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GLOSARIO DE TERMINOS TECNICOS

Las siguientes no son definicienes técnicas, pero ayudan al lector a comprender algunos téminos
empleados en la redaccidn de 1as notas a los estados financieros especiales consolidados de la Sociedad,

Términos Definiciones

/dfa Por dia

ATSA Albanesi Fuepuoing 8.4,

AISA Albanesi Inversora 5.A,

AJSA Alba Jet 5.A.

ASA Albanesi 5.A.

AVRC Alto Valle Rio Colorado 5. A.

AVEA Albanesi Venezuela 5.A.

AFIP Administracin Federal de Ingresos Piblicos

BADLAR Tasa de interés pagada por depdsites a plazo fijo de mas de un millén de pesos, por
el prumedio de entidades financieras.

BADCOR Tasa BADLAR correpida

BDD Bodepa del Desierto 8.4,

BCRA Ban¢o Central de in Repiiblica Argentina

CAMMESA Compafifa Administradora del Mercade Mayorista Clécirico S,A.

co Ciclo combinada

CINIIF C:ﬂmitd: de Intetpretaciones de las Normas Intemacionates de Informacidn
Financiera

CNV Comisién Macignal de Valores

CIR Central Térmica Roca $.A.

CvP Costo Variable de Produccidn

Dam3 Decimetro Cibico. Volumen equivalente a 1.000 (mil) metros cibicos.

DII Digpomibilidad Histérica

Dizponibilidad

DMC

Do

El Grupo
ENARSA
Enerpla Flus
ENRE
EPEC
FACPCE

FONINVEMEM

GE
GMSA
GFSA
GISA
GLB3A

Cirandes Usuarios

GRISA
GROEA

GUDIs

Forceniaje del tiempo en el cual le central ¢ midquina (segin corresponda) se
encuentra en scrvicio (generando) e disponible para generar pero no és convacada
por CAMMESA,

Disponibilidad Miniina Comprometida

Digponibilidad Objetivo

Albanesi 5.A, junto con sus subsidiarias

Energla Argentina 3.4,

Fian crendo por la Reselucidn de SE 1281/06

Ente Macicnal Regulador de la Eleetricidad

Empresa Provincial de Energia de Cdrdoba

Federacion Argentina de Consejos Profestonales de Ciencias Econdmicas
Fondo de Inversiones Necesarias que Permitan Incrementar la Oferta de Energia
Elécirica en el Mercado Eléctrico Mayorista

General Electric

Generacion Mediterrdnea 5.A.

Generacion Frlas 8.4,

Gieneracion Independencia S.A.

Generacidn La Banda 8.A,

Agentes del MEM que segtin si consumo se clasifican en: GUMAs, GUMEFs,
GUPAs vy GUDIs

{Jeneracion Riojana 5.A.

Generacion Rosaric 5.A.

CGrandes Demandas clientes de los Distribuidores con potencia demandada o
declarada mayar a 300 kW




Goneraclim Frias 5.4,

GLOSARIO DE TERMINGS TECNICOS (Cont.)

Términas Drefinicioncs

GUMAS Citanetes Usuarios Mayores

GUMEs Grandes Usuarios Menores

GUPAs Girandes Uswarios Particulares

GwW Gigawall, Unidad de potencia equivalente a 1.000.000.000 vatios.

GWh Gigawalt-hora, Unidad de energla cquivalente a 1.000.000.000 vatios-hora

[ASH Consejo de Norinas Internacionales de Contabilidad (segin sus siplas en inglés)

G) Inspeccidn General de Justicia

kv Kilovolt. Unidad de medida de tensidn eléctrica equivalente a 1.000 {mil) valts.

kW Kilowatt o Kilovatio, Unidad de potencia equivalente a 1.000 vatios.

kWh Kilovatio-hora. Unidad de energia equivalente a 1.000 valios-hora

La Sociedad Generacion Frias 5.A.

LGS Loy General de Sociedades

LVFVD Liguidaciones de Veita con Fecha de Vencimientos s Definir

MAT Mercade a Témino

MAPRO Mantenimientos Programados Mayores

MEM Mercado Eléctrico Mayorista

Mbm3 Millones de metros cibicos.

MW Megawatt 0 Megavatio. Unidad de potencia equivalente a 1.000.000 vatios,

Mwlh Mepavatios-hora, Unidad de energln equivalente 5 1.000.000 vatios-hova,

MVA Megavoltiamperio, unidad de energla equivale a la potencia aparente de 1 voltio x |
amperio x 1086,

NCPA Normas Contables Profezionales Argentinas

NIC Mormas [ntemacionales de Contabilidad

NIF Normnas Internacionales de Informacitn Financiera

ON Obhligaciones Mepociables

FWPS Pratt & Whitney Power System Inc
Marco regulatorio para la venta de energia a CAMMESA a través de los llamados

Resolucién 220/07  “Contratos de Abastecimiento MEM” bajo la Resolucion de la Sceretaria de Energln
N 220007

RG Resclucidn General

RGA Rafael G. Albanesi 5.A.

RT Eesolucidn Técnica

5AD1 Ristema Argentino de Intereonexisn

SE Seeretarla de Energia _

TRASNOA 5.A. Empresa de Transporie de Energla Eléctrica por Distribucion Troncal del Moroeste
Arpentino S.A.

UGE Unidad Generadora de Efectivo
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Memoria Ejerclcla 2015

Sres, Accionistas de GFSA,

En cumplimiento con disposiciones legales y estatuarias vigonies, el Directorio somete a vuestra constderacion
ln presente Memaria, la Resefia Informativa, los Estades Financieros, Estadns de Resultados Integrales, Estados
de Cambins on ¢ Patrimonio, Estados de Flejos de Efectivo, Motas a los Eslados Financicros, comespondientes
al ejereicio econdmico finalizado el 31 de diciembre de 2015.

I. ACTIVIDAD BE LA COMPANIA

GF5A ea una compaiia dedicada a la generacidn y venta de enerpia eléctrica. La Sociedad desarrolla sus tareas
en el marco de la estrategia general del Grupo Albanesi,

La estrategia principal del Grupo Albanesi de los Gitimos affos ha sido buscar una integracién vertical,
aprovechando su vasta experiencia y roputacion en el mercado de comercializacidn de gas natural (a travis de
BGA) para luego sumar el negocio de gensracién de energln elécirica. De esta forma se busea capiializar el
valor agregado desde la eompra & grandes productores de pas en tedas las cuencas del pafs hasta su
transfovinacitn y comerializacion como energla eléctrica.

GFEA se constituyd ¢l 20 de abril de 2010, siendo su actividad principal Ia generacidn ¥ comercializacion de
energle clécirics,

En ol afio 2015 se finalizaron todas las obras necesurias para la instalacidn de una turbina de 60 MW modelo
FT-4000. Dicha twbina es dual, por lo que pera tanto con gas natural como con gasoil, La Central poses dos
tangues de almacenamiento de combustible Hquido que permiten hasta 6 dias de operacién sin necesidad de
reabastecimiento.

El predic de In Central se encuentra lindero a ta subestacion transformadora portgneciente a TRANSNCA $.A.,
permitiendo una estratégica conexion 2 ka red con la posibilidad de inyectar la energfa generada en el SADI. 1a
energia generada por la Central abasteee 4 CAMMESA bajo la Resolucisn N° 220/07 de 1a SE

Con fecha 4 de diciembre de 2015, CAMMESA habilité Ia operacion comereial de la Sociednd en el MEM. La
Sociedad comenzd 8 comercializat su potencia nominal de 60 MW para su central térmica, en la provincia de
Santtago del Estero a partir de 1as cera horas del dia 5 de diciembre de 2015,

2. CONTEXTO MACROECONOMICO

Cantexto internacional

El afic 2015 estarla cerrando con un erecimieno del orden del 3,1% para Ia economfa mundial, luego de un alza
del 3,4% en 2014 ¥ 3,3% en 2013, Se espera que el crecimientn mundial sea de 3,4% para el 2016 y 3,6% para
¢l 2017, Para el 2016 ¥ 2017, en lo que respecta a las econom(as desarrolladas se espera que crezcan a valores
superiores al 2%, impulsadas por el crecimiento esperado de Estados Unidos de 2,6% y compensado por el
menor crecimiento esperado de la zona Euro en torno al 1,724

El crecimiento de Estados Unidos resulté més débil de lo previsto, a pesar del dinamisme del segundo trimestre.
Eza debilidad puede atribuirse u los reveses que suftid la actividad en el primer trimestre, ocasionados por
factores excepeionales —entre log que 2o destacan la crudeza del inviemo y los cicrres portuarios—, asi comp
un nivel de pasto de capital mucho inds bajo en el scelor petrolera, A pesar del debilitamiznto del crecimiento,
Ia tasa de desempleo retrocedid a 5,1% a fines de agosto; o sea, 0,4 puntos porcentuales incnos que en febrero (y
un punto percentual menos que hace un afc}. En este contexto, 1o Reserva Federal decidiv aumontar la tasa de
interés e referencia en la reunitn de diciembre, pasande de 0,0 — 0,25% a 0,25 — 0,5%. Se espera que s
subsiguienics aleas se desamollen de manera pradual durante el afio signiente. La disminucién de] gasto de
capital del sectar petrolero fue también un factor primordial en la desaceleracidn de Canadé, cuya actividad
1




econdmica suftid ung leve contraccién durante los doz primeres trimestres de 2015, (FMI-Dic 2015}, El afio
econdmica en la Eurozong cstuvo marcado per 1a evolucidn dispar de las dos variables macroscondmicas
centiates: un consuno interno sdlido que consolidd la recuperacidn del PRI curopeo ¥ una persistente baja
inflacién que generd que el BCE relaje su politica monetaria.

Contexto regional

La expectativa para la regidn latinoamericans ¢s que estarla cerrando el afio 2015 con una disminucicn de?
orden del -0,3% explicado principalmente por la baja performance de Drasil (-3,0%5), compensado por el bajo
crecimicnto de México (+2,3%) (FMI-Dic 2015). 8¢ espera que la economia de la regién latinoamericana se
contraiga un 0,3% en 2016 ¥ un crecimiento de 1,6% para ¢l 2017.

En América Lating, el enfriamiento dc la economia brasileils fue mas: profundo de lo previsto, y ante el
retrocesa Jé los precios de las materias primas continiia debilitindose el fmpetu de otros pafses de la regitn. Ei
crecimicnto tampoco colind las expectativas en México, como consecuencia del menor crecimignto de Estados
Unides ¥ de nna demanda interna deslucida (FMI-Dric 20i 5).

Argenting

Segan el informe de WEQ del FMI, la actividad econdmice de Argenting acumulada para et 2015 estatla
cerrando con un crecimisnto leve en tome al 0,4% respecto del 2014.

La expectativa para el 2016 de la economia Argenting es tener un crecimiento leve, en el orden del 19,
producto que se espera un repunte hacia ¢] {imo trimestre de 2014,

La actividad econdmiea de Arpenting scumulada hasta septismbre 2015 - medida por ¢l TMAE {Eslimacor
Mensual de Actividad Beondmica} - tuve un erecimiento leve respecto al misma perlodo de 2014,

En la misma direceidn, y de acuerde al Informe de Avance del Nivel de Actividad que elabora el Indee, ol FR]
acumulado de los dos primeros trimestros del 2015 en comparacidn con el mismo perfode de 2014 tuvo un
crecimiento del 2,3%.

e acuerdo al Informe de Avence del Mivel de Actividad, las estimaciones del scgundo trimestre de 201%
maslraron una variacidn en la oferta, medide a precios del afto 2004, de 2,4% con respecia al mismo periodo del
ailo anteriot, delerminada por ! crecimiento del PIB 2,3% vy de las impottaciones de bienes y servicios reales
2,8%.

En la demanda s¢ observé una variacién negativa del -0,2% en lag exporiaciones de bienes ¥ servicios reales, un

" crecimiento de 4,6% ¢n la formacion bruta de capital, de 10,3% del cansume pablico, en tanto que el consume

privado crecid 4, 7%.

En lo que respecta @ la actividad industrial medida por el EMI (Estimador Mensual Industrial), la actividad
industrial de los primeres diex meses de 2015 con respecto al mismo periedo del afio anterior presentd subas del
0,1%.

Respecto a la evoluctdn de los precios, de acuerdo al IPCNu {Indice de Precios al Consumidor Nacional urbano}
la inflacidn anual de ocoubre 2015 aleanzd cl 14,3%, acumulando en ¢l afio una suba de 11,9%. Por su parte, el
IPIM (Indice de Precios Internos al por Mayor) subid en un 10,6% en el mismo perfede. {Indee)

En cuanly al sector extemo, el intercambio comercial rvegistrd en 2015una disminucidn fanto de las
exportaciones como de las importaciones respecto al aflo anterior. Las exportaciones disminuyeren un 17%,
totalizando L'$S 36.752 millongs, micntras que las imporiaciones 1o hicigron en wn §%4, totalizando USS 59.787
millones. En consecuencia, el salde comercial arojd un saldo negative de LSS 3.035 respecke del mismo
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perido de 2014 que registré un superdvil en su balanza comercial de US$ 3.106 miltones, El principal descenso
interanual en valores absolutos correspondid a los combustibles (-54%) debido principalmente a una calda en
sus precios de 46%. Por el lado de las importaciones, 1a caida total de 8% se explicd casi en t totalidad por el
rubro combustibles y lubricantes debido también a la baja en los precios internacionales del peteéles y sus
derivados,

En cuanta a las variables monetarias, ¢l stock de base monclatia pasé de un nivel de $ 442,861 millones a fines
de 2014 a § 622.263 millones a fines de 2015, reflejando un incremento del 40,5% en el afio. Respecto de las
reservas internacionales, las mismas finalizaron el afio en un nivel de $ 25.563 millones refiejando una caida del
18,7% respecto al afic anterior . La cotizacidn del délar estadounidense, de acueide al mercada tnico 1ibre de
cambios, pasd de $8,30/L$5 a §13,04/U$5 registrando una devaluacidn del 52,3%. (BCRA).

Traz ¢l cambio de avtoridades en la Argenting, el 10 de diciembre de 20135, hubo una normalizacién del
mercado cambiario que implicd el establecimiente de im Gnico lipo de cambio para toda clase de operaciones.
Se mantovo la ahligacion de liquidar exportaciones en el mercado de cambios y se liberd la compra de divisas
para fermacidn de setivos externos hasta US$2 millones mensuales para personas fisicas y jurldicas.

Por el lado de las finanzas plblicas, segin Secretarfa de Hacienda - Ministerio de Econamia y AFIP, los
ingresos del Gobierno Nacional (incluyendao ingresos tributarios, de 1a seguridad social y rentas de la propiedad)
aumentaron al 28.4% anual, llegando a $1.200 mil millones en el perlode enero — noviembre de 2015, El gasto
primario por su parie crecid a una tasa levemente superior {34,5%), alcanzando $1.182 mil millones. La
recaudacion tributarin alcanzd un valor de $1.538 millones, diclio monto es 31,5% mdés elevado que el
regisirada en el afio 2014,

Caracter(sticns estructurales del Sector Energético

La evelucion de la demanda y consumo energético en la Argentina estd correlacionada positivamente con la
evolucidn del Producto Brow Inteme, implicende que 8 mayor crecimiento econdmico la demenda encrgdtica
lambién crece. El crecimiento historico del consumo enerpético fue del 3.1% anual en los Gltimos 56 afies', con
una medis lambién del 3.1% anunl® desde ¢l 2002, a pesar que en este Gltima periedo el crecimiento econdmico
se elevd & una media del 5.2% anual,

COMNSUMO OF ENERGIA ¥ FBI EN LA ARGENT INA
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El crecimiento del eonsumo encradlico en Ja dltima década de elevado crecimiento econdmico, es similar al
promedio histérico dade que no fue impulsada por un gran crecimieito del consump del sector Industrial, sino
preponderantemente de los sectores Residencial y Comercial como se advierte en lo pardmetros del consumo
gasffero, de naflas v especialnente eléctrico.

! Dioede 1959 haska la estimacion de 2015,
¥ Datos ofiviales hasta el 2014 de consumo energético, con datos de 2015 sstimados por G&G Energy Consultants,
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I& estructinn del consume energético argenting es fuertemente dependiente de los hidrocarbures, en casi en
86.5%*. Fste porcentaje se ha moderado en los iltimos tres a cuatro afios por la obligacion de incorpotar
biodiesel ¥ bioetanol en corles crecientes al gas oil y naftas. Esta coracteristica de tan alta dependencia de
derivados del pefréleo y del gas natural sclo se da en pafses con grandes reservas de pefrdleo y gas. La notable
dependencia del gas natural — 51,1% - fluctian anvalmente con las eantidades importadas de gas natural, EAS
natural licuado y gas oil para satisfacer la demanda, La demanda potencial de gas natural se encuentra
parcialmente insatisfecha en invierno en el segmento industrial - con restricciones al consumo, sin reemplazo
por otros combustibles - y al segmento de generacién termoeléctrica. Por la naluraleea, caracteristica y costo de
las inversiones neceserias, existe dificultad de madificar la estruclura de consumo energdtico 4 corto plazo.

CONSUMS FRIMARID ENERGETICO ARGENTINA 2014 (Millares TEP)
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El consumo energético final en la Argenting — neto de pérdidas y transformacién - se distribuye en fprmy
equitibrada entre transporte, scgmento industrial y residencialicomercial. Esta disteibucidn es similar a otros
paises en desanollo con territorio exlensa y tamaio medio de poblacisn.

Como sintesis, pueden detallarse las siguientes caracieristicas particulares de la demande v oforta energética en
la Arpentina:

»  [struelura con mayor participacion def Petréleo v Gas,

=  Posee la particularidad que el 51.1% del consumo es dependiente del gas natural con una penctracion
gasifera en el consumo — a pesar de las importantes restricciones a la demanda potencial de este
produclo energétice, que llevan a la sustitucion por otros combustibles en generacién elécirica, ¥ a
restricciones directas a la demanda industrial en algunas ramas industriales -, superada por pocos
paises de grandes produccionss excedentes de gas natural,

*  Demanda potenciada en algunes segmentos por el desajuste de precios en sector residencial/comercial,
propulsando que las tases de crecimiento del consumo energético residencial sean mayores a las
razomables por su bajo precio, cspecialmente en gas y clectticidad, '

Estado Particular del Sector Etéetrico Argentino

El sector Eléeirico de la Repiiblica Argentina mostré un comportamiento mederado durante 20135, ¥a que
algunas variables mastraron wna evelucién similar g afios previos - en particalar la demanda de potencia
cléctrica media y de pica - on lanto ofras variables mostraron una mayor moderacién aungue siempre con
crecimiento como la demanda de encrgla a lo largo del afio.

Como novedad de interés, deben destacarse la consolidacién de algunas medidas regulatorias que afirman
politicas sectoriales hacia una condicién propicia de mayores ingresos para los gencradores termoeléetricos con
nuevas inversiones en el pals.

} Ultimos datos oficiales de 2014 en mifes de Toncladas Fquivalentes de Petrdleo para Conswmo Primario Fnergético,
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Entie las principales tendencias del Sector Energético, sc considera de interés seflalar las sipuientes:

« El parque de generacién eléctrica en la Argentina evoluciond de modo dispar a lo largo de la historia,

con diferentes perfodos de incremento de ki ofeita en respuesta a las politicas imperantes para
satisfacer la demanda de energia eléctrica, Si bien pueden estimarse cerea de 32.477 MW nominales
instalados, la potencia disponible operativa en wn momento dado puede cstirarse en tomo a 23,500
MW & fin de 2014, ya que algunas unidades poseen restricciones de pencracion por insuficiencia de
abastecimiento de combustibles, diferentes difeuliades en alcanzar ¢l rendimicnta nominal, ¥ por un
nlimero rotante de unidades que se encuentran en mantenimiento. Durante 2014 ingresaron unidades
mdviles por 329 MW que se atocin a diferentes repiones de acuerdo n las necesidades previstas,
parcialmente con un estiniade de 350 MW ia CN Neéstor Kirchner (Atucha 1L, en proceso de rmp up
hasta completar 710 MW nominales brus), y dos unidades TG de 270 MW cadauna dz la CT Vuella
de Obligado, adicionalmentc & algunas unidades menores en diferentes regioncs del pafs. En ¢) 2015
ingresd una unidad TV que cicria ¢l ciclo combinada de 1a CT Loma Lu Lata en Meuquén, dos
unidades TG de la CT Guillerma Brown de 290 MW cada uma, ¢l compleianicnto de Ta CN Atucha 11,
y 1 tnidad de Generacién Frins de 60 MW ubicada en Samtinge del Esicro; también se adicionaron
unidades menores de los programas de Eneigia Distribeida, consisicnies ¢n grupos generadores a gas
il en diversas locatidades, _
Crecintiento de la demanda brata (incluye of conswme propio en plantas de generacién clécirica, y las
pérdidas que se producen en los sisiemas de transmisisn y distribucion) de energia elécirica de 4,4% en
2015 vespecto n la demanda regisirada ¢n 2014

DEMAMNDA ENEREGIA [GWh] - DERMAR DA EM

411
=201z
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El mayor incremento de la demanda bmia méxima se regisisé en cf mcs de seplicmbre 2015 donde Ia
demandna mAxima representd un amnente del 10,2% respecte al imisma ines del afa pasado.

En el 2015, la participacion de In oferia de poueracidn de origen icrmoelécirica mwve un
conportamicito similar al gue presentd en el 2014, en 2015 representop ¢l 63,4% en comparacion 3
63,3% del 2014, Enure Tos weses febrero a mayo 2015, 13 participacion se ingrements 8 71% del 1ol
canstmidda cn un narca de restriccion de oferia hidroeléetrica por reducida caudal de alpunos tlos.
Teas nna disminueidn hasia 56,0% en agesto 2015, que nuevamente recuperd un rol relevanto con
61,0% en dicicmbre 2015,
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* Durantc enero y febrero de 2016 se verificaron sucesivos maximos de consumo de potencia elécirica
para un Dia Habil*, teas dos afios sin que se lograra superar €] méximo previa del 23 de enero de 2014,
El consimni de 25,380 MW del 12 de febrero de 2016 se alcanzd con restriceiones instrumentadas a la
demanda de las distribuidoras de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, Gran Buenos Aires, y La Plata
gue podrian estimarse en ¢l arden de 300 MW adicionales,
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* EI 27 de diciembre de 2015 s¢ superd el record de demanda de potencia cléctriva para un Dia Damingo con
21.973 MW, en tanto el record de deimanda para un DIa Sdbado se manticne 21,866 MW desde el 18 de engro
de 2014,

)
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* Adicionalmente a la demanda puntual en horas de la tarde durante este verano, se superaron records de
consumo de energfa @ lo largo del dis. Durante enero v febrero de 2016 se verificsron tres méiximos
consecutivos de consumo de energla eléctrica para un Dfa Habil’, tras dos afios sin que se lograra
superar el maximo provio del 23 de enero de 2014, Rl consuro de 523.5 GWhidie del 12 de febrero de
2016 se alcanzd can las citadas restricciones a la demanda, que no influyen significativamente en e
mdximo tedrico de demanda,

Sdbade 2B-diz-13 2128 15-ene-14 11.56% 18%
Dormingo T5ene-15 .0 27 dfie=15 21,973 4.5
Ditr Hibil W ene-14 24,044 12-feb-16 25 350 S
Soboado Bdic]3 4560 | 1Beneld 4779 48
Domiage | diel3  M6E | 2rdicls 4329 1%
Df Habif 23nne-14 076 12-feb-18 5230 3,5

¢« Fl atendimiento de la demanda de polencia mdxima requirié importaciones puntuales considerables
desde: Bragil, Urugeay y Chile que totalizaton ¢n ¢l orden de 1950 MW duranic las horas de méxima
solicitacion, con un aporte maximo hidroelécteico do 8,855 MW, nuclear de 1.031 MW, energias
renovables de 126 MW, y térmico limitado a 13,484 MW debido a 12 elevada indisponibilidad de
varias unidades.

* La dispomibilidad técnica de las centrales térmicas mejord tras el invierno 2015, de 1a gravedad de
inviernos pasados que mantenian de 5,000 a 6,000 MW fucra de servicio en tedo momento tanta por
cuestiones técnicas como por insuitciencia de sistema lopglstico para abasiecer de combustibles liquidos
gh qusencia de disponibilidad de gas natural.

» El consumo de combustibles alternativos camo fueloil y gas ¢il ¢s necesario para mantener operativa la
oferta de generacidn lermogléctrica.

CONSUMD DE GAS NATURAL EN GENERACION ELECTRICA
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de 2014,
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Para mantener el maximo de abastecimiente de gas natural posible para el extense parque de unidades TG y TV
en el sistema argentine se recorre & importacionss de gas desde Bolivia y de Gas Natural Licuade por bugues
que re gasifican su carga en las terminales de Escobar y Bahia Blanca - - cuya importacion se mantuvo ¢n valores
similares al 2014 y 2013. 8in embargo, se muestra claramente pna modificagion cstructural en las Gltimas dos
décadas, con fuerte penetracidn del suministro importade, -

* Los precios mondmicos que devenga CAMMESA mostraren una disminucién debide zl efecto
contable de considerar que todo €l gas natural consumido por tas centrales del parque de generacion
posee un mismo precio de origen local. 8in embargo, una proporcion relevante del gas consumido es
gas importado desde Bolivia y Gas Natural Licuado a precios mayores,

COSTOS MONGMICDS MENSUALES SEGOM CAMMESA,

LSS MWh AF Preels Enongly Mereyda
5o, Tinnile Dassiiha
BErepla Adeiond
Sobracoits Cembuntals

v Adltkenal Patentls

CO5TO MONOMICD ELECTRICO CON PRECIO DEL GAS SUBSIDIADS

Edlrc Rangpo 200 ML

»  Puede advertirse que la reduccion de costos reportados par CAMMESA desde fin de 2012 hasta 2014
s¢ debe principalmente a que el mayor consumo de pas natural se compura al precio de solo 2,7
USH/MMBTU. Sin embargo, ¢! mayor suministro de gas es fruto d6 crecientes impotiaciones de pas
desde Bolivia a més de 10 US$MMBTU, y Gas Natwal Licvade re gasificado a mds de 15
LISFMMBTL hasta diciembre 2014,

Si en el extremo tedrico se asignara todo ¢l gas importado a la generacion termoeléctrica, se verla que el gas
local de bajo precio constituye una proporcidn decreciente del total consumido por el sistema termoeléetrico,
por lo cual en realidad los precios de esta energla deberian incrementarse,




-

Es posible que a la par de la reduccién det costo de importactones de combustibles de menor precio por la baja
internacional del precio del petrdleo, se incrementen en alguna medida los precios finales a los consumidores de
energfa eléctrica mediante ajustes larifarios durante el 2016, anuncigdes para febrero.

