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Pampa Energia

GLOSARIO DE TERMINOS

Las siguientes definiciones no son definicionesitas, pero ayudan al lector a comprender algugrosiios empleados
en la redaccion de las notas a los estados firasdiedividuales condensados intermedios de lac8adi.

Términos

AFIP

BLL
CAMMESA
Citelec
CNV

CPB

CTG
CTLL
CYCSA
DO
Edenor
EASA
EGSSA
EGSSAH
EMDERSA
ENRE
EPCA
FACPCE
FOCEDE
Grupo Dolphin
GUMA
GUME

GUDI

Definiciones

Administracion Federal de Ingresos Publicos

Bodega Loma La Lata S.A.

Compafiia Administradora del Mercado EléctiMayorista S.A.

Compaifiia Inversora en Transmision Elégi@itelec S.A.

Comision Nacional de Valores

Central Térmica Piedra Buena S.A.

Central Térmica Glemes S.A.
Central Térmica Loma La Lata S.A.
Comunicaciones y Consumos S.A.
Disponibilidad Objetivo

Empresa Distribuidora y Comercializadooat®S.A.
Electricidad Argentina S.A.

EMDERSA Generacion Salta S.A

EGSSA Holding S.A

Empresa Distribuidora Eléctrica Region#.S
Ente Nacional de Regulacion Eléctrica

EPCA S.A.

Federacion Argentina de Consejos Profeldsmie Ciencias Econémicas

Fondo de obras de consolidacién y expamddistribucion eléctrica

Grupo Dolphin S.A.
Grandes Usuarios Mayores
Grandes Usuarios Menores

Grandes Usuarios de Distribucion



Pampa Energia

GLOSARIO DE TERMINOS: (Continuacién)

Términos
HIDISA
HINISA
hrp

IASB
IEASA
INDISA
INNISA
IPB

MAT
MEM
MMC
MPFIPyS
NIC

NIIF
PEPASA
PISA
Powerco
PP

PP I
PRESA
PUREE
RT

SE
Sociedad / Grupo

TGS

Definiciones

Hidroeléctrica Diamante S.A.
Hidroeléctrica Los Nihuiles S.A.
Horas de remuneracion de la potencia
Consejo de Normas Internacionales de colidialol
IEASA S.A.
Inversora Diamante S.A.
Inversora Nihuiles S.A.
Inversora Piedra Buena S.A.
Mercado a Término
Mercado Eléctrico Mayorista
Mecanismo de Monitoreo de Costos
Ministerio de Planificacion Federal, Irsién Publica y Servicios
Norma Internacional de Contabilidad
Normas Internacionales de Informacion Finiare
Petrolera Pampa S.A.
Pampa Inversiones S.A.
Powerco S.A.
Pampa Participaciones S.A.
Pampa Participaciones Il S.A.
Pampa Real Estate S.A.
Programa de Uso Racional de la Energidricigc
Resolucién Técnica
Secretaria de Energia
Pampa Energia S.A. junto cosuosidiarias

Transportadora de Gas del Sur S.A.



Pampa Energia

GLOSARIO DE TERMINOS: (Continuacién)

Términos Definiciones

Transba Empresa de Transporte de Energia ElépwicRistribucion Troncal de la Provincia de
Buenos Aires Transba S.A.

Transelec Transelec Argentina S.A.

Transener Compafiia de Transporte de Energia ie&em Alta Tension Transener S.A.



Pampa Energia

Estados Financieros Individuales Condensados Interedios
Correspondientes a los periodos de nueve meses méses finalizados el 30 de septiembre de 2013,
presentados en forma comparativa
Expresados en pesos

Raz6n social:

Domicilio legal:

Actividad principal de la Sociedad:

Fecha de inscripcién en la Inspeccién General de diicia:

— Del estatuto:
— De la dltima modificacion:

Fecha de vencimiento del estatuto o contrato social

Capital social:

Pampa Energia S.A.

Ortiz de Ocampo 3302, Edificio 4, Ciudad
Autébnoma de Buenos Aires

Inversion en emprendimientos y en sociedades de
cualquier naturaleza por cuenta propia 0 en

representacion de terceros o asociados a teraeros e
la Republica Argentina o en el exterior

21 de febrero de 1945
28 de agosto de 2013
30 de junio de 2044

1.314.310.895 acciones (Nota 12)

Véase nuestro informe de fecha
8 de noviembre de 2013

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

C.P.CEECABA T°1F°:

Jose Daniel Abelovich
Sindico Titular

Dr. Andrés Suarez
Contador Publico (UBA)

Gustavo Mariani
Presidente

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

Estado de Situacién Financiera Individual Condensaal Intermedio
Al 30 de septiembtre de 20pBesentado en forma comparativa
Expresado en pesos

Nota 30.09.201 31.12.201
ACTIVO
ACTIVO NO CORRIENTE
Participaciones en subsidiarias 6 2.452.800.06 1.965.066.66
Propiedades, planta y equipo 7 3.259.802 3.300.26!
Activos intangibles 8 108.754.000 108.754.00
Otros créditos 9 460.170 390.45!
Total del activo no corriente 2.565.274.041 2.077.511.387
ACTIVO CORRIENTE
Créditos por ventas y otros créditos 9 65.995.228 47.389.93
Act|vgs financieros a valor razonable ¢ 10 52 839.985 6.340 492
cambios en resultados
Efectivo y equivalentes de efectivo 11 5.986.949 4.738.78
Total del activo corriente 124.822.16 58.469.20
Total del activo 2.690.096.20 2.135.980.59
PATRIMONIO
Capital social 12 1.314.310.895 1.314.310.89
Prima de emision 246.555.642  1.018.352.21
Reserva opciones de directc 257.114.71 250.405.70
Otro resultado integral (10.753.372)  (10.753.37z
Resultados no asignados 384.642.489 (771.796.57¢
Total del patrimonio 2.191.870.369 1.800.518.866
PASIVO
PASIVO NO CORRIENTE
Préstamos 13 170.346.013 -
Cargas fiscales 14 1.131.960 205.84¢
Total del pasivo no corriente 171.477.973 205.848
PASIVO CORRIENTE
Deudas comerciales y otras deudas 15 62.494.194 91.812.99
Préstamos 13 225.034.140 225.773.20
Remuneraciones y cargas sociales a pagar 2.971.038 2.362.40!
Cargas fiscales 14 35.748.489 15.162.68
Provisiones 500.000 144.58¢
Total del pasivo corriente 326.747.86 335.255.87
Total del pasivc 498.225.834 335.461.727
Total del pasivo y del patrimonic 2.690.096.20 2.135.980.59

Las notas que se acompafian son parte integratds geesentes estados financieros
individuales condensados intermedios.

Véase nuestro informe de fecha
8 de noviembre de 2013
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

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

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

Estado de Resultado Integral Individual Condensaddéntermedio

Correspondiente a los periodos de nueve y tresstiiesdizados el 30 de septiembre de 2013,
presentados en forma comparativa

Expresado en pesos

Nueve meses ¢

Tres meses a

Nota 30.09.201 30.09.201 30.09.201
Resultado por participaciones 6 491.750.362  (346.578.247)  (112.138.165)  (237.521.45
subsidiaria
Ingresos por servicit 16 29.760.96 6.696.26! 32.493.28
Gastos de administraci 17 (50.293.427 (95.394.25¢ (15.648.01¢ (30.920.64¢
Otros ingresos operativ 18 3.188.98i 3.044.98: 8.141.14i
Otros egresos operati 18 (10.682.31¢€ (1.222.083 (6.040.615 (285.547
Resultado operativo 463.724.56 (349.310.66¢ (124.085.541 (228.093.217%
Ingresos financiert 19 2.372.14. 2.413.15; 1.604.16: 1.250.46!
Gastos financiert 19 (26.213.271 (21.051.877 (11.732.10¢ (5.076.753
Otros resultados financiel 19 (44.577.524 (6.984.986 (21.182.48¢ (115.273
Resultados financieros, ni (68.418.652 (25.623.711 (31.310.43E (3.941.566
Resultado antes de impuestt 395.305.91 (374.934.37¢ (155.395.97¢ (232.034.78:
Impuesto a las ganancias e impuesto (10.663.426) (6.458.291) (5.214.029) (1.529.847
ganancia minima presul
Ganancia (Pérdida) integral del
periodo 384.642.489 (381.392.670) (160.610.005) (233.564.63(
Ganancia (Pérdida) por accion basica y 20 02927 (0,2902)

diluide

Las notas que se acompafian son parte integraids geesentes estados financieros individualesexsatos

intermedios.

Véase nuestro informe de fecha
8 de noviembre de 2013

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

C.P.CEECABA T°1F°:

Jose Daniel Abelovich
Sindico Titular

Dr. Andrés Suarez
Contador Publico (UBA)

C.P.C.E.C.AB.A. T°245 F°61

Gustavo Mariani
Presidente



Pampa Energia

Estado de Cambios en el Patrimonio Individual Condesado Intermedio
Correspondiente al periodo de nueve meses finaligh80 de septiembre de 2013,

presentado en forma comparativa

Saldos al 31 de diciembre de 2011

Reserva opciones de directores

Desafectacion de reserva legal - Asamblea 27.02.201
Absorcién contra prima de emision - Asamblea 2204z

Pérdida del periodo de nueve meses
Pérdida integral del periodo de nueve mes
Saldos al 30 de septiembre de 20
Reserva opciones de directores

Pérdida del periodo complementario de tres meses

Otro resultado integral del periodo complementdeidres
mese

Pérdida integral del periodo complementario de tresnese
Saldos al 31 de diciembre de 2012

Reserva opciones de directores

Absorcién contra prima de emision - Asamblea 22013

Ganancia del periodo de nueve meses
Ganancia integral del periodo de nueve mes

Saldos al 30 de septiembre de 2013

Aporte de los propietarios

Expresado en pesos

Resultados acumulados

. . . Reserve Total del
Capital social Prima de - Otro resultado  Resultados no ; ;
o opciones de Reserva legal . - patrimonio
(Nota 12) emision . integral asignados
directore
1.314.310.895 1.536.759.469 241.460.349 27.396.793  6302020) (667.906.366) 2.439.370.220
- - 6.709.014 - - - 6.709.014
- - - (27.396.793 - 27.396.79 -
- (518.407.25¢ - - - 518.407.25 -
- - - - - (381.392.67( (381.392.67(
- - - - - (381.392.67C (381.392.67C
1.314.310.895 1.018.352.216 248.169.363 - (12.650.920)503.494.990) 2.064.686.564
- - 2.236.338 - - - 2.236.338
- - - - - (268.301.58¢ (268.301.58¢
- - - - 1.897.548 - 1.897.548
- - - - 1.897.54 (268.301.58¢ (266.404.03¢
1.314.310.895 1.018.352.216 250.405.701 - (10.753.372)771.796.574) 1.800.518.866
- - 6.709.014 - - - 6.709.014
(771.796.574 771.796.57
- - - - - 384.642.48 384.642.48
- - - - - 384.642.48 384.642.48
1.314.310.895 246.555.642 257.114.715 - (10.753.372) .6324489 2.191.870.369

Las notas que se acompafian son parte integrafis geesentes estados financieros individualesamsatios intermedios.

José Daniel Abelovich
Sindico Titular

Véase nuestro informe de fecha

8 de noviembre de 2013

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

C.PCECABA T°1F1

Dr. Andrés Suarez

Contador Publico (UBA)

C.P.C.EE.C AB.A. T° 245 F°61
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Gustavo Mariani
Presidente



Pampa Energia

Estado de Flujo de Efectivo Individual Condensadoritermedio
Correspondiente al periodo de nueve meses finalieh80 de septiembre de 2013,

presentado en forma comparativa
Expresado en pesos

Nota 30.09.201 30.09.201
Flujos de efectivo de las actividades operative
Ganancia (Pérdida) del peric 384.642.48 (381.392.67(
Ajustes para arribar a los flujos netos de efectiv@provenientes de
las actividades operativas:
Impuesto a las ganancias y a la ganancia miningapia 10.663.426 6.458.291
Intereses devengados 23.553.30 18.411.176
Depreciaciones de propiedades, planta y e« 17 711.35! 3.281.87:
Resultado por venta de propiedades, planta y equipo 18 - (41.131
Baja de propiedades, planta y equipo 18 - 66.967
Reserva opciones de directores 17 6.709.01 6.709.01.
Constitucion (Recupero) de previsiones, neto 18 9.686.83 (14.256.59¢
Constitucion de provisiones, neto 17 355.41. 76.01«
Resultado por participaciones en subsidii 6 (491.750.362 346.578.24
Diferencia de cambio 19 43.631.43 10.971.59
Cambios en el valor razonable de instrumentos fieaos 2.226.20: (6.292.790
Diversos - 125.27
Cambios en activos y pasivos operativo
Aumento de créditos por ventas y otros créditos (10.180.50C (12.296.91¢
(Disminucion) Aumento de deudas comerciales y ateaglas (41.385.702 34.531.28
Aumento de remuneraciones y cargas sociales 608.63( 8.074.26!
Aumento (Disminucién) de cargas fiscales 12.646.17 (3.657.211
Flujos netos de efectivo (utilizado en) generado ptas (47.882.289) 17.346.686
actividades operativa:
Flujos de efectivo de las actividades de inversic
Pagos por adquisiciones de propiedades, plantaipe@q (183.390 (664.765
Cobros por ventas de propiedades, planta y equipo - 41.13:
Integracion de capital en subsidiarias (23.169.67¢ (1.169.309
Cobros de dividendos de subsidia 14.500.00 27.561.78
Préstamos a subsidiarias 229 (15.624.392 (41.777.307
Cobros de préstamos a subsidiarias 229 4.563.31! 134.323.61
Cobros por ventas de subsidiarias 6.88: -
Cobros por liquidacion de subsidiarias 180.18¢ -

Pagos por adquisiciones de activos financieroda v@zonable co
cambios en resultad

Cobros por amortizaciones de activos financieresl@ar razonable
con cambios en resultados

Cobros por ventas de activos financieros a vakosrable cor
cambios en resultados

Incorporacidn de efectivo por absorcion de subsat

(59.368.514)

13.369.202

(41.217.350)

8.019.549
2.840.59.

Flujos netos de efectivo (utilizado en) generado ptas
actividades de inversion

Véase nuestro informe de fecha
8 de noviembre de 2013
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

(65.726.385)

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

José Daniel Abelovich
Sindico Titular

8

Gustavo Mariani

Presidente

87.957.942



Pampa Energia

Estado de Flujo de Efectivo Individual Condensadoritermedio
Correspondiente al periodo de nueve meses finalieh80 de septiembre de 2013,

presentado en forma comparativa

Expresado en pesos

Nota 30.09.201 30.09.201

Flujos de efectivo de las actividades de financiami:
Tomas de préstam 13 148.851.24 124.746.40
Pagos de préstamos 13 (34.670.547 (228.668.13¢
Fluj tos de efecti d tilizado ¢ra

ujos netos de efectivo generado por (utilizado giias 114.180.701  (103.921.728)
actividades de financiacion
AUMENTO DEL EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE
EEECTIVO 572.027 1.382.900
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio dgreicio 11 4.738.78. 1.832.85:
D|fergnC|a de cambio generada por el efectivo ywedentes de 676.138 1575200
efectivc
Aumento del efectivo y equivalentes de efec 572.02° 1.382.90!
Efectivo y equivalentes de efectivo al cierre daiigdc 11 5.986.949 4.790.951
INFORMACION ADICIONAL
Operaciones gque no afectan fonda
Adquisiciones de propiedadgs, planta y equipoweégrde ur (546.865) (254.699)
aumento de deudas comerciales
Compensaciones por aportes de capital en subsigliari 993.04° 16.635.52
Aportes de capital pendientes de integracion 2.000.00t 300.00(
Dividendos pendientes de co 14.028.32 -
Compensaciones de activos y pasivos con subsisliaria - 3.351.58!
Compensaciones por escision y fusion con subsidiari - 51.763.15

Las notas que se acompafian son parte integrafis geesentes estados financieros individualesamsatios

intermedios.

Véase nuestro informe de fecha
8 de noviembre de 2013
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

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

José Daniel Abelovich
Sindico Titular

Gustavo Mariani
Presidente
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Pampa Energia

Notas a los Estados Financieros Individuales Condsados Intermedios
Correspondientes a los periodos de nueve y tressieslizados el 30 de septiembre de 2013,

presentados en forma comparativa
Expresadas en pesos

NOTA 1: INFORMACION GENERAL

La Sociedad es una empresa integrada de electtiqiae, a través de sus subsidiarias y su negoajarto, participa
en la generacion, transmision y distribucion deteilidad en la Republica Argentina.

