aplicados y de los resultados del examen de auditoria efectuado por dichos
profesionales.

Una auditoria conlleva la aplicacién de procedimientos para obtener clementos de juicio
sobre las ciftas y oira informacidn presentada en fos estados financieros consolidados.
Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluyende la
valoracién del riesgo de incorrecciones significativas en los estados financieros
consolidados debidas a fraude o error. Al efectuar dicha valoracitn del riesgo, el auditor
debe tener en consideracién el control interno pertinente para la preparacién y
presentacidn razonable por parte de la Sociedad de los estados financieros consolidados,
con ¢l fin de disefiar los procedimientos de auditoria que sean adecuados, en funcién de
las circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del
control interno de la Sociedad. Una auditoria también comprende una evaluacién de la
adecuacién de las politicas contables aplicadas, de la razonabilidad de las estimaciones
significativas realizadas por la direccidn de la Sociedad y de la presentacién de los
estados financieros consolidados en su conjunto.

Dado que no es responsabilidad del sindico efectuar un control de gestién, el examen no
se extendié a los criterios y decisiones empresarias de las diversas dreas de la Sociedad,
cuestiones que son de responsabilidad exclusiva del Directorio y de la Asamblea.

Asimismo, en relacién con la Memoria del Directorio correspondiente al ejercicio
terminado el 30 de abril de 2017, hemos verificado que contienc la informacién
requerida por el articulo 66 de la Ley de Sociedades Comerciales y, en lo que es materia
de nuestra competencia, que sus datos numéricos concuerdan con los registros contables
de la Sociedad y otra documentacion pertinente.



Opinién

Basados en el trabajo realizado, con el alcance descripto en los puntos anteriores,
informamos que:

a) En nuestra opinién, los estados financieros consolidados examinados presentan
razonablemente, en todos sus aspectos significatives, la situacién financiera
consolidada de Capex S.A. y sus sociedades controladas af 30 de abril de 2017, su
resultado integral consolidado y los flujos de cfectivo consolidados por el ejercicio
finalizado en esa fecha, de conformidad con las Normas Internacionales de
Informacion Financiera.

b) No tenemos observaciones que formular, en lo que es materia de nuestra
competencia, en relacién con la Memoria del Directorio, siendo las afirmaciones
sobre hechos futuros responsabilidad exclusiva del directorio.

¢} En cumplimiento de lo dispuesto por el Articulo 4 det Capitulo XXI de las Normas
de Iz Comisidn Nacional de Valores y de la Resolucién Nro. 368 de dicha
Comisidn, manifestamos que:

i) Las politicas de contabilizacién y auditoria de la Sociedad responden a
normas en la materia y exhiben una calidad razonable, y que el auditor
externo lleva a cabo su labor con un. grado satisfactorio de objetividad e
independencia, segtin surge del informe emitido al respecto por el Comité
de Auditoria.

ii) Los estados financieros han sido preparados teniendo en cuenta las normas
contables aprobadas por el Consejo Profesional de Ciencias Econdmicas de
ja Ciudad Auténoma de Buenos Aires y las disposiciones de la Comisidn
Nacional de Valores.

Informe sobre otros requerimientos Iegales y reglamentarios
En cumplimiento de disposiciones vigentes informameoes que:

a) Los estados financieros consolidados de la Sociedad surgen de registros contables
llevados, en sus aspectos formales, de conformidad con las disposiciones legales
vigentes.

b) Hemos leido la resefia informativa, sobre la cual, en lo que es materiz de nuestra
competencia, no tenemos observaciones que formular.



c) Se ha dado cumplimicnto a lo dispuestio por el articulo 294 de la Ley de
Sociedades Comerciales y al art. 76 de la Resolucién General 7/2015 de Ia
Inspeccion General de Justicia.

d) Hemos verificado que los auditores externos, en su informe de auditoria, indican
bajo el inciso f) del acdpite “Informe sobre cumplimiento de disposiciones
vigentes” que han dado cumplimiento a la norma profesional emitida por el
Consejo Profesional de Ciencias Econdmicas de la Ciudad Auténoma de Buenos
Aires sobre prevencion de lavado de activos y financiacién del terrorismo.

Ciudad Auténoma de Buenos Aires, 6 de julio de 2017.

Por Comisién Fiscalizadora
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Norberto Luks Feoli
Stndica Titular
Canmdor Piiblico (U.B.A)
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