Los Cicles Combinados son los protagonisias de la oferfa térmice, con complemenia Emitade de unidades TV
{con consumo preferente en 2014 y 2013 de Fugl O y Carbén), y unidades TG, Se considera que durante los
préximos &flos s¢ mantendrd esta estructora sesgada hacia el consumo de combustibles fésiles, ¥ que un
eventual cambic de estrwelurs de abastecimiento y peneracidn demandard varios afios para la concrecidn de
proyectos, ¥ montos de inversion sustanciales,

3. PUNTOS DESTACADOS DEL EJERCICIO 2015

3.1 _Puests en marcha

Durante el 2013, GFSA negocid con PWPS 1a compra de una turbina de 60 MW madelo FT-4000.

A partir de octubre 2014 y durante €] 2015 se realizaron los estudios y irabajos de ingenierfa necesarios pera la
contratacion del montaje de dicha turbina con el objetivo de llevar & cabo |s pussta en marcha. Entre lag
principales tareas realizadas se destacan:

a) Obra Civil

De la abra civil ¢ concluyeron con las sipalentes unidades:

+  Ampliacidn y modificacién de base de TG existente para su adaptacion al modelo FT 4000,
Demolicidn con explosivos de bases de hormigon de Ia vieja central.
Ampliacidn pavimento de calle principal.
muro cortafuego de transformadar de potencia ubicado en predio de TRﬁNSN(M
Nivelacién ¥ consolidado entrada a Conteal,

Adicionalmente se concluyd con la ejeencion las siguientes unidades:
* Sala de Contrel y CCM

Trincheras para cables de MT

Taller de mantenimiento

Planta de tratamiento de agua

Construccitn de cémaras ¥ cafieros eléciricos

b} Obra meednica

Con lo que respecta a dicha obra s¢ realizd el montaje del generador eléetrico, se tenminaron las tareas de
armado ¥ colacacion de cafierfas, bombas de agua demi ¥ demds taress menores necesarins para la instalacion
del urbogenador,

La Turbina de Potencia llegd 2 la planta el 17 de junio de 2015 ¥ se procedié a su montaje, alincacién ¥y
posteriormente se fueron completando las taveas de eomisionamiento de lodos los sistemas auxilisres para su
puesta en servicio. El Gas Generator arribo a la Central el 8 de oclubre de 2015 y se realizé ¢l montaje dentro
del compartimenta.

c] DObra elécirica
Se llevaron a cabo los irabajes que sc detallan a continuacion:

+  Montaje de las bandejas de cables dentro de la frincheras de Media Tensidn que van al transformado
principal ubicado en el predio de TRANSNOA.

= Secolocd la iluminacidn exterior cornespondiente al Conrrol House.

= Se realizd montaje del neutral cubicle

E




s Sgcoloed ¥ glineo el ducto de barras.

d} Obra externa de gas

Se conchuyd el tendido de un gaseducio de 2860 metras y se realizaron las pruebas hidrdulices con resultado
satisfactorio, & su vez se c514 montando una neeva estacion de medicién y regulacién de presion de gas.

Se finalizé con el montaje y pintura de la nueva csiacion de medicion y regulacion de presion de Gas.

€} lnstafacidn interna de gas

Parn dicha instalacién se realizaron trabajos de fabricacién y montaje de eafierta, se construyé una sala de
medicién de caudal, ubicada al ingrese del gasoducto a la planta.

Lg instalacidn intemma de gas flie habilitada por GASNOR el 23 de noviembre de 2015.

By  Buministro de Agua Deinj

Se completd la construeeidn del edificio de la planta de Iralamiento de agua donde se instalaran los equipos
necesarfos para la fabricacidn de agua desmineralizara, para lo cual se montaron los siguicntes equipos:

¢ Sistema de pulidor por electrodeionizacidn contimiia,

+  Dable sistema de prefiltracidn a membranas (Osmosis Inversa).
+  Fillrgs multictapas.

+  Paquete de Instrumentacion & Condrol,

£) Tangues de Agua

S¢ fabricaron 2 tanques de 1.000 m3 que se destinaron al almacenamienis de agua demi y agus contra incendio.
Asimisma se finalizd con la constrnceidn del tangue para almacenaje de agua eruda de 200m3.

Con fecha 4 de diciembre de 2015, CAMMESA habilité In operacién comercial de la Sociedad en ¢l MEM, Lz
Soviedad comenzé a comercializar su polencia nominal de 60 MW para su ceniral ténmica, en la provineia de
Santiago del Estero a partir de las cero horas del dia 5 de diciembre de 2015,

3.2 Medio Ambiente

Sistema de Gesti iental Corperative

Las centrales de gencracidn de energla eléctrica del Grupo Albanesi (GROSA, GISA, GRISA, GL.RSA v CTR)
cuentan con un Sistema de Gestitn Ambiental Corporative cenificado bajo la Norma ISO 14001:2004. GFSA,
puesta ein sorvicio recientements, se incorporard al Sistema de Geslioh Ambiental Corporativo a través de
auditeria de certificacitn (150 14001:2004) prevista para ¢l mes de febrero 2016

1 esquema corporalivo implementado permite proceder unificada v coordinadaments en todas las centrales
aunando el criterio para la determingeidn de los impactos ambientales significatives, los peligros y ricsgos a los
que las empresas se encuentran cxpuesias y promover un nlarco de dessmpofio solidario, cooperative e
integrado entre las mismas; favoreciendo el crecimiento conjunto basado en ef conocimiento v la experiencia
comparlida,

La documentacion de] Sistema estandariza la mayor cantidad de informacion posible, asegurando la integridad y
congistencia en e} mantenimiento de los sistemas distribuides a wravés de ung gestién ceniralizada, adecunda a
las eircunstancias y estableciendo pautas comunes de trabajo en cuanto a medidas de control, segvimiento y
tratamiento deo los problemas,
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Soportado en una estruetura de trabajo caracterizada por la revisién regolar de los estados de sitwacidn, cl
andlisis y planificacién como principio fundamental de pestidn y la blisqueda penmanente del fortalecimiento de
las capacidades de los recursos humanps, el Sistema Ambiental Corporativo aplicade ha resultade eficaz frente
4 los desafies de conduccidn plantcados como meta para ¢l crecimiento de 1a organizacién ¢n su desempefio
ambicnial,

En el franscurso del afio 2(15, las acciones adoptadas en relacidn a cuestiones especiiicas de medio ambiente
han sustentade un proceso de mejora continua, con marcades beneficios en conteoles oporacionales més SEEUNOS
Irente a las necesidades de contencion del proceso, el aptimo estado de las fnstaleeiones en general y el
involucramiente del personal para ¢l logro conjuirto ¥ organizade de los objetivos de trabajo establecidos. Al
respecto 3¢ destaca:

- Seguimiento regular del correcto cumplimiento de buenas practicas ambientales en el periodo de trabajo
para la instalacién ¥ puesta en servicio de la nueva central de generacitn de enerpla eléctrica perteneciente al
grupo {GFSA.).

- El mantenimicnto y ssgoimiento de la eficacia de las medidas de contencion o mitigacion implementadas en
respuesta B fos aspeelos ambientales de la notividad, identificados y evaluados en correspondencia con las
caracteristicas del praceso y sus implicancias ambientales.

- La utilizacidn de las hemamientas documentales del Sisterna de Gestion, en apoyo al cumplimiento mas
seguro y eficiente de las responsabilidades derivades del manejo y control del proceso productivo.

- Bl uso adecuade y actualizado de los registros de desempeilo del Sistema de Gestidn, ¥ su aprovechamiento
periddico como recurso de apoyo &l desarrollo de evaluaciones y revisiones para la mejora,

- El complimiente actualizade del plan de capacitacion corporative brindado a la par de actividades
progimnadas en igual sentido por cada planta, en atencidn a sus necesidades especificas. Proceso llevado a
cabo por personal del sector eorparative mediante capacitaciones presenciales, reforzadas con la emisidn
digitat de un boletin intemo ambiental, iransmitido mensualmente a deslino via correo electrénico.

- La participacién del personal en todos sus niveles y imciones, con un sentido fundamentalmente preventivo,
para ¢] teconacimiento de situaciones ambienlaics con necesidades de tratamiento ¥ su gestién posterior en
el marco del Sisiema.

- El mantenimiento de wna cultura de trabajo caracterizada, a la par del desarrollo del proceso, por la
permancale atencion dedicada al cvidado y mejora de los espucios naturales, la higicne de las instalaciones y
la seporidad del porsonal,

En ¢l periodo octubre-noviembre de 2015 se concratd ¢l procese de auditoria exierna del Sistema Ambiental
Corporativo, a cargo del ente certificador “IRAM”, habiéndose ohientdo Ja recertificacidn de tas plantas.
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Planifiggcion Amblental

En el marco de la Planificacisn Ambientat, las Centrales del Grupo desarollan sus actividades para dar
cumplimiento a los objstivos ¥ metas previstos en:

- Programa de manejo de restduos silides y semisélidos, de efluentes lquidos y emisiones a la aimdsfera.

- Programa de aclividades relativas a la prevencidn de emergencias ambientales: preparacion de la
infinestructura y del petsonal para hacer frente a contingencias derivadas de riesgos tecnoldgicos o de la
ocurrencia de fendmenes nalurales.

- Cronograms de Monitoreo de Pardmelros Ambientales: determinaciones de emisiones gaseosas, andlisis de
agua de pozo, calidad de efluente industrial, mediciones de ruido, inspeccionss a aparatos sometidos a
presidn, pestidn de residuos peliprosos, etc.

- Proprama de seguimisnto de Habilitacienes y Permisos.
En linea con la polltics de complimiento en 1a materia, s presentan los lnformes de Avance Semestral ENRE,

En cuanty a4 los requisitos lepales en malenia ambiental, 1as centrales cuentan con un servicio de actualizacion
legislativa cuyo andlisis ve realiza a los fines de determinar la aplicabilidad a 1a misma, previendo las gestiones
necesarias & iniciar. Las empresas mantienen su matriz de obligaciones ambientales y su cumplimisnto es
actualizado por personal corparative. Asimismo, cada central racibe una anditoria logal ambiental anualmente
que cvaljs el cumplimiente de las obligaciones ambientales de carficter estricto, aplicable a su actividad.

33 Recursts Humanas

En el transcurse de 2015 se eontinuaran acciones y procesos ya encarades en el gjercigio anterior vinculados al
praceso de evaluacion del desempedic, la politica de compensaciones y beneficios, la politica de capacitacidn vy
desarrallo, los procesos de seleccidn y 1a polflica relaciones gremiales.

En 1o referido a Ia Evaluacion del Desempefio, al proceso ya disefiado se le agrepa para ¢l préximo ciclo la
definicitn de objetivos y metas individuales a ¢umnplir para cada colaborador. D esta manera contatemas con
indicadores de rendimiento més ohjetivos y consensuados con €] evaluado.

En el drea de Compensaciones y Beneficios continuamos con acciones de ajuste 3 fin de amortipuar &) impacto
inflacionario en ¢l poder adguisitivo de} salario para todes los colaboradores dento y fuera de convenip,
Continuamos ! disefio de una polltica que garantice equidad interna de retribucion y campetitividad externa.

Se definid una nueva Polltica de Capacitacién y Desarrcllo que contempla tres niveles (basico del puesto,
desanollo de nuevas competencias y formacidn de altos poienciales) a (tavés de la cual se llevan a cabo diversas
acciones y programas de certe, mediano ¥ large plazo. En lo que se refiete a Capacitacién Téenica se llevaron a
cabo diversos programas y ncciones especificas de formacion téenica para puestos de operacién y
mantenimiento en plantas.

Hemos llevado a cabo acuerdes instiugionales ¢on universidades nacionales pata la contratacion de estudiantes
uttiversitarios bajo el régimen de la Ley 26.427 do Pasantiss Educativas, en diversas locaciones operativag,

Hemos desarrollado acucrdos eon los distintos gremios basados en vinculos que se sustentan cn ¢l didlogo y la
¢olaboracion de ambas partes 8 fin de asegurar ¥ sostener ¢l bajo nivel de conflictividad alcanzado hasta el
momenks,
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3.4 Sistemas micaciones

La gerenciaz d¢ Sistemas ¥ Comunicaciones del Grupe Albanesi, continfia brindandn ¢l servicio de
mantenimiento necesario para que les activos informéticos v enlaces de comuniceciones se integren a las
necesidades diarias de todo el personal que trabaja en el Grupe,

Destacamos que comtinuames aplicande polilicas y procedimientos acordes a normas v estandares
intermacionales,

Los proyectos y objetivos logrados durante 2] afio 2015 s¢ resumen a continuacién:

Absorcidn de estructura InforEam a nucstro Datacenter.

Actualizacion ¢ incorporacion de servidores de alta tecnologla en et Datacenter Central.
Actualizacion del parque informdtico en la planta de Rie Cuarto.

Desarrallo de Ta nueva pdgina web de la empress.

Fl desanolle de web proveedores

Herramientas para el monitores interno del Datacenter sito en Casa Conrral.

Nueves enlaces de internet en la Central do GFSA.

Reestructuracian del witl en Casa Central dando mayor robustez y ealidad de servicio tanto al sector
corporativie come a los visitantes,

= Se robustezieron la seguridad y los ¥incuios de intemet y MPLS mediante la incorperacion de equipos
Fortinet (firewall homologado internacionalmente) en varias sedes.

Nuevas centrales telefonicas de iltima generacidn en las plantas de GFSA v GMSA.

Se actualizd el Datacenter de Rio Cuarto, reemplazando los 4 servidores y una librerfa de backup.

& & & &% ¥+ = ¥ @

Dwrante el 2016 el Grupo proyecta cumplir con log siguientes ohjetivos:

Migracidn del ERP actual 5 SAP,

Implementacidn de OlMiee 365 como solucién a la ofimitica actual.

Tableau para una mejora en la presentacidn de reportes.,

Implementacidn de una intranet Corporativa.

Reestructeracion y tendido interno del cableado di red y tensiém en la planta de GROSA.
Actnalizacitn del parque infonmético en algunas sedes.

Digitalizacion a nivel documental para toda la organizacion.

3.5 Sitwacidn Finapciern

En ¢! afio 2015 s¢ finalizaron todas las obras necesarias para la instalacidn de una nueva turbing de 60 MW con
tecnologia PWPS y puesta en marcha de la central téemica,
El proyecto lue financiado a través de aportes de capital de los accionistes y deudy financiera en ol mercado de

capitales ¥ bancaria.

Respecto a |a deuda finaneicra ¢n ¢l mercade de capitales, en cl marce del programa de OM simples (no
convertiblez ¢n aecivnes) por hasta USS 30 millones, le Sociedad emitié el 29 de septiembre de 2014 0N Clase [
por un yaler nominal de § 120 millones. La Clase [ paga interés a tasa variable (Tasa BADLAR Bancos Privados
mds un margen del 5,4 %}, El vencimiente final de la OMN Clase 1 es el 29 de septicmbre de 2017. Al dia de [a
fecha de emisitn de los presentes el monto remanents es $ 120 millones,

Con fecha 8§ de julio de 2014 s¢ firmd una Oferta de Piéstamo con Banco de la Ciudad de Buongs Ajres S.A., por
un monte de § 3¢ millenes. Dicho monte fue desembolsado ¢l T de agosto de 2014, Al dia de 1a fecha ol monto
remanents es de § 25,1 millongs,

Con fecha 31 de marzn e 2015 se acordé con Industrial and Commercial Bank of China {Arpentina)
S.A(ICRC}, Banco Hipotecario 8.A.(BH) y Bance de Inversion y Comercio 8.A. (BICE} un préstama sindicado
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pur un monto de $ 100 millones, ¢l cual fue desembolsade en dus tramos, el primero el | de abril de 2015 y el
segundo ¢l 21 de abril de 2005, Bl mismo tiene un plazo de 72 meses y devenga una tasa de BADCOR + 6,25
para los Iramos otorgados por BH ¢ ICBC (3 60 millones) y BADLAR + 6,50 para el [ramo otorgardo por BICE.

Asimismg la Sociedad obiuve un financiamiento puente olorgade por Puente Hermanos por un monty de § 50
millenes. Diche financiamiento serd cancelade cen la cmisién de la ON Clase [, cuya cmisidn se estima que se
tealizard durante el primer trimestre ded 2016,

Los accionisias han integrade apurtes comprometidos calre 2014 ¥ 2015 por un total de § 102, 1 millones.

La deuda bancaria y financicra de ls Sociedad al 31 dc diciembre del 2015 se encontraba estruciurada de la
siguiente formea:

Corriemie No Corriente Totat
Obligactones negogiables 62,275,259 58.837.061 121012320
Préstame sindicade 22.749.994 84.372.153 107.122.147
Leasing a pagar 264.506 177470 441.5975
Préfstamnos bancarios T7.R02 405 10.864,543% BE.757.038

163,182,254 154,251,227  317.433%.481

Drante el proximo ejereiein s compafifa comenzard con el rabajo de optimizacién de sus pasivos financieros,
buscando reduccion de costos y ampliacidn de plezas. Se estima trabajar con financiamientos en el mercado de
capitales y préstamos bilaterales.

Ante Ja devaluaridn del peso ocurrida en diciembre 2015 y el proceso inflacinnario de dicho afio, es importante
destacar que ta totalidad de la deudi linanciera estn denominada en peses, mientras la conribucidn marginal de
la compadia s gencrada bajo un contrato denominado en délares estadounidenses, constituyendo una fortaleza
en of contexto actual de depreciacidn de la moneds logal,

Por otra parte ¢s importante destacar que af 31 de dicicmbre de 2015 la Sociedad clectdo un reclamo con PWES
mor un total de USD 1,5 millones, couivalente 2 $19.4 millenes en conceplo a un resarcimiento por ta demora en
la enitega de la wrbina por parte del proveedor PWES. Bn (al sentide, a la fecha de emisidn de los presentes
estados linancieros PWPS aceptd dicho resarcimienta. El que serd registrado durante e primer trimestee del
2016, Yer nota 29 de los cstados financiercs,
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Indicadores:

Solvencia
{Patrimonic Neto / Pasivo)

Endeudamignto
{Pasivo f Patrimonio Neto)

Liguidee ¢orrients
(Activo Corrientef Pasivo Corrienta)

Razdn del patrimonin al activo
{Patrimonio neto / Activo total)

Razén de inmovitizacién de activos
{Activo no corrienlg/Active Total)

Rentabilidad del active o econdmica
{(Utilidad bruta / Activo total)

Rentabilidad del patrimonio ¢ financiera

{ Utilidad neta / Patrimonio Neto Promedio}

Apalancamiento Firanciero

{Rentabilidad del Patrimonio Neto / Rentabilidad del Active)

Rotacidn de Activos
{ Ventas f Activo total)

15

2015 2014
0,30 0,68
3,33 1,47
0,34 2,57
0,23 0,40
0,91 0,84
0,01 (@,01)

(0,23) (0,04)
(23,00) {4,00)
0,02 .




Anilisiz de log yvesultados:

Resultados jercicio finalizedo el 31 de Diciembre de 2015 y 2014 {en miles de posos):

Yentas de cncrgla
Venias Netos

Costa de vompm do cnorgia eléetricn
Coslo ponsuma do pas y gasail
Sucldos v jomales

Castos del personal

hMovilidad y vidiicas

Seguros

Servicia Fldetrieo

Sepurided y vigilancia

fMsumos pare manlenDniento
Servictos do Tetceros

Alquilercs

Timpicza

Gaslos varios

Impucstos ¥ tases

[aslos de conmnicason
Depreciacidn propicdades, planta y equipns
Costo de Ventas

ERitikac BErnia

Honururios profesionates
Coneadin

Impuesios, tasas ¥ conlbbuaiates
Sepunided ¥ vipdancia

Alquikeres

Sueldos y jomales v C5

Seguros

Movilidad ¥ vifticos

Servicios de tercetos

Limpicza

Depreciacién propiedades, planta v cquipos
Cenificaciones

{(Jastos varis

Gasfos de Adminisiracidn

Epregas ¢ ingresos financicros
Castes financicros
CHros tesultados finencienns

Fiereicio finalizado el 31 de

Resultades Finoncteras y pas Tenewcin Netos

Rtesullada Antes e Impucstos

Impucsto alas panancias

Resultado del e)ervicio - Pérdids neia

diciamhbie 4le:

L2015 | [ 2004 | [ ¥an ] [ Var.% |
12,6089 - 126089 100%
126989 . 12.699.9 100%

(22,0} - 9203 ILLCY
{26903 - {26003} £I100B4)
(%850 - (863,0} (o)
(50,2) - (30,2} (bR}
(35,7 - (35573 (100%)
(25048 - (250,00 {10er)
(82.6) . (B35 {106%5)
(957.2) . {0572 {10085}
(2550 . {255.0) {1HA5)
{25.6) . {2%.6) £I0DR4)
£14,0) - f14.0) £I0D%4)
(13,40 . LI3) Chixa)
(2515 - (2515} FI04Y
(33,2) - {33.2) {100%40)
48, - {4859 {10653)
{1.822. 3% - [.EEN {1KBs)
781109 . 7811,0) {10025 ]
4.68879 . 48879 (117137
{BE2.T) {360,7) (522.0) 145%
- (7,23 02 (100%)
(57,6} {1582} 1012 {6424)

- 11,7 41i,7 {1008}
(2,m (19,5} 7.5 (3836}
(402,61 {472,3) a7 {13%}
&9 (LI} {73} 6N

- (195,1} 1951 £1004)

- [187,3) i87.2 £100%)

- 184 £2 (o)

- [4,8) 4,8 FLE4)
{B6.2) (72,8 t6.4) 8
a1 {7261 {46.57 Gt
[(L575.5) 2.051,3) 4659 (237}
. 5115 (513.5) (10004}
(946,71 (154 {93433) 8100%
{46.300.7) £1.363,5) (32027.2) 2862%
(d9.855,4) (965,4) R 33041) S064%
($6.543.0) {2005.5) [43.536.4) 1448 %
162904 2840 16.006,0 SE36%
{30.253,0) {2.7228) {7.530,2) LOLEY:
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Rezultados del gjercicio finalizado el 31 de Diciembre de 2015 y 2014 {en millones de pesos) (Cont. )k

Regultado del ejercicio - Pérdida neia {30,233, {2.722,8) {27.530,2) 101 1%

Chros resiltados integrales del ejercicin:

Bevalio de propigdad, planta y equipo 1143386 - 1143380 1004
Efecto en impucsto a las ganancias (40.4113,5) - (408,53 -0
Otros resultados integrales del cjercicio 74.320,1 - 74,320,1 100%
Total de resultados integrales del cjercicio 44 A167,1 (2.722.9) 446,789,9 {1718%)
Ventns:

l.as ventas netas ascendieron a § 12.698,% miles para el gjercicio finulizado el 31 de diciembre de 2015, lo que
representd un anmento del 100% en relacidn al cjercicia 2014,

Cabe destacar gue con fecha 4 de diciembre CAMMESA emitia el informe en dondo deja constancia que, la SE
autorizd a la Central & actuar como agente generador det MEM, habiendo cumplide los requisitos para el ingrese al
mercado. Quedando habilitada Ia operacidn comercial en el MEM hasta 60 MW a partir de las cero horas del 5 de
diciembre de 2015.

Costo de ventas:

El costo de venta total para el ejersicio finalizado el 31 de diciembre de 2015 fue de $7.811,0 miles, lo que
representé L aumenta del resultade negativo del 100% debido al comienzo de la aperatoria de 1a Central,

Utilidac brofa:

La utilidad bruta para €l ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2015 M de una ganancia de $4.887,9 miles, lo
que representa un aumente del 100%. Esto se debe al comicnzo de la operatoria de la Central.

Gigstos de administracitn:

Los gastos de administracion fotales para el gjercicio finalizado ¢l 31 de diciembre de 2015 ascendicron a $1.575,5
miles lo que representé una disminucion del 23%, comparado con $2.041,4 wiles pam el ejercicio finalizada en
2014,

Los principales componentes de tos gastos de administracion de la Sociedad son los siguientes:

(i) $882,7 miles de honararios v retribuciones por servicios lo que representd yn aumento del 145% respecto de
los $360,7 miles para el mismo gjercicia de 2014. El incremento se explica por nuevos servicios contratados
relacionados con ¢l desareallo del proyecto.

(i $12,0 miles de alquileres, lo qne representd un descensa del 38% respecto del misme gjercicio 2014,

(iii) $409,6 miles de sueldes y cargas seciales, to que representd una disminucién del 13% comparade con ¢l
mismo gjereicio anterior, debido a una baja en la ndmine de empleados adiministrativos.

(iv) 3862 miles de certificaciones, lo que representd un aumento del 8% respecto de los $79,8 miles para el
mismo gjercicio 2014.