En el negocio de generacion la Sociedad tiene apacidad instalada de aproximadamente 2.217 M\§udoequivale
aproximadamente al 7,1% de la capacidad instaladagentina.

En el negocio de transmisién la Sociedad co-camtaoCitelec, sociedad controlante de Transenaydh efectla la
operacion y mantenimiento de la red de transmisidalta tensién de Argentina que abarca unos 1k@b6ée lineas
propias, asi como 6.158 km de lineas de alta terd#6Transba en la Provincia de Buenos Aires. Ansbagedades
transportan en conjunto el 95% de la electricidathédrgentina.

En el segmento de distribucion, la Sociedad caamtEalenor, la mayor distribuidora de electricidadad&rgentina, con
mas de 2,7 millones de clientes y cuya area deesidit abarca la zona norte de la Ciudad de Buelres 4 el
noroeste del Gran Buenos Aires.

En otros negocios, la Sociedad realiza operacidadaversiones financieras, exploracion y expldtade petroleo y
gas y mantiene inversiones en otras sociedadesegmtios complementarios.

NOTA 2: BASES DE PRESENTACION

Los presentes estados financieros individualesexsatios intermedios correspondientes a los perd&oseve y tres
meses finalizados el 30 de septiembre de 2013 Y 2@h sido preparados de conformidad con la RT €6ad
FACPCE, incorporada por la CNV.

Dichas normas difieren de la NIC 34 “Informaciomdficiera Intermedia” aprobada por el IASB vy utiiaaen la
preparacién de los estados financieros individueteslensados, en lo que refiere al criterio deatnlitacion de las
inversiones en companiias subsidiarias, controladdsrma conjunta y asociadas, las cuales se ragistilizando el
método de la participacién (valor patrimonial praponal) descripto en la NIC 28 revisada "Invergi®en asociadas y
negocios conjuntos”. Este criterio difiere del blaido en el parrafo 10 de la NIC 27 revisada dlss financieros
separados”, el cual establece que la contabilinadt#las mencionadas inversiones debe efectuacestal o a su valor
razonable.

La presente informacion financiera individual comskda intermedia debe ser leida conjuntamente aomrdtados
financieros individuales de la Sociedad al 31 dé&dibre de 2012.

Véase nuestro informe de fecha
8 de noviembre de 2013
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

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

Notas a los Estados Financieros Individuales Condsados IntermediogContinuacion)
Expresadas en pesos

NOTA 2: (Continuacion)

Los presentes estados financieros individuales emsatios intermedios estan expresados en pesosito®s han
sido preparados bajo la convencion del costo histomodificado por la medicion de los activos fingros y pasivos
financieros a valor razonable con cambios en ragod.

Los estados financieros individuales condensadmsniedios correspondientes a los periodos de nuénes meses
finalizados el 30 de septiembre de 2013 y 2012arodido auditados. La Gerencia de la Sociedad &stira incluyen
todos los ajustes necesarios para presentar rdeomaiie los resultados de cada periodo. Los resgltale los
periodos de nueve y tres meses finalizados el 3@eg¢iembre de 2013 y 2012, no necesariamentgarefla

proporcién de los resultados de la Sociedad pogjiErsicios completos.

Los presentes estados financieros individuales exmsatios intermedios han sido aprobados para sudenpisr el
Directorio de la Sociedad con fecha 8 de noviendler2013.

Informacién comparativa

Los saldos al 31 de diciembre de 2012 y por lofodes de nueve y tres meses finalizados el 30mtestre de 2012,
que se exponen en los presentes estados financendensados intermedios a efectos comparativogersude los
estados financieros a dichas fechas. Ciertas iécdasones han sido efectuadas sobre las cifragspondientes a los
estados financieros presentados en forma comparatafectos de mantener la consistencia en la exfogon las
cifras del presente periodo.

NOTA 3: POLITICAS CONTABLES

Las politicas contables adoptadas para los presestados financieros individuales condensadosniet#ios son
consistentes con las utilizadas en los estadosdiems correspondientes al Ultimo ejercicio finare preparado bajo
NIIF, el cual finalizé el 31 de diciembre de 20&2cepto por los cambios descriptos a continuadadnguales no han
tenido un impacto significativo en la posicion ficézera y en los resultados de las operaciones Sededad.

- NIC 1 (revisada 2011) - “Presentacidon de Estadaargieros”: en junio 2011, el IASB emitié esta narm
cuya modificacion requiere que las entidades sepagaellos items presentados en el Otro Resulaegral
en dos grupos, en base a si aquellos pueden o necggados via resultados.

El Otro resultado integral expuesto en los EstatiwsCambios en el Patrimonio Individuales Condensado
Intermedios, corresponde al reconocimiento de éadigas actuariales de los planes de beneficioside$ en
subsidiarias, las que surgen de ajustes por lariexigea y cambios en los supuestos actuarialeguakes no
se reciclaran a través del estado de resultados.

Véase nuestro informe de fecha
8 de noviembre de 2013
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

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

Notas a los Estados Financieros Individuales Condsados IntermediogContinuacion)
Expresadas en pesos

NOTA 3: (Continuacion)

- NIIF 13 - “Medicion del valor razonable”: esta narfue emitida en el mes de mayo de 2011 y deteromaa
sola estructura de medicion del valor razonabledoas requerido por otras normas. Esta NIIF apdicto a
los elementos financieros como no financieros medid valor razonable, entendiendo al mismo como el
precio que seria recibido al vender un activo cagdagpara transferir un pasivo en una transaccidanada
entre participantes del mercado, a la fecha deaidediLa NIIF 13 requiere la exposicion de los riastentos
financieros que son medidos a valor razonable peias.

NOTA 4: ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS

Las actividades de la Sociedad la exponen a diggissgos financieros: riesgo de mercado (inclugeresgo de tipo
de cambio, riesgo por tasa de interés y riesga@gq), riesgo de crédito y riesgo de liquidez.

No han habido cambios significativos desde el @taierre anual en las politicas de gestion de oesg
NOTA 5: ESTIMACIONES Y JUICIOS CONTABLES CRITICOS

La preparacion de los estados financieros indivetuaondensados intermedios requiere que la Gerdeda Sociedad
realice estimaciones y evaluaciones acerca detdfuiplique juicios criticos y establezca premigas afecten a la
aplicacion de las politicas contables y a los medimactivos y pasivos, e ingresos y egresos irfdos

En la preparacion de los presentes estados fimasciadividuales condensados intermedios, los gsiairiticos
efectuados por la Gerencia al aplicar las politmagables de la Sociedad y las fuentes de infadnagilizadas para
las estimaciones respectivas son las mismas quenfaplicadas en los estados financieros indivasipbr el ejercicio
finalizado el 31 de diciembre de 2012, exceptolponencionado en la Nota 24.

Estas estimaciones y juicios son evaluados contienée y estan basados en experiencias pasadassyfaittores que
son razonables bajo las circunstancias existehtssresultados reales futuros pueden diferir deektBnaciones y
evaluaciones realizadas a la fecha de preparaadifogl presentes estados financieros individualeslatsados
intermedios.

NOTA 6: PARTICIPACIONES EN SUBSIDIARIAS
a) Informacion sobre subsidiarias

El capital social de las subsidiarias se componacgd®nes ordinarias con derecho a un voto poldagceixcepto para
PRESA cuya accién daba derecho a cinco votos. Bl ¢a domicilio de todas las subsidiarias es Aiganton
excepcion de PISA cuyo pais de domicilio es Urugl#ypais de domicilio es también el lugar printidande la
subsidiaria desarrolla sus actividades.

Véase nuestro informe de fecha
8 de noviembre de 2013
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

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

Notas a los Estados Financieros Individuales Condsados IntermediogContinuacion)
Expresadas en pesos

NOTA 6: (Continuacion)

El detalle de las valuaciones y porcentajes deggaation relativo a las subsidiarias es el sigigen

30.09.2013
at\r/iilg:]ial Ajustes Llave de arti;O;Tiones % de

P . Justes negocio P P . participacion

proporcional en subsidiarias
BLL 7.816.491 - - 7.816.491 99,99
cTG®@ 28.871.44 161.23: 5.627.37I 34.660.04 18,06
EGSSAH® 80.953.22 - - 80.953.22 78,57
EPCA 104.189.383 34.123.105 - 138.312.488 98,00
IEASA 5.616.383 97.340.192 - 102.956.575 98,01
INDISA 100.984.147 (5.148.488) - 95.835.659 91,60
INNISA 137.973.657 (1.227.137) - 136.746.520 90,27
IPB 29.176.687 6.881.615 - 36.058.302 98,00
CTLL 445.868.433 - - 445.868.433 99,99
PISA 827.434.290 319.355.587 - 1.146.789.877 100,00
PF 37.409.57 (27.811.452 - 9.598.11! 99,99
PP II 102.506 - - 102.506 99,87
PEPASA 59.958.236 - - 59.958.236 99,99
Powerct 17.352.13 - - 17.352.13 99,99
Transelec 139.791.461 - - 139.791.461 98,08

2.023.498.04 423.674.65 5.627.37! 2.452.800.06

D Incluye principalmente ajustes por: activos netiEntificados en adquisicién de subsidiarias y svalerizacién en
caso de corresponder, recompra de Obligacionesdidges emitidas por subsidiarias y otros.
@ver Nota 28

Véase nuestro informe de fecha
8 de noviembre de 2013
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

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

Notas a los Estados Financieros Individuales Condsados IntermediogContinuacion)
Expresadas en pesos

NOTA 6: (Continuacion)

31.12.2012
pat?i/r?wlg:]ial Ajustes Llave d.e partic-:—s;iliones %. de .
proporcional negocto en subsidiarias participacion
BLL 6.506.516 - - 6.506.516 99,99
CTG 29.334.497 148.000 5.627.370 35.109.867 18,06
EGSSAH 73.879.827 (276.943) - 73.602.884 78,57
EPCA 102.203.350 34.123.105 - 136.326.455 98,00
IEASA (234.821.657) 101.813.630 - (133.008.027) 98,01
INDISA 111.298.840 (4.686.545) - 106.612.295 91,60
INNISA 155.350.397 (1.227.137) - 154.123.260 90,27
IPB 77.308.354 6.249.255 - 83.557.609 98,00
CTLL 506.583.206 - - 506.583.206 99,99
PISA 501.867.183 306.338.633 - 808.205.816 100,00
PP 37.463.457 (31.055.335) - 6.408.122 99,99
PP I 139.408 - - 139.408 99,87
PEPASA 21.088.475 (4.181.860) - 16.906.615 99,99
Powerco 14.921.107 - - 14.921.107 99,99
PRESA® 252.151 - - 252.151 99,99
Transelec 148.812.497 - - 148.812.497 98,05
otras® 6.883 - - 6.883 -
1.552.194.491 407.244.803 5.627.370 1.965.066.664

W incluye principalmente ajustes por: activos nettefificados en adquisicién de subsidiarias y svalerizacién en
caso de corresponder, recompra de Obligacionesdiddes emitidas por subsidiarias y otros.

@ Con fecha 19 de marzo de 2013, la Asamblea GeBgtedordinaria de accionistas de PRESA resolvidisalucion
anticipada y liquidacion de la sociedad.

® Incluye participaciones en sociedades sobre lasiquee ejerce control, control conjunto, ni inflaiensignificativa.
Las mismas se encuentran valuadas a su costo disiatfm.

Véase nuestro informe de fecha
8 de noviembre de 2013
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

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

Notas a los Estados Financieros Individuales Condsados IntermediogContinuacion)

NOTA 6: (Continuacion)

Expresadas en pesos

Las siguientes tablas presentan la desagregacidesiétado por participaciones en subsidiarias:

Nueve meses al 30.09.2013

Nueve meses al 30.09.2012

Resultados por Total resultado Resultados Total resultado
valor or or valor or
patrimonial Ajustes particpipacién pgtrimonial Ajustes particiSacién en
proporcional en subsidiarias proporcional subsidiarias
BLL (690.025) - (690.025) (1.032.012) - (1.032.012;
CTG (463.049) 13.231 (449.818) (1.066.471) 11.527 (1954
EGSSAH 7.073.394 276.943 7.350.337 - -
EPCA 1.986.032 - 1.986.032 52.851.967 (54.464.210) (121
IEASA 238.938.040 (4.473.438) 234.464.602 (379.399.230) 4.440.796 (374.958.434)
INDISA 2.326.107 (461.943) 1.864.164 6.519.760 (461.942) 6.057.818
INNISA (1.489.221) - (1.489.221) 1.961.624 - 1.961.62
IPB (48.131.667) 632.360 (47.499.307) (89.148.162) 555.519 88.502.643)
CTLL (60.714.772) - (60.714.772) 69.442.459 - 69.442.4¢
PISA 325.567.107 13.016.954 338.584.061 12.465.888 84633 76.787.566
PP (53.885) 3.243.882 3.189.997 157.813 (10.009.504) (9688)
PP I (36.902) - (36.902) (23.985) - (23.985)
PEPASA 18.869.761 4.181.860 23.051.621 (2.737.392) - 31R23P2)
Powerco 2.431.026 - 2.431.026 (2.667.712) - (2.667.712
PRESA (71.963) - (71.963) (96.786) - (96.786
Transelec (10.219.470) - (10.219.470) (18.199.872) - 1a®872)
475.320.513 16.429.849 491.750.362 (350.972.111) 8883. (346.578.247)

@ incluye principalmente ajustes por: depreciaciémcivos netos identificados en adquisicién de isiidrsas, ajustes
por recompra de Obligaciones Negociables emitidaspbsidiarias y otros.

Véase nuestro informe de fecha
8 de noviembre de 2013

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

C.PCEECABA T°1F°:
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Pampa Energia

Notas a los Estados Financieros Individuales Condsados IntermediogContinuacion)
Expresadas en pesos

NOTA 6: (Continuacion)

La evolucién de las participaciones en subsidia&k siguiente:

Saldo al inicio del ejercicio
Aumentos de capital
Otras altas

Dividendos subsidiarias

Disminucidn por escision y fusion con subsidiarias

Otras disminuciones

Participaciones en resultac
Saldo al cierre del periods

NOTA 7: PROPIEDADES, PLANTA'Y EQUIPO

Valor residual al inicio del ejercicio
Incorporacion por fusién

Altas

Bajas

Depreciaciones

Valor residual al cierre del periodo

NOTA 8: ACTIVOS INTANGIBLES

Derechos sobre acciones arbitrales

30.09.201 30.09.201
1.965.066.664 2.575.223
24.698.435 20.562.888
- 852.937
(28.528.32C (27.561.78¢
- (51.763.152
(187.072) -
491.750.36 (346.578.247
2.452.800.06 2.170.790.87
30.09.201 30.09.201
3.300.268 -
- 11.908.234
730.255 919.464
(59.366) (264.793)
(711.355) (3.281.871)
3.259.802 9.281.034
30.09.201 31.12.201
108.754.000 108.754.000
108.754.000 108.754.000

Véase nuestro informe de fecha

8 de noviembre de 2013

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

C.PCEECABA T°1F°:

16



Pampa Energia

Notas a los Estados Financieros Individuales Condsados IntermediogContinuacion)
Expresadas en pesos

NOTA 9: CREDITOS POR VENTAS Y OTROS CREDITOS

No corrientes Nota 30.09.201 31.12.201
Créditos fiscales:

- Impuesto a la ganancia minima pres 59.587.36 49.299.88

- Previsioén para irrecuperabilidad de créd

fiscales (59.587.361) (49.299.886)
Depositos en garantia 460.170 390.455
Otros créditos, netc 460.17( 390.45!
Total no corriente 460.170 390.455
Corrientes
Saldos con partes relacionadas 22 f 3.015.392 1085.1
Saldos con terceros por prestacion de sen 2.070.81 5.403.49:
Créditos por ventas 5.086.201 6.668.59.
Saldos con partes relacionadas 22.f 53.289.011 271896
Crédito por venta de instrumentos financieros 17.802.16 14.214.90
Créditos fiscales:

- Impuesto al valor agrega 1.198.13: 1.958.97!

- Impuesto a los ingresos brutos 1.491.642 1.277.786

- Crédito sistema Unico de seguridad social 1.150.52 988.52¢

- Prevision para irrecuperabilidad de créd

- FTevision para irrecuperabtl (849.294) (897.064)

fiscales

Depositos en garantia sobre instrume

) . . 110.188 145.918
financieros derivados

Diversos 718.695 550.269
F_’rews.|on para créditos por venta de instrumentos (14.002.039) (5.214.184)
financiero:

Otros créditos, netc 60.909.02 40.721.33
Total corriente 65.995.228 47.389.930

NOTA 10: ACTIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON CAMBIOS EN RESULTADOS

30.09.2013 31.12.2012
Titulos publicos - 6.340.492
Obligaciones negociables 52.839.985 -
52.839.985 6.340.492

Véase nuestro informe de fecha
8 de noviembre de 2013
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

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

Notas a los Estados Financieros Individuales Condsados IntermediogContinuacion)
Expresadas en pesos

NOTA 11: EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO

30.09.201 31.12.201
Caja y bancc 5.555.29! 4.368.07.
Fondos comunes de inversion 431.650 370.710
5.986.949 4.738.784

NOTA 12: CAPITAL SOCIAL

Al 30 de septiembre de 2013 y 31 de diciembre d&22€l capital social se compone de 1.314.310.82t0@&s
ordinarias escriturales de valor nominal $ 1 y derecho a un voto por accién.

NOTA 13: PRESTAMOS

No corrientes Nota 30.09.201 31.12.201

Saldos con partes relacionadas 22.f 170.346.013 -
170.346.013 -

Corrientes

Adelantos en cuenta corriente 4.490.424 4.637

Saldos con partes relacionadas 22.f 220.543.716 225.768.568
225.034.14 225.773.20

Al 30 de septiembre de 2013 y al 31 de diciembre@2, los préstamos de la Sociedad tienen vencimien 2013 y
2014. Los préstamos en pesos devengan interéa fjtadel 19,6%, los préstamos en especie deveimgarés del 2%
mas la variacion en el valor de la cuotaparte stdryi@, y entre el 4% y 6,8% para préstamos enefdkmatadounidenses.

La evolucién de los préstamos de la Sociedad deitestperiodos de nueve meses fue la siguiente:

30.09.2013 30.09.2012
Préstamos al inicio del ejercicio 225.773.205 313211
Préstamos recibidos 148.851.248 124.746.405
Préstamos pagados (34.670.547) (228.668.133)
Intereses devengados 13.417.079 14.311.043
Cancelaciones por fusién - (8.992.465)
Diferencia de cambio 39.816.823 22.063.496
Otros resultados financieros 2.192.345 (168.729)
Préstamos al cierre del periodo 395.380.153 2374£02.8

Véase nuestro informe de fecha
8 de noviembre de 2013

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

C.PCECIBA T 1F1
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Pampa Energia

Notas a los Estados Financieros Individuales Condsados IntermediogContinuacion)
Expresadas en pesos

NOTA 13: (Continuacién)

Se describen a continuacion las principales vamies del endeudamiento de la Sociedad durantestme periodo y
con posterioridad al cierre del mismo, hasta lahdede emisién de los presentes estados financieddgduales
condensados intermedios.

Financiamiento de TGS

Con fecha 26 de abril de 2013, las partes han adorths siguientes modificaciones al préstamo:

i) La fecha de vencimiento operara el 6 de octubr20dd, con opcion a prérroga automatica por un Up&dodo
adicional de un afio.

i) El préstamo debera ser cancelado o precancelaftorea obligatoria mediante la cesién plena e ingnodal a
TGS de todos los derechos y obligaciones que l&e&ad posee bajo el Contrato ICSID (Nota 8) en casg en
0 con anterioridad a la fecha de vencimiento: éahaya otorgado a TGS y se encuentre efectivoreéato del
20% sobre su cuadro tarifario, conforme lo prevesicel Acuerdo Transitorio que fuera aprobado pecrBto N°
1918/09 del Poder Ejecutivo Nacional, 6 (b) se hatpagado a TGS y se encuentre efectivo: (x) edtajtarifario
previsto en el Acta Acuerdo inicialada por TGS ¥ duera aprobado por su directorio del 5 de octder2011, o
(y) cualquier otro régimen compensatorio que sdampnte mediante cualquier mecanismo o sistemavilgidn
de tarifas que reemplace en el futuro a los quealoente se encuentran vigentes bajo la Ley de dg&neia
Econdmica N° 25.561 de la Republica Argentina ytgmga para TGS un efecto econdmico equivalente.

iii) En todos los casos, los intereses compensatonmsijorios seran cancelados o precancelados imegta en
dolares de libre disponibilidad.

iv) El capital devenga intereses compensatorios aagartominal anual del 6,8 % mas IVA, desde la daten
vigencia del préstamo y hasta la fecha de la pteseadificacién, y a una tasa nominal anual del%6,tas IVA
hasta la fecha de vencimiento y, en caso de prarsecel préstamo, a la tasa de mercado que oporaume se
determine para el siguiente periodo anual, condedde el 6 de octubre 2014 y hasta la fecha detptajale las
sumas adeudadas bajo el préstamo. Los interesgsensatorios venceran y se abonaran en una Uni¢a cuo
conjuntamente con la cancelacién del capital dadha de vencimiento que resulte aplicable.

NOTA 14: CARGAS FISCALES

No corrientes 30.09.201 31.12.201

Impuesto a las ganancias a pi 109.378 205.848

Moratorias a pag 1.022.58: -

1.131.960 205.848

Carrientes

Prows!on de |mpggsto a la ganancia minima presuoeta de 35.085.522 14.592 083

retenciones y anticip

Retenciones de impuesto a las ganancias a de| 576.86¢ 514.68!

Moratorias a pag 70.98¢ 40.721

Diverso:s 15.11( 15.20(
35.748.489 15.162.689
36.880.449 15.368.537

Véase nuestro informe de fecha
8 de noviembre de 2013
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
C.P.CEC.LBA T°1F°1
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Notas a los Estados Financieros Individuales Condsados IntermediogContinuacion)
Expresadas en pesos

NOTA 15: DEUDAS COMERCIALES Y OTRAS DEUDAS

Nota 30.09.201 31.12.201
Proveedores 3.553.086 5.210.906
Deudas comerciale 3.553.08! 5.210.901
Saldos con partes relacionadas 22.f 58.940.748 53859
Acreedores varios - 34.064.205
Diversas 360 478.523
Otras deudas 58.941.10. 86.602.08
Total corriente 62.494.194 91.812.991
NOTA 16: INGRESOS POR SERVICIOS
Nueve meses al

Nota 30.09.201 30.09.201
Ingresos por servicios con sociedades relacionadas 22.¢ 16.497.85 74.157.06
Ingresos por servicios con terceros 13.263.105 42207 .
Total ingresos por servicios 29.760.962 78.364.335

NOTA 17: GASTOS DE ADMINISTRACION

Remuneraciones y beneficios al pers
Honorarios y retribuciones por servicios
Retribuciones de los directores
Retribuciones de los sindicos

Reserva opciones directores
Impuestos, tasas y contribucio
Alquileres

Depreciaciones de propiedades, planta y equipo
Viaticos y movilidad

Gastos de comunicacion

Gastos de oficina

Gastos de mantenimiel

Servicios de limpieza y vigilancia
Seguros

Suscripciones y publicaciones
Contingencias

Publicidad y promocién institucior
Diversos

Total gastos de administracion

Nueve meses ¢

30.09.201 30.09.201
11.617.92 45.033.69
7.439.38: 7.196.30!
8.646.21. 9.864.12
189.00( 189.00(
6.709.014 6.709.014
8.842.73l 12.213.28
1.167.35I 3.428.47.
711.35¢ 3.281.87:
682.593 1.715.655
425.279 669.681
369.527 522.596
349.00¢ 376.17¢
330.074 988.265
1.149.378 807.698
942.743 1.320.681
355.414 76.014
223.13° 625.55¢
143.297 376.173
50.293.42 95.394.25

Véase nuestro informe de fecha
8 de noviembre de 2013

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

C.PCECIBA T 1F1
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Notas a los Estados Financieros Individuales Condsados IntermediogContinuacion)
Expresadas en pesos

NOTA 18: OTROS INGRESOS Y EGRESOS OPERATIVOS

Nueve meses al

Otros ingresos operativos 30.09.201 30.09.201
Recupero de prevision de créditos fiscales - 14.256.598
Recupero de gastos 3.052.465 1.221.856
Resultado por venta de propiedades, planta y equipo - 41.131
Diversos 136.521 -
Total otros ingresos operativos 3.188.986 15.519.585
Otros egresos operativos

Previsién de créditos fiscales (898.979) -
Previsién para créditos por venta de instrumerit@ngieros (8.787.855) -
Baja de propiedades, planta y equipo - (66.967)
Impuesto a los débitos y créditos (839.872) (1.146.439)
Diversos (155.610) (8.677)
Total otros egresos operativos (10.682.316) (1.222.083)

NOTA 19: RESULTADOS FINANCIEROS

Nueve meses al

Ingresos financieros 30.09.201 30.09.201
Intereses por préstamos 1.411.029 1.602.644
Otros intereses 961.114 810.508
Total ingresos financiero: 2.372.14. 2.413.15;

Gastos financieros
Intereses por préstamos

(13.417.079)

(14.311.043)

Intereses fiscales (8.865.736) (6.513.409)
Otros intereses (3.642.631) -

Gastos bancarios (287.825) (227.425)
Total gastos financiero (26.213.271 (21.051.877

Otros resultados financieros
Diferencia de cambio, neta

(43.631.430)

(10.971.591)

Cambios en el valor razonable de instrumentos ieao: (946.094 3.986.60!
Total otros resultados financiero: (44.577.524 (6.984.986
Total resultados financieros, net (68.418.652 (25.623.711

Véase nuestro informe de fecha
8 de noviembre de 2013

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

C.PCECIBA T 1F1
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NOTA 20: RESULTADO POR ACCION
(a) Basico

El resultado por accién basico se calcula dividieeldresultado atribuible a los tenedores de ingntos ordinarios de
patrimonio de la Sociedad entre el nimero promgdinderado de acciones ordinarias en circulaciomrder el
periodo.

(b) Diluido

El resultado por accién diluido se calcula ajustared nimero promedio ponderado de acciones ordmagn
circulacion para reflejar la conversion de todasdeciones ordinarias potenciales dilusivas. Lae8iad tiene una clase
de acciones ordinarias potenciales dilusivas, quelas opciones de compra de acciones descriptdgseastados
financieros individuales al 31 de diciembre de 2012

Las acciones ordinarias potenciales se trataranocditnsivas, cuando y solo cuando, su conversiéac@ones
ordinarias podria reducir las ganancias por acodncrementar las pérdidas por acciéon. Las acciamdmarias
potenciales seran antidilusivas cuando su convemsibacciones ordinarias podria dar lugar a uremento en las
ganancias por accion o una disminucion de las gasdior accion.

El calculo del resultado por accion diluido no supta conversion, el ejercicio u otra emision daa@es que pudieran
tener un efecto antidilusivo en la pérdida por @ucly cuando el precio del ejercicio de la opciénneayor que el
precio promedio de las acciones ordinarias dureinperiodo, no se registra un efecto dilusivo, dieel resultado por
accion diluido igual al basico. Por lo tanto noregistro efecto dilusivo o antidilusivo en los peids de nueve meses
finalizados el 30 de septiembre de 2013 y 2012dsie| resultado por accién diluido igual al basico

30.09.201 30.09.201
Ganancia (Pérdida) del periodo 384.642.489 (381.392.6
P.romed'|§> ponderado de acciones ordinarie 1.314.310.895 1.314.310.895
circulacior
Ganancia (Pérdida) por accidn basica y diluid 0,292% (0,2902

Véase nuestro informe de fecha
8 de noviembre de 2013
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
C.P.CEC.LBA T°1F°1
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NOTA 21: INSTRUMENTOS FINANCIEROS

El siguiente cuadro presenta los activos finansiete la Sociedad medidos a valor razonable cladifis segun su
jerarquia al 30 de septiembre de 2013 y al 31 ciedbre de 2012. La Sociedad no posee pasivoscigras medidos
a valor razonable a las fechas mencionadas.

Al 30 de septiembre de 201 Nivel 1 Total
Activos

Activos financieros a valor razonable cc

cambios en resultados

Obligaciones negociables 52.839.985 52.839.98
Efectivo y equivalentes de efect

Fondos comunes de invers 431.65( 431.65(
Total activos 431.65( 431.65(
Al 31 de diciembre de 201 Nivel 1 Total
Activos

Activos financieros a valor razonable cc
cambios en resultados

Titulos publicos 6.340.49: 6.340.49;
Efectivo y equivalentes de efect

Fondos comunes de invers 370.71( 370.71(
Total activos 6.711.20: 6.711.20:

NOTA 22: SALDOS Y OPERACIONES CON PARTES RELACIONAD AS

(a) Ingresos por servicios

Nueve meses al

30.09.201 30.09.201

Subsidiarias
CPB - 39.307.341
CTG - 3.120.418
CTLL - 15.218.929
EGSSA 1.800.000 1.800.000
HIDISA 2.066.480 2.340.896
HINISA 2.462.990 2.561.267
PEPASA 2.910.000 3.000.000
Powerco 1.950.000 3.150.000
Transener 4.511.395 3.658.213
Otras partes relacionada
CYCSA 796.992 -

16.497.857 74.157.064

Véase nuestro informe de fecha
8 de noviembre de 2013
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
C.P.CEC.LBA T°1F°1
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Corresponde a servicios de asesoramiento prestadognateria de aspectos organizacionales, comesgciale
administrativos, financieros y de gestiéon de remsirbumanos, entre otros. En el mes de noviembr20de se

rescindieron los contratos de gerenciamiento gnewdéban a la Sociedad con CPB, CTG y CTLL comaeounencia
de una reorganizacién de los recursos humanosued g

(b) Ingresos financieros

Nueve meses al

30.09.201 30.09.201

Subsidiarias
BLL - 1.172
CTLL - 451.057
EASA 1.393.792 2.189
EGSSA 144 -
EGSSAH 4,914 -
INDISA 2.651 367
INNISA 2.651 -
PEPASA - 18.352
PISA - 1.074.934
PP - 37.597
PRESA 6.877 16.976

1.411.029 1.602.644

Corresponde a intereses devengados por préstaorgaaos.

(c) Gastos financieros

Nueve meses al

30.09.201 30.09.201
Subsidiarias
CPB (36.250) (1.476.974)
CTG (20.729) (104.260)
CTLL (276.685) (170.605)
Edenor (3.642.631) -
EGSSA (391.339) (18.760)
EPCA (265.217) (62.048)
HIDISA (1.984.874) (432.823)
HINISA (3.469.888) (1.912.358)
INDISA - (39.000)
INNISA - (466.617)
PEPASA - (769)
Otras partes relacionada
TGS (6.958.921) (6.372.981)

(17.046.534)

(11.057.195)

Véase nuestro informe de fecha

8 de noviembre de 2013

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
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C.PCECIBA T 1F1
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NOTA 22: (Continuacién)

Corresponde a intereses devengados por préstamibsgdos excepto por el saldo con Edenor que cooresp a
intereses devengados por deuda por la compra dalzuia.