{iiv} 5119,1 miles corresponde gastos que hacen a la operatotia normal del negocio, representando un incremento
17




del § 46,5 miles respecto de 1oz $72,6 miles para el gjercicio de 2014,

(iiiv) Los gastos de conexion, seguridad y vigilancia, movilidad y vidticos, servicios de tercsros, limpieza y
depreciacién de propiedades, planta y equipos correspondicentes al gjercicio 2014 se expusieron coma gastos
administrativos debido a que la Central no s¢ encontraba operando. Los resnltados para ¢l ejercicio finalizado
el 31 de diciembre de 2015, correspondients a ¢slos conceptos fueron asignados at costo de venta
correspondiente.

Resultados_ finsngicros:

Los resulfados financieros totales para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2015 totalizaron una pérdida de
$49.355,4 miles, comperado con los 9654 miles para el mismo gjercicio finalizado en 2014, representando un
ingremento del $48.830,0 miles.

Los aspectos mas salicries de dicha variacion son los siguisntes:

(i) $9.404,7 miles de pérdida por gastas (inancieros, lo que representd un incremento de $9.349,3 mil respecto de
la pérdida de $115,4 miles del misma gjercicio anferior, pradueto a la toma de nuevos préstamos bancarios,

{1y $40.390,7 miles de pérdida por otros resultados financieros, representd un incremento de 32.027,2 mil
respecto de la pérdida de $1.363,5 miles del mismo ejercicio anterior, Ia variacién s¢ debe principalmente a la
devaluscién del pese ocurrida en diciembre 2015, ¥ su impacio sobre la deuda de néming en moneda
extranjera.

Resuliado nejo:

Para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2015, la Sociedad rogistra una pérdida antes de impuestos de
$406.343,0 miles, comparada con una pérdida de $3.006,8 miles para el mismo cjcreicio del afio anterior, lo que
representa un aumento del resultado negativo del 1.448%4,

Ei resultado positivo de impuesto a lag ganancias fue de $16.290,0 miles para ¢l ¢jeicicio finalizado al 31 de
diciembre de 2015 en comparacién con los $284,0 miles del gjercicio anterior.

El resultade neto comespondiente al ejercicio Mnalizade el 31 de diciembre de 2015 fue una pérdida de $30.253.0
miles, comparada con los $2.722,8 iniles de pérdida para el mismo gjercicio de 2014, lo que representa un aumento
del resultado negativo de $27.530,2 miles (o 1.011%4).

Otros resultados in

Loz otros resultados integrales del ejercicio finalizado ¢l 31 de diciembre de 2015 fuc de $44.067,1 miles debido a
que a partic del 31 de diciembre de 2015, la Sociedad ha decidido revaluar los rubres terrencs, edificios,
instalaciones ¥y magquinarias, clagificados como propiedadss, planta ¥ equipos. La Sociedad considera que &) modelo
de revaluaciin demuestra de manera mas fiable ¢! verdadero valor de los actives.

4, ESTRUCTURA SOCIETARIA
Capital Social

Al 31 de dicismbre de 2015 el crpital social de la Soctedad estaba compuesto por 112.408.964 acciones ordinariss,
nominativas, no endosables de ¥/N § 1 cada una, con derecho 4 | voto por accitn,

Con fecha 10 de diciembre de 2015 loz accionistas de la Sociedad efectuaron 1z intepracion de capital por $3
millones cuyo vencimiento operaba el 17 de marzo de 2016.
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Se deja constancia que a fa fecha de emisidn de Tos presentes cstados financieros se encontreben pendientes de
intepracian § 10.3 millones corrcspondientes al aumento de capital de fecha 10 de actubre de 2014,

Mo se repistraron variaciones cn el capital social durante &} gjercicio corrado al 31 de diciembre de 2015, ai en las
tenencias Aecionatiag,

La estruclum societaria se encucntra comprendida de la siguiente formea:

Albanesi 8.A. 93,00 %
Armando Roberto T.osén 2,50 %%
Holen 8.A. 1,50 %
Carios Allredo Bauzas 100 %

Organixacidn de la tome de deeigioges

Confonne e cxpresy en los diferentes apartudos del Anexo IV del Titule 1V de las Notmas de la CNV, que
acompafia a esta Memoria, referido al prado de cumplimiento del Codigo de Gobierno Societario, Jas politicas y
esirategias de la Sociedad son definidas por el Dircotoriv para ser ejecutadas por ¢ada uno de los sectores bajo la
supervigion de las Gerencias correspondientes y del mismo Directorio inclusive.

Aquellas decisiones cuya magnitud yfo monte implicado resulten de importancia y/o relevantes, relacionadas a la
administracion de las aclividades de la Sociedad, son resueltas en forma ditecta por el Directorio reunido
especialments a tal fin, Bn cezo que 3ea requerido en el caso concreto, es 1a Asamblea de Accionistes, en sesfdn
extraordinaria, 1a que se encarga de resolver. En todos los casos acascidos durante el afio 2015, las decisiones en
ambos drganos han sido adoptadas por unanimidad,

Eemuneraciones del Directario

Las resoluciones de Ta Sociedad vinculades a la determinacién de los hanorarios a regular para el Directorio, se
ajustan a los limites y lincamientos previstes por el arifeula 261 de la Lay N° 19.550 ¥ los artieulos 1° g 7° del
Capitula [ del Titwlo 11 de las Mormas de la CNV.

5 PERSPECTIVAS PARA EL EJERCICIO 2016

5.1 Perspectlvas pary el Mercado de Gencradores Electricos en general

La necesidad de contar con una disponibilidsd elevada de las unidades de peneracién eléctrica ya existentes, brinda
una perspectiva favorable para los generadares eléctricos bajo el nueve Gobierno que procura minimizar los cortes &
la demanda. En este sentido, los ingresos de los gencradures deberdn adecuarse en modo significativo para cubrir
sus costos y sus inversiones, y ademds proveerse de combustibles en los casos de generadores termaoeléetricos.
Como ejemplo de esto, puede citarse la decisibn de incrementar log valores de remuneracién de los generadores
eléctricos respecto a los de 2013 mediante ta Resolucién 529/2014, ¥ ¢l Acuerde pare ¢ incremente de
disponibilidad de Generacién Térmica finnado en 2014 por generadores ¥ la Secretaria de Enerpla para lograr
aumentar la oferta de geperacion para el invierno 2015 con cancelacitn de acreencias & favor de generadores que se
invertirfan justamente en dicho aumento de oferts, y también los ajusics provistos por la Resolucién 482/2015 que
modificd los valores de la Reaolucion 529/2014 en forma retroactiva desde febrero 2015,

No obstante, la devaluacidn del peso ocurrida en diciembre 2013 y ¢l proceso inflacionario de 2013, no s¢ han
traducido hasta el mamento en un sjuste de los cargos contenidos en la Resolucién 482/2015. Fs posible quc ¢l
nuevo Gobiiemo modifique el esquema d: remuneracion 1 los generadores eléctricos v también permita recrear la
posibilidad de acordar contratos de suministro ¢léelrico de largo plazo con consumidores industriales y
distribuidoras eléciricas, aungue hasta el momeante no se han producide novedades ni e nueve Ministerio de
Energia ¥ Mincrla haya emitido normas regulatorias para el sector eléctricn. :
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Las perspectivas del Sector Energético son de mejora paulatina, con importacienes de combustibles gue dependerin
de la demenda eléctrica y de la oferta hidroeléctrica aunque se provén crecientes ya que & incremento de oferta
local de gas y petrdleo ha probado ser laborioso v més Jento que lo deseado. Las restricciones de financiamiento
mtemacional para la Argentina demoraron hasta ¢l momento el ingresa de nuevas inversiones en unidades de
generacion eléctrics, revalorizando el parque existente ¥ los proyectos en construccién, La ausencia de mayor oferta
hidroeléchrica o nuclear en los proximos 6 a 8 afios, brinda una perspectiva de corters respecto al despacho de
unidades termoeléciricas en un contexto de demanda crecicnte de energla eléetrica, sun cuando ésta probablemente
modere Ja tasa de crecimiente de 4,7% del 2015 tras los ajustes tarifarios y menor crecimiento ¢eonémico,

La Resolucidn MEyM N* 62016 anunciada por ¢l nuevo Gobiemo el 25 de encro de 2016 determind incrementos
porcentualmente importanies en el Precio Cstacional de la energfa eléctrica hasta ahril 2016 que CAMMESA cobra
de los diferentes consumidores, A su vez, esta Resolucitn diferencié el incremento de procios que se traspasard a
consumidores residenciales de aguelles a cobrar a otras calegorias tarifaries como epnsumidores comerciales o
industriales,

El incremento 2 consumidores residenciales ez porcentualmente muy finperiante, aungue parte de valores reducidos
por 1o cual el impacto en valor absoluto es mederado. El impacto en consumidores indusiriales de energla eléctrica
s porcentualinente moderado — a excepeién de los consumidores GUDI que se abaskectan de la distribuidora
eléctrica de su regién — aunque lleva los precios a valores elevados al cargarse a estos consumidercs los sobrecostos
transitorios de despacha eriginados en imporlacionss eléctricas y en los denominados Contratos de Abastecimiento
MEM. Estos cargos pasan ghora a adicionarse a toda la demunda, por lo cual también se adicionan a consumidorss
industriales que posefan contralos d¢ Energia plus bajo el marce de la Resolucién 1281 de 2006,

Es importante destacar que el sfecto principel de ests medida se tradoce en una reduccién de los subsidios a
diferentes consumidores, ¥ disminuir4 la dependencia de CAMMESA de las transferencias peritdicas de fondos que
debe recibir del Tesore Nacional. Podria estimarse una importanic reduccién si se manfuvicra el esquema resuelto
por esta Resalusion, que producivdn un ahorro en el fisco que se suina al ahommo a producitse por ol testo del costo
de importacidn de combustibles que se requieran para generarfatender la demanda,

Una indicacidn de la modificacién de Ja politica sectorial del Subsector Eléctrive con sesgo positive — al menos
parcialinente - lo constituye la parantia de contratacién por CAMMESA de nueva polencia y energia ssociada por
medio de la Resolucion 22072007 que el nuevo Gobiemo se comprometis a respetar, o las mejoras de ingresos de
los gencradores eléctricos establecidas por la Resolucion 95/2013 que a sv vez fueron incrementados en mayo de
2014 por la resolucion 529/2014 y en 2015 por la Resolucion 482 de julio 2015 aunque retroactiva a febrero, que
también contemplé el financiamiento de mantenimientos mayatres necesarios en varias unidades.

Las politicas anunciadas parcialmente por el nuevo Gobierno Nacional, procutan alentar la inversidn privada para
mantener un adeenado nivel de oferta para satisfacer la demanda futura esperada, que ser§ creciente en un pals que
muestra una firerte inercia de crecimienta de la demanda de energia cléeltica.

3.2 P'erspectivas dc la Scciedad para gl Ejercicic 2016

Energla Eléctrica

El 5 diciembre 20135, se inicid la operacidn comercial de la Central,

Durante 2016, s espera comtinuar operando normalmente las distintas unidedes de generacion conforme af
despacho y a [4 asignacién de combustible que realice CAMMESA. Por otra parte, s¢ prevé ejecutar el plan de
mantenimiento previsto para el alo 2016 de manera de asegurar una alta dispenibilidad.

Silyacion Financiera

Durante el proximo ejercicio la compaiifa comenzard con el trabajo de optimizacién de sus pasivos financicras,
huscando reduccién de costos y ampliacidn de plazos. Sc estima wabajar con financiamientos en el mereade de
captules ¥ préstamos bilaterales.
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Es importante destacar que la totalidad de la dends financiera esta denominada en posos, mientras la contribucidn
marginal de la compafifa es generada bajo un contrato dencininado en délares estadounidenses, constituyendo una
lorialeza en el contexto actual de depreciacion de la moneda local.

Asimismo, la Sociedad mejornd su posicidn de capital de trabajo con el reconocimiento del crédito que mantiene
con su principal proveedor PWPS por USD 1,5 millones por el resarcimicnto correspondiente a la entrepa de 1a
turbina, Ver nota 29 de los presentes estados financieros.

6. DISTRIBUCION DE RESULTADOS

En cumplimiento de las disposiciones legales vigentes, et Directorio de la Sociedad manifiesta que el resultado del
gjercicio arroja ana pérdida que asciende a la suma de $17.636.392, No existiendv otros resnltados nepativos
scomulados ¥ no encontréndose inmersa la Sociedad en on causal do reduccién obligatoria de su capital en Jos
términos del Articulo 206 de la Ley N® 19.550; e Directorio propone que se frasladar al préximo ciercicio el
tratamiente del resultado negative acumulado,

1. AGRADECIMIENTOS
Resulta importante para ¢l Directorio manifestar su agradecimiento a todos los empleades de 1z Sociedad por la
laber realizada durante ¢l gjercicio que ha resultado Mimdamental para los logros obienidos. Asimismo, reconoce

expresamente la eomtribucidn de clientes y proveedores asi como de las entidades bancarias y demds colaboradores
que han trabajado para una mejor pestion de la compaiifa durante el gjercicio.

EL DIRF

TORID

Cindad Auténoma de Buenos Aires, § de marzg de 2016
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Generacion Frias 8.A.

ESTRUCTURA DE RESPUESTA - ANEXQO 1V — Memoria Ejercicio finalizado 31,12.15

Informe sobre el grado de cumplimiento del Cadige de Gobierno Soctetario

Cumplimiento \
Incumpli
Total™™ | ParcialtP . Informar ¥ o Bxplicar &
mignto
{1

PRINCIPIO I. TRANSPARENTAR LA RELACION ENTRE LA EMISORA, EL GRUPO

ECONOMICO QUE ENCABEZA Y/O INTEGRA Y SUS PARTES RELACIONADAS

Recomendacidn 1.1:
Garantizar la divulgacidn
par parte del Orpano de
Administracién de
politicas aplicables a la
rclacidn deo la Binizora con
¢l grupo ceondmico gue
encabeea yo integra ¥ con
gus partes relacionadas

Los actos y contratos que la Soctedad
pueda celebrar con una paree relacionada ¥
que en su caso involucren un monto
relevante, son aprobados por el Direclorio.
Asimismo, de exisliv actos o conlratos con
une parte relacienada que involucren un
monte  relevante,  los  mismos  son
informados como Hecho Relevantz a la
Comisidn Macional de Valores ("CNY"™) y
a la Bolsa de Comercio de Buenos Aires
(“BCBA™). Todas las operaciones entre
partes relacicnadas son reportadas en los
Estados Financieros,

Eecomendacion £.2:
Asegurar |a existencia de
IECANISMOS preventivos
de conflicios de interds,

Loz conllictos de intereses son resveltos
por decisidn del Directorio cn base a las

mayorfas  estalutarias  absieniéndose  do-

volar, en su caso, el Dircolor que pucds
estar involucrado en €l confllicto, Durante
gl gjerciclo 2015 la  Sociedad ha
continvado =0 trabajo con una consublor
gxterna en la adapiacidn de las estructuras
internas, asl como en la redaccidn y
formalizacidn de diferentes polflicas y el
Cédigo de Btica y Conducta & efectos e
contar con procedimientos especlficos
lormalizados ¥ aprobados  por el
Directoric. Es intencién de la Sociedad
aprobar  [os  instrumentos  mencionados
durante ¢l afio 20163,

Reeomendacion L3:
Prevenir of wso indebido de
inlormacion privilegiada,

La Sociedad no cognly con oun
procedimicnto cspeei{ico para prevenic el
uso de informacidn privilexiada, Durante
el afio 2015 la Sociedad ha irabajado con
azesoramiento de una consullura externa
para  desarrollar  insttuincnios que
contemplen una definicidn formal de lo
que se considers informacidn privilegiada
¥ el watamiento de su divuleacién, Bs




intencidn de la Sociedad realizar los
lrabajos  necesarios para  aprobar  los
imstrimentos mencionados durante el anho
20 6.

PRINCIPIO I1. SENTAR LAS BASES PARA UNA SOLIDA ADMINISTRACION Y SUPERVISION DE LA

ELISOIRA

Recomendacidn IL. 1:
Garantizer que el Organo
de Administracién asuma
la adininisteacion ¥
supervisidn de la Emisora
¥ s0 orientacidn
oslratdgica.

ILL1

I LE

E! Dircclorio aprucha las pﬂlf['tcasq_y_
calrglegias  gencrales de la Sociedad,
cngomendanda la peslidn cjecutiva de los
nepacios a los mandos de dircceidn y
perenciales, segin corresponda.

L1112

El Directortc aprueha las polllicas de
inversiones ¥ de financiacién.

IL.1.1.3

Durante el afio 20015 la Sociedad ha
cominuado g rabigju con el asesoramicnto
de  ung consultra externa para la
atdaptacion de lay estrucloras internas, asi
comp también en el desarrolly, reduecida y
formalizacidn del Cédign de Gobicrng
Socictarin. Bs inlencidn de la Suveiedad
tealiear  lox  trabajos  nccesarios  pary
aprobar  log  inglrumnenlos  meacionados
durante ¢l aiio 2016.

mii4

Sin perjuicio que la Sociedad no posee una
pollica plasmada en forma escrita, el
Dhrectoric aprueba lo referido a seleccidn,
¥ remunelacion de los gerentes de primera
linea. A partir del afo 2014 se ha
gstablecide un  procedimiento  especial
liderado por el Departamento de Recursos
Humanos  con  gprobacidn fingl  del
Lircetorio, en relacién a la evaluacidn de
los gerentes de primera linea ¥ de todo el
porsenal, Asimismo, en gl marco de la
formalizavidn  de  este  dipe  de
procedimientos internos, la Soviedad se
encuentra en proceso de instcumentacidn y
aprobacidn Jde un Manual de Reeursos
Humatos que s¢ cstima poder linalizar
durante ¢l afio 201 6.

IL1.L5

El Directoric aprueba las polliicas de
asignacién de responsabilidades a los
gerentes de primera linea,

IL1.LG

El Direetoriv aprucha 14 supervisidn de los
plancs de sueesidn de los perentes de

primera linca, Asimismo, en el muceo de la




formelizacion  de este tipp de
procedimicnlos intcenos, la Soclednd se
cncuentra en procesa de inslrumentacion y
aprobacidn de un Manual de Recursos
Humanes que se estima poder finalizar
durante el afin 2016,

ILLL?

Sin perjuicio que la Sociedsd no Hene una
politiea escrita referida g mesponsabilided
social  empresaria, la cual  estipula
oportunamenle insirumentar, aclualmente
log aspectos releridos o esta instancia son
objete de  wratamicoto  por parte  del
Directorio. Vale mencionar que, conforme
surge de la normativa vigents, en la
Memoria de los Fstados Financieros sc
incluyen  las  medidas  tomadas  en
teferencia 4 responsabilidad  socisl
emprasaria.

ILLLA

Sin perjuicio que la Socicdad no tiene una
politica escrita reforica a gestidn integrat
de riespos, 1a cual estipula vportunaments
instrumentar, los aspeeios referidos a esta
instancia son objeto Jde lratamignte por
parte del Directorio.

IL1.1LS

Teniendo mesente los ewalidades
profesinnales de las personas que han
inegrade e infegran  actualmente el
Lircctociv, 14 Sociedad no cuenta con un
programa de capacitacion continuo para la
formacidn de los directores ¥ ejecutives
gerenciales. Sin embarge, como parte de la
gestion  habilual de Ja  Sociedad, el
Directorio adopta acciones de
actuplizacidin y due capacitacion general yfo
pacticular ¢n funcidn de las necesidades
especificas que vavan surgiende en of
gjercicio  de las  funciones vy
responsabilidades que cada wno de ellos
tenga a su cargo. Asimismo, en el marco
de la formalizaciin de este tipo de
procedimientos inlernos, la Sociedad se
crocuentra en proceso de instrumentacidn y
aprobacién de un Manual de Recursos
Humanos que se ecslima poder finalizar
durante el afic 2016,

IL1.2

No hay otras politicas implementaday
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No obstante ao contar con una politics
especifica, la Socicdad dispone de diversus
MeCANisnos prara proparcionar
informacién & sus Directores y gerentcs
con la antelacidn  adecuada  para
mantenerlos informados al momentoe de Ly
loma de  decisiones. Entre ellos, se
destacan asencialmente 1 redaceidn de los
siguigntes  informes & cargo de las ¥




gerencias conespondientss: i) informe de |
operaciones,  manptenimienta,  mcdio
ambiznte y seguridad de la planta — ¢l cusl
58 ENCUBNia cOmo parle itlegranle del
sistema de gestidn integrado adoplade poc
la sociedad-, del cual surge detalladamente
todos tos hechos relevanies vinculadns a la
actividad de la planla 1) inlormes
mensuales  financiern,  ceondmico y
coniable, de recursns humanes, de
cuestiones fegales y  de  cuestiones
informéticas y sistemas. Sin perjuicio de
ello, la SBociedad ha irabajado en el
establecimicnto de procedimientos
regulares de rcumiones informativas en
todes los  aspeclos mencicmados  para
factlitar la toma de decisiones del drgano
de  administraeion, Aximismo, 58
continuard  evaluando la posibilidad de
implementat la redaceién de una polilica
formal que cstablesca los procedimientos
vinculados a eske aspeclo.

IL1.4

Para los diverses temas sonwclidos s
cinsideracidn  del  Directorio quo
requieran, en virtud de su magnilud, un
andlisis especifico 50 realizan
prosentaciones  evoluando las  dilerenlos
aristas a considerar de modo que ¢l nivel
dhe riesgo g ssumir guarde el pardmedro de
aceplable para la Sociedad. Sin perjuicio
de elle, Ta Sociedad ha trabajado cn e
establecimiento de procedimicnlos
regularcs e reuniones informativas cn
todes lox aspectos mencionados cn ol
punto precedente para facilitar la toma de
decizsiones del drgano de adminiswacidn,
Asimismo, s¢ continuard evaluaado la
posibilidad de implemeniar la redaceidn de
uta politica Fomal gue establezen los
pracedimientos vinculados a este aspecto.

Recomendacidn [1.2:
Aszepurar un efectivo
Control de la Gestidn
gnipresaria.

IL2.1

Mensuaimente el Directorio recibe e
informe mensual financiero ¥ ccondmico
del cual surge el desarrollo del presupussto
y &l plan e negocios y en base a la
informacién  recibida  verifiea ol
cumplirmignlo de los mismos.

L£2.2

Fl conliol por parie del Directorio es de
uny periodicidad mensual, En este sentidp,
considerando la adapeitn del sistema de
gestidn integrado por parte de la Sociedad,
la gerencia correspondicnte elabora ol

Inferme de Operaciones, Mantenimiente,




Medio Ambiente ¥ Sepuridad. Asimismao,
se elabora el Informe Mensual Financiero
y Deondmico contemplando  todos los
aspectos de pestidn de ls Emisora. Vale
mencionsr que exisle un mocesa de
evaluacidn de gerenes de mrimera linga v
de todo el persenal liderado por el
Departamente de Derechos Humanos v
aprobade por el Dircetorio, Asimismo, en
cl marco de la lermalizacion de este tipo
de procedimicntos inleroos, la Sociedad se
encuentra cn procesn de instumentacion y
aprobacidn de un Manual de Recursos
Humanes que se estima poder finalizar
duranic el afio 2016,

Recomendacidn T1.3: Dar a
conocer ¢ proceso de
evaluacidn del desempeiio
del Organo de
Adminislracidn v s
impacto.

131

La totalidad de lox  miembros  del
Directorio cwmplen on forma total o
establecido en el Artfeulos B y 97 gdel
Estaluto Social referido a su conformacion
y funcicnamiento. . La Sovicdad no cuenta
con un Beglamento para ¢l luncionamiento
del Directorio, sin perjuicio de lo cual se
encuentra Irabajando cn cicrtas pautas a
incorpenar en el Cédigo de Gobierno
Societario que estima  aprobar durante
2016,

11.3.2

El Directori prepara ¥ emite la Memoria
conjuntamente con los estados financicros
antales, documentos estos que incluyen
informacidn suficiente que permite la
evaluacidn de los resultados obtentdos por
el Directoria en la gestidn de la Sociedsd
considerando los ohjetivos originalmente
propuestos ¥ la misma es considerada por
la Asamblea de Aceionistas en ocasidn de
iratar y resolver tos asunlos contemplados
cn los incisos 1 ¥ 2 ded articulo 234 de la
LS, teniendo en cucnta asimismo para
cllo wda la informacicn que suministran
los documentos claborados con ese fing
cinno asl tamibién los informes adicionales
que deben suministrarse cn cumplimiento
de nermas de aplicacidn cn materia de
oferta pidblica y colizacidn de titulos
valores. .

La iltima Asamblea de Accionistas que
han eonsiderado el tema fue celebrada 15
de abril de 2015




Keeomendacitn IL4: Que
cl niimero de miembros
externos e independientes
canstituyan una proporeidn
sigmificativa en el Grzano
de Administracion.

11.4.1

La Soriedad considers que, en basc a su
eulrictors agecionaria y no haciendo oferia
piblica de sus accionss, no e5 necesario
conlar con Directores independientes.

nm4.2

De conlormidad con el convenio de
accionistas suseripto en fecha 26 de abril
de 212 y wu moditicacién del 30 de marzo
de 2015 entre Atmando B, Losén, Carlos
Allredo Bauzax y Holen 5. A, ] Directorio
de GFBA, como sociedad penenecients al
Grupo Albanesi, debe estar integrade por
un minimoe de cinco (5) ¥ un méximo de
nucve (%) ditectores  titulares. Dstando
comnpuesto aetnalmente el Directorio de
GTSA por ocho miembros, los mismtos, de
conformidad  ¢on el convenio  de
accionistas, han  sido  designados e
conformidad con el siguiente
procedimicnto; (i) seis (63 mizmbros
fueron designados por Armando B, Losdn,
entre ellos el Presidente; (i) uno (1) por
Carlos Alfredo Bauras; v (iii) uno (1) por
Holen 5.A. Bl convenio de accionistas
asimizmo prevé of mimero de directores
que cada accioaisla debe designar cuando
el Directoric de GFSA e encuenie
COMPUESEO por un ndmern mayer o menor
de  directores, sicndo  gque  dichas
proporciones deben ser respetadas tamibién
un ¢] coso de designacidn de directores
suplentes,

Recomendacidn I15:
Comprometer & gue
exislan norgas y
procedimicnlos inherentes
a la seleecidn y propucsta
de miembrog del Crgann
de Adminisiraeion ¥
gerentes da primera nea.