(d) Aportes de capital suscriptos

30.09.201 30.09.201
BLL (2.000.000) (1.000.000)
IEASA (1.500.000) -
PEPASA (20.000.000)

Powerco - (19.462.888)
Transelec (1.198.435) (100.000)
(24.698.435) (20.562.888)

(e) Dividendos

30.09.201 30.09.201
INDISA 12.640.800 18.348.332
INNISA 15.887.520 9.213.456
28.528.320 27.561.788

() Saldos con partes relacionadas:

Créditos por

Saldos al 30.09.2013 venta: Otros créditos Otras deudas Préstamos
Corrientes Corrientes Corrientes Corrientes No coment
Subsidiarias
BLL - - 1.500.000 - -
CPB - 781.225 - - -
CTG - 566.594 - 20.805.953 -
CTLL - 11.260.299 1.396.437 41.768.153
EASA - 25.912.173 - - -
Edenor - - 52.518.736 - -
EGSSA - - - 458.007 -
EGSSAH - 155.559 - - -
EMDERSA - 1.843 - - -
EPCA - - - 5.569.630 -
HIDISA 184.152 83.245 - 52.609.054 -
HINISA 280.162 83.245 - 99.332.919 -
IEASA - - 500.000 - -
INDISA 11.320.673 - - -
INNISA - 3.067.393 - - -
Powerco - 11.562 3.025.575 - -
PEPASA - 45.200 - - -
Transener 2.309.988 - - - -
Otras partes relacionadas
CYCSA 241.090 - - - -
TGS - - - - 170.346.013
3.015.39; 53.289.01 58.940.74 220.543.71 170.346.01

Véase nuestro informe de fecha
8 de noviembre de 2013
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
C.P.CEC.LBA T°1F°1
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Créditos por

Saldos al 31.12.2012 ventas Otros créditos Otras deudas Préstamos
Corrientes Corrientes Corrientes Corrientes
Subsidiarias
AESEBA - 1.338 - -
BLL - 3.391 1.087.500 -
CPB - 991.326 900.000 201.184
CTG - 638.326 - -
CTLL - 11.104.479 1.396.437 -
EASA - 12.668.163 - -
Edenor - 6.903 43.284.929 -
EGSSA 33.027 800.000 -
EPCA - - - 4.634.945
HIDISA 94.755 78.736 - 25.245.398
HINISA 156.102 78.736 - 57.639.018
IPB - 542 - -
Powerco - 20.369 2.525.575 -
PRESA 1.014.245 1.692.773 1.189.916 -
PEPASA - 59.599 800.000 -
PP 1l - - 75.000 -
Transener - 25.671 - -
Otras partes relacionadas
CYCSA - 38.720 - -
Grupo Dolphin - 254.100 - -
TGS - - - 138.048.023
1.265.102 27.696.199 52.059.357 225.768.568
(g) Préstamos otorgados a partes relacionadas
30.09.201 30.09.201
Préstamos a subsidiarii
Saldo al inicio del ejercicio 14.364.327 79.975.187
Préstamos otorgados 15.624.392 41.777.307
Préstamos cobrados (4.563.315) (134.323.613)
Incorporacion por fusic - 61.710.00
Compensaciones - (50.535.985)
Intereses devengados 1.411.029 1.602.644
Diferencia de cambio 81.003 3.712.583
Otros resultados financieros (497.772) -
Saldo al cierre del perio 26.419.664 3.918.123

Véase nuestro informe de fecha
8 de noviembre de 2013

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
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NOTA 22: (Continuacién)

(h) Préstamos recibidos de partes relacionadas

30.09.201 30.09.201
Préstamos de subsidiari
Saldo al inicio del ejercicio 87.720.545 158.454.835
Préstamos recibidos 148.851.248 124.746.405
Préstamos pagados (39.143.158) (183.078.976)
Intereses devengados 6.444.982 4.684.214
Cancelaciones por fusi - (8.992.465
Diferencia de cambio 14.477.754 11.773.787
Otros resultados financieros 2.192.345 (168.729)
Saldo al cierre del perio 220.543.716 107.419.071
Préstamos de otras part:
relacionadas
Saldo al inicio del ejercicio 138.048.023 113.189.336
Intereses devengados 6.958.921 6.372.981
Diferencia de cambio 25.339.069 10.218.001
Saldo al cierre del perio 170.346.013 129.780.318

NOTA 23: MARCO REGULATORIO DEL SECTOR ENERGETICO

La Sociedad, tal como se describe en Nota 1, pomsegsiones en sociedades que realizan sus aaidédan el
Mercado Eléctrico Argentino.

A continuacién se detallan las principales moddioaes regulatorias que impactan en el mercaddriei@g/ en las
actividades de la Sociedad, con posterioridad eatecidel ejercicio finalizado el 31 de diciembre2fd?2 y hasta la
fecha de emisién de los presentes estados finasdiatividuales condensados intermedios.

Generacion

Con fecha 22 de marzo de 2013, la SE emiti¢ lalReigm N° 95/13, la cual introdujo un nuevo esquearaunerativo
para la actividad de generacion eléctrica y nunasramodificaciones a la organizacion del MEM, indduila
suspension para administrar nuevos contratos waehas contratos vigentes en el MAT.

Véase nuestro informe de fecha
8 de noviembre de 2013
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
C.P.CECABA. T°1F°:
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NOTA 23: (Continuacién)

a. Resolucion N° 95/13 — Nuevo esquema remunerativirgs modificaciones al MEM (“la Resolucién”)

La Resolucion — publicada en el Boletin Oficial2él de marzo de 2013 — establecié un nuevo régirsealahnce
general en reemplazo del esquema de remuneracéagaba vigente para todo el sector de generégédreradores,
autogeneradores y cogeneradores), con excepcidi) dentrales hidroeléctricas binacionales y gacién nuclear; y
(i) la potencia y/o energia eléctrica comercialadajo contratos regulados por la SE que contemgamemuneracion
diferencial, como la que fijan las Resoluciones ¥E1193/05, 1281/06, 220/07, 1836/07, 200/09, /™,21®2/09,

108/11, 137/11, asi como cualquier otro tipo deredm de abastecimiento de energia eléctrica qugaten régimen de
remuneracion diferencial establecido por la SE ‘{@sneradores Comprendidos”).

El nuevo esquema remuneratorio es de aplicaciGrta de las transacciones econémicas correspaedieh mes de
febrero de 2013. Sin embargo, la aplicacion efacticada agente generador en particular requierésie desista de
todo reclamo administrativo y/o judicial que hulkieggalizado contra el Estado Nacional, la SE y/dMGAESA en
relacién con el Acuerdo de Generadores 2008-204 IretAcionado a la Resolucion SE N° 406/03. Asirisoada
agente generador deberd comprometerse a renun@alizar reclamos administrativos y/o judicialesitca el Estado
Nacional, la SE y/o CAMMESA referente al Acuerddesnmencionado y a la Resolucion.

Aquellos Generadores comprendidos que no cumplanla@xigencia de desistimiento y renuncia, no decm al
nuevo régimen remuneratorio, permaneciendo ereekistente.

El nuevo esquema remunerativo comprende tres ctoxep
i. Remuneracion de Costos Fijosene en cuenta y remunera la potencia puestapmostion en las hrp. La
remuneracion esta sujeta al cumplimiento de una Bquivalente a la disponibilidad promedio por tdogia
de los Ultimos tres afios calendarios - y Dispoidiad Media Histérica de cada unidad. La remuneraqide

recibira el agente generador dependera de la tegiaoy del grado de cumplimiento de la DO.

Los pardmetros definidos por la Resolucion por tipdecnologia son los siguientes:

Tecnologia y escala $/MW -hrp
Unidades TG con potencia (P) < 50 Mw 48,00
Unidades TG con potencia (P) > 50 Mw 40,00
Unidades TV con potencia (P) < 100 Mw 52,80
Unidades TV con potencia (P) > 100 Mw 44,00
Unidades CC con potencia (P) < 150 Mw 37,20
Unidades CC con potencia (P) > 150 Mw 31,00
Unidades HI con potencia (P) < 120 Mw 37,40
Unidades HI con potencia (P) entre 120 Mw y 300 Mw 20,40
Unidades HI con potencia (P) > 300 Mw 17,00

Véase nuestro informe de fecha
8 de noviembre de 2013
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
C.P.CECABA. T°1F°:
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NOTA 23: (Continuacién)

Los porcentajes de la Remuneracion de Costos &ijas cuales tendran derecho los Generadores saiglaentes:

Disponibilidad de la maquina respecto de:

Porcentaje de la DO
Remuneracion de
Costos Fijos a cobrar

Disponibilidad
Media Histérica
(promedio de los
ultimos 3 afios)

o

> y > 80%
0,
100% ° < y >105%
75% > y <80%
50% < y entre 100% y 1059
35% < y <100%

La Resolucion aclara que en los casos en que Hogse acceder a la nueva Remuneracion de Costos pgr
incumplimiento de los parametros de DO, esta renawi@n no serd inferior a 12 $/MW-hrp.

ii. Remuneracion de Costos Variables establecen nuevos valores que reemplazaneanianeracion de los
Costos Variables de Mantenimiento y Otros Costosasées No Combustibles. Su célculo es mensualy se
en funcidén de la energia generada por tipo de cetitibe:

Operando con:

Clasificacion Gas Combustibles
Natural Liguidos Carbén
$/MWh
Unidades TG con Potencia (P) <50 Mw| 19,00 33,25 -
Unidades TG con Potencia (P) > 50 Mw| 19,00 33,25 -
Unidades TV con Potencia (P) < 100 My 19,00 33,25 57,00
Unidades TV con Potencia (P) > 100 My 19,00 33,25 57,00
Unidades CC con Potencia (P) <150 My 19,00 33,25 -
Unidades CC con Potencia (P) > 150 My 19,00 33,25 -
Unidades HI $/MW -hrp

Unidades HI con Potencia (P) < 120 Mw 17,00
Unidades HI con Potencia (P) entre 120 Mw y 300 Mw 17,00
Unidades HI con Potencia (P) > 300 Mw 17,00

iii. Remuneracidon Adicionaluna porcion se liquida en forma directa al generaglootra porcion de la
remuneracion se destinara a “nuevos proyectosfidgsiructura en el sector eléctrico” que seramiiefs por

la SE, a través de un fideicomiso.

Véase nuestro informe de fecha
8 de noviembre de 2013
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Con destino a
Generador | Fideicomiso

$/MWh $/MWh
Unidades TG con Potencia (P) < 50 Mw 8,75 3,75
Unidades TG con Potencia (P) > 50 Mw 7,50 5,00
Unidades TV con Potencia (P) < 100 Mw 8,75 3,75
Unidades TV con Potencia (P) > 100 Mw 7,50 5,00
Unidades CC con Potencia (P) < 150 My 8,75 3,75
Unidades CC con Potencia (P) > 150 My 7,50 5,00
Unidades HI con Potencia (P) < 120 Mw 63,00 27,00
Unidades HI con Potencia (P) entre 120
Mw y 300 Mw 54,00 36,00
Unidades HI con Potencia (P) > 300 Mw 54,00 36,00

A la remuneracion detallada, que constituye la memacion total en el MEM a percibir por los Generad
Comprendidos, debe descontarsele la energia elgtio la potencia comprometidas en el MAT o epsoticuerdos
para los mismos conceptos, valorizadas al precioméecado correspondiente, con excepcion de losratost
especificos antes referidos, asi como tambiéndaab®in de cualquier otro cargo y/o servicio gqueadestar a cargo
de los mencionados agentes.

A los efectos indicados en el péarrafo anterior, Beneradores Comprendidos deberan presentar, adeances de
transaccion, una declaracion jurada acompafiadalgumentacion de respaldo debidamente certificanaapditor
externo, en donde declaren la facturacién emitislasos compromisos en el MAT, la cual sera corat#stcon las
deducciones realizadas en las transacciones ecce®naializadas por CAMMESA. En caso de que, deodiohtraste,
resultaran inconsistentes los volimenes monetdaictsirados por algun Generador Comprendido, y @iéégencia
resultase a favor del mismo, CAMMESA debera factardicho agente tal diferencia.

Prioridad de pago

La Resolucién establece dos nuevas prioridadesade, gxcluyendo a tales efectos la aplicacion deelsolucion SE
N° 406/03: (i) en primer lugar se cancelara la Renacion de Costos Fijos, el reconocimiento declostos de
combustibles y la Remuneracién de Costos Variablefj) en segunda instancia se cancelara la Reraaita
Adicional.

Sin perjuicio de ello, se establece que CAMMESA-funcion de lo que disponga la SE — debera cotnipatir éste
orden de prioridad con los criterios vigentes, esrccon la propia Resolucién SE N° 406/03.

Véase nuestro informe de fecha
8 de noviembre de 2013
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
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Reconocimiento de los costos de combustibles

La Resolucién establece que la gestion comercia@l ydespacho de combustibles para la generaciorraesta
centralizados en CAMMESA. Los generadores no podefovar ni prorrogar sus contratos con los provess]
excepto aquellos que comercialicen energia a trdeésontratos de abastecimiento con un régimeremheimeracion
diferencial, en cuyo caso podran seguir celebraottratos de combustible a los efectos de brireigraldo firme para
sus compromisos de abastecimiento. Sin perjuicielite hasta tanto se terminen los contratos vigemntre los
generadores y sus proveedores, se reconoceraosis @sociados al precio de referencia, el flterrocido, el costo
asociado al transporte y distribucién de gas nhjutas impuestos y tasas asociadas. Para el recoemto de tales
costos se deben cumplir dos condiciones: (i) quase de costos que a la fecha de vigencia desaluciéon estén
siendo reconocidos por CAMMESA,; y (ii)) que se trate costos que tengan origen en relaciones coundlast
contraidas con anterioridad a la fecha de vigeseia Resolucion.

Fideicomiso para la ejecucion de obras en el seetéctrico

Tal como se expuso anteriormente, parte de la Reracidn Adicional se destinara a un fideicomisaparejecucion
de obras en el sector eléctrico. La Resolucidnotispque la SE establecerad los mecanismos pargelgranion del
citado fideicomiso.

Adicionalmente, la Resolucion establece que la $finida el mecanismo bajo el cual las LVFVD emitdpor
CAMMESA por aplicacion de la Res. SE N° 406/03, cmmprendidas en el marco de acuerdos generales y/o
especificos celebrados con la SE y/o normas déstingpor ésta para la ejecucion de obras de invengio
mantenimiento de equipamiento existente, seanndeksts a la integracion del citado fideicomiso.

A la fecha de emisién de los presentes estadoscimas individuales condensados intermedios alUmaido
reglamentada la forma en que se realizara dickgriation ni ha sido estructurado el fideicomiso.

Suspension de los contratos en el MAT

La Resolucién establece la suspension transiteria thcorporacion de nuevos contratos en el MAEI(édos los que
se deriven de resoluciones que fijen un régimeredaineracion diferencial), asi como su prorrogarmvacion. Sin
perjuicio de ello, los contratos vigentes a la &de la Resolucion continuaran administrandoseCAdMMESA hasta
su finalizacion. Finalizados dichos contratos, @®ndes Usuarios deberan adquirir su suministrecéimente de
CAMMESA conforme a las condiciones que al efectatdezca la SE.

Criterios de implementacion de la Resolucion

A continuacion se detallan aquellas notas emitada SE con posterioridad al dictado de la Resoly tendientes a
reglamentar algunos aspectos de la misma.

Véase nuestro informe de fecha
8 de noviembre de 2013
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
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A través de la Nota SE N° 1807/13, se estableci&gimen que habilita a que los Agentes Generadaonginlden con
la gestion de cobranza de la facturacién que e&@iBMMESA a los Grandes Usuarios del MEM que etamntes del
generador pero que, al vencimiento del contratiedecontratar su demanda directamente de CAMMESA. L
Agentes Generadores deberian declarar formalmentelantad de gestionar la cobranza, la que séefstuada a su
propio riesgo.

Posteriormente, mediante la Nota SE N° 2052/13tbkecid que los contratos del MAT con vigencpaetir del 1 de
mayo de 2013 y cuya informacion para la adminigiraen el MAT hubiera sido presentada en cumplitoiate las
normas vigentes, podran ser administrados pordasrgdores por hasta un plazo maximo de 3 mesésdosra partir
del inicio de la vigencia de los mismos.

A través de la Nota SE N° 2053/13 se aprobarorciisrios para la implementacion de la Resoluciéntre los
aspectos mas relevantes establecié que la aplicat@d nuevo esquema de remuneracion se efectuarfarma
particular para cada agente a partir de la recepg@ desistimiento contemplado en el art. 12 d&dsolucion.
CAMMESA deber4 realizar los ajustes en las trarieaes econdémicas a partir del mes de febrero d8 aCdl tercer
mes anterior al mes de comunicacion del desistimjelo que suceda Ultimo, salvo que exista unaodgispn
especifica de la SE al respecto.

En cuanto a la prioridad de la liquidacidn de imueeracion antes descripta establecié que la Reammitoa de Costos
Fijos, la Remuneracion de los Costos VariablefiRdauneracion Adicional que se liquida directamenfavor del

generador y el reconocimiento de los costos de ostitiles se equiparara con la prioridad establesidal inc. e) del
art. 4 de la Resolucion SE N° 406/03.

La remuneracion de los servicios de regulaciérrgeugncia y de reserva de corto plazo se equipaoaréa prioridad
establecida en el inc. d) del art. 4 de la Res6luSE N° 406/03 y la remuneracion adicional dedanal fideicomiso,
con la contemplada en el inc. c) de la resolucitaua.

En relacién a la Nota SE N° 2053/13, mediante staNRE N° 3229/13 la SE establecié distintos cotepara la
implementacion de la Resolucion respecto a lositésnde contratacion de los Grandes Usuarios coMIZESA,
tales como plazo, datos a incluir, facturacioén, etc

A través de la Nota SE N° 3902/13 la SE reemplagctiterios de implementacién para los contratwset OED que
fueran establecidos en la Nota 3229/13 y establacplicacion de un "Cargo Mensual de Sustentilliy Garantia”
a los Grandes Usuarios destinado a conformar uriamiengarantia de cobro suficiente y a sustentamiyores gastos
de administracion de la operatoria transitorialdetada en la Resolucion, por un valor inicial deSMWh. La SE
instruira posteriormente qué hacer con los fondoaudados por dicho cargo.

Por otra parte, la SE instruy6 a CAMMESA a clasifitas unidades generadoras de los Agentes Conigosnd
conforme a las escalas previstas en la Resoluegiando sujeta a la revisién de la propia SE. fokorealizado por
CAMMESA en su nota B-80255-1, de acuerdo al sigeieletalle:

Véase nuestro informe de fecha
8 de noviembre de 2013
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Sociedad ge%gig%%ra Tecnologia Potencia
CTG GUEMTV11 TV <100 MW
CTG GUEMTV12 TV <100 MW
CTG GUEMTV13 TV >100 MW
CPB BBLATV29 TV >100 MW
CPB BBLATV30 TV >100 MW
CTLL LDLATGO1 TG >50 MW
CTLL LDLATGO2 TG >50 MW
CTLL LDLATGO3 TG >50 MW

Con relacion al abastecimiento de los combustiplaa la generacion, se dispuso la prorroga de &mnismos de
cesion contemplados en las Notas SE N° 6866/094/768 7585/10 y 922/11 excluyendo la aplicacion lae
remuneracion minima contemplada en el apartadold@ gemera de las notas citadas. La prérroga agliéable a los
agentes adherentes que no manifiesten su recHazwé@roga.

A través de la Nota SE N° 4201/13 se resolvié pgar el plazo de vigencia de los contratos de dBIS hasta el 31
de octubre de 2013, incluyendo aquellos cuyos wairaitos operaba el pasado 31 de julio.

A través de la Nota SE N° 4858/13 la SE instruy@MESA a implementar un mecanismo de prioridacdgo en
favor de los generadores adherentes a la Resoladiéinde mantener un nivel de liquidez similagaé tenian previo
al dictado de ésta tltima. A tales efectos CAMMESbera:

i. Contabilizar los montos que perciba directamentl®si&randes Usuarios;

ii. Destinar los montos citados a cubrir la remuneradié los generadores asignandolos en primer lugabar
los costos fijos, luego los costos variables y dimé instancia la remuneracion adicional directa
distribucion se hara en forma proporcional seg(ualdicipacion relativa de cada Generador en cadade los
conceptos.

Adicionalmente, la Nota SE N° 4858/13 dej6 sin &felo dispuesto en la Nota SE N° 1807/13 mencionada
anteriormente.

Mediante la Nota SE N° 5954/13 se instruy6 a sulmetransitoriamente a partir del 1 de noviembre2@&3 la
operatoria establecida en la Nota SE N° 930/071goual la demanda de los GUDI que deben contEatargia Plus
se respalda con contratos que se celebraban & glavia Distribuidora. Una vez vencidos los consatigentes, los
GUDI que quieran seguir contratando la demandadexte con contratos de Energia Plus deberan solgitingreso
al MEM ya sea como GUMA o GUME. A tales efectosfaemulario de adhesién ya aprobado para el abastatto

de los Grandes Usuarios por CAMMESA (destinado faricla demanda base), sera considerado como tsadlicie

ingreso al MEM. En el caso que los GUDI no presemteformulario mencionado, volveran a ser abagtecpor la
Distribuidora a la tarifa regulada de la misma.

Véase nuestro informe de fecha
8 de noviembre de 2013
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
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En tal marco, con fecha 31 de mayo, las subsidiada generacion térmica han renunciado a los reslam
administrativos y/o judiciales contra el Estado idaal, la SE y/o CAMMESA en relacién con el Acuer2ia08-2011
y/o relacionados a la Resolucién SE N° 406/03,igi@ar nuevos reclamos en relacion a los conceptpgriodos
mencionados.

Con fecha 11 de junio de 2013, la SE informé a CAEBA a través de las Notas SE N° 3145, 3146 y 317
aceptacion de los términos en los que las subsdi&TLL, CTG y CPB efectuaron los renunciamiemt@sicionados,
a partir de lo cual el nuevo esquema remuneratmide aplicacién efectiva para las sociedades owadas. Por lo
tanto, a la fecha de los presentes estados fimasciedividuales condensados intermedios, dichdsidiarias
procedieron a reconocer contablemente, con efectoartir de la transaccion del mes de febrero de3,281 nuevo
esquema remuneratorio establecido por la Resolucion

Atento a que el régimen remunerativo contempladtadResolucion impactaria negativamente sobrerfauneracion
que a la fecha de su entrada en vigencia perci@sasubsidiarias HIDISA e HINISA por sus operaciora el MEM,

con fecha 31 de mayo de 2013, dichas subsidiargseptaron los desistimientos y renuncias mencamad el parrafo
anterior sujeto al cumplimiento de determinadasimanes. A la fecha de emision de los presentesles financieros
individuales condensados intermedios, la SE seesnia analizando dicha presentacién y no ha emitidguna

notificacién manifestando su aprobacion.

b. Contratos de Compromiso de Abastecimiento MEM — &tesion N° 724/08

Con fecha 9 de diciembre de 2008 CTLL celebr6é eoBE un Convenio Marco para el cierre del ciclolwioado de la
central de generacion de energia eléctrica de spigotad, mediante el cual, ésta se comprometidnapledar la
ejecucién del proyecto de ampliacion. Adicionalneeticho contrato posibilita a otros generadorédviieM a aplicar
total o parcialmente sus créditos devengados etéfosinos del Inc. ¢) de la Resolucion 406/03, dgalos mismos
tengan como destino colaborar con sus acreencilasrealizacion de las obras de ampliacion mendasa

Asimismo con fecha 14 de abril de 2009, CTLL cedebn Contrato de Abastecimiento de Energia Eléctcion
CAMMESA en el marco de la Resolucion SE N° 724/@hyfuncién de lo acordado con la SE en el Convistaco.

En el marco del acuerdo mencionado, CTLL ha cobi@&loOED la totalidad de sus acreencias devengedas
ejercicio 2008 y ha celebrado distintos Convenie<ésion de Créditos con otros generadores del NHEltte ellos
las sociedades subsidiarias CTG, CPB, HIDISA e BIWNIrespecto de sus LVFVD acumuladas entre el éngeo de
2008 y el 31 de diciembre de 2010 correspondiaitexiso c) de la Resolucion 406/03, ya sea deenzatotal y/o de
forma parcial dependiendo de las disponibilidadeantieras de CAMMESA. Dichos convenios establelmn
términos y condiciones de cada cesion, las quen sefigctivas en forma total o parcial a medida qééVIBIESA
cancele las correspondientes acreencias, momeptotia del cual CTLL cancelara los saldos con last@partes
segln las condiciones previstas en cada acuerdaidBo contexto, durante el mes de mayo de 2009,LCHa
celebrado convenios con las sociedades subsidlNISA e HIDISA, y con CTG y CPB en el mes de unie 2010.

Véase nuestro informe de fecha
8 de noviembre de 2013
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
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Con fecha 18 de mayo de 2012, CTLL ha interpuesteealamo administrativo previo ante el MPFIPY S$nedie exigir
el cumplimiento de los compromisos derivados dettzdo de Abastecimiento de Energia Eléctrica cAMBIESA

de fecha 14 de abril de 2009 y del Convenio MaEdaeclamo efectuado por CTLL comprende las LVFMih da
prioridad de pago correspondiente al inc ¢) del Aftde la Resolucién SE N° 406/03, emitidas poMBHESA a las
sociedades subsidiarias que manifestaron su dedigi@plicar sus LVFVD a la ejecuciéon del proyedtd cierre del
CC de CTLL.

El 19 de octubre de 2012, CTLL presentd una saticite pronto despacho cuyo vencimiento operé ele2diciembre
de 2012.

Consecuentemente, habiéndose agotado la via athating, y con el fin de salvaguardar sus derectms,fecha 28 de
junio de 2013 CTLL efectud la presentacion pertieegn la instancia procesal subsiguiente. No sephesentado
novedades al respecto a la fecha de emision dedsentes estados financieros individuales condesdatermedios.

c. Acuerdo para la gestion y operaciones de proyectngnento de la disponibilidad de la generacion técay
adaptacién de la remuneracién de la generacion 200811

Con fecha 22 de marzo de 2012, la Sociedad justs &ociedades subsidiarias de generacion suseoritee“Acuerdo
de Instrumentacién” de fecha 1 de abril de 2011diame el cual se comprometieron a concretar ejyquto de
generacion de la Central Térmica Piquirenda (ebyBcto Piquirenda”), interpusieron un reclamo adsiriativo previo
ante el MPFIPYS a fin de exigir el cumplimientolde compromisos asumidos en dicho acuerdo, pagdasradoras
participantes y el Estado Nacional, representad@b®ecretario de Energia, para concretar la ejésulel mismo.

Mediante el reclamo mencionado se solicité la cacgén de las LVFVD emitidas por CAMMESA correspante al

inc. ¢) del art. 4° de la Resolucion SE 406/03, lpsracreencias de los generadores suscriptonggspondientes al
periodo comprendido entre el 1 de enero de 20083¢ ee diciembre de 2011, no comprometidas enatonde la
Resolucién SE N° 724/08, que representan el 30%ndato de la inversién realizada para ejecutarifagra etapa del
proyecto.

El 19 de octubre de 2012 la Sociedad junto a sciedades subsidiarias de generacidn presentarosalicéud de
pronto despacho cuyo vencimiento operé el 27 derdlure de 2012.

Consecuentemente, habiéndose agotado la via athating, y con el fin de salvaguardar sus derecbos fecha 28
de junio de 2013 la Sociedad junto a sus sociedattesidiarias de generacién efectuaron la preséntgertinente en
la instancia procesal subsiguiente. No se han pt@sde novedades al respecto a la fecha de emisidosdpresentes
estados financieros individuales condensados ieigios.

Véase nuestro informe de fecha
8 de noviembre de 2013
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Segmento de Transmision

A los efectos de regularizar el ajuste de la remagién desde el 1 de diciembre de 2010, el 13 d@ma 2013 y el 20
de mayo de 2013, Transener y Transba respectivenfentaron con la SE y el ENRE un Convenio de Renn del
Acuerdo Instrumental (el Convenio de Renovacion)) wigencia hasta el 31 de diciembre de 2015, etual se
establecio:

(i) el reconocimiento de un crédito a Transener y Tramor las variaciones de costos por el perioderdlre 2010
— diciembre 2012, calculado a través del indiceatti@cion de costos del Acta Acuerdo, (IVC).

(i) un mecanismo de pago de los saldos a favor peedieietla Addenda Il y los determinados en el inaigerior,
durante el afio 2013,

(iif) un procedimiento para la actualizacion automatjcpago, de las variaciones de costos que surjanesigo la
secuencia de los semestres ya transcurridos desdkenero de 2013 hasta el 31 de diciembre @8.20

(iv) la firma de una nueva Addenda con CAMMESA que iyelel monto de los créditos que se generen y
intereses que correspondan hasta su efectiva eaitel

(O

Bajo el Convenio de Renovacion se estableci6 ujofle Fondos y un Plan de Inversiones, que Transefieansba
ejecutaran en los afios 2013 y 2014, teniendo emalee recepcién de desembolsos conforme las Addeadelebrar.
El Flujo de Fondos y el Plan de Inversiones enddds casos se adecuaran a los ingresos que Teansdmansba
reciban en cada periodo.

El Plan de Inversiones establecido en los Conved®m$fkenovacién prevé inversiones bajo las condisioantes
sefialadas, para los afios 2013 y 2014, por impapeximados de $ 286 millones y $ 207 millonespeetivamente
para Transener; y de $ 113 millones y $ 100 mibgm&ra Transba, respectivamente.

Por dltimo, los Convenios de Renovacion establenigue de no renovarse su vigencia, a partir delelénero de
2016 CAMMESA deberéa considerar como remuneracigrigsoservicios que presten Transener y Transbadtmses
establecidos en las Resoluciones ENRE N° 327/083y08 con la aplicacién del apartado 4.2 de lastlBuCuarta de
las Actas Acuerdo, que han sido determinados p&NSE en los Acuerdos Instrumentales y en los Coingede
Renovacion.

A fin de suscribir la Tercera Ampliacion al Présta®@AMMESA, Transener y Transba desistieron de zsoaes

respecto de las acciones judiciales iniciadasideferal cumplimiento hasta la fecha de los compsomestablecidos
en las Actas Acuerdo y en los Acuerdos InstrumestaAnte un eventual incumplimiento de los compsoi
establecidos en las Actas Acuerdo, en los Acuelkisumentales y en los Convenios de RenovaciénStiedades
quedaran en libertad de reanudar y/o reiniciaatasones que consideren apropiadas para el cuneplicmde las Actas
Acuerdo, de los Acuerdos Instrumentales y de lasv€pios de Renovacion.

Véase nuestro informe de fecha
8 de noviembre de 2013
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
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Al 30 de septiembre de 2013, se han registradodsgitados generados por el reconocimiento dedeiaciones de
costos por parte de la SE y el ENRE, hasta las syaecibidas a través de las Addendas Il y comtaattede la
Addenda firmada entre Transha y CAMMESA el 25 deilme de 2013. Consecuentemente Transener ha dono
ingresos por ventas por $ 94,7 millones y $ 20,/bones e intereses ganados por $ 76,4 millone2%,6 millones,
para los periodos de nueve meses finalizados de3ptiembre de 2013 y 2012, respectivamentemidsho modo,
Transba ha reconocido ingresos por ventas por % mifljones y $ 12,4 millones e intereses ganadas$d9,9
millones y $ 15,1 millones, para los mismos perfpdespectivamente. El pasivo por la totalidadadedesembolsos
recibidos ha sido cancelado a través de la cesdngcréditos reconocidos por mayores costospocaef al Acuerdo
Instrumental y al Convenio de Renovacion.

Segmento de Distribucion

a. PUREE - MMC

Con fecha 7 de mayo de 2013 se dict6 la Resoll@iON° 250/13, por la que se procede a:

(i) Autorizar los valores correspondientes al concegt@juste por MMC por el periodo mayo 2007 a febBgr13,
determinados segun el Art. 4.2 del Acta Acuerdoo s iniciar el proceso de revision previsto ardeaciones
superiores al 5%.

(i) Determinar la deuda de Edenor al 28 de febrerddd8 por la aplicacion del PUREE por el periodo m2§07 a
febrero 2013.

(iif) Autorizar a Edenor a compensar hasta el mes derfebe 2013 la deuda remanente indicada en el [iyhizsta
su concurrencia con el créditos establecidos enrgb i) incluyendo los intereses que pudieranesmonder para
ambas sumas.

(iv) Instruir a CAMMESA a emitir LVFVD por los montos ddMC excedentes luego de efectuar la compensacion
indicada en el punto iii).

(v) Autorizar a CAMMESA a recibir las LVFVD como parde pago de las deudas por las transacciones ecagmi
del MEM, vencidas hasta el 7 de mayo de 2013, qua easo de Edenor ascendian a $ 678,1 milloogsuales
incluyen los intereses a dicha fecha.

(vi) Instruir a Edenor a ceder los créditos por LVFVRedentes, una vez cumplimentado lo establecidd panto
precedente, al fideicomiso constituido en los téowide la Resolucién N° 347/12 del ENRE (FOCEDE).

La SE podra, de considerarlo oportuno y convenjentender total o parcialmente la aplicacion ddispuesto en la
mencionada resolucion conforme la informacion guerinde el ENRE y CAMMESA.

En consecuencia, al 30 de septiembre de 2013 Edemoegistrado ingresos por reconocimiento de nesyoostos del
MMC por $ 2.212,6 millones, correspondientes altpbr el periodo reconocido por la Resolucion SE280/13, neto
de ingresos registrados en ejercicios anteriorecidnalmente, Edenor ha reconocido intereses netos$ 171,6
millones ($ 707,8 millones de intereses ganados5@62 millones de intereses perdidos correspoteiesmn MMC y
PUREE, respectivamente).

Véase nuestro informe de fecha
8 de noviembre de 2013
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
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Como consecuencia de la emision de la ResoluciorNSER50/13, al 30 de septiembre de 2013 Edenorrgene
utilidades impositivas, por lo cual procedio a remer contablemente quebrantos impositivos deiejescanteriores
por un monto de $ 417 millones, los cuales fuepit@ados en la determinacion del cargo por impueds periodo.