IL3.1

-

Fn base a su cstruclurg actual, Ta Socicdad
no considera nceosaric contar con un
Caomité de Mombramientos

[.5.1.1

Mo aplica

IL5.1.2

No aplica

IL5.1.3

No aplica

Im5.1.4

Mo aplica

IL5.1.5

No aplica

I15.2

E P AR E F

No aplica




IL521. X Nu aplica
1522 X No aplica
[I.323 X Mo aplica
324 X No aplica )
1L3.25 X No splica
I1.5.2.6 X No splica
I1L5.27% X No aplica
Mnsi X Mo aplica
. . La Sceiedad no Oja limites para la

Recomendacicn H,'ﬁ' . participacidn de los miembros delpﬁrgmm
Evalvar la conveniencia de d - . S

. e administracidn o fiscalizacidn en
que miembros del Organo drganos de oleas sociedad isorAs
de Administracion vfo & ructEdades em )
sindicos yfo consejeros de
vigilancin desempehen
funciones en diversas X

Emisoras.

Recomendacién ILT:
Asepurar la Capacitacidn y
[lesarrollo de miembros
del Grgano de
Adminisiracién y gerentes
de primera linea de la
Emisora.

IL7.1

Teniendo  presenle las  cualidades
profesionales de las personas que han
integrado e  imtegran  actualmente el
Directorio, la Sociedad no cuenta con un
progranta de capacitacion continuo para la
formecidn de los dircetores ¥ gjecutivos
gerencinles. Sin embargo, come parte de la
geslién  habitval de la Sociedad, el
Directario adopta acciuney de
acluglizacién y de capacitacidn poneral yio
particular en funcidn de las necesidades
cspecificas que vayan sucgicnde en €l
cjercicic de las funciones
tesponsabilidades que cada uno de ellos
tenga a su cargo. Asimismo, en ¢l murco
de |z formalizacidn de este lipo de
procedimientos internos, la Socicdard se
encuenira en proceso de insteomentacion y
aprobacidn de un Manual de Recursps
Humanos que se estima poder finalizar
durante el afio 2016,

I17.2

La Emisora recomicnda ¢ incentiva la
capacitacidn permanente de sus miembros
mediante el financiamicnlo y Ja inscripcidna
e cursos de actualizacidn y capacitaciones
capecificas brindados por oniversidades
viu entidades especificas Asimismo, en el
matrce de la formalizacidn de cate tipe de
procedimientos internos, la Sociedad sc
encuenira en proceso de instrwmentacidn y
aprobucién de un Manual de Recursos
Humanos que se estima poder Bnalizar




| durante el afio 2016,

PRINCIPIO 11 AVALAR

UNA I[OFECTIVA

POLITICA DE IDENTIFICACION, MEDICION,

ADMINISTRACION Y DIVULGACION DEL RIESGO EMPRESARIAL

Kecomendacidn 1MI: El
QOrgano de Administracién
debe contar con wia
pulilivy de gestidn integral
il rigsgpo empresarial y
monitorea su adecuada
implementacisn.

1.1

La Emisora cuenta con un SISTEMA DE
GESTION AMBIENTAL de conformidad
con las Normas IS0 14002004 por el
cual se  cubren todos los  aspectos
necesarios para la geslidn integral de
riesgos relacionados a medio ambiente. Bl
SGA permite estahleger los
procedimientos a seguir, controlando su
complimiente &  través  de  auditorias
periddicas que permiten verilicar que las
targas de gestidn son realizadas, Asimismo
la Emisora cuenta con programas de
sepuridad,  mantenimicnto  predictive y
preventive que ascpuran wng adecuada
peslion en fos dmbitos mencionadps.

L2

La Spcicdul, considerando s
funcienamicoto ¥ control sobre el wema, no
considera necesaio contar con un Comité
de Gestidn de Riesgos. Los principales
factores de ricsge de in actividad ticnen
que ver con factores de mantenimicnto,
higlens, seguridad vy medio ambicoe
estableciends los programas de rabajo lax
medidas neccsarias para preveni y en su
case mitigar cins rigsgos, Los resultados
de la gestidn son evalundos por ol
Dirgclorio,  con patticipacidn  de la
Gerencia de la Planta,

IIL.3

La Socicdad posee un drea cn particular
que sc dedica a la administracicn del SGA.
Asimismo la Emisora cuenta con Avens
especificas  de  Mantenimiento, Medio
Ambicale v Seguridad que reportan a la
Gerencia de Planig,

1.4

La docomentacidn del sistema de gestidn
ambigntal {planificacioncs,
procedimientos, insituclivos, registros) os
dehinida por ¢l #rea que administes el
5GA: La aprobacidn de la misma os
responsabilidad de la Gerencia,

Bl 8GA es avditado anvalmente por entes
habilitados para revalidar su certificacidn,
En esa oportunidsd se controla  «l

cumplimiento de los provedimientes y loy |




-

registros que avalan ¢l seguimiznto de las
actividades programudas previamente. Dn
el mismo sentido, ¢l Fote Regulador de la
Electricidad (ENRE} realiza  auditorias
ambientales periddicamente verificando ol
cumplimiento  de  la Planificacidn
Ambicntal (PA} presentada conforme In
cxige la regulacidn vigente para todas fay
Centrales del Mercado Eléotrico Mayorista
{MEM).

ILs

En la  Mcemoria se menciona
especlficamente cste control detallindose
los distintos aspecios de cumplimiento en
el control de b gestidn integral de tiesgos
de la Socicdad. Asimismo, en los Bstados
Hinaneieros se vealiza un desglose de los
puntos releridos a los aspectos de conlenl
de riesgos Mnancieros involucrados en la
gestitn de la Sociedad,

FRINCIPTO TV, SALVAGUARDAR. LA INTEGRIDAD DE LA TNFORMACION FINANCIERA CON
AUDITORIAS INDEFENDIEN TES

Recomendacidn [V:
Crarantizar la
independencia y
transparencia de las
funcienes que le son
encomendadas al Comité
de Aunditorin y al Auditor
Externa.

No aplica por cuanto ta Socicdad np

.l cuenta con Comité de Anditoria
La Sociedad posce un drea especifica de

Iv.2 -
Auwdiioria  Interna, encargada de  la
evaluacion ¥y control de los procesos
internos de la empresa y dependiendo del
Presidente del Direclorio.

V3 iNo aplica

V4 La Soctedad no posee wna politica

vinculada a la rotacidn de los micmbros de
la  Comisitn  Fiscalizadora.,  Price
Watethouse & Co. S.RL, sc ha
desempefiade  come  awditor  cxierno
independiente de la Sociedad durante los
oltimos  cjercicios,  Oporlunaments  la
Suciedad ajustard by rotacidn del Auditor
Externo segiin esle sea exigible por la
normativa vigenie.

FRINCIFIO V. REBSPETAR LOS DERECHOS DE LOS ACCIONISTAS

Recomendacion V. 1:
Ascgurar gue los

acrionistys tengan access a




la informacién de la
Emisora,

¥.1.1

Toda ver gue b Socicdad no realiza oferta
piblica  de sus accienes noo resulta
necesario imgernlivar reuniones periddicas
informalivas con sus accionistas, siendo
importante doslacur aximisma, que sus
accionistas furman parte del Direckario.

¥.1.2

La Sccicdad a través de su Olicing de
Relacign con ¢l Mercado responde Tay
consultas ¥ manlicne eonlaclo dirgcto con
Tos inversores. Lo Sociedad a través del
silio web  del Grupn  Albancsi
{www albanesi com.ar) cuecnld con  ung
seocidn donde consla informacidn
especifica pura loy inversores, La Sociedad
cuents ¢on un gpartado en dicho sjio weh
donde e detalla informacidn propia de la
Emisora, la cual 'es requerida por la CRV
en cads cmisidn de Glulos valores, [a
Sovicdad ha desarrollado dentro del sitio
weh una sceoldn gque no solo soministre
informacion relevanle de ly empresa
(Bstatuier  Social,  grepo cocondmico,
compastcitn del Crganu de
Adminisieacitn,  cstados  [nancicros,
Memoria anual, colre olros) sino gue
tambidn recoja inquictwles de pswarios en

general,

Recomendacitn ¥.2:
Promover la patiicipacion
acliva de todos los
accionistas.

¥.2.1

Fl Organo de Administracién de la
Saciedad cumple con la normativa relativa
a las convocatorias de Asambleas. Ndtese
gue durante el ejercicio 2013 twdas tas
Asambleas han sido undnimes con la
aslstencia  de  los  accionistas  que
representan el 100 % dsl capital, por lo
que no han  resultado  necesavins  las
convoeatorias en los términos del artfoulo
237 de la ley 19.550),

V.22

Sin perjuicio que la Sociedad no posee op
Reglamento de Funcicnamicole Inlerno de
la  Asamblea de Accionislas, Ta
informacidn a ser considerada por los
mismos &35 suminisieada con la aolelaeidn
suficientz, toda wvez que los mismos
tambign Forman pate del Dircetorin,
Asimismo, durante el afio 2015, 1a
Sociedad ha trabajade en el andlisis de 1a
comveniencia de una polflics formal que
calahlerca los procedimientos vinculados
al suministre de informacitn al Dircetorio,
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lo conal impactard directamente en los
accionistas considerando que lorman parte
del drganc de adminisiracidn. Ex inlencidn
de [a Sociedad realizar los  trabajos
necesarios para aprobar los instrumentos
mencienados duranie cl aiio 2116

V.23

L.os accionistas minoritarios no poscen
restriccianes para la propuesta de asuntos a
tralar en Asambles.

V.24

En virlud de la estructura de la Sociedad, y
considerando que el 100 % de los
accivnistas forman parle del Directoria, s
considera que no es necesario contar con
una polilica de estimulo a la participacién
de gecionistas en particular.

W25

Durante et ciercicio finalizado el 31.12.15
5¢ ha realivade la dltima designacidn de
auloridacles, cnconindndose los dicectores
designados interiorizados respecto a las
targns  que ostaba desamrollando  la
Sociedad cn relacidn a la formalizacidn del
Cddigo de Gubierng Societario,

Recomendacion ¥.3:
Garanliear ¢l principio de
igualdad enire seeidn y
volo,

La Sociednd no posce distintas closes de
accienes. La totalidad de lss acciones que
componel el capital sociasl tienen derecho
a | voto por accidn.

Recomendacido V.4
Cstahleeet mecanismes de
proteceidn de todos log
accionistas frenlc a las
tomas de cootral.

La Sociedad no hace oferta piblica de sus
ACLIGES, Adicionalmenle nieve
cipeciticaments en el Articulo & del
Estatuto Social, el procedimicnlo a seguir
cn caso de [cansferencia de aceiones entre
vivey, dando el derecho a los sccionislas
no  cmajgnatles o bien de  adgoint
prefirentemente lns accioncs offceidas o
bien dc alrecer en venta sus accioncs en
1as mismas condiciones que las olrccidas
&1l prirngr Erming,

Recomendacidn ¥.3:
Incrementar el porcentais
accianes en circulacidn
sobre el capiml.

Mo Aplica. La dispersién accionavia do fa
FEmisora €5 del 0% (no posee dispersidn
aeccionaria) dado que sus acciones no estdn
abiertas al piblico inversor ¥ por lo tanto
no catizan en el mencady, T.a Emisora no
tiene previsio en cf [wluro aumentar su
dispersién accionaria dado que no tienc
provisto  abric su capital accionaria al
piblico inversor. Durante los Gllimos tres
aflos la dispersidn aceionaria de la Emisora
se by mantenido 0% por la razdn expuesta
precedentements

Recomendgcitin ¥.6.
Ascpurar que haya una
polilica de dividendos
transparente,

V.ol

La Dmisora no posee una  polilica
espeoifica de distribucion de dividendns
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establecida  estatutaviamente- ¥ aprobada
por la Asamblea. En  este  sentido,
Unicamenle se establece en el Artlculo 13°
del Estatuto Social que los dividendos
deben ser pagados en forma proporcional a
las integraciones accicnaring y dentro del
afio en que son aprobados. Se  deja
constancia gque la politica del Grupo
Albanesi que permitié un  inporianic
crecimiento  en los dliimos afios cx de
veinversidn de utilidades para el desacrallo
de nuevos proyectos. Dentro del procesa
de formalizacidn de las polilicas de
Cobierno  Societsrio, la  Socicdad  se
enceentra evaluando la posibilidad e
establecer un contenido espocial sobro este
punto  que regule, para coando  sew
oportong, gl procedimientio para distribuir
dividendos.

V.ol

La Sociedad no pesee procedimientos
especificos para la elaboracidn de una
propugsta de  destino de  resullados
acumulados. [Los mismos son ratados por
la Asamblea General de Accionistas que
si reiing pava dar tratamiento a los Eslados
Finanvigros Anvales y considerando los
parimetros establecidos por el Artlculo
13° ded Estatuto Social y 1a Ley N® 13550
deids pormas concordantes en cuanto a
los purcenlajes a destingr a cada cuernta de
las pananciss Hguidas del ejercicio y en su
caso al iralamientu de las pérdidas.

FRINCIPIO VI, MANTENER UN VINCULO DIRECTO Y RESPONSARLE CON LA COMUNIDAD

Recomendacion V1:
Sominislrar a la
comunidad 1a eevelacion
de las cucstiones relativas
a la Emisora y un canal de
comunicasitn dircelo con
la cmpresa.

VLI

La informacién referida a la Sociednd estd
configurads meramente por upa resefia
general dc ia actividad de Y3 misma, La
Scciedad cuenta con un apartado en diche
siio web donde e detalla informacidn
propia de la Emisora, ta cual es requerida
por la CNY co cada ermisidn de tliolos
valores, La Sociedad ha  desarrollade
dentro del sitio web una scecidn que no
sodu suministre informacidn relevanie de 1o
Cmpresa (Bstatuto Social,  grupo
cecondmico, composicidn det Organo de
Administracidn,  estados  linancieros,
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demoria anual, entra oltos) sino gue
lambién recoja inquistndes de usuarios cn
i peneral.

V02 X La Saciedad se encuentra desarrollanda los
procesns internos para 2 el futuro emitir
el correspondients Batance de
Responsabilidad  Social vy Ambiental
conforme los pardmeiros recomendados.

FRINCIPIC VII. RDMUNERAR DE FORMA JUSTA Y BESPONSABLE

Recomendacitn ¥

Hatableeer elaras politicas

de remuneracidn de los

micmbres del Organo de

Adminisiracidn y gerentes

de primers Hnea, con

especial atencidn a la

cunsagracian de

limitagciones

cotvencionales o

cslatulaviag en fungicn de

la exislencia o ingxistencia

de panancias,

VIL| X La Secicdad, ¢n base a su operatoria

' habitual, no  considera necesario  la
conformactin de  un  Comié  de
Remuneraciones,

VILL1 X Mo aplica.

VIL12 X Mo aplica.

VIL1A X Mo aplica.

VIL1.4 . X Mo aplica.

VIL1S X Mo aplica.

VL2 . X Mo aplica.

VIL2.1 X Mo aplica.

VL2 x Mer aplica.

VIL2A N ) X Ma aplica,

VIL2.4 X Mo aplica,

VIL2.5 X Mo aplica,

VILLE X Mo aplica,

VILLT X Nf: aplica,

VILA X Na aplica,

VILA X Bl Direetorio define, con la asistencia del

- drea de Recursos Humanos cn base a
criterios ohjetivos, la remuncracion fija y
variable die todo su personal; considerando
como ung de los elementos principales Tos
niveles de remuneracidn establecidos en
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olras cmpresas de similar envergadura £n
wu indusivia; asi como los criterios de
promocidn ¥ sanciones & nivel interno.
Dentro del procese de formalizacidn de lag
polilicas  de Gobierno  Societario, s
Socicdad se cocuenira analizando la mejor
forma e articulacién de procedimicntos
mnternos a efeclos de reglamentar, evanda
gea oportuno, los  reslanles  puntos
considerados en esta recomendacidn

PRINCIFIO VIIl. FOMENTAR LA OTICA EMPRESARIAL

Recomendacion YIII:
Crarantizar
compoTiamientos éicos en
la Emisnora,

VIl

La BEmisora no cuenta actualmente con un
Cddige de Conducta de Empresacia. La
Socicdad ha lrabwjade en el andlisis ¥
desarrollo de una cstrectura internn para
implemeniar  los  contenidos  necesarios
para la formalizacidn de las polltices
vinculadas a csta  recomendacidén, [s
intenckén de la Sociedad realizar los
rabajos  neccsarios  para  aprobar  los
instrumentos meactonados dorante el ano
2016

VIIL2

La Emisora estime desarrollar, cn linea
con lo mencionado en ¢l punin VI I, €]
correspondiente sistema de recepeidn de
denuncias. Es intencidn de fa Soviedad
realizar  [os  Wrabajos  neccsarins  para
aprabur Tos  instiumentos  mencionardos
duranic ol afio 2016

VIIL3

La Bmizsora cslima desarrollar, en linea |
can lo mencionado en el punta VIILi, ¢
correspondiente sistema de recepeitn de
demuncias. Ts imlencidn de la Sociedad
realizar  ios teabajos  necesarios  pata
aprobar  los  instrumentos  menciorados
durante el afio 2016

PRINCIPIO IX: PROFUNDIZAR EL ALCANCE DEL CODIGO

Recomendaeidn IX:
Fomentar 1z inelusidn de
las previsiones gue haven a ¥
las boenas pricticas de
buen gobictno cn el
Bstatuto Social.

I.a Sociedad no considera necesario incluir
previsiones relalivas o buenas pricticas de
gobierno sociclario en el texto del Betatulo
Social.
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Generacién Frias S.A,

Estados financieras
Por el gjercicie econdmico N° 6 iniciado el 12 de ¢nero y tinalizado el 31 de diciembre de 2015
i Presentados en forma comparativa

Expresados en pesos
Domicilio Legal: Av. LN, Alem 855 - Piso 14 - Cindad Auldnema de Buenos
Aldres
Actividad principal Desarrcllo de proyeclos energéticos, generacidn ¥ venta de

energln eléctrica

[nscripeidn en la Inspeccién General de Jugticiz:

Del estaiuto social: 17 de mayo dz 2014
De la Gltinta modificacion: 15 de septiembre de 2015 {en trémite)
Registro en la Inspeccidn Gencral de Justicia: W® 8929, Libro 49, Tamo - de Sociedades por
[ Acciones
. CULT. N* 30-71 1470367
' Yencimiente del estatuto socisl: 20 de abril de 2109
Sociedad Controlante: Albanesi S.A.
. Actividad principal de la So¢iedad Controlante: Foversora y financiera
' Participacién de la Sociedad Controlants sobre el patrimonio; 95%
; Participacidn de vetos de la Sociedad Conirolante:; 85%

COMPOSICION DEL CAPITAL (Mota 12)
Aceliones
N dc vatos que Suscripta £
Cantidad Tipi otorga cada una inscripto Integrado
B
112.408.964 Ordinarias VI § 1 1 112408964 |  102.118.964
Wikise nugi ulnt"ormr:. fccha
& murzg te 241
PRICE WATERHOUSE W—\
_——
(Bocio)
CPERCARA T F5 17 Armande R Lnsﬁn

pior C::mmén isealizadarg Presidente




ACTIVO

ACTIVONO CORRIENTE
Propriedades, planta ¥ equipo

Activo nefe por impuesto diferido

Otiros eriditos

Total active ng corriente

ACTIVO CORRIENTE

{3ros créditos

Créditos por venta

Efeclivo y equivalentes de efectivo

Total de actlvo carviente

Tutal de activo

PATRIMONIO

Capital social

Reserva por revalio téenica
Resultados acumulados
TOTAL DEL PATRIMONIO

PASIVD

PASIVO NO CORRIENTE
Pasivo por impuesto diferido

[réstamos

Deudas comerciales
Tatal del pasivo no corriente

PASIVO CORRIENTE

Otras dendrs

Deudas fiscales
Remuneraciones ¥ deudas sociales

Préstamas

Dendas cometcialos

Total del pasive corrlente
Total del pasive

Total del paslva ¥ patrimonio

Generacton Frias S.A.

Estadns de Situueion Financiera

Al 3] de Diciembre de 2015 y 31 de diciembre de 2014
Expresados en pesos

Nota 31215 31.12.14
7 567.7121.270 202.325.560
1% - 1.395.397
14 30571195 22,447 340
598.202.465 226.168.297
10 36.008.169 43.570.237
» 10.055.241 -
11 11.686.360 J0.583
57.749.779 43.621.122
636.042.244 260.785.419
12 112 408954 112,408 964
74320070 -
(35.084.388) (4.831.4%6)
151.644.046 107.577,468
19 22.333.00 -
16 154.251.227 141.000.22
14 156,483 730 -
332067057 141.000. 320
15 2525145 6.207
18 36.273 684.028
17 375965 33.890
16 163.182.254 5.650.116
14 3210944 14.816. 700
171.330.541 21.211.631
504.397.598 162.211.951
636.042.244 260.789.419

pur Comisign Fiscalizadora

12r, Matgdelo Lemer

Cowiador Piblica (LAY
CPCELCABA T 124 FO 325

2

L

Arande B. 1osén
Presidenie




Generacion Frias 8.A.

Estados de Resultudas Integrales

Correspondientes a los ejercicios finalizados el 31 de Diciembre de 2015 y 2014

Expresados en pesos
MNota M.12.15 A.12.14

Ingresos por venta 20 12,698 916 -
Casto de ventas 21 (7.810.800) -
Resultada bruto 4.888.116 -
Castos de administracin 21 {1.575.554) (2.041.358)
Resultada operativo 3312562 (2.041.398)
Ingresos financieros 23 - 513481
{Oastos finaneieros 23 (2464 731) (L15371)
Oiros resultados financieros 23 (403907363 {1.363.498)
Resultades financicros, netos (49.855.467) (?65.3896)
Resultade antes de impuestus (46,542.505) {3.006.784}
Impuesio a las ganancias 19 16,290,013 284.003
(Pérdida) integral del ejercicio 30,252,892} (2.722,781)
Revaliio de propiedades, planta y equipa 7 114.33%. 570 -
Efeeto ea ¢l impueste a la ganancia 19 {4041 3501 -
Otros resultados integrales del ejercicic 74.320.070 -
Total de resultados Integrales ¢l ejercicio 44.067.178 {2.723.751)
Resultado por accidn

{Perdide) por accidn bisica y diluida 24 {0,2601) {0,0317)

Las notas que se acompafian son parte integranls cde los presentes estados financicros,

——

Ir. Marceloll r
post Counisson Fistelizudom

}
CPCECABA 124 223

Armando B Lasdn
Presidente
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Generacion Frias S.A.

Estados de Flujos de Efectivo

Correspondientes a los gjercicios finalizados el 31 de Diciembre de 2015 y 2014

Expresados en pesos

Las notas que se acompafian son parte integranie de los presentes estados financicros.

[Bocia)

' Motas 31.12.1% 31.12.14
Flujo de efectivo de las actividades aperativas:
Pérdida integral del ejercicio f30.252.392) (2.722,781)
Ajustes para arribar al Nloji neto de efectlvo provenientes de las
actividades aperatlvas;
[mpuesto a las ganancias {16.290.013) (284.003)
Inigcreses devenpados netos 23 9.446.102 (503388}
Cambios en el valor razonable de instramentos financieros 23 f315.280) {1.045.9753
. Depreciaciones propiedades, planta y equipos 7.3y 1.B22.288 4.790
Diferencia de cambio 23 40.224.000 43.014
Canthins en activos y pasivas operativos:
(Aumente) de olros créditos {01.587.251) (158156200
{Aumento) de erédites par venta (10055241} -
{Disminucion) / Aumento de dendas comerciales {9.605.961) 13.659.720
Aumento de otras dendas 34.858.219 6.207
Aumento de deudas sacinles 322.075 53.800
(Disminucion) / Aumento de deudas fiscales {648.355) 633557
Flujo ncto de efective (aplicado) a las actividades operativas (52,082,30%) (5.980.499)
Flujo de efeciivo de las actividudes inversidn:
Adquisiciones de propiedades, planta ¥ ¢quipo 7 (83.061.317) (183.006.423)
Flujo neto de efectivo (aplicado) a bas actividades de inversitn (83.061.317) (188.006.429)
Fiujo de efective de las acilvidades financiaclin:
Toma de préstamos 16 161.300.000 150,000,000
Pago de préslamos 16 (6.496.092) -
Pago de interés 16 {39.310.078) [9.769.621)
Inkegracion de capital suseriplo 30.970.000 52.740.000
FluJo neto de efectivo gencrado en las actividades de finaneiacidn 146.463.831 192.970.37%
AUMENTO / (DISMINUCION) NETO DEL EFECTIV( 1132020014 {1.016.549)
Efectivo y equivalentes de eleclivo al inicio del gjercicio 1 50.885 17.459
Resultados financieros generados por el efectivo y equivalentes de
efectivo (315.280) (1.049.975)
Efectivo y equivalentes de efectivo al cierre del ejercicio 11 11.686.36% S0.885
11,320,204 {1,016.549)
Transaceiones significativas que no representan varinciones del efective
Capital suscripto pendiente de integracidn 10.220.000 41.260.000
Propicdades, planta y equipos no abonados 7 (116,258,730} -
Intereses getivades en propiedades, plantas v equipos 7 (53.550,372} -
Aumento por revallio téenico 7 (114.338.5700 -

o

>
Dir. Marcelp|.crmer CIMCECADA T 1T 17

per Comisidn Fikealizador

Ammanda R, Loxin

Presidente




Generacion Frias S.A.