A la fecha de emision de los presentes estadordie@s Edenor se encontraba a la espera de laagda de los
montos a ser compensados por parte del ENRE y 8E,l@or cuanto ain no han sido emitidas las LVF¥&mismo,
Edenor estima que las LVFVD seran emitidas y corspaas o canceladas dentro de los préximos docesmese

A continuacion se resumen los impactos de la ReEmlUSE N° 250/13 en el Estado de Situacion Firaacgy en el
Estado de Resultado Integral de Edenor fue elesnggei

Estado de Situacién Financiera

2013
Otros créditos
MMC 2.258.152.864
Intereses netos MMC — PUREE 171.605.996
Otras deudas — PUREE (1.394.304.728)
LVFVD a emitir 1.035.454.132
Estado de Resultado Integral
Reconocido en Reconocido
ejercicios en ejercicios
anteriores y no anteriores y
2013 compensado Subtotal compensado Total
Reconocimiento
Mayores Costos Res.
SE N° 250/13. 2.212.623.330 45.530.534 2.258.153.864 91.261.774 2.349.415.638
Ingresos Financieros —
Intereses financieros 171.605.996 - 171.605.996 - 171.605.996
2.384.229.326 45.530.534 2.429.759.860 91.261.774 2.521.021.634

Con la publicacion de la Resolucion SE N° 250/18cdpta precedentemente, Edenor consideré que laSEsuelto
de modo explicito e implicito el reclamo administra previo oportunamente interpuesto, haciendaidygarcialmente
a su pretension y con las consecuencias que specte establece el articulo 31 de la Ley NacidaedProcedimientos
Administrativos, motivo por el cual dicho reclama guedado concluido por el dictado de la menciomadalucion
administrativa. En atencién a ello, Edenor con &@&9 de junio de 2013 presenté una demanda intaraude
caducidad de los reclamos de cumplimento integiocAd& Acuerdo y de los dafios y perjuicios sufridmsno
consecuencia de esos incumplimientos.

Por otra parte, a la fecha de emisién de los ptesastados financieros individuales condensadesmiedios, Edenor
ha presentado ante el ENRE la solicitud de ajusteMC, por haberse incrementado los costos de oigersy

mantenimiento de acuerdo al criterio de la férmubdinémica prevista en el Acta Acuerdo, conformesigluiente
detalle:

Véase nuestro informe de fecha
8 de noviembre de 2013
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
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Periodo Fecha de aplicacién Ajuste MMC
Noviembre 2012 — Abril 2013 Mayo 2013 6,951%

Adicionalmente los MMCs no trasladados a tarifautiorizados a percibir por otros medios correspanids al periodo
marzo a septiembre 2013, luego de darle efecto astablecido por la Res. SE N° 250/13, ascienden a
aproximadamente $ 720,8 millones. Asimismo y ludgdaber dado efecto a lo dispuesto por la Re&°SE50/13, el
saldo correspondiente al PUREE al 30 de septiehdr2013 asciende a $ 0,3 millones, de los cua@? $nillones

han sido presentados al ENRE a dicha fecha dedwaéprocedimiento vigente.

b. Fideicomiso Res. ENRE N° 347/12

Con fecha 4 de julio de 2013 Edenor y Nacion Figisos S.A. suscribieron una Adenda al contrat&ideicomiso
Financiero y de Administracion privado celebradtetas partes el 29 de noviembre de 2012.

En la mencionada Adenda se acuerda que NacioncBideios S.A. en su caracter de fiduciario emitiRDva ser
ofrecidos al mercado y emitidos bajo el régimemfigta piblica autorizada por la CNV por un valominal de hasta
$ 312,5 millones. El destino de los fondos serarfaiar el pago del plan de inversiones de Edenor.

Con fecha 4 de julio de 2013, se emitieron VRD gabcacién privada por $ 250 millones, estimandas@osterior
salida a oferta publica con la posibilidad de irdegn en especie. La tasa de interés aplicabie BADLAR Privada
mas un margen del 4% y la deuda se amortizaréa@o$con cuotas crecientes.

Al respecto, dicho acuerdo establece que las atigas de pago bajo los VRD seran exclusivas yugrctes de
Nacion Fideicomisos S.A. (en tanto alcance el panio fideicomitido), sin que implique en modo algugarantia o
recurso contra Edenor, la que en ningin caso debspander con su patrimonio por la falta de psgal o parcial, de
cualquier importe adeudado bajo los VRD o cualqoieo concepto contemplado por el Contrato de Eadaiso
celebrado oportunamente.

NOTA 24: SITUACION ECONOMICO-FINANCIERA DE LOS SEGM ENTOS DE NEGOCIO
DISTRIBUCION, TRANSMISION Y GENERACION

Distribucién

Edenor ha registrado en los ultimos dos ejerciiti@dizados el 31 de diciembre de 2012 y 2011 tedok operativos y
netos negativos, como asi también se mantieneadfecu nivel de liquidez y capital de trabajo. Estaacién se
deriva fundamentalmente del constante aumento decastos de operacidn necesarios para mantenaved! de

servicio y a la demora en la obtencién de increommarifarios y/o reconocimiento de sus reales masy@ostos
(MMC) segun los términos del Articulo 4° del Actaurdo incluyendo el procedimiento de revisién gesvios
mayores al 5%, que han llevado a Edenor a pres@ataimonio neto negativo al 31 de marzo de 201@n&
consecuencia del reconocimiento parcial de los nesyoostos segin los términos del Articulo 4.2Adgd Acuerdo
por los periodos mayo 2007 a febrero 2013, ocueitel segundo trimestre del presente ejercicaenar revirtio los
resultados negativos acumulados al 31 de marz@H& permitiéndole superar su situacion de cawsdigblucion.

Véase nuestro informe de fecha
8 de noviembre de 2013
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
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No obstante ello, el constante aumento de los safooperacion necesarios para mantener el nivekdécio y la
demora en la obtencién de incrementos tarifarioniig@s seguira deteriorando los resultados opestile Edenor,
reflejando que este reconocimiento no es suficipata devolver el equilibrio que la ecuacién ecoirOHinanciera
del servicio publico concesionado requiere.

Cabe destacar que, en términos generales, se hamaanla calidad del servicio de distribucion dergia como asi
también satisfecho los incrementos interanualestaates de la demanda, que acompafiaron el cretingeonémico

y de calidad de vida de los dltimos afos. Anteagltioauo in cremento en los costos asociados adataeion del
servicio, como asi también a las necesidades desimnes adicionales para abastecer la mayor dem&uignor ha
tomado una serie de medidas destinadas a morigserafectos negativos de esta situacion en sucéstaufinanciera,

entre las que se destacan: (i) la reduccion derrditedos costos, incluyendo la reducciéon de horasade los

maximos directivos; (ii) la venta o disposiciénldeotalidad de sus tenencias accionarias en sakisisly la ejecucion
del cobro de los préstamos otorgados a dichasdsmites; (iii) la realizacion de todas las gestigmesibles ante las
autoridades para la obtencién de los fondos ndosspara afrontar los incrementos salariales reathrs por las
entidades gremiales; (iv) la gestion de nuevasretwas de financiamiento; (v) la refinanciacida la deuda
financiera con extension de los plazos de vencimmjeylo; (vi) el diferimiento de los plazos parar&alizacion de
ciertas inversiones de capital estimadas, entes,osiempre que no afecten las fuentes de trabagfecucion del plan
de inversiones y la realizacion de las tareas isgiméibles de operacién y mantenimiento necespdeas mantener la
prestacion del servicio publico concesionado.

Adicionalmente, Edenor ha realizado una serie deEsemtaciones ante los organismos de control y idattes

regulatorias e instancias judiciales, a fin deteabiconjuntamente los mecanismos necesarios arailiir a una
eficiente prestacidn del servicio de distribuci6hmantenimiento del nivel de inversiones y la eitém de la creciente
demanda. En este contexto, el ENRE emiti6 la RegmuN°® 347/12, que aplico cargos fijos y variabtpse

permitieron a Edenor obtener ingresos adicionalearér del mes de noviembre 2012, aunque los ngsatm no son
suficientes para cubrir la totalidad del déficitenmencionado.

En atencién a ello, y ante la ineficacia de las@tbnes y presentaciones administrativas y judgiga ejercidas por
Edenor, el 28 de diciembre de 2012 se inici6 umédacde amparo contra el ENRE tendiente a que engiejo de la

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

Asimismo, con el fin de preservar y garantizarezigio publico concesionado y a los efectos deialila situacion
financiera ante el déficit de caja existente memaitn, a partir del mes de octubre de 2012 Edenaioséorzada
temporalmente a cancelar con los saldos de cagdertes las obligaciones con el MEM de maneraglataego de
solventados los compromisos necesarios para asdgyreestacion del servicio publico a cargo dertedgincluyendo
los planes de inversion en curso y las tareas deaojdn y mantenimiento, como asi también afroaetarago de los
incrementos salariales dispuestos por la ResolUdféh906/12 de la Secretaria de Trabajo de fechde2ioviembre
de 2012 y el Acuerdo Salarial de fecha 26 de febder2013, En este sentido, Edenor ha sido intirpad@l ENRE y
CAMMESA para la cancelacién de dicha deuda, notash@n sido debidamente contestadas por Edenor.

Véase nuestro informe de fecha
8 de noviembre de 2013
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
C.P.CECABA. T°1F°:
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NOTA 24: (Continuacién)

En este contexto y considerando la situacién detscyi a la situacion de déficit de patrimonio preéada en los estados
financieros de Edenor del periodo intermedio ald&lmarzo de 2013, la SE emitid la Resolucion N¢/ZBIB,
publicada el 15 de mayo de 2013 en el boletin afida que entre otras cuestiones dispuso apraizawvédlores
correspondientes al concepto de ajuste por MMC Rdemor por los periodos de Mayo de 2007 a Feluterd013,
determinando los importes que por este conceptooteesponden, aunque en los términos actuales sdtae
suficientes para cubrir el déficit operativo camtg&2 Asimismo, instruyé mecanismos de compensadéneste
reconocimiento con deuda por PUREE y parcialmeatedeuda mantenida con CAMMESA tal como se detlla
Nota 23.

De esta manera la SE, en su condiciéon de concedeh@ontrato de Concesion, ha dispuesto una solugqie, aungque
transitoria y parcial, modificé temporalmente lauacion que Edenor intentd remediar mediante kErpaisicion de la
accion de amparo en cuestion, lo que sumado aider®ia que la SE impuso en la Resolucion N° 2504129 de
mayo de 2013 Edenor procedié a desistir de la aod@amparo, solicitando la imposicién de costasspoorden y
continuando el reclamo del derecho de fondo per\da.

En consecuencia, Edenor ha procedido a dar efemtalde a lo dispuesto por dicha resolucion en esiados
financieros tal cual se describe en Nota 23, vy iquadicé principalmente la reversién de la situacie déficit de
patrimonio presentada en sus estados financietgededo intermedio al 31 de marzo de 2013.

Si bien los efectos de esta resolucion, signifigampaso importante y significativo para la recupémde la situacion
de Edenor, atento a que permite regularizar losgiglbrios patrimoniales generados por la faltaemnocimientos
en forma oportuna de los reclamos de MMC efectuadofos Ultimos afios, la misma no representa uh&iéa
definitiva a la ecuacion y financiera de Edenordadgue el nivel de ingresos generados con losrosadrifarios
vigentes, aun con los efectos de la aplicacidfadRes. SE N° 250/13 no permiten la absorcién decstos de la
operacion, requerimientos de inversion y el pagdodeservicios financieros. Por lo tanto, esteaiétle flujo, de la
operacion redundara nuevamente en una situacid@#figt de capital de trabajo, que atento a quenBdeo cuenta
con condiciones para acceder a otras fuentes dendiacion, deriva en la necesidad de continuacetando sélo
parcialmente las obligaciones con CAMMESA por lampea de energia. La aplicacion de un esquema
compensacion similar al aplicado por la Resolu@&nN° 250/13, es facultad de la SE, la cual en dasmesolverse
debera efectuarse a través de la emisién de uroraste administrativo.

No obstante lo indicado precedentemente, el Diriectde Edenor continda analizando los distintoseeados y
posibilidades para morigerar o reducir el impaagativo de la situacién de Edenor en el flujo dedfs operativo y
proponer a los accionistas cursos de accion atteosa no obstante el aspecto mas relevante cantsi€ndo la
recomposicion de los ingresos que equilibre la@bnsecondmico-financiera de la concesion.

Véase nuestro informe de fecha
8 de noviembre de 2013
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
C.P.CECABA. T°1F°:
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NOTA 24: (Continuacién)

La resolucién de la revision tarifaria integraliesierta no solo con relacion a los plazos sinobigm en cuanto a su
formalizacion final. Por lo tanto, las condicionge incertidumbre del ejercicio anterior se mantiederante el
presente periodo, por lo que si durante el ejer@@13: (i) los nuevos cuadros tarifarios no sanitidos por el ENRE;
(i) Edenor no recibe otro reconocimiento o algiinoo mecanismo para compensar los incrementos d®s;0
adicionales a los ingresos que obtiene por la Regw N° 347/12, fondos provenientes del PUREEcomocimientos
de MMC y compensaciones establecidos por la Resolud® 250/13, y/o; (iii) no se obtiene del GobiNacional
otro mecanismo que provea financiamiento paranoseimentos de costos, es probable que Edenor mdecaen
liquidez suficiente y en consecuencia se vea ottdiga continuar implementando e, incluso, profundimadidas
similares a la aplicadas hasta el momento, parseprar el efectivo e incrementar su liquidez. Alialgque lo
expresado en periodos anteriores, Edenor no est@omiiciones de asegurar que pueda obtener fimareito
adicional en condiciones aceptables. De maneraicalguna de estas medidas, individualmente o eosunto, no se
concretara, existe un riesgo significativo de cplesituacion tenga un efecto material adverso srofgeraciones de
Edenor. Edenor podria necesitar comenzar un prodes@negociacion con sus proveedores y acreedofiesde
obtener cambios en los términos de sus obligacipaesaliviar la mencionada situacion financiera.

Teniendo en cuenta que la concrecién de las megidagctadas para revertir la tendencia negativdeaziada
depende, entre otros factores, de la ocurrencidett®s hechos que no se encuentran bajo el cdadiertor, tales como
los incrementos tarifarios solicitados o la impletaeion de otra fuente de financiacién o esquemeodgensacion,,
el Directorio entiende que existe un grado de gnaartidumbre respecto de la capacidad financier&denor para
afrontar el cumplimiento de las obligaciones eowbo normal de los negocios, , pudiéndose vegathi a volver a
diferir ciertas obligaciones de pago, como se hacioe@ado anteriormente, o imposibilitada de atefmeincrementos
salariales acordados o de costos de terceros.

No obstante ello, Edenor ha confeccionado sus estlidancieros utilizando principios contables egdlles a una
empresa en marcha, asumiendo que Edenor contioparando normalmente, y por lo tanto éstos no yecluos
efectos de los eventuales ajustes y reclasificasiosi los hubiere, que pudieran resultar como emugncia de la
resolucion de esta incertidumbre.

Si bien la subsidiaria Edenor representa aproximadée el 60% de los activos del grupo y aproximaddaenel 65%
de los ingresos por venta del grupo, la Gerencisidera que la situacidn de incertidumbre plantegadpecto de la
subsidiaria Edenor, no afecta su capacidad paréincan sus operaciones en el curso normal de Ig®aies,
principalmente por las siguientes razones: i) Nister clausulas de incumplimiento cruzadas en togratos de
endeudamiento de Edenor o la Sociedad, en el elecdiso de incumplimiento de los compromisos enmtegede
dichos contratos por parte de la primera; ii) Lzi€tad no es garante de ninglin endeudamiento deoEdg) No
existe dependencia financiera de la Sociedad cemd&dya que esta subsidiaria no le ha pagadodtidios ni le ha
otorgado préstamos significativos desde su fechadtpiisicion en 2007; iv) No existen saldos ni seationes
significativas entre la Sociedad y Edenor; v) Lei&dad no tiene la obligacién contractual de preatastencia
financiera a Edenor; vi) Edenor presenta ciertaaateristicas particulares establecidas en el @antte Concesion,
por tratarse de una Concesionaria de un Servididideu

Véase nuestro informe de fecha
8 de noviembre de 2013
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
C.P.CECABA. T°1F°:
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NOTA 24: (Continuacién)

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

La previsién por recuperabilidad registrada al 8lditiembre de 2012 no ha sufrido variaciones Baativas a la
fecha de los presentes estados financieros indiledicondensados intermedios.

Generacion

Durante el presente periodo la situacion econdryicinanciera de CPB ha continuado debilitAndosey co
incremento de las pérdidas operativas y del défjérativo de fondos. El continuo desequilibriorenbs ingresos y
costos operativos que viene experimentando CPBedesales del afio 2011, ha provocado una situad@descasez de
recursos, generando importantes demoras en el l@sote ciertos componentes del equipamiento deriaal, lo que
se tradujo en una situacion de limitacion de cajzatproductiva de las unidades de generacion, pliamdo durante
el presente periodo aproximadamente el 50% detsmga nominal.

A raiz de la situacion antes mencionada, durarpeesiente ejercicio CPB ha comenzado a ser pedalig@gbido a que
no ha logrado cumplir con la disponibilidad minioel 80% comprometida bajo el contrato de mutuo catiEbcon
CAMMESA de fecha 21 de marzo de 2011, de acuerdim Resolucion SE N° 146/02 y a las Notas SE N7@1by
7375/10. Cabe aclarar que el acuerdo prevé lasapdic de una penalidad maxima equivalente al 25%aler de la
cuota de capital del financiamiento recibido. Elntaode penalidades recibidas por CPB durante ébgerde nueve
meses finalizado el 30 de septiembre de 2013, raeia $ 4 millones.

Al 30 de septiembre de 2013, el capital de tradaj«CPB era negativo por $ 69,6 millones. Cabe meacique CPB
registra dentro del rubro Préstamos: (i) Finanaaata de CAMMESA bajo la Nota SE N° 6157/10 por $3%illones
(de los cuales $ 24 millones corresponden a laifmorcorriente), cuyo pago se encuentra a cargdvieM; vy (ii)
Financiamiento de CAMMESA bajo la Resolucion SE 1M%/02 por $ 40,6 millones (de los cuales $ 22 Homés
corresponden a la porcién corriente), y cuyos téosise espera renegociar para aliviar la delichgiacgn financiera
que atraviesa CPB actualmente.

A pesar del ingreso adicional de fondos provengedtd financiamiento otorgado por CAMMESA, en elrcoade la
Resolucién SE N° 146/02, lo que le permitio a CRBar a cabo una gran cantidad de tareas demoeadasUnidad
29 y trabajos de recuperacion de la Unidad 30,adidlujos han resultado insuficientes, a la luzlafeimportantes
dificultades técnicas que aun presentan ambasdssda

En particular CPB no dispone de los fondos sufteiempara iniciar las tareas de mantenimiento mps@xvistas en la
Unidad 29 durante el afio 2014 como asi tampocodpbdcer frente a los mantenimientos estacionalesales
previstos a principios del afio 2014.

De continuar las condiciones existentes a la fettdos presentes estados financieros condensattomédios, la
Gerencia entiende que la situacién econdmica nfieaa de CPB continuara deteriorandose, estim&npas lo que
resta del ejercicio flujos de caja y resultadosraipes negativos y un deterioro mayor de los sdfiileancieros.

Véase nuestro informe de fecha
8 de noviembre de 2013
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
C.P.CECABA. T°1F°:
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El nuevo esquema remunerativo implementado a trd@da Resolucion SE N° 95/13, aun contando coesgenario

de méaxima disponibilidad de las unidades de CPBemmermitiria generar ingresos suficientes durdéogeproximos

meses para cubrir los costos de mantenimiento roglimecesarios para asegurar las condiciones narndale
operacion, de acuerdo a las estimaciones que mdaéarencia de CPB para el despacho de generdeiére mismo
periodo.

Cabe aclarar que los valores remunerativos fijgdoda Res. 95/13 deberian actualizarse a coroara cubrir los
costos actuales del personal asi como tambiénoktex minimos de mantenimiento. Adicionalmenteezesario que
CPB pueda acceder a un financiamiento que le peeigeierar los recursos necesarios para solvestanarsiones de
capital que se han visto postergadas productoetetidro mencionado y que resultan imprescindipbes alcanzar y
mantener la capacidad operativa de la planta ediciones normales de disponibilidad.

La ejecucion de dichas medidas es incierta no solo relacion a los plazos sino también en cuantsua
instrumentacion final. Dado que las condicionesird®rtidumbre del ejercicio anterior se mantuviedurante el
presente periodo, si durante los proximos meses iePébtiene de CAMMESA algin mecanismo de finan@aio
para cubrir los constantes incrementos de costas ypversiones de capital necesarias, existeasgei significativo de
que tal situacién tenga un efecto material adversdas operaciones de CPB y ésta podria necesitaerzar un
proceso renegociacion de sus obligaciones.

Teniendo en cuenta que la concrecién de las megidagctadas para revertir la tendencia negativdeaziada
depende, entre otros factores, de la ocurrenciciedtos hechos que no se encuentran bajo el comtr@@PB, tales
como la obtencién de financiamiento de CAMMESA endiciones iguales o similares al recibido bajoNasas SE
N° 6157/10 y 7375/10 durante los afios 2010 y 2@l Directorio de CPB entiende que existe un gradogchn
incertidumbre respecto de la capacidad financier€@B para afrontar el cumplimiento de las obligaes en el curso
normal de los negocios, pudiéndose ver obligadifeardciertas obligaciones de pago, o imposibildade atender las
expectativas respecto de incrementos salarialestoxde terceros.

No obstante ello, CPB ha confeccionado sus estfidascieros condensados intermedios utilizando cipios
contables aplicables a una empresa en marcha, esongue CPB continuara operando normalmente, yopi@anto
éstos no incluyen los efectos de los eventualestesjwy reclasificaciones, si los hubiere, que padieesultar como
consecuencia de la resolucion de dicha incertidambr

Teniendo en cuenta la implementacion de la ResduSE N° 95/13, el nuevo esquema remuneratoria dedlstria
ha modificado a las proyecciones efectuadas por €BjBecto a la recuperabilidad de sus propiedatie®a y equipo
y activos por impuesto diferido. CPB ha reestimadse flujos de fondos descontados principalmentbame a las
siguientes premisas:

i. Tasa de descuento: 11,6%.

ii. Tasa de crecimiento: 0%.

iii. Factor de disponibilidad de la planta al 85% proimed

iv. La percepcion de la maxima remuneracion previstacpstos fijos mediante el nuevo esquema (44 $/MW-
hrp), en base a lo mencionado en el punto iii.

Véase nuestro informe de fecha
8 de noviembre de 2013
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
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v. Las inversiones de capital necesarias para mantaneapacidad operativa de la planta en condiciones

normales de disponibilidad, serian solventadasG@VIMESA a través de un esquema de financiamiento
similar al establecido por las Notas SE N° 615%1875/10, como el que fue otorgado a CPB mediainte
contrato de mutuo suscripto con CAMMESA de fechal@ marzo de 2011.

Al momento de la estimacion de los flujos de efecfuturos, se requiere juicio critico por parteldeGerencia de
CPB. Los flujos de efectivo reales y los valoregden variar significativamente de los flujos dectf® futuros

previstos y los valores relacionados obtenidos amditécnicas de descuento. Sin embargo, la GardecCPB no
puede asegurar que los resultados futuros de tables que se utilizan para hacer sus proyecciestsan en linea
con lo que se ha estimado. Por lo tanto, puedegirsdiferencias significativas en relacion con kstimaciones
utilizadas y evaluaciones realizadas a partir die¢ha de emision de los presentes estados fimasciedividuales
condensados intermedios.

En virtud de lo mencionado precedentemente, la i@é&rede CPB continda analizando los distintos exmtes y

posibilidades para morigerar o reducir el impaatgativo de la situacion de CPB en el flujo de fandperativo y
proponer a los accionistas cursos de accion atteosa no obstante el aspecto mas relevante cansiendo poder
generar los recursos necesarios para afrontarnlzersiones de capital necesarias para recuperaarpknte la
capacidad operativa de planta.

La subsidiaria CPB representa aproximadamente ed@2%os activos del grupo y aproximadamente el &4dod

ingresos por ventas del grupo. Adicionalmente, éaeBcia de la Sociedad considera que la situa@dnagrtidumbre
planteada respecto de la subsidiaria CPB, no afectapacidad para continuar sus operaciones @nsag normal de
los negocios, principalmente por las siguiente®mag: i) No existe dependencia financiera con CRBgue esta
subsidiaria no le ha pagado dividendos desde $afde adquisicion en 2007; ii) No existen saldosansacciones
significativas entre la Sociedad y CPB a partiladeecision del contrato de gerenciamiento quevilasulaba a partir
del mes de noviembre de 2012; iii) la Sociedadewetobligacién contractual a prestar asistenomitiera a CPB.

Transmision

Citelec estima que de continuar los atrasos de C&ASM en el pago de la remuneracion mensual porreicge de
transporte de energia eléctrica y del canon deukt& Linea que se vienen registrando desde eldiliimestre de
2012, la situacion econémica y financiera de Tra@sg Transba seguiria deteriorandose.

Si bien contintia siendo complejo prever la evolnaé los temas mencionados en la Nota 23, comoshle impacto
en los negocios y los flujos de fondos de Citelacfirma del Convenio de Renovacién, se presentaocan hito
destacable en linea de alcanzar en un futuro Isotidacion de la ecuacion econémico-financiera el€e. Citelec ha
preparado sus estados financieros consolidadosensados intermedios utilizando principios contalelicables a
una empresa en marcha. Por lo tanto, dichos estadogieros consolidados condensados intermediaaaiuyen los
efectos de los eventuales ajustes y reclasificasiosi los hubiere, que podrian requerirse de Bolverse las
situaciones descriptas a favor de la continuidalhsleperaciones de Citelec y la misma se viergadd a realizar sus
activos y cancelar sus pasivos, incluyendo losicgentes, en condiciones diferentes al curso nodealus negocios.

Véase nuestro informe de fecha
8 de noviembre de 2013
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
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Respecto a la participacion indirecta en el negooigunto de Citelec, dicha Sociedad ha elaborad@soyecciones a
los efectos de determinar el valor recuperableudeastivos no corrientes, en base a como estimaneseesultado
final de las actualizaciones tarifarias solicitagassus subsidiarias, Transener y Transba.

NOTA 25: CONTINGENCIAS
Reclamo por impuesto a la ganancia minima presunta Accién declarativa

Con fecha 30 de mayo de 2013 la Sociedad presentdbnameramente declarativa en los términos del 222 del
Cddigo Procesal Civil y Comercial de la Nacidn, tcatta AFIP - Direccién General Impositiva a fin dletener certeza
respecto de la aplicacion del impuesto a la gapan@iima presunta correspondiente al periodo f@&2, en relacion
a lo resuelto por la Corte Suprema en autos “Heaigeit, de fecha 15 de junio de 2010.

Asimismo, la Sociedad solicité se dicte medida &antde no innovar a fin de que la AFIP se abssevige intimar el
pago o promover ejecucion fiscal sobre el impuestoespondiente al periodo fiscal 2012 cuyo versima se produjo
el 21 de mayo de 2013 y los anticipos del impuestoespondientes al periodo fiscal 2013 con vermitoi a partir de
junio de 2013.

A la fecha de emision de los presentes estadosidimas individuales condensados intermedios, efgdo
interviniente no se ha expedido no sobre la meckddelar ni sobre la cuestion de fondo.

Al 30 de septiembre de 2013 el impuesto a la gaaaninima presunta correspondiente a los periadoalés 2010 a
2013, se encontraba provisionado por un monto diet& 55,6 millones, incluyendo intereses resaioio

NOTA 26: ADQUISICION DE EGSSA

Con fecha 18 de septiembre el Directorio de Edesswlvié aceptar una propuesta recibida con fectha &eptiembre
de la Sociedad con relacion a la venta EGSSA efdetien octubre de 2011. Dicha propuesta consisti& en
modificacion de la forma de pago del saldo de prega sea mediante (i) transferencia bancariaiy/da(entrega a
precio de mercado de Obligaciones Negociables ®lagecon vencimiento en 2022 y/o Obligaciones Négjules a la
Par con vencimiento en 2017, ambas emitidas pond&d@or un monto equivalente al saldo del precom mas los
intereses correspondientes.

Con fecha 4 de octubre de 2013, la Sociedad careel®&u totalidad la deuda con Edenor. Dicho pago fu
perfeccionado mediante la entrega de ON'’s clase Bdgnor por un valor nominal de U$S 10 millones lguSociedad
poseia en cartera a la fecha de cierre y un s&dj5 millones en efectivo.

NOTA 27: CAPITAL DE TRABAJO NEGATIVO

Al 30 de septiembre de 2013, el capital de traligda Sociedad era negativo. La Sociedad espevardgal dicha
situacién a través de la refinanciacion de susspadinancieros, los que en su mayoria son corpaelacionadas.

Véase nuestro informe de fecha
8 de noviembre de 2013
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
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NOTA 28: FUSION ENTRE SOCIEDADES SUBSIDIARIAS

Con fecha 27 de septiembre de 2013 los Directaléokas sociedades involucradas resolvieron inlogitramites de
fusion por absorcion entre CTG, como sociedad &leste, y EGSSA y EGSSAH, como sociedades absorbidas
concluyendo que resulta beneficioso fusionarse loajtérminos de neutralidad tributaria en una sotdedad, a fin de
optimizar sus recursos simplificando su estrucaghainistrativa y operativa.

Con fecha 7 de octubre de 2013 el Directorio denBdeesolvioé iniciar los tramites a fin de que Eoleabsorba a
Emdersa Holding. a los efectos de optimizar susirses, simplificando su estructura societaria, atstiativa y
operativa.

NOTA 29: HECHOS POSTERIORES
Aumento de capital en PEPASA

Con fecha 15 de octubre de 2013, PEPASA convoctaadsamblea General Extraordinaria de Accionistaa pl dia
6 de noviembre de 2013, a fin de considerar un atonde capital social de hasta 59,7 millones devami@cciones
ordinarias, escriturales, con derecho a un vote yalor nominal de $1 por accion, para ser ofrecar suscripcion
publica en Argentina, a fin de consolidar su sitia@atrimonial para acceder con mayor facilidalbsamercados
financieros y llevar adelante las inversiones tag por PEPASA, de acuerdo con sus planes de inequara la
exploracion y explotacién de hidrocarburos.

El Directorio de la Sociedad, ha resuelto cededsrecho de suscripcion preferente en el aumentoagéal de
PEPASA a favor de todos los accionistas de la 8adieegistrados en Caja de Valores S.A. al 15 tidbozde 2013.

Esta decisién del Directorio de la Sociedad le jitndra los accionistas antes mencionados parti@padorma directa
en el desarrollo del negocio hidrocarburifero epaéé que presenta excelentes oportunidades den@eo.

Con fecha 6 de noviembre, la Asamblea General &ixtnaaria de Accionistas de PEPASA aprob6 el aumelet
capital mencionado asi como la oferta publica epa& de las acciones que sean emitidas como cmTssEE Yy la
solicitud de autorizacién de oferta publica denesmas ante la CNV y BCBA.

Asimismo, la Asamblea de PEPASA decidié autorizdDieectorio a determinar el precio de suscripaitiiinitivo de
las acciones, entre un minimo de $ 1,35 y un méaxien® 2 por accion de VN $ 1.

Los fondos que se obtengan por la suscripcidrasielievas acciones seran utilizados para (i) ilorers en activos
fisicos situados en Argentina, (ii) integracionadgital de trabajo, (iii) refinanciacion de pasivgl® (iv) integracion
de aportes de capital en sociedades subsidian@scoladas a PEPASA cuyo producido se aplique skgumente a
los destinos antes especificados.

Véase nuestro informe de fecha
8 de noviembre de 2013
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

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

Notas a los Estados Financieros Individuales Condsados IntermediogContinuacion)
Expresadas en pesos

NOTA 29: (Continuacién)
Asociacion con YPF para la puesta en produccion déirea Rincén del Mangrullo

Con fecha 6 de noviembre PEPASA firm6 un acuerdadnsgersion con YPF S.A. (el “Acuerdo”) por el cusg
compromete a invertir US$ 151,1 millones a camigio5@% de participacion en la produccién de losdudrburos del
area Rincon del Mangrullo (el “Area”) en la provilmde Neuquén correspondientes a la Formacion Kinkto.

Dicho Acuerdo consta de 2 fases obligatorias. Diarém primera fase, PEPASA se ha comprometido erfinvhasta
US$ 81,5 millones en sismica 3D y en el desarqitaiuctivo del Area. Asimismo, YPF S.A. construagplanta de
tratamiento y gasoducto necesarios para la evamudei la produccion. Una vez concluida la primasefde inversion,
PEPASA podra optar por continuar con una segunda for hasta US$ 70 millones. Finalizadas las dsssf
obligatorias, las partes llevaran adelante lasrgioees necesarias para el desarrollo futuro ded/Ale acuerdo a los
porcentajes de participacion respectivos.