Notas 2 los Estados Financicros
Cormrespondientes a los gjercicios finalizados el 31 de Digiembre de 20135,
Presentado en forme comparativa
Expresadas en pesos

NOTA 1: INFORMACION GENERAL

GFSA se constituyé el 20 de abril de 2010, siendo su actividad principal la peneracidn y comercializacion e energia
eléctrica,

El predio de la Central =e encuentra lindero a la subestacidn transformadora perteneciente a TRANSNOA S.A,,
permitienda una csiratégica conexidn & la red con la posibilidad de Inyectar 1a ¢nergla gencrada en ¢l sistema argentino de
interconexion. Adicionalmente, posee un gasoducto de alimentacion que asepera el suminisiro de gas naturat para la
generacian ¢léctrica,

El proyecto en curso consiste en la instalacidn de 60 MW de capacidad de generacitn ténmica a través de la Instalacian de
una turbina con tecnologia FWPE, similar a la utilizada en Tas sociedades relacionadss GMSA, Solathan Encrgla SA. ¥
O1S8A.

Con fecha 4 de Abril de 2014 s¢ fivmaran dos acuerdos de compra con PWES.

El primsro contempla la compra e 13 furbina FT4000™ SwiftPac® 60 incluyendo woda Lo necesario pam la instalacion y
puests cn marchy de la misma. La unidad estd compuesta por dos turbinas de pas que transmiten su potencia ntecnica a
un Gnice generador de 60 MW, El fancionamiento de esta méquina consiste en la conversitn de la energla quimica del
cambustible, que es myectado en Ias cdmaras de combustidn {tanto Houido como gaseoso), en energia mecdnica que cs
transmiftida al generador, el cual vealiza una Gltima conversion a enprels eléetrica,

El acuerde de compra de la Turbina fue por un monto total de U$S 26,87 millenes. A la fecha de emision de los presenies
estados financieros, se han abonado 1a totalided de los anticipos acardados con ¢l proveedor por USS 14,87 millones que
s encuentran expuestos dentro de propiedad, planta y cquipo como obras en curso,

Por otra parte, €] acuerdo de compra preve ona financizeion por un plazo de 4 afios de U$5 12 millones por PWPS 2 partir
de 1a sceptacion provisoria por parte de GFSA. Dicho importe se encuentra expueste en deudas comerciales no carrientes.
El financiamiante devengard un interdés del 7,67% anpal v ¢ calculard sobre una base mensual de 30 dias/360 dias
anuales, con intereses capitalizados trimestralmente.

A continuacidn se detalian lag obligaciones contracluates futuras por afio calendario relacionadoe can el contrato con
PWPS:

Tutal 206 27 2018 2019 | 2420 2021 2022 2023

Compromisas 1J5D

PWPS por la compra | 22 088,151 | 951,620 961,620 | 941620 | 261 620 9561.620 | 961.620| 961.620/| 15.356.811
de la turbina

Fr4000m™ SwifiPach

i1y El compromiso se encuentra expresado en ddlares ¥ considerando el momento de pago segin las condiciones
particulares del conlrata.

?Ms detecha

= $ de marzo de 0T r‘\l

PP&W&TERI [Dusj/{ CO.SR%,_ 3
(Socin)

D, Mar Lerner CPRUECABA T E 1T Armanda K. [.osan
pror Comision ¥iscalizadora Presidente




Generacion Frias S.A,
Notas a los Estadas Financieros (Cont.)
NOTA 1: INFORMACION GENERAL (Cont.)

El segundo acuerdo de contratacién celebrado con PWPS contempla el Servicio de Mantenimiento a largo plazo que
entrard ¢n vigencia con la puesta en marcha de la Central. Bl servicio implica asesoramiento por parte de sus t&cnicos
comq también Ja disposicidn de repuestes en forma permancnte (almacenados en tallerss propios) para el correcto
funcionamiente y mantenimicnto de fa Central.

La Central cantard con una planta de tratamiento de gas oil para asegurar la calided del combustible liquido wtilizado para
la generacidn de energla eléctrica.

A la fecha de los presentes estedos financiercs, se encuentran concluidos los trabajos ¥ estudias que se lleviron a cabo
para la correcta puesta en marcha de la Cenfral. Entre las principales tareas realizades se dostacan:

a) Obra Civil

De 1a obra civil ¢ concluyeron con las siguientes unidades;

*  Ampliacién y modificacitn de base de TG existente para su adaptacian al modelo FT 4000,
Demolicién con explosivos de bases de hormigdn de la vieja contral.
Ampliacién pavimento de calle pringipal.
Mure cortafuego de transformader de potencia ubicado en predio de TRANSNOA,
Nivelacidn ¥ consolidado entrada a Central.

Adicionalmente se concloyd con la gjecucidn las signientes unidades:
= Bnla de Control y OOM

Trincheras para cables de MT

Taller de manlenmimiento

Planta de Iratamiento de agua

Construecion de cdmaras y cafleros eléetricos

by Obra mecdnica

Ceon lo que respecta a dicha obra se realizé el montaje del generador elécirice, s¢ lenninaron las taress de armade ¥
eolocacion de caflerias, bombas de agua demi y demds 1areas menores necesarias para 13 instalacion del turbogenador,

La Turbina de Potencia llegé a la planta el 17 de junio de 2015 y se procedi6 a su montaje, alineacion y posteriormente se
fueron completando las tareas de comisionamiente do tedos los sistemas auxiliares para su puesta en servicio, ] Gas
Generatur arribo a la Central el 8 de octubre de 2015 y se realiz £] montaje dentro del compartimento.

¢} Chbra elécirica

Se llevaron a cabo los trabajos que se detallan 3 continuacion:
» Montaje de las bandejas de cables dentro de la trincheras de Media Tensién que van al wansformade principal
ubicado en ¢l predio de TRANSNOA.
Se eoloed la iluminacion exterior correspondients al Control House,
S realizé montaje del newtral cubicle
+  Bg coloco y alineo e ducto de barras.

JEEH nutsing infme He foehin

fz;___,m § de marc de 2005
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(zeneracion Frias S, A,
Notas 1 los Estados Finuncieros (Cont}
NOTA 1: INFORMACION GENERAL (Cant}

d)  Obra externa de gas

Se concluyo el tendido de un pasoducto de 2360 metras y se realizaron las pruebas hidvéulicas con resuttado satisfactorio,
& su vezZ 3¢ estd montando una nueva estacién de medicion v regulacién de presisn de gas.

Se finalizd con ¢l montaje y pintura de la nueva estacion de medicion y regulacisn de presion de Gas.

g) [nstalacion interna de gas

Para dicha instalacidn se realizaron trabajos de fabricaciin y montaje de cailerla, se construyé una sala de medicién de
candal, nbicada al ingreso del gasoducto a la planta.
La instalacidn intemga de pas fue habilitada por GASNOR gl 25 de noviembre de 2015,

)  Suministro de Agua Demi

Se completd la construccién del edificia de la planta de tratamiento de agua donde se instataron les equines necesarios
para la fabricacion de agua desmineralizada, para lo cual se montaron los siguienies equipos:

Sistema de pulider por electredeionizacion continia.

Doble sistema de prefiltracion a meinbranas {Qsmosis Inversa).
Filtros multictapas,

Paguete de Instrunientacién & Control,

g) Tangues dé Apua

Se fabricaron 2 tangues de LOO0 m3 que se destinaron al almacenamiento de agua demi y agua conira incendio. Asimismo
se finalizd con Ta construccion del tanque para almacenaie de apua cruda de 200m3.

Con fecha 4 de diciembre de 2015, CAMMESA emitit un comunicade en donde dejé constancia que, la SE autorizé a la
Central a actuai como Agente Generador del MEM, habicnda cumplido los requisitos para ¢l ingreso al mercado. Por le
que guedd habilitada la operacidn comercial en el MEM hasta 60 MW nominales a parlir de ias cero horas del 5 de
diciembre de 2015,

--= 7 WéasefUesiro infome de lfeg
& de marzo de 2016
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Generacién Frias S.A,
MNotas a los Estados Financieros {Cont.)

NOTA 2; ASPECTOS REGULATORIOS EN LOS GUE LA SOCIEDAD REALIZA SUS ACTIVIDADES DE
GENERACION ELECTRICA

L.a energla eléctrica que genera ta Sociedad ¢ vendida a CAMMESA bajo la Resolucion 220/07.

Contratos de Abastecimiento MEM (Rosalucion 220/07)

En enero de 2007 la SE emitid 15 Resolucion N® 220007, habilitando 13 realizacion de Contratos de Abastechinfento entre
el MEM ¥ las alerias de dispunibilidad de generacidn y energia asociada adicionales, presentadas por parte dec agentes
gencradores, cogeneradores o autogensradores que, a la fecha de publicacidn de la mencionada resolucian, no sean
agentes del MEM o no cuenten con las instalaciones de generacidn a comprometer en cstas ofertas habilitadas
comercialmente, o a que dicka facha no estén interconectados al MEM. En ial sentide, la celebracion de Contratos de
Abastecimiento fue prevista como ofro modo de generar incentivos para el desatrotlo de proyectos energéticos
adicionales,

Dichos Contratos de Abaslecimiento, son firmados entre agentes generadures y CAMMESA, con un plazo de vigencia de
10 afioz o un plazo inferior que se establezca exeepeionalmente, La contraprestacién por la disponibilidad de generacion y
encrgia serd sstablecida en cada contrato de acuerdo a log costos aceptados por la Secretarfa de Energia. Adicionalments,
los contratos preverdn que las mdquines ¥ centrales afpcladas al cubrimiento de los Contratos de Abastecimiento
gengravén energia en la medida que resulten despachadaz por CAMMESA.,

Asimismo, ¥ al igual que lo previsto respecto de 1oz Contratos de Compromiso de Abastecimiento, 8 clectos de mitigar el
tiesgo de cobro de los agentes peneradores, se oforgd 1a misma o superior prioridad de pago a las obligaciones de pago
asumidas por CAMMESA bajo diches Contratos de Abastecimiento que la prioridad correspondiente al reconocimisnte
de los costos operativos de los peneradores (drmicos,

El 16 de junio de 2014 La Sociedsd celebrd con CAMMESA un acuerdo de abastecimicnio al Mercado Elécirico
Mayorista por una potencia de 55,5 MW. Las ventas bajo esta modalidad estén nominadas en dalares y son pagades por
CAMMESA con clausula take or pay y el excedente generado es vendido al Mercado Spot conforme a ln normativa
vigente en el MEM administrado por CAMMESA.

Este acuerdo contempla una remuneracidn compuesta por 3 componentes: i) carge {ijo por potencia confratada afeelada
por la disponibilidad media mensual, sicndo gl precio remunerado de 19,272 USD/IMW-mes; 1i) cargo fijo que recongce
los costos de transportes mds ofras ¢oslog propies de los agentes generadores; iil) cargo variable asociado a la encrgia
efectivamenie pravista por ¢l conlrato ¥ que tiene comao objetivo renmuserar la operacion y mantenimiento de la central
(GAS 10,83 USDYMWh — GASQTL 11,63 USD/MWh}; iv) carga variable para ¢l repago de los costos de combustibles,
todos a precio de referencia; v v} descuento por penalidades. Bstas Gltimas se aplican en aquellas horas que no se haya
alcanzado ¢l 52% de la potencia comprometida y se valorizan en funcién del dis, el estado operativo de la maquina y la
situacién del mercado.
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Generacion Frias 8.A,
Matas 3 lus Estados Financieros (Cont.)
NOTA 3: BASES DE PRESENTACION

Los prosentes estados financieros han sido preparados de conformidad con la RT 26 ¥ RT 29 de la FACPCE. Las que
adopta las Nonmas Internacionales de Informacién Financiera emitides por el 1ASB, incluyendo Interpretaciones del
CINIIF, en conjunto “N1IF”, Todas las NIIF efeetivas a la fecla de preparacian de los presentes estados financieros faeron
aplicadas.

La presentacion en los estados de sfluacion financiera distingue entre activos y pasivos corrientes ¥ no corricnies. Los
activos ¥ pasivos corrientes son aguellos que se espera recuperar o cancelar dentro de los doce meses siguicnles al ciene
del gjercicio sobre el que s¢ informa. Adicionalmente, la Socieded informa el flujo de efective de las actividades
operativas usando el mélodo indirecto. I aiio fiscal comienza el 1° de enero y finaliza ef 31 de diciembre de cada afic,
Los resultados econdmicos y financieros son presentados sobre la bage del afio fiscal.

Los presentes estados financieros estdn expresados en pesos. Los mismos han sido preparades bajo la convencian del
costo histdtico, modificado por Ja medicion de ciertos activos financieros & valor razonable con cambios en resultados.

La preparacion de estos estados financieros de acuerdo a las NIIF requiere que se realicen estimaciones y valuaciones que
afectan ¢l monto de los activos y pasivos registrados, y de los actives y pasives contingentes reveledos a la fecha de
emisidn de los presentes estados financieros, como ast también los ingresos y egresos registrados en el ¢jercicio. Las 4reas
que involucran un mayor grado de juicio o complejidad o las freas on las que los supuestos v estimaciones son
significativos para los cstados financieros se describen en la Nota 6.

Loz presentes estados linancieros han sido aprobados para su emisién por el Directorio de la Soviedad con fecha 8 de
marzo de 2016,

NOTA 4: POLITICAS CONTABLES

Les principales politicas contables utilizadas en la preparacidn de los presentez estados fnancieros sc eaplican &
contindacién. Estas politicas contables han sido aplicadas de manera consistente en todos los ejercicios presentados
excepta indicacin en contrazio.

4,1y Cambios cu las paliticas
Revaluacitn de Progledades, planta y equipe

La Sociedad ha modificade su polilica contable con respecto a la contabilizacién de las propiedades, planta ¥ equipos en
lo que se refiere a la medicion de los rubros terrene, edificios, instalaciones, maquinarias y turbing éon postericoridad & su
reconocimiente inicial. Anteriormente, ta Sociedad medla todas las propiedades, planta ¥ equipes segin o modelo de
costo establecido en la NIC 16, Por g] cual el activo, con posteriaridad al reconocimiento inicial, se medis a su costo de
adquisicién menos la depreciacitn acumulada y el imperte acumulado de las pérdidas por deterioro del valor, si existin,

A partir del presente: gjercicio, la Sociedad ha decidido modificar el méfodo de contabilizacién de los rubros terrenn,
edificios, instalaciones, maguinarias y turbina, por cuento la Sociedad considera que ¢) modelo de revaluacion demuestra
de manera mas fiable ¢l verdadero valor de estos activos.

PRICE WATERHOUSE SC00 SRl
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Con posterioridad al reconacimiento inicial, la Suciedad ahora utiliza el modelo de revaluacion, segfin el cual &l terreno,
edificios, instalaciones, maquinarias ¥ turbina son medidos por su valor razonable a la fecha de revaluacion menos |s
defreciacion acumulada y el imponte acumulado de las pérdidas por deleriora de valor, sl las hubiera. Los terrenos en
propiedad no son depreciadoes. La Socicdad ha aplicado la exencidn gstablecida en 1a NIC 8, sepfin 1a cual este cambio de
pelitica contable quedn eximide de la aplicacién retroactiva, incluidos los mayores requisitos de b revelaciém
relacionados.

Medivienes del valor razonahle

Como se menciona anteriocrmente, la Socicdad mide ciertos activos no financieros, tales como los rubros terrene, cdificios,
instalaciones, maquinarias y turbina, clasificados como propiedades, planta y eguipe a su valor razonable a la focha de
cigrre del periodo sobre el que se informa.

Valuadores externos participaron ¢n 13 valuacion de los activos mencionados. La participacion de los mismos fue decidida
por el Directorio, utilizando ¢como criterios de seleccion atributos como i conocimiento del mercado, Ja reputacién, la
independencin y otros estdndares profesionales. El Directorio determing, luego de discusiones con los valuaderes externos
de la Sociednd, las pohlicas ¥ procedimientos a segnir, que téenicas de valerizacién ¥ datos de entrada se utilizarin en
cada caso.

Para el rubro Terrenos, se ha establecido el criterio do determinacion de “valor razonable™ g partiv de su “valor de
mercado”, Para los edificios, instalaciones planta, maguingrias y turbina, se ha establecido “el valor razonable® a partir de
su “valor de reposicidn a nueve depreciado™.

A cada fecha de cierre del sfercicio sobre el que se informa, el Directorio analiza los cambios en los valores razonables de
los actives que deben medirse o determinarse de manera recurrente y no recurrente segin las peliticas contables de la
Sociedad. Para este andlisis se verifican los principales datos de entrada utilizados en la altima valuacion con los
contratos, cuestiones tarifarins y demds docuimentos relevantes. Y se comparan los cambios en el valor razonable de cada
active con fuentes externas relevantes a fin de determinar ¢i es0s cambios son razonables,

Valuacidn

En términos penerales las propiededes, planta ¥ equipo, excluyendo los terremos, edificios, Instalaciones planta,
maquinarias ¥ furbina son registrados al costo ncle de depreciacién acumulada, y/o pérdidas por deterioro scumuladas, si
laz hubiere.

La depreciacidn de los activos de propiedades, planta y equipo, se inicia cuands los mismos estén listos para su uso. Los
costos de repargeidn ¥ mantenimiento de proptedades, planta y equipo se reconocen en el estado de resyltados integrat a
medida gue $¢ incurren,

Las obtas en ¢urso son valuadas en funcion del grado de avance. Las obras en ¢urso se registran al ¢osto menos cualquier
pérdida por deterioro, en caso de corresponder. La depreciacidn de ostos activos se inicia cuanda los mismos estdn en

condiciones econdmicas de uso.
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Los edificios, instelaciones plants, maquinarias y turbinas se miden por su valor razongble menos la depreciacidn
acumulada y las pérdidas por deteriora dsl valor recanacidas a la fecha de la revaluacidn, si tag hubjere. Los terrenos se
miden & su valor raxonable no siendo depreciados. ).as revaluaciones se efectian con la frecuencia suficiente para
asegurarse que ¢l valor razonable de un active revaluado no difiera significativamente de su importe de Kbros. Asimismo,
a cada fecha de presentacion la Sociedad efectoa.la comparacién entre la medicion contable de terrencs, edificios,
instalaciones planta, maquinarias y turbinas can sus correspondientes valores recuperables caloulados como se menciona
en gl apartado siguiente.

Deterioro del valar de los activos ne financieras

Los retivos sujetos a depreciacion se someten a revisiones para pérdidas por deterioro siempre que algiin suceso o cambio
en lag eircunstancias indique que el imperte en libros puede no ser recuperable. Se reconoce una pérdida por deterior por
el importe ¢n el cual el valor en libros del aclivo excede su importe recuperable, El importe recuperable es cl valor
tazonable de un activo menos los costos para ta venta o <l valor en uso, el mayor de los dos. E valor de uso es la suma de
105 flujos netos de los fondos descontados esperados que deberfan surgit del uso de los bienes y de su eventual disposicion
final. A tales efectos se consideran entre olros elementos, las premisas que representen la mejor estimacion aue la
Direccién hace de las condiciones econdmicas que existirdn durante la vida otil de los activos. A efectos de evaluar las
pérdidas por deterioro del valor, los activos se agrupan al nivel méz bajo para €] que hay flujos de efectivo identificables
por separada (unidades generadorag de efectiva),

La posible reversion de pérdidas por deterioro de valor de activos no financieros se revisa en todas 1as fechas en las que se
presenta informacidn financiera.

La Sociedad no ha reconoeida pérdidas per detericro en ninguno de Jas gjercicios presentados.

Al 31 de diciembre de 2015, Ta Sociedad ha concluide que ¢l valor contable de terrenos, edificios, instalaciones planta,
maquinaria ¥ turbina no supera su valer recuperable.

Todo incremento por revaluacidn se reconoce en el otro resultado integral y se acumula en la teserva por revalurcién de
activos en ¢l patrimoniq, salvo, en la medida en que dicho increrento revierta una disminoeion de revaluacion del misma
acliva teeenacida previamente en los resultados, en cuyo case ese incremento se reconoce en los resultados. Upa
disminucitn por revaluacidn se reconoce en los resnllados, salvo en la medida en que dicha disminucion compense un
incremento de revaluacion del mismo activo reconocido previamente en Ia reserva por revaluacidn de activos.

No obstante, parte de la reserva por revaluacidn sc transfericd a los resultados scomulados a medide que 8] aclive sea
utilizado por la sociedad. Gl importe de la reserva transferida serd igual a la difercncia entre la depreciacion caloulada
segun el valor revaluado del activo y la calculada segdn su costo original,

De acuerdo con lo dispueste por la NIC 23 “Costos por Préstamos™ deberdn activarse costos financieros ot ¢l costo de un
activo cuando, el mismao se cneugntra en produceidn, constmuecidn, montaje o terminacidn y tales procesos, en razén de su

naturelezs, de duracién prolongads; no se encuentran interrumpidos; el perfodo de produccion, construccion, montaje o

terminacidn no exceda del téenicameitte requerido; las actividades necesarias para dejar el active on condiciones de uso o
venla no se encuentren sustancialmente completas; ¥ el activo no esté ¢n condiciones de ser usado en la produceidn de
otros bienes o pussta en marcha, lo que comrespondiers al praposite de s produccitn, construccién, montaje o

terminacion. ¢
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Los costos posterivres al recnmcimieﬁtu inicial s& inctuyen en el imparte en libros del active o se reconocen como un
activo separade, segfin corresponda, sélo cuando sea probable que fos beneficios econdmicos fituras asuciados con esos

bienes vayan a fluir a la Sociedad v su costo pueda determiinarse de forma fiable.

En ¢aso de reemplazos, ¢l importe en libros de la parte sustituida se da de baja conteblemente, Los gastos restantos por
reparaciones y mantenimiento se reconocen en resultados en el perlodo en que se incuricn,

51 los rubros terrenos, edificies, insialaciones planta, maquinarias y turbinas se hubieran medido utilizando el modelo de
costo, los impertes de libros habtlan sido los siguientes:

3liz2ms
Costo 455, 9.778
Depreciacitn acumuleda {1.627.07%)
Yalor residual 453.382.700

De acuerds & la evaluacidn téenica vealizada por los valuadores expertos de la propiedad, planta ¥ equipos, se han
reatizado reclasificaciones dentro de la clase de elementos a los efectos de plasmar une adecuada exposicidn de log
imismos, :

4.1.1 Nuevas normas, modifieacioncs e interpretaciones no efectlvas y adoptadas anticlpadamente por la Saciednd

- NIIF 9 "instrumentos financieros": ta modificacion fue emitida en el mes de julio de 2014, La misma incluyg en un sélo
lugar todas las fases del proyecto de 1a TASB para reemplazar I3 NIC 39 "Instrumentos financisros: reconocimiento ¥
medicién". Dichas fases son la clasificacion y medicion de tos instrumentos, desvalorizacién v comtabilizacién de
cobertura. Eska version adiciona un nuevo medelo de desvalorizacion basado en pérdides esperadas y algunas
modificaciones menores a la clasificacion y medicién de los activos financieros. La nueva norma reemplaza todas las
anteriores versiones de la NIl 9 y es efectiva para perlodos que comienzan a parlir del 1 de enero de 2018, La Sociedad
Ita adoptado ta primera fase de ta MIIF 9 4 Ia fecha de estos eslados financiercs.

4.1.2 Nuevas normas, modificaciones ¢ interpretacioncs na efectivas ¥ no adoptudas anticipadamente por la
Soeledad;

- NIIF 15 "Ingresos de actividades ordinarias procedentes de contratos con clicntes™; fue emitida en el mes de mayo de
2014 y aplicable para los ejercicios iniciados & parlir del 1 de enero 2017, La misinn especifica cémo y cutindo se
reconocerdn los ingresos, asf como la informacion adicional que la Sociedad debe presentar en las estades financieros.

La norma proporciona un modelo ¥mico de cineo pasos basado en principios que se aplicard a todos los confralos can jos
clientes. La Rociadad se encuentra analizando ¢l impacto, no abstante, estima que la aplicacidn de Ia misma no impactara
en forma significativa en los resultados de las operaciones o en ln situscién financiera de la Sociedad.
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4.1.2 Noevas normas, modificaciones e interpretaciones na efectivas y no adoptadas anticipadamente por la
Sociedgd (Cont,)

En septigmbre 2014, el [ASB publicd modificaciones a les NIIF que resultan aplicables para tos ciercicics inicizdos a
partiz del 1® de enere de 2016, permiticndo su aplicucion anticipada. La Socicdad se encucntra analizando el impacto de la
aplicacién de las modificaciones, no obstante, estima que la aplicacion de las mismas no impactars en los resultados de las
operaciones o en la situacién financicta de la Sociedad.

En diciembre de 2014, ¢] IASB modificd la NIC 1 “Presentacidn de estados financieros™ incorporando guias para la
presentacian de Tos Estados Financieros ¥ resulta aplicable a los ejercicios anuales iniciades a partit del t de ensre de
2016, permitiendo su adopeidn anticipada, La Snciedad se encuentra analizando el impacto en lag ravelaciones por la
aplicacion de dicha modificacitn,

4.2} Recenocimicnto de ingresos — Venina de energla

Los inpresos son calculados al valor razonable de la contraprestacidn cobrada ¢ 4 cobrar, tentendo en cuenta &l imnparte
estimade de cualguier deseuenio, deterininando de esta manera los impoties netos.

El criterio de reconocimicntd de ingresos de la principal actividad de la Sociedad consiste en reconocer los ingresos
provenientes de la actividad de peneracién de energfa eléctrica por ¢ métuda del devengado, comprendiendo la energia v
petencia efectivamente consumidas por los clientes o entregadas al mercgdo SPOT.,

Los ingresos ordinarivs mencionados se reconocieron al eumplirse todas y cada una de las siguientes eandiciones:

l2 entidad transfirié al comprador los riespos ¥ ventajas de fipo significative;

¢l importe de los ingresos se midid confiablemente;

s probable que 1a entidad reciba los beneficios eeondmicos asociades a la transeccidng

los costos incwiridos o a ncurrir, en retacidn con la transaceidn, fueron medidos confiablemente

R TR

4.3) Efectos de las variaciones de las tasas de cambic de by moneda extranjera
a) Moreda funtcianal y de presentacidn

Los presentes estados financieros cstdn presentados en pesos (moneda de curse legel en la Repablica Argentina para todas
las sociedades con domicilio en la misma}, que ez a la vez la moneda funcional de la Socicdad. 1.5 moneda funcional es 1z
moneda del amnbiente econdmico primario donde opera 13 Sociedad.

La Sociedad ha evalvado y concluido que a la fecha de los estados financieros no se cumplen las condiciones
establecidas en |z NIC 29 “Informacién financiera en economias hiperinflacionarias™ para considerar a la  Argentina
coma una economia hiperinflacionarta. Estas condiciones incluyen que le inflacién acumulada de los dltimos tres
aftos aproxime ¢ supers g 100%. A la fecha de emisitn de los presentss estados linancieros, esta pauta, medida como la
variacién en el Indice de Precios Internos al por Mayor publicado por €l Institut Nacional de Gstadfsticas y Censcs, no
e5td alcanzada. Por lo tanto, los presentes estados financieros no han sido reexpresados.

Cuando se cumplan las condiciones establecidas en la NIC 29 para considerar a Argentina como una economia
hiperinflacionaria, los estados financieros correspondientes deberdn ser repxpresados desde la fecha de Gltima reexpresién

{1 de marzo de 2003}, o dltima revaluacitn para los activos que hubicran sido revaluados en 1a iransician a NilF.
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b} Transacciones y saldos .

Las transaccioncs en moneda extranjera son convertidas a la moneda funcionat y de presentacién usando los tipos de
cambic dei dia de las iransacciones o revaluacion, cuando los concepios de las mismas son reexpresados, Las Eanancias y
perdidas generadas por las diferencias en el tipo cambie de las monodas extranjeras resultantes de eads (ransaccion y porfa
conversion de los rubros monetarios expresados en moneda cxtranjera al cierve del ejercicia son reconocidos en el estado
de resultados, a excepcidn de los montus que son capitalizades,

Los tipos de cambio utilizados son: tipe comprador para activos monetarios, vendedor para pasivos monetarios, cada uno
de ellos vigentes al cierre del ejercicio segin Banco Nacidn y tipo de cambio puntual para las transeceionos en moneda
extranjera

4.4y Activos financieros
4.4.1 Clasificacién

La Sociedad ¢lasifica los activos financicros en las signientes categorias: aquellos que se miden posteriormente a valor
razonable ¥ aquellus que se miden a costo amortizade. Esta clasificacion depende de si el activo linanciero es una
Inversion en un insfrumento de deuda ¢ de patrimenio. Para ser medido & costo amortizado se deben cumplir las dos
condiciones descriptas abajo. Los restantes activos financieros se miden a valor razonable. La NUIF 9 “Instrumentos
finaneicros™ requiere que todas las inversiones en instrumentos de patrimonio sean medidas a valor razonable.

&) Acifvos fnancieras a costa amortizada

Los activos financieros son medidos a eosto amartizado si complen las siguientes condiciones:
- el objetivo del modelo de negocic de la Sociedad es mantencr 10s activos para obtencr los tlujos de efectivo
contractuales;

- las condiciones contractuates dan lugar, en fechas especificadas, a flujos de efective que son Gnicamente pagos
del principal e intersses sabre el poncipal.

bt Activos finareleros a valor razonable

5i alguna de las condiciones detalladas anteriormente no se cumple, los activos financieros son medidos 3 vator razonable
cith cambics en reseltados.

Todas las inversiones en instrumentos de pairimenio son medidas a valor rezonable. Para aquellas quc no son mantenidas
para negaciar, la Socledad puede elegir de forma irevoeable al momento de su reconocimiento infcial presentar en el Otro
resultado integral los cambios en el valor razonable, La decision de la Sociedad fue reconocer los cambios en el valer
razonable en resultados.

4.4.2 Reconatimiento y medicidn

La compre o venla convencional de los activos financieros se reconoce en la fecha de su negosiacién, es decir, la focha en
que 1a Sociedad se compromete a adquirir o vender el activo. Los activos (inancieros se dan de baja cuando los derechos a
recibir Nujos de efectivo de las inversiones han vencido o gc han transferido ¥ la Sociedad ha transferido sustancialments
todos los riesgos y beneficios derivados de su titularidad,
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Lot actives financieros se reconocen inicialmentz a su valor razongble mas, en el caso dé activos financieros que no se
miden a valor razonable con cambios en resultados, los costos de transaccidn que zean directamente arribuibles a la
adquisicion de los aclivos financieros.

4.4.3 Deteriuro del valor de los activos financleras
Actives financieros a cosfo amariizado

La Sociedad evalta al final de cada ejercicio sobre el que informa i existe evidencia objeliva de que us activo financiero o
un giupo de activos financieros poedan haber sufrido pérdidas por deterioro. Un active financiero o un gtupo de activos
financieros estd deteriorado, y se incurre en una pérdida por detetiora del valor, siempre ¥ cuando exista evidencia objetiva
del deterioro como resultado de uno o mis eventos que hayan ocurido después del reconocimiento inicial del activo, ¥ o8
evento (o eventos) causante(s} de la pérdida tenga(n) un impacto sobre los flujos de efectivo futures estimados del activo
financiero o del grupoe de activos financieros, que pueda ser estimado con fiahilidad.

Los criterios que la Sociedad utiliza para determinar si existe evidencin objetiva de una pérdida por deterioro incluyen:

- dificultades financieras significativas del deuder;
- incumplimiento de las clausulas contractuales tales como retrasos en el pago de ineroses o capital;
-y probabilidad de que ¢l deudor entre en siluacién concursel u olra situacién de reorganizacion financicra,

El imperte de la pérdida por deterioro se mide como 1a diferencia entre el importe en libros del activo y el valor actual de
los flujos de efective firturos estimados (sin tener on cuenta las pérdides de crédife futuras en las que 1o se haya incunido)
descontados a la tasa de interés efectiva original del activo financiero, EI importe en Kbros del activo sc reduce y el
importe de Ia pérdida pot deterioro se reconace en ¢l estado de resultados integrales.

8i en perfodos posteriorss el importe de la pérdida por deterioro disminuye v la disminucion puzde scr objetivamenis
relacionada con un evento posterior al reconocimiento del deterioro (tal como una mejora en la calificacién crediticia del
deudor), la reversiin e 1a pérdida por deterioto registrada previamente s reconocida en ol estado de resuliados integrales.

d.4.4 Compensacitn de instruomentos financieros

Los activos y pasivos financieros se compensan y el valor neto se informa cn el estado de sityacion financiera cvando
existe un derecho exigible legatmente de compensat Ins valores reconocidos y existe una intencién de pagar e forme
neta, o de realizar el active y cancelar el pasivo simultineamente. :

4.5 Créditos por ventas y otros crédltoy
Los créditos por ventas son importes debides por clientes por Ins ventes de enerpln, efectuadas por la Sociedad en el curso
normal del negocio. 31 se espera que el eobre de los créditos sea en un afie o en un periode de tiempo menor, los imismos

son elasificados como activo cortienle. Fn caso contrario, son clasificsdos como activo no cormiente.

L otros créditos son reconocidos a su valor razonable ¥ posteriormiente medidos a costo amortizado, usando el método
de | tasa de interés efectiva, ¥ cuando firere significativo, ajustade al valor temporal de la moneda,
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d.6 Lfcctivo ¥ equivalentes de efectivo

El efective ¥ cquivalentes de efectivo incluye el efective en caja, Jos depdsitos a la vista en entidades bancarias ¥ otras
inversiones & corta plazo de gran liquidez con un vencimiento original de tres meses o menos estando sujetes a un riesgo
peca significativo de cambio de valor. En caso de existir, los adelantos en cuenta corriente se exponen denlro del efectivo
y equivalentes de efectivo, a los efectos del cstado de flujos de efectivo, por ser parte integrante de 1a gestidn de efectivo
de la Sociedad.

4.7 Deudas camercigles y otras dendas

Lag deudas comerciales son obligaciones de pago por biencs o servicios que se han adquitido a los proveedores en el curso
ordinario de los negocios. Las dewdas comerciales s¢ elasifican como pasive coimiente si los pagos tienen vencimienio a un
afie 0 en un perfodo de tiempo menor. Bn caso contrario, son clasificados como pasive no corviente,

Las deudas comerciales y otras dewdas se reconocen inicialmente a valor razonable v con poesteriotidad se miden a costo
amortizado utilizando el método de la tasa de interds efectiva,

4.8 Préstamos

[.os préstamos se reconocen inicialmente a valor razonable, menos los costos directos de fransaceisn incurridus. Con
posterioridad, se miden r costo smortizade v enalguier diferencia entre los fondos obtenides (nelos de los costos directos
de fransaccidn) y el importe a pagar al vencimiento $& reconoce en resultados durante el plaza de los préstamos utilizando
el método de la tasa de interds efectiva.

4.9 Coszios por préstamos

Los cos10s por préstamos directaments atribuibles a la adquisicidn, eansituecion o praduccién de activos aptos, gue son
aguellos que requiersn de un perfodo sustancial antes de estar Hstas para el wso al que estén destinados o para la venta, son
capitalizades como parte del costo de dichos activos hasta que tos mismos ¢stén aptos para su uso o venta.

Los demds costos por préstamos son reconneidas coma gastos en el periodo en que se incurren,

4,10 Arrendamientos

Los aendamientos en los que el arrendndor conserva una parte significativa de los riesgos ¥ ventajas derivados de fa
titularidad se clasifican como arrendamientos operativos. Loz pagos en concepte de arrendamiento operativa (netos de
cualquier incentivo recibido del arendador) se cargan en la cuenta do resullados sobre una base linesl duranio el perfodo
de armendamiento.

La sociedad arrienda determinados elementos de propiedades, planta ¥ ¢quipo. Los arrendamientos en los que la sociedad
mantiene sustancialmente todos los riesgos y beneficios derivados de la propiedad se clasifican como amendamientos
finencieres. Los arrendamientos financicros s capitalizan, al inicie del arrendamiento, por el menor valer entre el valor
razonable del bicn arrendado ¥ ¢l valer prosente de los pagos minimos del arrendamiento,
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Generacion Frias S.A.
Notas a los Estades Financieroes (Cont.)
NOTA 4; POLITICAS CONTABLES {Cont.)

4.10 Arrendarmientos (Cont.)

lLas obligaciones por arrendamiento, netas de costos financieros, s¢ incluyen en préstamos corrientes ¥ N0 corientes, de
ucuerde a su vencimicnto. La parte correspondients a los intereses del costo financiero se carga a resultados durante el
periodo del arrendamiento, de forma que se obtenga una tasa de interés periddica constante sobre la denda pendiente de
amontizar en ¢ada periodo. Ei bien adquiride mediante arendamiento financicro sc amortiza durante el petiodo més corto
entre la vida otil del active v el periado det srrendamienta,

4.11 Impuesto a las ganancias ¥ a la ganancia minima presunta
a) Impuesto a las ganancias corriente ¥ diferido

El cargo por impuesto a las ganancias del ejercicio comprende el impuesto diferido. Bl impucslo a las ganancias es
reconogido en reseltados,

El impuesto diferido s reconocido, de acuerdo con ¢l método del pasivo, sobre las diferencias temporarias que SUTEEL
entre la base fiscal de los actives ¥ pasivos y sus importes en libros en el estade de sitmacion financiera. Sin embarge, no
se reconoce pasiva por impuesto diferida si dicha diferencia surge por el reconocimienta inicial de una lave de negecio, o
por el recanaeimiento inicial de un activo o pasive en una transaccion que no es Una cembinacidn de negocios ¥ en el
mamenta en que fue realizada no afectd a la ganancia cantable ni a 1 fiscal.

Los activos por impuesto diferide se reconocen sélo en la medida en que sea probable que la Sociedad disponga de
ganancias fiscalos futuras contra las que se pucdan compensar las diferencias temporarias.

Los activos y pasivos por impuesto diferido se compensan si la Sociedad tiene ¢l derecho reconoeido legalmente de
compensar los importes reconacidos ¥ si los actives ¥ pasivos por impueste diferido se derivan del impuesto & las
ganancias comespondiente a la misma autoridad fiscal, gue recaen sobre la misma entidad fiscal o sobre diferentes
entidades fiscales que pretenden liguidar los activos y pasivos impositivos por su importe neto,

Los actives y pasivos por impueste corriente y diferido no han sido descontados, expreséndose a su valor nominal.

b) Impuesio a Ia ganancia mikima presunty

La Sociedad determina el impuesto a la ganancia minima presunta aplicando la tasa vigente del 1% sobre los activas
computables al cierre del gjercicio. Este impuesto es complementario del impuesto & las ganancias: la obligacién fiscal de
la Sociedad en cada ejercicio coincide con el mayer de ambos impuestos. Sin embarge, si el impuesto a la pENANiz
minima presunta excede en un gjerciclo fiscal al impuesto 3 las ganancias, dicho exceso podrd computarse como page 3
cuenta del impuesto a las ganancias que pudiere produciree en cualquiera de los diez ejercicios siguiznies.

Los activos ¥ pasives por impuesto a la ganancia minima presunta no han side descontados, expreséndose a so valer
nominal.

Le Socicdad ha reconocido el impuesto a la ganancia minima presunta devengado en el ejercicio ¥ pagado en ejercicios
anteriores como crédito, debido a que estima que en ejercicios futuros podrd computarlo como pago a cueita del impuesto
a las ganancias.

[Socind
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Generacion Frias S.A,
Notas u los Estados Financieros (Cont.)
NOTA 4: POLITICAS CONTABRLES (Cont.)
4.12 Saldos con partes r¢lucionadas

Los créditos y deudas con partes relacionadas han side valuades de acuerdo con lus condiciones pactadas enire las partes
involucradas.

4,13 Cuentas del Pairimanio

La contabilizacidn de los movimientos del mencianado rvbro se ka efoctuado de acuerdo con las respectives decisiones de
nsambleas, normas legales o reglamentariag,

@ Capital secial

El capital social representa ¢l capital emitido, el cual estd formado por los aportes comprometides y/o efectuados por los
accionistas, representados por acciones, comprendiendo las acciones en circnlacitn a su valor nominal. Estas acriones
ordinatias son clasificadas dentro del patrimonio.

b} Nexwltodos gcumiados

Los resultados acumulados comprenden las ganancias o péididas acumuladas sin asignacién especifica, que siendo
positivas pueden ser distribuibles mediante la decision de la asembles de accionistas, en tanto no estén sujetas a
restricciones legales. Estos resultados comprenden el resultado de eicrcicios anteriores que no fueron distribuidos y los
ajusies de ejercicios anteriores por aplicacion de las nommas contables,

¢} Disivibueidn de dividendeos

La distribucién de dividendos a los aceionistas de la Sociedad es reconacida como un pasive en los estados financieros en
el gjercicie en el cuat los dividendos som aprobados per la asmnblea do accionistas.

NOTA §: ADMINISTRACTION DE RIESGOS FINANCIEROS
5.1} Factores de riesgos Tinancieros

La gestién del riespo financiero se enmarca dentro de las politicas globales de la Sociedad las cuales se centran ¢n la
incertidumbre de los mercados financieros y tratan de minimizar los efectos potenciales adversos sobre su rentabilidad
financiera. Los ricsgos financieros son los riespos derivados e 1os instrumentos financicros a los cuales la Socicdad estd
expuesta duranie ¢ al cisire de cada ejercicio. Los riesgos financieros comprenden el riesgo de mercado (incluyendo el
tiesgo de tipo de cambio, de precio ¥ de tasa de interds), riesgo do erédito v riesgo de liquides.

La gestinn del riesgo financiero estd controlada por la Dircecidn de Finanzas de la Sociedad, Ta cual identifica, evalia v
cubre Jos riesgos financieros. Las politices y sistemas de gestion del riesgo financiero son revisadas regolarmente para
teflejar los cambios en las condiciones de mercado v en las actividades de ia Sociedad,

Esta seccidn incluye una descripcién de fos principales riesgos financieros e incertidumbres que podrian lener wn efecio
material adverso en la estrategia, desempefio, resultadus de las operaciones y condicitn financiera de la Sociedad.

Véase nuesiro informe dd fech
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(Generacion Frias S.A.
Motas a los Estados Finsncieros (Cont)
NOTA 5; ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS (Comt}
5.1) Factores de riesgos financieros (Cont.)

a}  Riesgos de mercado

Riesgo de tipo do cambio

Las venlas de la sociedad estdn denominadas en délares estadounidenses, dado a que las mismas son realizadas bajo
Resolucion 220407 ¥ se convierten a pesos al fipo de cambio BCRA Comunicacion A 3500 (Mayorista) correspondiente al
dia hébil previo a la fecha de vencimiento. La denda financicra para el capital de trabajo ¥ la inversian en para la instalacidn
¥y puesta en marcha de la turbina FT-4000 PWPES estd denominada en pesos La deuda comercial con PWPS asciende a 12
millones de USS y licne vencimiento en 2019, Por lo tanto, podemos coneluir que el rigsgo de una peidida derivada de una
devaluacion del peso esta mitigado, considerando la baja exposicion a deuda en moneda exiranjera

oty | ST gt oo |, B
extranjera n e nax4
ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE
Crértibos par venla .

Deudares por Wenla Kesolicion 220007 UES 777.066,5 1294 10,055,341 -
Fotnl del Aellvo corrienis 10.055.241 -
Tatal del Aclive 10.055.241 -
PASIVD
PASIVO NO CORRIENTE
Dendes comenciales
Proveedores conunes UES 12,000,000 13,04 156,482 739 )
Talal del Pashvo oo corrlente 156.452.739 -
Totzl di! Pasive . 156472, 734 -

(1) ECllipo d& cambio utilizado corresponde al vigente gl 31.12.15 sepon Banco Nacién pata dokares estadounidenses [LIS5)
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zeneracion Frias S,A,
Motas a los Esizdos Finsacieros (Cont.)
NOTA 5; ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS {Cont.}
5.1) Fuctores de ricsgos financieros (Cont.)
) Rlesgor de mercado (Coni)
Riezgo dg precie

El precio de la vermmeracidn de la Socicdad por ventas bajo Resolucidn 220/07 s encuentra expresamente estipulade en el
contrato vigente firmado con CAMMESA, el cual tiene un plazo de 14 afios, nominado en délares.

Si In Resolueitn 220407 se derogara o se medificara sustancialmente de modo que la Socicdad se viera abligada a vender su
generacion de electricidad en el Mercado Spot, los resultados de GFSA podrian depender del precio de electricidad de dicho
Mereado Spot. Asimismo, los resultados de 13 Sociedad tamibién podrén verse afeeiados adversamente en el caso que ¢l
Gobicrno Nacional o CAMMESA limitatan ¢l precio a cobrar en el marco de la Resolucion 220/07. De acaceer las
siluaciones antes descriptas, podria resultar un impacto adverso a los nogocios, la condicitn financiera v los rosultados de
las operaciones de la Compaiia.

Riespe de tasa de interés

La Sociedad emitié una Obligacion Negociable a tasa de variable en el mercado de capitales para obtener fondos con la
finalidad de cumplit con sus gastes e inversiones iniciales, ademéas de un préstamo sindicada y con el Banco de la Ciudad
de Buenos Aires, Banco de Ia Provincia de Buenos Aires, y Puente Hnos. 5.A.

La siguiente 1abla presenta la apertura del préstamo de 13 Sociedad por tasa de interéa variable:
3215 31.12.14

Tasa varighle, 17433481 146.650.436
317.431.481 144.650.436

Sobre la base de las simulacienes efectuadas, con todas 1as otras variables mantenidas constantes, un gumento del 1% en
las tasas de interds variables generarfa el siguients incremento do la pérdida del gjercicio:

31.12.15 31.12.14
Tasa variable: 3174335 1.466.504
Aumento de la pérdida del ¢jercicio 31743358 1.466.504

rr gy {Socio}
Dir. Mirgeto Lemer CRPCECABA TIF*17 Amando R. Losin
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Generacion Frias S.A.
Natas a los Estados Financieros {Cont.)
NOTA 5; ADMINISTRACION BE RIESGOS FINANCIEROS (Cont.)
5.1 Factores de viesgos firancieros (Cont.)
B Riesgo de crédite

El tiespe de crédito surge del efectivo y equivalentes de efective, depésitos en bancos e instituciones financieras, asi
como de la exposicion al crédito con CAMMESA, que incluyc a los suldes pendientes de las cuentas por cobrar y a las
transacciones compronietidas.

Los generadores di energla edéctrica, tanto aquellos con ventas al mercade Spol comp aquellos con contratos bejo
Resolucidn 220417, perciben a través de CAMMESA los pagos correspondicnies a la puesta a disposicién de la potencia
y energla suministrada al sistenia. Si bien CAMMESA depende de apores reembolsables del Tesoro para cfcctuar los
pagos, durante el dltimo gjercicio fiscal ha reducido los plazos de pago promedio.

c) Riesgo de Hantder

La Gerencin de la Sociedad supervisa las proyecciones actualizadas sobre los requisitos de liquidez para asegurar el correeln
manejo del capital de rabajo a efectos de permitir el normal desarrolle de las actividades aperativas de la Sociedad. bn csta
importante etapa dé ¢recimiento, su accionista mayoritario ha efectuado aportes de capital para asistir 2 la Sociedad.

Dichas proyeeciones toman en consideracién ol cumplimiento de covenants, y de requisitos regulatorios exiemes o
requerimicnios legales.

Los exeedentes de efectivo y los saldos por encima del vequerido para la adminishacion del capital de wabajo se van
acimulande en cuentas bancarias o colocaciones de corto plazoe hasta ¢f momento en que son splicados al pugo de los
servicios de deuda.

l.a cumpafiiz cuenta acteelmente con lincas de crédito y préstamos de cotto plazo disponibles que le permiten garantizar el
cumplimiente de sus compromisos.

En la tabla que se muestra a eontinuacion se incluye un andlisis de los pasivos tinancieros de la Sociedad agrupados segin
fechas de vencimisnto consideranda ¢l perlodo restante desde la fecha del estado de situacidn financiera correspondiente
hasta su fecha de vencimiento contraclual. Las cantidades que se muestran en la tabla son los flujos de efectivo
confractuales sin descontar,

Menos de 3 Entre 3] Entre L afio y Total
AL} de diciembre de 2015 Ineses ey 2 afios ota
Crendas comerciales v otras deudas 1.736.049 - 289.610.971 297.347.020
Préstamos 25,501 {40 164.945.183 203,207 494 484.053, 736
Total 33.637.098 164,945,183 582.818.465 781.400.746
Menoy de 3 nf:;ir: 3] Entre 1 afio Total
Al 31 de diciembre de 2014 meses anu}r ¥ 2 nifos
Deundas comerciales y otvas deudas 14,822,997 - _ - 14.822.857
Préstamas 5.645.250 32.407.508 178.489.288 220,542 (b
Total 24,4468.247 32.407.508 178.480. 288 235.365.043
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Generacién Frias S.A,
Motas a los Estadus Financiercs (Cout)
NOTA 5: ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS (Cani.}
5.2) Administracidn del ricsgo de capital

. Los objetivos de la Seciedad al administrar el capital son parantizar la corecta operacién de la Sociedad, propiciar su
crecimiento, cumplir con los compromiszos financicros asumidos y generar retornos a sus accionistas manteniendo una
estructura de capital dptima.

Congistente con la industria, la Sociedad monitorea su capital sobré la base def ratio de “Deuda Consolidada sobre EBITDA
Ajuslade”. Este ratio se calcula dividiendo los préstames netos por el EBITDA Ajustado. Los préstamos netos comesponden
al fotal de préstamos (incluyende los préstamos corrientcs y no cordentes) menos el efective v equivalentes de efectivo. El
EBITDA Ajustade representa el resultado antes de resultados financieros netos, impuesio a las ganancias, impuesto a la
ganancia minima presunta y depreciaciones.

Para mantencr o ajustar la estructura de capital, ks Sociedad puede sjustar ¢! importe de los dividendos pagados a los
aceignistas, devolver capital a los accionistas, emitiv nuevas acciones o vender activos para reducir su deuda.

Los ratios de Deuda Conselidada sobire EBITDA Ajustado ficron 1os siguientes:

31.12.15 311214
Total préstamos 317.433.43]1 146.650.436
Menos: efectivo y equivalentes de efectivo (] 1.686.369) {50.835)
Deuda neta 305747112 146,559,551
EBITDA 24544850 (2.046.138)
Denda neta f ERITDA 12,457 {71.645)

La variacion de 1o relacidn Deuda/ERITDA, es producto de que ¢f ERITDNA comespondiente al ciercicio finalizado el 31
de diciembre de 2015, incluye ingresos desde el 5 de diciembre de 20135, fecha a partir de 1a cual se obtuvo la habilitacion
para operar comereialmente en el MEM. Mientras que en el cjercicio finalizado el 31 de diciembre de 2014 Ia relacisn
Dends/EBITDA resultaba negativa producto de que la Sociedad se encontraba en su clapa de inversidn previa a la
operacidn cometcial,

NOTA 6: ESTIMACIONES Y JUICIOS CRITICOS

La prepavacion de estados financicros requiers que 1a Gerencia de la Sociedad realice estimaciones y evaluaciones acerca
del futuro, aplique juicios criticos y establezca premisas que afectan la aplicacisn de las polfticas contables y los montes
de activos y pasivos, e ingresos v cprosoy informailos.