Véase nuestro informe de fecha
8 de noviembre de 2013
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

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

C.P.C.E.C.AB.A. T°245 F°61
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INFORME DE REVISION LIMITADA

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

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

CUIT 30-52655265-9

1. Hemos revisado los estados financieros individuales condensados intermedios adjuntos de Pampa
Energia S.A. (“PESA” o “la Sociedad”) que comprenden el estado de situacién financiera individual
condensado intermedio al 30 de septiembre de 2013, el estado de resultados integrales individual
condensado intermedio por los periodos de nueve y tres meses finalizados el 30 de septiembre de
2013 y los estados individuales condensados intermedios de cambios en el patrimonio y de flujos de
efectivo por el periodo de nueve meses finalizado en esa misma fecha y notas explicativas
seleccionadas. Los saldos y otra informacion correspondientes al ejercicio 2012 y a sus periodos
intermedios, son parte integrante de los estados financieros mencionados precedentemente y por lo
tanto deberan ser considerados en relacién con esos estados financieros.

2. El Directorio de la Sociedad es responsable por la preparacion y presentacion de estos estados
financieros individuales condensados intermedios de acuerdo con las normas contables profesionales
de la Resoluciéon Técnica N° 26 de la Federacion Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias
Econdémicas (FACPCE), incorporadas por la Comision Nacional de Valores (CNV) a su normativa.
Dichas normas difieren de las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) y, en
particular, de la Norma Internacional de Contabilidad 34 “Informacién Financiera Intermedia” (NIC
34) aprobadas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB por sus siglas en
inglés) y utilizadas en la preparacion de los estados financieros consolidados condensados
intermedios de PESA con sus sociedades controladas, en los aspectos que se mencionan en nota 2 a
los estados financieros individuales condensados intermedios adjuntos. Nuestra responsabilidad
consiste en expresar una conclusion basada en la revision que hemos realizado con el alcance
detallado en el parrafo 3.

3. Nuestra revision se limit6 a la aplicacion de los procedimientos establecidos en la Resoluciéon
Técnica N° 7 de la Federacién Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econdmicas para
revisiones limitadas de estados financieros intermedios que consisten, principalmente, en la
aplicacion de procedimientos analiticos sobre las cifras incluidas en los estados financieros
individuales condensados intermedios y en la realizaci6on de indagaciones a personal de la
Sociedad responsable de la preparacion de la informacioén incluida en los estados financieros
individuales condensados intermedios y su posterior analisis. El alcance de esta revision es
sustancialmente inferior al de un examen de auditoria, cuyo objetivo es expresar una opinion
sobre los estados financieros bajo examen. Consecuentemente, no expresamos opinion sobre la
situac&ég financiera individual, el resultado integral individual y el flujo de efectivo individual de la
Sociedad.



Tal como se indica en nota 24 a los estados financieros individuales condensados intermedios
respecto a la inversion indirecta que la Sociedad posee en EDENOR, la Sociedad ha elaborado sus
proyecciones a los efectos de determinar el valor recuperable de sus activos no corrientes
(incluyendo los reconocidos al momento de la adquisicion) correspondientes a EDENOR, en el
entendimiento de que obtendra mejoras tarifarias acordes a las circunstancias.

El flujo de fondos y los resultados reales futuros pueden diferir de las estimaciones y evaluaciones
realizadas por la Gerencia a la fecha de preparacion de los presentes estados financieros
individuales condensados intermedios. Por lo tanto, no estamos en condiciones de prever si las
premisas utilizadas por la Gerencia para elaborar las mencionadas proyecciones se concretaran en
el futuro y, en consecuencia, si los valores recuperables de los mencionados activos no corrientes
(incluyendo los reconocidos al momento de la adquisicién) correspondientes a EDENOR,
superaran a sus respectivos valores contables netos, pudiendo afectar el valor recuperable de la
inversion que indirectamente PESA posee en dicha sociedad.

Tal como se indica en nota 24 a los estados financieros individuales condensados intermedios
respecto a la participacion indirecta en el negocio conjunto de CITELEC, dicha Sociedad ha
elaborado sus proyecciones a los efectos de determinar el valor recuperable de sus activos no
corrientes, en base a como estiman seré el resultado final de las actualizaciones tarifarias
solicitadas por sus sociedades controladas, Transener S.A. y Transba S.A.

El flujo de fondos y los resultados reales futuros pueden diferir de las estimaciones y evaluaciones
realizadas por la Gerencia de dicha sociedad a la fecha de preparacion de los presentes estados
financieros individuales condensados intermedios. Por lo tanto, no estamos en condiciones de
prever si las premisas utilizadas por CITELEC para elaborar las mencionadas proyecciones se
concretaran en el futuro y, en consecuencia, si los valores recuperables de los activos no
corrientes, superaran a sus respectivos valores contables netos, pudiendo afectar el valor
recuperable de la inversion que indirectamente PESA posee en dicha sociedad.

Tal como se indica en nota 24 a los estados financieros individuales condensados intermedios
respecto a la inversion indirecta que la Sociedad posee en CPB, la Sociedad ha elaborado sus
proyecciones a los efectos de determinar el valor recuperable de los activos no corrientes
correspondientes a CPB, considerando el nuevo esquema remunerativo implementado a través
de la Resolucién de la Secretaria de Energia N° 95/13 y estimando que las inversiones de
capital necesarias para mantener la capacidad operativa de su planta en condiciones normales
de disponibilidad, seran solventadas por CAMMESA.

El flujo de fondos y los resultados reales futuros pueden diferir de las estimaciones y evaluaciones
realizadas por la Gerencia a la fecha de preparacion de los presentes estados financieros
individuales condensados intermedios. Por lo tanto, no estamos en condiciones de prever si las
premisas utilizadas por la Gerencia para elaborar las mencionadas proyecciones se concretaran en
el futuro y, en consecuencia, si los valores recuperables de los mencionados activos no corrientes
correspondientes a CPB, superaran a sus respectivos valores contables netos, pudiendo afectar el
valor recuperable de la inversion que indirectamente PESA posee en dicha sociedad.

Sobre la base de nuestra revision, teniendo en consideracion el efecto que sobre los estados
financieros individuales condensados intermedios podrian tener los eventuales ajustes y/o
reclasificaciones, si los hubiere, que pudieran requerirse de la resolucion de las situaciones
descriptas en los parrafos 4., 5. y 6., nada ha llamado nuestra atencién que nos hiciera pensar que
los estados financieros individuales condensados intermedios mencionados en el parrafo 1., no
estan preparados, en todos sus aspectos significativos, de conformidad las normas de la
Resolucion Técnica N° 26 de la Federacion Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias
Econdémicas para los estados financieros individuales de una entidad controlante.



8. En cumplimiento de disposiciones vigentes informamos, respecto de PESA, que:

a)

b)

c)

d)

los estados financieros individuales condensados intermedios de PESA, se encuentran
pendientes de transcripcion al libro "Inventarios y Balances" y cumplen, excepto por lo
mencionado anteriormente, en lo que es materia de nuestra competencia, con lo dispuesto en
la Ley de Sociedades Comerciales y en las resoluciones pertinentes de la Comisién Nacional de
Valores;

los estados financieros individuales condensados intermedios de PESA surgen de registros
contables llevados en sus aspectos formales de conformidad con normas legales, excepto en
cuanto a la transcripcién del libro Inventarios y Balances, el cual a 1a fecha atin no ha sido
transcripto;

hemos leido la informacién adicional (presentada por separado de los estados financieros)
requerida por el articulo 68 del Reglamento de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires, sobre la
cual, en lo que es materia de nuestra competencia, no tenemos otras observaciones que
formular que las indicadas en los parrafos 4., 5.y 6.

al 30 de septiembre de 2013 no existe deuda devengada a favor del Sistema Integrado
Previsional Argentino que surja de los registros contables.

Ciudad Auténoma de Buenos Aires, 8 de noviembre de 2013.

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

C.P.C.EE.CABA . T°1F°%17

Dr. Andrés Suarez

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



Informe de la Comision Fiscalizadora

A los sefiores Accionistas de
Pampa Energia S.A.

1. De acuerdo con lo dispuesto en el articulo N° 294 de la Ley N°19.550, en las Normas de la Comision
Nacional de Valores y en el Reglamento de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires, hemos revisado
los estados financieros individuales condensados intermedios adjuntos de Pampa Energia S.A.
(“Pampa Energia” o “la Sociedad”), que comprenden el estado de situacion financiera individual
condensado intermedio al 30 de septiembre de 2013, el estado de resultado integral individual
condensado intermedio por los periodos de nueve y tres meses finalizados el 30 de septiembre de
2013 y los estados individuales condensados intermedios de cambios en el patrimonio y de flujo de
efectivo por el periodo de nueve meses finalizado en esa misma fecha y notas explicativas
seleccionadas. Los saldos y otra informacién correspondientes al ejercicio 2012 y a sus periodos
intermedios, son parte integrante de los estados financieros mencionados precedentemente y por lo
tanto deberéan ser considerados en relacion con esos estados financieros.

2. El Directorio de la Sociedad es responsable por la preparacion y presentacion de estos estados
financieros individuales condensados intermedios de acuerdo con las normas contables profesionales
de la Resolucion Técnica N° 26 de la Federacion Arg entina de Consejos Profesionales de Ciencias
Econdmicas, incorporadas por la Comision Nacional de Valores a su normativa. Dichas normas
difieren de las Normas Internacionales de Informacion Financiera y, en particular, de la Norma
Internacional de Contabilidad 34 “Informacion Financiera Intermedia” aprobadas por el Consejo de
Normas Internacionales de Contabilidad y utilizadas en la preparacion de los estados financieros
consolidados condensados intermedios de Pampa Energia con sus sociedades controladas, en los
aspectos que se mencionan en Nota 2 a los estados financieros individuales condensados
intermedios adjuntos. Nuestra responsabilidad consiste en expresar una conclusién basada en la
revision que hemos realizado con el alcance detallado en el parrafo 3.

3. Nuestra revision fue realizada de acuerdo con las normas de sindicatura vigentes. Dichas normas
requieren la aplicacion de los procedimientos establecidos en la Resolucion Técnica N° 7 de la
Federacion Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econdmicas para revisiones limitadas
de estados financieros intermedios e incluyen la verificacién de la congruencia de los documentos
revisados con la informacion sobre las decisiones societarias expuestas en actas y la adecuacion de
dichas decisiones a la ley y a los estatutos, en lo relativo a sus aspectos formales y documentales.
Para realizar nuestra tarea profesional, hemos efectuado una revisioén del trabajo realizado por los
auditores externos de la Sociedad, Price Waterhouse & Co. S.R.L, quienes emitieron su informe de
revision limitada con fecha 8 de noviembre de 2013, sin observaciones adicionales a las enunciadas
en los parrafos 4., 5. y 6.. Una revision limitada consiste, principalmente, en la aplicacion de
procedimientos analiticos sobre las cifras incluidas en los estados financieros individuales
condensados intermedios y en la realizacion de indagaciones a personal de la Sociedad responsable
de la preparacion de la informacién incluida en los estados financieros individuales condensados
intermedios y su posterior andlisis. El alcance de esta revision es sustancialmente inferior al de un
examen de auditoria, cuyo objetivo es expresar una opinién sobre los estados financieros bajo
examen. Consecuentemente, no expresamos opinion sobre la situacién financiera individual, el
resultado integral individual y el flujo de efectivo individual de la Sociedad. No hemos evaluado los
criterios empresarios de administracion, financiacion, comercializacion y explotacion, dado que son de
incumbencia exclusiva del Directorio y de la Asamblea.



Informe de la Comisién Fiscalizadora/Continuacion)

Tal como se indica en Nota 24 a los estados financieros individuales condensados intermedios
respecto a la inversion indirecta que la Sociedad posee en Empresa Distribuidora y
Comercializadora Norte S.A. (“EDENOR”"), la Sociedad ha elaborado sus proyecciones a los
efectos de determinar el valor recuperable de sus activos no corrientes (incluyendo los
reconocidos al momento de la adquisicion) correspondientes a EDENOR, en el entendimiento de
gue obtendra mejoras tarifarias acordes a las circunstancias.

El flujo de fondos y los resultados reales futuros pueden diferir de las estimaciones y evaluaciones
realizadas por la Gerencia a la fecha de preparacion de los presentes estados financieros
individuales condensados intermedios. Por lo tanto, no estamos en condiciones de prever si las
premisas utilizadas por la Gerencia para elaborar las mencionadas proyecciones se concretaran
en el futuro y, en consecuencia, si los valores recuperables de los mencionados activos no
corrientes (incluyendo los reconocidos al momento de la adquisicién) correspondientes a
EDENOR, superaran a sus respectivos valores contables netos, pudiendo afectar el valor
recuperable de la inversion que indirectamente Pampa Energia posee en dicha sociedad.

Tal como se indica en Nota 24 a los estados financieros individuales condensados intermedios
respecto a la participacion indirecta en el negocio conjunto de Compafiia Inversora en
Transmision Eléctrica CITELEC S.A. (“CITELEC"), dicha sociedad ha elaborado sus proyecciones
a los efectos de determinar el valor recuperable de sus activos no corrientes, en base a cémo
estiman sera el resultado final de las actualizaciones tarifarias solicitadas por sus sociedades
controladas Compafiia de Transporte de Energia Eléctrica en Alta Tension Transener S.A. y
Empresa de Transporte de Energia Eléctrica por Distribucién Troncal de la Provincia de Buenos
Aires Sociedad An6nima Transba S.A..

El flujo de fondos y los resultados reales futuros pueden diferir de las estimaciones y evaluaciones
realizadas por la Gerencia de dicha sociedad a la fecha de preparacion de los presentes estados
financieros individuales condensados intermedios. Por lo tanto, no estamos en condiciones de
prever si las premisas utilizadas por CITELEC para elaborar las mencionadas proyecciones se
concretaran en el futuro y, en consecuencia, si los valores recuperables de los activos no
corrientes, superaran a sus respectivos valores contables netos, pudiendo afectar el valor
recuperable de la inversion que indirectamente Pampa Energia posee en dicha sociedad.



Informe de la Comisién Fiscalizadora/Continuacion)

Tal como se indica en Nota 24 a los estados financieros individuales condensados intermedios
respecto a la inversién indirecta que la Sociedad posee en Central Piedra Buena S.A. (“CPB"), la
Sociedad ha elaborado sus proyecciones a los efectos de determinar el valor recuperable de los
activos no corrientes correspondientes a CPB, considerando el nuevo esquema remunerativo
implementado a través de la Resolucion de la Secretaria de Energia N°95/13 y estimando que las
inversiones de capital necesarias para mantener la capacidad operativa de su planta en
condiciones normales de disponibilidad, serdn solventadas por Compafiia Administradora del
Mercado Mayorista Eléctrico S.A..

El flujo de fondos y los resultados reales futuros pueden diferir de las estimaciones y evaluaciones
realizadas por la Gerencia a la fecha de preparaciéon de los presentes estados financieros
individuales condensados intermedios. Por lo tanto, no estamos en condiciones de prever si las
premisas utilizadas por la Gerencia para elaborar las mencionadas proyecciones se concretaran
en el futuro y, en consecuencia, si los valores recuperables de los mencionados activos no
corrientes correspondientes a CPB, superardn a sus respectivos valores contables netos,
pudiendo afectar el valor recuperable de la inversion que indirectamente Pampa Energia posee en
dicha sociedad.

Sobre la base de nuestra revision, teniendo en consideracion el efecto que sobre los estados
financieros individuales condensados intermedios podrian tener los eventuales ajustes y/o
reclasificaciones, si los hubiere, que pudieran requerirse de la resolucion de las situaciones
descriptas en los parrafos 4., 5. y 6., nada ha llamado nuestra atencién que nos hiciera pensar
que los estados financieros individuales condensados intermedios mencionados en el parrafo 1.,
no estan preparados, en todos sus aspectos significativos, de conformidad con las normas de la
Resolucién Técnica N° 26 de la Federacion Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias
Econdmicas para los estados financieros individuales de una entidad controlante.

Al momento de nuestra revision los estados financieros individuales condensados intermedios
mencionados en el parrafo 1. se encontraban pendientes de transcripcion al libro “Inventarios y

Balances”.

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

Ciudad Auténoma de Buenos Aires, 8 de noviembre de 2013.

Por Comision Fiscalizadora

José Daniel Abelovich
Sindico Titular