Estas estimaciones y Juicios son evaluados continuamente ¥ estin basados en experiencias pasadas y olros factores que son
razonables bajo les circunstancias existentes. Los resultados reales fuluros pueden diferir de las estimaciones y
evaluaciones realizadas a la fecha de preparacion de los presentes estados financieres. Las estimaciones gue tienen un
riesgo significativo de causar ajustes al imporie de los activos y pasivos durante el siguiente cjercicio se detallen a
continuacidn:

8 A murzo de 2016
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. Generacion Frias S.A,
Notas 4 los Estados Finaneieros {Cont.)
NOTA 6: ESTIMACIONES Y JUICIOS CRITICOS {Cont,)

i)  Deterioro def valor de los aciivos

Los activos de larga duracidn son revisados por deterioro al nivel més bajo para el que haya Mlujos de efectivo
identificables por separado {unidades generadoras de efectiva o UGE).

La Sociedad ¢5, en sf misma, una unidad generadora de efectivo, la cual estd constituida por su planta de generacidn de
energla ¢léctrica. En consecuencia, la Sociedad representa ¢l nivel més bajo de desagregacion de uctivos que genera flujos
de efectivo independientes.

Lus actives sujetos & depreciacion se revisan por delerioro cuando eventos o circunstancias indican que ¢l valor en Hbros
puede no ser racuperable,

Al evaluar si existe algiin indiclo de que una unidad generadora de efectivo podria verse afectada, se analizan fuentes
externas ¢ internas de infonmacion, Se consideran hechos y circunstancias especificas, que por lo general incluyen la tasa
de: descuento utilizada en las proyecciones de flujos de fondos de cada una de las UGE y la condicién del negoeio en
términog de factores de mersaclo ¥ econdmicos, tales coma el coste de las materias pritas, el marco regutatorio de la
industria energétic, las inversiones en capital proyeetadas v la evolucion de la demanda energeética.

Una pérdida por deterioro es reconocida cuando el valor contable del activo excede a su valor recupershle, Bl valor
recuperable es el mayar catre el valor en use del activo y el valor tazonable menos los costos de venta. Cualquier pérdida
por deterioro se distribwirs {para reducir el importe cn libros de los activos de ks UGE) en el signients orden:

1) en primer lugar, para reducir el importe en libros del vaior lave asignado a la unidad generadora de efectivo, y

2) luege, a las demés activos de Ja unidad (o grupo de unidades), protrateados en fimcitn del importe en libros de
cada activo en la unidad (grupo de unidades), tentendo en cuenta no reducir el importe en litros del activo por
debajo del mayaor entre su valor razonable menes los costos de venta, su valor en uso o cero.

Al momento de la estimacién de los flujos de cfectivo futuros, se requisre juicio por parte de la Gerencia, Los flujos de
efectivo reales ¥ loz valores pueden variar signilicativamente de los flujos de efectivo futuros previstos ¥ los valores
relacionados obicnidos mediante técnicas de descucnio,

B} Impuesto a las ganancias earslente y diferide 7 mpresto a fa ganancia minima presanto

Le Sociedad regisha los impuestos & las ganancias empleando el método el impussto diferido, En consecuencia, los
activos y pasives por impuesto diferido sc reconocen segin las consecucncias impositivas fituras atribuibles a las
diferencias entre los valores de libres de los activos y pasivos existentes y sus respectivas bases impunibles. Los activos y
pagivos pur impuesto diferido se valdan usando las alicuctas impositivas sancionadas que tedricamente se deberém aplicar
sobre ¢l ingresa imponible en los gjereivios en los que se espera cancelar dichas diferencias tempuorarias. Se requicre un
grado importante de juicio para determinar Ja provision para el impuesio # las ganancias dade que la Gerenci ticne que
evaluar periddicamente las posiciancs lomadas en las declaraciones impositivas respecte a situaciones en las que la
regulacion fiscal aplicable esté sujeta a interpretacitn y, en caso necesatio, estzblecer provisiones en funcidn del importe
que estima se deberd papar a las autoridades fiscales. Cuando el reanllade fiscal final de estos asuntos sea difercnte de los
importes {ue se reeonoeicron inictalmente, tales diferencias tendran efecto sobre ol impuesto a las ganancias ¥ los
impuesios diferidos en el efercicio en que se realice tal determinacion,
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Generacion Frias S.A.
Notas a Ins Esfadus Financicros (Cont.)
NOTA 6: ESTIMACIONES ¥ JUICIOS CRITICOS (Cont)}
&) Inipuesto a las ganaucias corriente y diferids / impueste u In ganancie minima presunts (Comd )

Fl activo por inpuesto difcrido se revisa en cada fecha de reporte ¥ se reduce on funcion de la probabilidad de que 1a buse
imponible suficicnie ¢sté disponible para permilir que estos activos sean recuperados total o parcialmente. Los activos y
pasivos diferidos no son descontados. Al evaluar la realizacion de los activos por impuestos diferidos, la Gerencia
considera que es probable que alguno o todos los actives por impucsto diferido no se realicen.

La realizacion de activos por inpuesto diferido depende de la generacion de ganancias imponibles (ituias en los periodos
en los cuales estas diferencias lemporarias sean deducibles, 1.a Gerencia considera la reversion programada de los pasivos
por impuesto diferide, as ganancias imponibles fuluras proyectadas y las estratogias de planificacién impositivas para
realizar esta evaluacion,

c} Previsiones

Se ha constituido para cubrir eventuales situaciones contingenics relacionadas con el giro de sus negocios y otros riesgos
diversos que podrlan originar ebligaciones para la Sociedad. En la estimacitn de sus montos y probabilidad de concrecian
st ha considerado I opinidn de los asesores legales de la Socicdad.

A la fecha de emisidn de log presentes estados financicros, la Gerencia de la Sociedad entiende que no existen elementos
que permitan determinar gue otras contingencias pucdan materializarse y genetar un impacto negativo en los presentes
estados financieroa. .

Véasc i
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Generacion Frias S.A.
MNotas a los Estados Firancieros (Cont.)

NOTA 7: PROPIEDAD PLANTA Y EQUIPOS (Cont.)

EI rubro propiedades, planta y equino incluye los siguienics importes en los que 1a Sociedad es arendetario bajo los

ténminos de contratos de amrendamiento tinanciero:

31.12.1% 31.12.14

Costo — Arrendamiento financiero capitalizado 1.002.63% 505602

Deprecincidn acumulada - -

Yalor neto en libros 1.002.638 S05.602

NOTA 8: ACTIVOS Y PASIVOS FINANCIEROS ¥ NO FINANCIEROS
Agtivos
Activos! financieros a
Pasivos valores
financieros a razonables Aclivosf
costo ton cambio Pasivos no
Al 31 de digiemhbre de 2015 anortizady a resultado lingncieros Tortal

Activos '
Otros créditos 11.050.730 - 35.528.834 86,579,364
Créditos por venta 10,055,241 . 10.055.241
Electivo y equivalentes de efectivo 6757 11.006.589 - 11.686.369
Activos no financieros - - 567.721.270 567.721,270
Toial 21,785,751 11.006.589 6:23.249.904 656,042,244
Pasivos
Deudas comerciales y otras dewdas 164.218.788 164.218. 788
Préstamos 317,433,481 - 317.433.48]
Pasivos no financicros - 22,745,329 22.745.329
Tatal 481.652.260 - 22,745,329 £04,307,598
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Generacidan Frias S.A.

Notas 3 los Estados Financicros (Cont.}

NOTA 8: ACTIVOS Y PASIVOS FINANCIEROS Y NO FINANCIEROS (Cont.)

Activos
Activos/ financieros a
Pasivos valoros
financieros a razonables Activos/
Cogin con cambio a Pasivos no
Al 31 de diciembre de 2014 amgrlizado resultado finencigros Toral
Activig
Otros créditos 43.030.688 . 24.382.285 67.412 974
Efectivo v equivalentes de efectivo 50,885 - 50.883
Activos no financieros - - 202.325.560 202,325,560
Totnl 43.081.573 - 116,707,846 269780419
Pasivos
Dreudas comereiales y otras deudas 14.822.997 - 14 §22.997
i Fiéstamos 146.650.436 - 146,650,436
' Pasivos ne financieros 738.51% 738518
Total 161,473,433 - 738,518  162.211.951

Las categorlas de instrumentos financieros fueron determinadas en base a laNIF B,

A continuacion se presentan los ingresos, pgastos, ganancias y pérdidas que surgen de cada una de las cateporlas de

' instrumentos financieros:

Activos
financieros a
Activos valores Pasivog
finencieros a razonables financieros a
COST0 con cambio & wixsto
! AL 3 de diviembre de 2015 amorlizado resultado amortizado Total
Intereses perdidos - (9.446.102) (9.446.102)
Diferencia de cambia - (40.224.000)  (40.224.000)
Ctros costos firancicros - . (500.643) {500.645)
Cambios en el valor razonable de instrumentos financieros - 315280 - F15.280
Total - 35280 (50.170.747)  (49.855.467)
Activos
financieros a
Activos valores Fasivos
financieras a razonahles financieros a
costo con cambio g costo
Al 31 de diclembre de 2014 amurtizado resultado amortizado Total
[ntereses perdidos 513481 - (8.093) 305.388
Diterencia de cambin - - {43.014) {(43.014)
CHros costos financieras - - (2477735 (2.477.7235)
Cambios en 2l valor razonable de instrumentas financicros - . 1.049.975 - 1.049.075
Total LRI5481 /L9975 (2.528.642) (965.386)
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Generacidn Frias §.A.
Motas a Ios Estados Financicros {Cont.)
NOTA 8 ACTIVOS Y PASIVOS FINANCIEROS Y NO FINANCIEROS (Cont.)
Estimacidn del valor razonable
La Sociedad clasifica ias mediciones a valor razonable de los instrumentos financieres utitizando una jerarquia de vator
razonable, la cual refleja la relevancia de las variables utilizadas pava llevar a cabo dichas mediciones. La jerarquia de
valor razomyble ticne los siguientes niveles:

- Nivel I: precios de cotizacitn (no ajustados) en mercados activos para activos o pasivos idénticos.

- Nivel 2: datos distintos & precios de cotizacion ineluidos en el nivel 1 que sean abscrvables para el activo o
pasivo, ya sea direclamente (es decir, precios) o indirectamente (es deciv, que se deriven de precios).

- Nivel 3. datos sobre el activo o el pasivo que no estan basados en datoz obsorvables en el mercado (es decir,
informacién no observable).

El siguiente cuadro presenta los activos financieros de Ia Sociedad medidos a valor razonable al 31 de dicicmbre de 2015
¥ 2014, La Secfedad no posee pasives financieros medidos a valor razonable a las fechas mencionadas,

Nivel 1 Total
Saldo al 31 de dicicmbre de 2015
Fondos comunes de inversiones 11,005,580  11.006.58%
Total 11006559 11,006,589
Nivel 1 Total
Salde al M de diciembre de 2014
Fondos comunes de inversiones - -
Taotal - -

El valer de los instrumentos financieros negociados en mercados actives se basa en los precios de cotizacion de los
mercados a la fecha del estado de situacién financiera, Un mercado se entiende como activo si los precios de colizacién
estdn regularmente disponibles a trevés do una belsa, intermediario finaneicro, institucidn sectorial, u QrEANIsRo
regulador, y esos precios reflgjan transacciones aciuales y regulares de mercado chire partes que actian en condiciones de
independencia mutua. El precio de cotizacién de mercado usado para los activos financieros mantenidos por la sociedad
&5 €] precio de oferta actual. Bstos instrumentos se incluyen en el nivel 1.

El valor razonable de instrumentos financieros gue no se negecian en mereados activos se determina usando téenicas de
valuacidn. Estas téenicas de valuaciin maximizan el uso de informacidn observable de mercado en Ins casos en que esté
disponible y confla lo menos posible en estimaciones especificas de la Socicdad. Si todas las variables significativas para
establecer el valor razonable de un instrumento financiero son observables, ¢l instumento se incluye en el nivel 2. No
existen nstrumentos Ninangieros que deban incluirse en el nivel 2.

i una o mas variables utilizadas para establecer el valor razonable no son observables en ¢l mercado, el insirumento
financiero se incluye en el nivel 3. Lstos instrumentos se incluyen oo of nivel 3,
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Generacidn Frias S.A.
Motas u los Estados Financigros (Cont.)

NOTA 9: CREINTOS POR YENTAS

Corrientes 3L1ZIS II214

Deudores por ventas 391394 -

Energla vendida a facturar 9.663.347 -
10.,055.241

El importe en libros de tos créditos por ventas corrientes se aproxima a su valor azonable debido a su vencimiento en el
corto pHlaeo,

La méxima exposicién al riesgo de erédito a 1a fecha del estado de situacion financiera es el importe en libros de cada
¢lase de crédito por ventas y otros crédilos. |.a Sociedad no mantienc ninguna garantia como sepurc de cobro,

NOTA L} OTROS CREDITOS

No corrigntes Nota ILizas 3L12.14
Impuesto al valor agregado 29.391.592 21.634.49
Crédito pot Impuesto a la Ganancia Minima Presunta 1.179.603 312.2346

30.571,195 22.447.340

Corrientes

Accionista Albanesi 8.A. 25 9. 765.000 37.735.000
Accionistas minoritarios 25 525.000 3.525.000
Retenciones y saldo a favor impuesto & 1os ingresus brotos 3590139 539.349
Impuesto al valor agregado 24.458.384 -
Anlicipos a provesdores 165102 133.711
Cargo Diferido QN T 293.086 21.000
Segutos pagados par adelantado 74.259 1.410.775
Inspuesto a la ganancia minima presunta, neta de anlicipos 23.679 -
Diversos 114.57) 205.202

36.008.169 43,570,237

El importe en libros de los otros eréditos corvientes se aproxima a su valor razongble debide a su vencimiento en el corto
plazo.

Los otros créditos a largo plazo son medidos a su valor presents utilizando una tasa de mercado. E] importe as! obtenido
no difiere significativamente de su valer razonable,

".l'éusr; nueslpainforme
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Generacion Frias S.A.

Netas a los Estados Financieros {Cont.)

NOTA 11: EFECTIVO Y EQUIVALENTE DE EFECTIVO

31215 3L12.14
Caja 48.000 12.205
Bancos 63[.780 38680
Fondos comunes de inversion 11.006.589 -
Efectivo y cquivalentes de ¢fectivo (excluyenda descubierias bancarlos) 11,686.369 £0.585

A efectos del estado de flujos de efectivo, el efeelivo, equivalentes de efectivo y los descubiertos bancatios incluyen:

A4 21213
Eflzctivo v equivalentes de efectivo 11.686.369 50.885
Efectivo y equivalentes de efective (incluyendo descubiertos bancarios) 11.656.369 50.885

NOTA 12; ESTADD DE CAPITALES

Fl capital social suseripto a1 31 de diciembre del 2015 ¢std compuesto de 112,408.964 acciones ordinarias, de valor
nominal $t cada una con derecho a wn voto por accitn, Michas acciones representan § 112.408.964 de los cuales se
encuentran pendientes de intograr per parte de los aceionislas a la fecha de cierre de los presentes estado financieros
$10.290.000. '

De acuerdo con las disposiciones de la Ley General de Saciedades N° 19.550, el 5% de la utilidad neta que surja del
estado de los resuliados integrales del ejercicio, los ajostes @ ejercicios anteriores, 1as transferencins de otros resultados
integrales A resultados no asigrados y las pérdidas acumuladas de gjercicios anteriotps, deberd destinarse & la reserva legal,
hasta que la misma aleance el 20% del capital social.

NOTA 13: DISTRIBUCION DE UTILIDADES

Dividendas

De acuerdo con la Ley N® 25.063, sancionada en diciembre de 1998, los dividendos que se distribuyan o que la Sociedad
reciba de sus subsidiarias, ¢n dingro o en especie, en exceso de las ulilidades impositivas acumuladas af cierre dgl gjercicio
inmediato anterior a la feche dé pago o distribucion, estarén sujetos a una refencidn del 35% en concepto de impuesto a Jas
gananciag, con cardcter de pago dnice y definitive. Se consideran wiilidades impositivas acumuladas a los cfectos de este
impussto el saldo de utilidades contables acumuladas al 31 de diclembre de 1997, menos los dividendos pagados més las
wtilidades impositivas deteiminadas a partir del | de encro de 1998,
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Generacion Frias S.A.
Notas o los Estados Financieros {Cont.)

NOTA 14: DEUDA COMERCIALES

Nota 31.12.15 312,14
Mo Caorrienie '
Proveedores del exterior 156.482.739 -
156.482.739 -
Corrientes
Proveedores comunes 1.838.750 T7.728.505
Saldos con sociedades relacionadas 25 2002.124 2.512.006
Provisidn facturas a recibir 1.370.070 4,576,159
5,210,944 14,814,700

El importe en libros de las deudas comerciales comrientes se aprexima a su valor razonable debido a su vencimiento en ¢l
corto plazo.

NOTA 135 OTRAS DEUDAS

Nota 31215 31.12.14
Corrientes
Saldos con sociedades relacionadas 25 2.5251058 6.297
2.525.108 6.297

El importe en librog de las otras deudas corrientes se aproxima a su valor razonable debido 2 sn vencimiento en el corte
plazo.

NOTA 16: PRESTAMOS

Mo Corrientes 311215 31.12.14
Préstamo Banco Cindad _ 10.864.542 25.047.754
Préstamo Sindicado B4.372.153 -
Obligaciones Negociables 58.827.061 115.711.663
Dienda per arreitdamiento financiero 177471 240,903

154,251.227 141.000.320
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Generacion Frias §.A,
Motas a los Estados Financieros (Cont.)

NOTA i6: PRESTAMOS (Cont.)

Comientes 31215 31.12.14
Préstame Banco Ciudad 14.861 833 5487.304
Préstamo Banco Provincia 0.872.293 -
Préstamo Sindicado 22,740,994 -
Obligaciones Negociables 62.275.250 6212
Préstamn Puente Hnes, S.A. 53.138.369 -
Deuda por artentclamiento financiera 264,506 156.598

163.182.254 5.650.116

a) Préstamos

a.l) Préstamo Ruanee Ciudad;

Con fecha 8 de julio de 2014 se fimé una Oferta de Préstamo con Banco de la Ciudad de Buenos Alres S.A., por un
manto de § 30.000.000. Dicho monto fue desembolsado el | de agosto de 2014. El mismo contempla un periode de gracia
de 12 meses y es amortizable en 23 pagos mensuales consecutivos a partir de agosto 2015, Dicho préstamo devenga
intereses 4 tasa BADLAR bancos privedos més 100 puntos basicos,

Fl saldo adendadoe al 31 de diciembre de 2015 ssciende a § 25.726.375 incluyendn intsreses por $689.134 neto de tos
costos de transaccién pendientes de amortizar,

El olijetive fue financiar pare de las obvas requeridas para Ja instalacidn de 60 MW nuevos de capacidad de gensracion
{ver MNotr 1).

a.2] Obligaciones Negociahley

Con el objetive de realizar ¢l proyecte de inversién de la empresa, en fecha 10 de julio de 2014 GFSA obiuvo la
autorizacion del ingreso al régimen de oferta plblica a través del Programa de ON simples (no convertibles en acciones)
por hasta 18 50,000,000 o su equivalente en ofras monedas.

Con fecha 29 de septiembre de 2014 la Seciedad emitié OM Clase | por los montos ¥ con las condiciones siguientes:

ON Clase I;

Capital: Valor nominal: § 120.000.000 {pesos eiento veinte millones)
[nteveses: Tasa BADLAR Bancoes privados més un margen del 54 %

Plazo y Formna de eancelacidn:
Los intereses de laz ON Clasc | serdn pagados trimestralmente, en forma vencida, ¢n las siguientes fechas: (i) 29 de

diciembre de 2014, (ii) 29 de marzo de 201 5; (iii) 29 de junic de 2015; (iv} 29 de septiembre de 2015; {v) 29 de diciembre
de 2015 (vi) 29 dc marzo de 2016; (vi)) 29 de junic de 2016, (viil) 29 de septiembre de 2016;

[
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eneracion Frias S.A.
Matas a les Estados Financieros (Cont.)

NOTA 16: PRESTAMOS (Cont.)
A) Préstanos (Cont.}
a.X) Obligaciones Negociables {Cont.)

(ix) 29 de diciembre de 2016; (x} 29 de marzo de 2017, (xi} 29 de junio de 2017 y (xii} 29 de septiembre de 2017; o de no
ser un a habil o no existir dicho dia, 1a fecha de pago de intereses a considerar serd et dia habil inmediatamante siguiente.

El Capital de las ON Clase | sera amortizado en 7 cuolas trimestrales, las dos primeras equivalenies al 10% del valor
nominal de las O Clase |, las cuatro siguientes equivalentes al 15% y la aktima equivalente at 20% del valor nominal de
las mismas, en las siguientes fechas: (i) 29 de marzo de 2016; (i) 29 de junio de 2016; (iii) 29 de septiembre de 2018; {iv)
29 de diciembre de 2016; (v} 29 de marzo de 2017; (vi) 22 de junio de 2017; {vii) 29 de septiembre de 2017; o de o ser un
dla habil ¢ no existir dicho dia, et primer dfa habil siguiente.

Fecha de vencimiento de las ON Clase 12 22 de septiembre de 2017,

El saldo remanente neto de log ¢ostos de fransaccidn pendienies de amortizar a la fecha de emision de los presentes estados
financieros asciends a $ 121,112,320 incluyendo Intereses por § 390.555.

a.3} Préstamo Sindicado

Ll din 31 de marzo de 2015 GFSA celebré, conjuntamente con Banco de Inversién y Comercio Exterior S.4. {BICE},
[ndustrial and Commercial Bank of China Argenting S.A. (ICBC) ¥ Banco Hipotecatio 5.A., un contrate de préstamo por
un manto de $ 100 millones. El primer desembolso de dicho préstamo por § 90 millanes s¢ realizé el 1° de abril de 2015 y
el segundo pot § 10 miliones €l 21 de abril del mismo aho.

El préstamo e estructurd en dos tramos: (i) el trame A por $ 60 millones, con 48 meses de plazo y devengando un interés
cquivalente a BADCOR corregida mds 625 punios bisicos; (ii) el Tramo B por $ 40 millones a 72 meses de plazo ¥
devenga un interds equivalents a BADLAR mas 65{ bps.

Los intereses serdn cancelades en forma triméatral, a pattir de la fecha del primer desembolso, siendo el primer pago de
intereses el 1° de julic de 2015,

El capital seid cancelade en forma Irimestral, con un periodo de pracia de 15 weses a partir de la fecha del primer
desembolso. Para el Tramo A el capital serd cancelado en 12 cuofas trimestrales & partir del 1° de julic de 2016, venciendo
Ia ultima de ellas el 1° de abril de 2019, Para ¢! Trama B el capital serd cancelado en 20 cuotas trimestrales & partir del 1°
de julio de 2014, venciendo la Gltima de ellas el 1° de abril de 2021,

El contrato del préstamo prevé el cumplimiento de convenants relacionados con indices financivros, y limitacidn al
endeudamients, asi come también el otorgamiento de garantias, Al 31 de diciembre de 2013, los ratios de deuda sobre
EBITDA avordados en los covenants del préstamo vigente, ne aplican ya gue les mismos son exigibles a partic del primer
trimestre ¢n ¢l cual la Sociedad se encuentra operativa, y en el gjercicic bajo andlisis la Central s6lo operd en &l mes de
diciembre,

Fl saldo remanente neto de los costos de transeccion a la feeha Jde emision de los presenics ostades financieros asciende a
$107.122.147 incluyendo Intereses por 88,043,745,
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Generacion Frias S.A.

Motas a los Estados Financicros (Cont)
NOTA 16: PRESTAMOS (Cont.)
a) Préstanos (Cont.)
4.4) Préstamo Poente Herimeanns 5, A,
Cun fecha 22 de octubre de 2015 13 sociedad obtuve un préstamo de Puente Hennanos 5.4, por un monto de § 50 millones
que seif cancelado con ta préxima emisidn de ON clase 11, la cual se estima que se emitirg en el primer trimestre de 2016,
Dicho préstame devenga intereses a tasa LEBAC, que serdn cancelados en forma trimestral desde la fecha del desembolso,

siendo el primer pago el 22 de enero de 2016,

El saldo remunente neto a la fecha de emisién de los presentes cstados financieres asciende a $ 53.158.369 incluyendo
intereses por § 3.158.369.

a.5) Préstamo Banco Provincia:
Durante el 2015 se firmaron préstamos con el Banco de 13 Provincia de Buenos Aires 8,4, por un monto de $11.300.000,
con pago mensuval de intereses. Los mismos son caneelados en forma mensual, 2 partir de 1a fecha de desembolso de cada

préstamo obtenido,

El saldo remanenle neto & la fecha de emision de los presentes estados financieros asciends a § 9.872.293 incluyendo
intercses por $ 105,626,

Los vencimientos de los préstamos de la Sociedad y su exposicidn a las tasas de interds son los siguientes:

3215 J1.12.14
Tasa variable
Menos de 1 afio 163.182.254 5030116
Entre 1y 2 afing 154.251.227 141,000,320
317433481 146.650,436

Los préstames de la Seciedad estdn denominades en las siguientes monedas:

312,15 324
Pesos arpentines 317433481 146.650.436
317.433.4m 146.650.436
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Generacion Frias S.A.

Notas a los Estados Financieroes (Cont.)

NOTA 16: PRESTAMOS (Cont.)

L evolucidn de los préstamos de la Sociedad durante el ejercicio fue la sigufente:

_ 31.12.15 311214
Préstamos al inicio 146.650.436 -
Préstamos recibidos 161.300.000 150.000.000
Préslamos pagados (6.490.042) -
Intereses devengados 62.6598.244 10.386.067
Intereses pagados (39.310,078) (5.762.621)
(iastos activadosfvaloves actuales (7.700.020) £3.966.010)
Préstamos ul cierre 317.433.481 146.650.436
NOTA 17; REMUNERACIONES ¥ DEUDAS SOCIALES
Corrientes 2L1215 31.12.14
Deudas sociales a pagar 217.0%6 39.880
Provisién para vacaciones 138.869 13.113
Diversas BRE
375.96% 538590
NOTA 18: DEUDAS FISCALES
Corrientes
Provigidn impuesto a la ganancia minima presunta, nefa de anticipos - 530470
Relenciones impueste a las ganancias a depositar 36.273 84.100
(rras deudas impositivas netas - 70.058
36.273 684,028
NOTA 19: IMPUESTO A LAS GANANCIAS / IMPUESTO DIFERIIN)
El andlisis de los activos y pasives por impueste diferido es el sipuients:
N.i1215 31,1214
Actives por impuesto diferido:
Activo por impuesto diferido a recuperar cnomas de 12 meses 240,757 J021.790
240.757 5.021.790
Pasives por impuesto diferido:
Pasivo por impuesto diferido a cancelar en mis de 12 mosay 22.573.348 3.626.393
22,573,848 3.626.303
(Pasivo) { Activo por impuesto diferido (1neto) (22.333.001) 1,395,307
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Generacion Frias S.A,
Nofas a los Estados Financjeros (Cont.)
i NOTA 19;: IMPUESTO A LAS GANANCIAS / IMPUESTO DIFERIDO {Cont.)

El movimiento bruto en la cuenta de impuesto diferido ha side el siguiente:

31.12.1% 31.12.14
Saldo al inicio 1,395,396 1.111.394
Curgo imputado al estade de resuliado 16,290,013 284.003
' Cargo imputado a la reserva por revaltio 1¢enicno (40,018.500) -
| Saldo al cierre {22.333.091) 1.395.397

Los movimientos en los activos ¥y pasivos por impuesto diferido, sin tener en cuenta la compensacion de saldos referidos a

la misma jurisdiccidn fiscal, han sida los siguientes:

Propiedades,
Otros planta ¥ Quebranio
créditos equipns imposilivo Préstamos
' Saldo al 31 de diclembBre de 2014 240,757 (2.612.381) 1.581.207 {83.977)
Cargo imputado al estado de resultado « (290638010 44625613 728.201
Cargo imputado a la reserva por revalilo iéenica = [40.018.500) - -
Saldo al 31 de diciembre de 2015 240757  (71.694.892) 48,476,820 644.224

cotreapondients beneficio fiscal a ravés de ganancias fiscales foturas.

El eargo por impuesto a las ganancias se compone de s siguicnte manera;

Se reconoren activos por impuesto diferido por pérdidas Nscales en la medida en que es probable la realizacién del

3115 M. 1214
Impuesto diferido 16.25390.013 284.003
Saldo al cicrre 16,290,013 254.003

Wéase nusslinanigrine de fech
marzo de 814
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Generacion Frias S.A.
Nntas 4 los Estados Financicros (Cant.}

NOTA 19: IMPUESTO A LAS GANANCIAS / IMPUESTO IMFERIDO (Cont.)

A continracion se presenta una conciliacién entre el impuesto a las ganancias imputado en resultados v el que resultarfa do
aplicar Ja tasa del impuesto vigents sobre 1n utilidad contable antes de impuestos:

31.12.15 311214
Resultado antes del impuesto a las ganancias (46.542.905} (3.006,784)
Tasa del impuesto vigente 5% 35%
Resuliado a Ta tasa del impuesto 16.290.013 1032375
Otras diferenciaz permanenies - (768.372)
Total cargo por impuesta a Ias ganancias contahilizado 16.200.013 284,003

Los quebrantos impositivos acomulades repistrados por fa Sociedad que se encyeniran peadientes de vtilizacidn al 31 de
diciembre de 2015 vy susceptibles de ser compensados con la utilidad impositiva del gjercicio finalizado en dicha fecha
son:

Ao b3 Afto de

expiraclgn
Chuebranto del ejercicio 2011 1162369 2016
Cuebranto del ¢jereicio 2012 T17.528 2017
Quebranto del gjercicio 2013 603,110 2018
Quebranio del ejercicio 2014 3.430.141 2019
Quebranto del ejercicic 2015 127.501.754 2020
Total de quebrante acumulada al 31 de diciembre de 2015 138.505.202

NOTA 20: INGRESOS POR VENTASR
311315 311214
Venta energla eléctrica Resolucion N® 220 12.6598.916 -
12.698.916 -

Viase nues?m}ﬁ(h
8 deflarze de 2016
//,»@%“?*HHDUSP O?HQ\‘ @u‘/
{Sacio) - L
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Generacién Frias S.A,

Notas a los Estados Financleros (Cont)

NOTA 21: COSTOS DE VENTAS

Costo de compra de energla eléctrica
Costo consumo da pas v pgasoil
Sueldos y jornales

Gastos del personal

Mavilidad y vidticos

Steguros

Servicio Eléctrico

Sepuridad y vigilancia

Insumos pera mantenimiento
Servicios de Terceros

Alguileres

Limpicza

(rastos varios

hnpuestos y tasas

Gastas de comunicacidn
Depreciacidn propiedades, planta y equipos

NOTA 22: GASTOS DE ADMINISTRACION

Honoraries profesionales
Conexidn

Iimpucstas, 1asas ¥ contribuciones
Seguridad ¥ vigilancia

Alguilsres

Sueldos y jornales v £%

Seguros

hovilidad ¥ viaticos

Servicios de terceros

Limpieza

Depreciacion propiedades, planta v equipos
Certilicaciones

Gastos varios

3L.E215 KRR

92.043) -
{2.600.300)
{864.990)
(50.16%)

{355.251) -

(245.985) -

(82.582) -

(957.157) -
{255.939
{29.559)

{13.9565) -

{13.000) -

{251.476) -

{(33.157) -

(43.544) -

{1.822.288) -

{7.810.800) -

311215 31.12.14

{R82.71%) (360.695)

- (70.190}

{(57.018) {158,178}

- (4117200

{12.000) {19.500)

{409.642) {472.285)

(8.919) (1.127)

. {195.122)

(187.172)

- {8.200)

- {4.700}

{86.155) {79.792)

(L19.101) {72.627)

{1.575.554) (2.041.358)

e it de 2016
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Generacion Frias 8.A.

Notas a los Estados Financleros {Cont,)

NOTA 13 RESULTADOS FINANCIEROS

31215 31.12.14
Ingresos fInancieros
Intereses por préstamo 513.481
Total ingresos financicros - 513.481
Gasios finaneicros .
Intercses financicros netos v otros {9.445.898) {7.940)
Intereses flscales {206) {133)
Gastos y comisiones bancarias (18,025 (107.278)
Total gastos financiercs (9.464,731) (115.371)
Otros resultados financieros
Diferencia de cainbio neta (40.224,000) {43.014)
Cambio en 2l valor razenable de instrumentos Nnancieros 315280 1.049.975
Otros resultados financieros {482.016) (2370457
Total otras resultndes financieros (40,390,736} (1.363.4%4)
Total resultados finzncieros, netos (49.835.467) {065.384)

NOTA 2d: RESULTADD POR ACCION
Bisica

El resultado por accion bdsica se caloula dividiendo ¢l beneficio atribuibls a los tenedores de instrumentos de patrimonio

de la Sociedad entre el ntimero promedio ponderade do acciones ordinarias en circulacién durante ol gjercicia.

31.12.15 31.12.14
Pérdida integral del efercicia (30.252.892) {2.722.781)
Bromedio ponderado de aceiones ordinarias en civenlacion 112,408,964 85.820.075
Pérdida por accidn basica y dlluida (0,26%1) (0,0317)

No existen diferencias entre el cdleulo del resultado per accién basico y ¢l resultado por accidn diluido

m;: do fecl;
# de marro def2014
u-p[{‘f_CE wmnmmusﬁyxﬁ. t\-’
o
™ (Suciod 1
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Generacién Frias S.A.
Notas a 10s Estados Financieros (Coni.)

NOTA 25: TRANSACCIONES Y SALDOS CON PARTES RELACIONADAS

al Operaciones

Canancla / (Pérdida)
31.12.1% 31.12.14
lntereses panados
RGA - 513 .4%]
- 513481
&) Alguileres:
(Oiris parfes relacionadas:
RGA {12.0000 (19.485)
{12.000% (19.485)
¢} Servicios Recibidos:
Citras partes relacionadas:
RGA - {1.104.40%}
GMSA {1.000.000% (3.311)
{1.000.000% {1.107.714)
el Vwelas realizados:
(ras partes relacionadas: _
AISA . {B97.288) {166,400}
{B97.288) {166,400
g} Compra de Vinos:
Otras partes relacionadas:
BCD (8.777) {1.652)
{8.777} f1.652)

nuesira infemre de fedhu
---B de marzo de 2016
PRZEH WA TERHOUSE & O
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Generacton Frias S.A.

Motas a tos Estadas Financieros (Coni)

NOTA 25: TRANSACCIONES Y SALDOS CON PARTES RELACIONADAS (Cont.)

A Recupero de gastos:

RGA
GMSA
GISA
GRISA

&) Préstamor otorgados a partes refocionadas

Frésianros a partes refaclanaday
Préstamos glorgados

Préstamos cobrados

Intereses devenpados

Intereses cobrados

Saldo al cierre

fif  Remuneraciones del personal clave de la gerencia

Mo hay sueldos gerenciales.

Sueldos

§ Saldos a fa fecha e fov estodos de situacicn financiera

Otros créditos corticnles

Sociedad Controlante - ASA — Aportes pendientes de

integracidn
Accionistas minoritarios — Apottes pendicnics

de integracion

Gananeia / (Pérdida)
JLi215 31.12.14
(3.591} -
{263.002) -
(2.407.934)
{1.723.56%9
{4.395.096) -
LIS 31.12.14
19.650.000
{19.630.000)
- 513.48]
- (513.481)
311215 31.1%.14
31.12.15 311214

4.7a65.000) 37.7135.000
525001 3.525.000

11,290,000 41,260,000

Yérss nydsten informe de fecha
dc marzo de 2016
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Generacion Frias S.A.
Notas a los Estadas Financicros (Cont)

NOTA 23: TRANSACCIONES Y 8ALDOS CON PARTES RELACIONADAS (Cont,)

31.12.15 31.12.14
en rciales corrientes con o rtes relacion
Sociedad Relacionads -- RGA - 1,060
Sociedad Relacionada - GRISA - 1.081.723
Sociedrd Relacionads -- GMSA 1.000.000 1429283
Sociednad Relacionada — BDD 10.620 -
Sociadad Relacionada -- AJSA 441,504 -
2.002.124 2512006
31.12.15 31.12.14
Otras dewdns corrientes con vtras partes relacionacdas
Rocizdad Relacionada — RGA - 6.297
Sociedad Relacionada — GISA 2.525.105 -
2.525.105 6.297

NOTA 26: CAPITAL DE TRABAIO

La Sociedad presenta al 31 de diciembre de 2015 un déifcit de capital de trabajo de $ 113.580.762 (calculado como active
COITiENte MEenns pAsiva corriente).

Existe ¢l compromiso de los accionistas de realizar los aportes necesarios para asegurar el cumplimiento de las
obligaciones en término.

NOTA 17; INFORMACION POR SEGMENTOS

La informacidn sobre los segmentos de explotacion se presenta de acverdo con la infonmacién intema que s€ suministra a
la maxima auteridad en la toma de decisiones. Se ha identificado comao ta maxine avteridad en 1a toma de decigionos, que
ez responsable de asignar log recurses y evaluar el rendimicnto de los segmentos de explotacién, al Directorio de la
Suciedad.

La direccitn ha determinado ¢l segmento operative basindose en tos informes que revisa el Directorio, v que se utilizan
para la toma de decisiones estratégicas,

El Directorio considera ¢l negocio como un selo segmento, la aclividad de generacidn v venta de eneria cléctrica,

Cabe aclarar que la informacion utilizada por el Directorio para la toma de decisiones se basa fundamentalmente en
indicadores operatives del negocio. Considerando que los ajustes enire las nonmas anteriores y las NIIF se reficren n
conceptos no operativos, dicha informavion no se ve afectada sustancialmente par ]n aplicacidn de las nuevas nommas.

VERse pfestiro inforime de /
do marzode 2016
PRICE TERH(}USE & WE\I
(Sngint ~
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Generacion Frias S.A.
Notas a los Estados Financieras (Cent.)
NOTA 28: GUARDA DE DOCIMENTACION

Con fecha 14 de agosto de 2014, la CNV emitid la R{: N° 629 medianic 1y cual impone moedificacioncs 4 sus normas en
materia de guarda y conservacién de libros societarivs, libros contables y documentacién comercial. En tal sentido, se
informa que la Sociedad tienc en su poder la guarda y comservaciin de Jus libros societarios, libros contables ¥
decumentacion comercial de relevante, en su sede social sita en Av. L.N. Alem 855 - Piso (4 - Ciudad Auténoma de
Buenos Aires,

Asimismo, se informa que la Sociedad ha enviado para su guards papeles de trabgjo & inlurmacién no sensiblc
coriespundiente a los ejereicing financieros no preseriptos, al siguicnic proveedor:

Sujetr eocargado del depdsito - Domicilio de nbicaciin
Iron Muountain Argenting 8.A. - Av, Amancio Alcorta 2482, C.AB.A.
Iron Mountain Argenling 8.A. - San Miguel de Tueumdn 601, Spegaszini, Breiza,

Asimismo, se deja constancia que s¢ encuentra a disposicin en la sede inscripta, el detalle de la documentacién dada en
guarda, come as! tunbién la documentacitn telerida en el artfculo 5° inciso a.3) Seccidn [ del Capitulo ¥ del Tlhwla 1T de
las MORMAS (N.T. 2012 ¥ mad.).

NOTA 29: RESARCIMIENTO DE PWP3S

Al 31 de diciembre de 2015 la Secicdad efectdo un reclamo con PWES por un total de USD 1,5 millones, cquivalents a
$19,4 millones cn concepto a un resarcimiento por ka demora en la enirega de la turbina por parte del proveedor PWPS,

El resarcimicnloy antes mencionado, surge del acuerdo que la Sociedad firms con PWPS, con fecha 4 de abril de 2014, el
cual estableee que en caso que la constroccidn de las insialaciones se viese demorada en la entrega de componentes
principales para Iz unidad, el vendedor deberd responder por ello. En dicho caso, este dlimo estd ebligade & abonar al
compradot los dafins liquidados per la demora en la entrega de diches componcntes, segin los plazox v montos
establectdos en o conirate,

En tal semtidry, « la fecha de emisidn de los presentes estados financicros PWPS aceptd dicho tesarcimiento. El fque serd
repistrado duranie cl primer irimestre del 2016,

NOTA Mk HECHOS POSTERIORES

Pragrama de emisién obligaciones nepaciables

Con el objetivo ohiener el financiamients de capital de trabajo necesario para 1a operacidn comereial v refinanciar ciertos
pasivos existenies, la Scciedad obtuvo con fecha 26 de febrero de 2016 la amtorizacisn para la oferta pblica de
Obligaciones Negoviables Clase II por un valor nominal de hasta $ 70.000.000 ampliable a § 130.000.000 por un plazo de

24 meses & tasa variable con vencimiento a los 24 meses contados desde su fecha de entisitn y lguidacién.

El perfodo de difusitn comenzé el 29 de febrero de 2016 ¥ finalizé el 3 de marzo de 2016 sienda Ta licitacidn ¢ 4 de
marzo de 2016,

Yidase noestpd infocne de fyebu
b arzo de A6
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Resefia informativa al 31 de Diciembre de 2015

1. Breve comentario sobre las actividades de 1o emisora, incluyendo referencias a sitwaciones relevantes
posteriores al cierre del perlodn,

De conformidad con lo dispuesto por la Resolucion General N® 368/01 y sus modificaciones de la CNV, se

gxpone a continuacién un andlisis de los resullados de las operaciones de Generacion Friaz 8.4, (la Soctedad) v
d: su situacidn patrimonial y finenciera, que debe ser leldo junto con los estados financierss que sc acompaian.

Fiercicio finalizado el 31 de diciembre do:

[ 2015 || 2000 || wvae. ][ varn% |
bwh
Ventas por lipo de mercado

Ventas CAMMESA 220 13.749 - 13.74G 10024

13.749 - 13,749 100%:

A continvacitn sc inchuyen las ventas para cada mercade (en miles de peses):

Ejercivio finalizade el 31 de diciembre de:

| 2005 || 20048 [] wvar. | [ varw |
{en miles de pesos)

Ventas por tipo de mercado

Ventas CAMMESA 220 12.698,9 - 12.098.% 100%4

12.:98,9 - 12.698.9 100%

i
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Rezefa informativa al 31 de Diciembre de 24015

Resultados del gjercicio finalizado 2] 31 de diciembre de 201 5 y 2014 (en miles de pesos):

Ventas de energla
Veittas Netas

Coxto de compra de cnergia elécirica
Costo consumo de pas y gasoil

Sueldos v jomales
Castos del personal
Movilidad ¥ vidticos
Soguros

Servicio Eléctrico
Segunidad y vigifancia

Insumes para mantenimiento

Servicios de Tercerns
Alquileres

Limpieza

Jstos varios
Impuestos ¥ ta3as
Castos de conwinicacidn

Depreciacién propiedades, planta ¥ equipos

Costo de Ventas

Lxilidad Bruta

Honorarios profesionales

Conexiin

Impuesios, 1asas y conirdbuciones

Seguridad y vigilancia
Alquilerss

Sucldos y jornales y 8
Seguros

Movilidad y vidticos
Servicios de terceros
Limpieza

Depreciacién propiedades, planta ¥ equipos

Centificaciones
axtos varios

Gestos de Adlnisivncldn

Ejercicio finalisido el 31 de

diciembre de:
[ 2015 { [ 2004 | | var. | { varn% |
126989 - 126985 100%4
12.698,9 - 12.698.% 100%
(92,0) . (92,00 {1005%)
(2.690,3) - £2.690,3) {100°%%)
{865,0) - {865.0) {100%%)
{50,%) (50,2 {100%)
{355,3) (355,3) {100%)
(250,00 {250,0) (100%0)
(82,6} (82,6) {100%}
{957,2) {957,2) {100%)
{255,9) {255,9) (100%)
(29,6} - (29,6) (100%4)
(14,0} - {14,0) (100%)
(13,0) - {13,0) (100%%)
(251,5) - (251,5) (1009%)
{(33.2) - {33,2) (100°%)
(48.5) - (48,9} (1008%)
{1.822,3) - (1.822,3) (100%)
{7.611,0) - (7.811,0) {10035 )
45879 - 4,.887,0 0%
{882,7) (360,7) (522,00 145%4
. (70,2) 702 {100%)
(57.0) (158,2) 1012 {64%5)
- {411,7) 4117 (100%4)
{12,00 {19,5) 1.5 (38%%)
{409.,6) (4723 62,7 {13%)
(8,9 (1,1} (7.8 GRS
. {195,1) 195,1 (100%)
{187.2) 187,2 (100%%)
(8.2) 82 (10024)
- (4,8 48 (10080}
(86,2 (79,8} (6.4) 8%
(119,13 {72.6) {46,5) £4%
(1.575,5) (2.041,4) 4659 (23%)]
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Reschia informative al 3} de Dicigmbre de 2015

Resuliados del gjercicio finalizado el 31 de diclembre de 2015 ¥ 2014 (en miles de pesos): {(Cont.)

Egresos e ingresos financietos - 513,5 (313.3) {100%a)

Gastos financieros (2464, {1154) {2.349.7) g%

Ctros resultados financiers {40390, (1.363,5) {30272 2862%
Reswltados Fingncieras y por Teneticine Netos  (49.3554) (%65,4) (48.5%0,0% S004%
Resultude Antes de Tmpuestos {46.543,0) {3.006,8) {43.536,2) 1448%
Impuesto a las ganancias 16.290,0 2840 16.006,0 C 5636%
Resoltado del ejereicio - Pérdida neta (A0, 253,0% {2.722.8) (27.530,2) 1011%
Otros resultados infegrales del efercicio
Revalio de propiedad, planta y equipo 114.338,6 - 1143386 100
Efecto en impuesto a las ganancias (40,0183} - {40.018,5) =004
Ortras reseltados integrales del ejercicle 74.324,1 - 74.320,1 1040%
Total de resoltados integrales del ejerciclo 44.067,1 (2.722,5) 46.789.9 (1718%)

Vinlas:

Las ventas netas ascendieron a § 12.698,9 miles para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2015, lo que
reptesentd un aumente del 100% en relacidn al gjercicio 2014,

Cabe destacer que con fecha 4 ds diciembre CAMMESA emitid ¢l informe en donde deja constaneia que, la SE
autorizd a la Central a actuar como agente pencrador del MEM, habiendo cumplido los requisilos para el ingreso al
mercado. Quedando habilitads la operacién comercinl en el MEM hasta 60 MW a partir de las cero horas del § de
diciembre de 2015,

Costo de ventas:

El costo de venta tofal para el ejercicio finalizado el 31 de dicicmbre de 2015 fue de $7.811,0 miles, lo que
representd un aumente del resultade negativo del 100% debido al comienzo de la operatoria de la Central.

La utilidad bruta para el ¢jercicio finalizado el 31 de diciembre de 2015 fue de una ganencia de $4.887,9 miles, lo
que representa un aumenlo del 100%. Esbe se debe al comienzo de 1a operatoria dg 1a Central.

Gastos de administracion:

Los gastos de administravicn totates para el gjercicio finalizado el 31 de diciembrs de 2015 ascendieron a $1.575,5
miles lo que representd una disminucidn del 23%, comparadn con $2.041,4 miles para ¢l ejerciciv {inalizado en
2014,

L
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Resefia infoemativa al 31 de Diciembre de 2015

Los principales componentes de los pastos de administracidn de 1a Sociedad sen los stguientes:

(i} $882,7 miles de heonorarios y retribuciones por servicios lo que represents un aumento del 143% respecto Je
los $360,7 miles para el mismo ejercicio de 2014. Ll incremento sc explica por muevos servicios contratados
relacionades con el desarrelle del prayecto.

(i) $12,0 miles de alquileres, lo que representd un descenso del 38% respecto del mismo ejercicio 2014,

(i) $409,6 miles de sueldos ¥ cargas sociales, lo que representd wna disminucion del 13% comparado con el
migeng gjercicio anterior, debido A vna beja en Ja ndmina de empleados administrativos.

(iv) $85,2 miles de certificaciones, lo que representd un sumento del 8% respecto de los $79,8 miles pare el mismo
gjercicio 2014,

{iiv) $119,1 miles corresponde gastos que hacen & 1a operatoria normal del negocie, representande un ncreinento
del § 46,5 miles respacto de log $72,6 miles para el gjercicio de 2014,

{iiiv) Loz gastos de conexidn, seguridad ¥ vigilancia, movilidad y vidticos, servicios de terceros, limpieza v
deprecincidn de propiedades, plantz y equipos correspondicntes 21 gjercicio 2014 se expusieron como gastos
administrativos debide a que la Central ne se encantraba operando. Los resultados para el ejercicio finalizado
el 31 de diciembre de 2015, correspondiente & estos conccplos fueron asignados al costo de venta
correspondiente,

BEesultados financieros:

Los resultados financieros totzles para el ejercicio finalizado ¢l 31 de diciembre de 2015 totalizaron una pérdida de
$49 8554 miles, comparado con los $965,4 miles para el mismo gjercicio finalizado en 2014, representando un
incremento del $48.290,0 miles.

Los aspectos mis salientes de dicha variacion son los siguientes:

(i) $9.464.7 miles de pérdida por gastas financiercs, lo que representd un incremento de $9.349,3 mil respecto de
la pérdida de £115.4 miles del mismo gjercicio anterior, producta a la loma de nuevos préstamos bancarics.

(i) B40.390.7 miles de pérdida por otros resultados financieros, representd un incremento de 39.027,2 mil respecto
de o pérdida de $1.363,5 miles del mismo ejercicio anterior, 13 variacion se debe principalmente a la
devaluacidn del peso ocurrida en diciembre 2015, ¥ su impaclo sobre la denda de ndmina en moneda
exiranjcra,

Resyl na!

Para el gjercicio finalizado €l 3i de diciembre de 2015, la Sociedad registra una pérdida antes de impuestos de
$46.543,0 miles, comparada con una pérdida de $3.006,8 miles para el mismo ejercicio del aflo anterior, lo que
representa on amnente del resultado negative del 1.448%,

El resultado positive de impuesto a las ganancias fue de $16.290,0 miles para el gjercicio finalizado al 31 de
diciembre de 20135 en comparacién con los $284,0 miles del gjcreicia anterior.

El resultado neto correspondiente al ejercicio finakizado ¢! 31 de diciembre de 2015 fue una perdida de $30.253,0
iniles, comparada con los $2.722.8 miles de pérdida para el mismo gjercicio de 2014, lo que representa un aumento
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Resefia informativa al 31 de Digiembre de 2015

Otras resultades inlegrales del ejercicio:

Los atros resultados inteprales del gjercicio finalizado €l 31 de diciembre de 2015 fue de $44.067,1 miles debido a
que a partir del 31 de diciembre de 2013, 1a Sociedad ha decidide revaluar los rubros terrenos, edificios,
instalaciones y maquinarias, clasificados como propiedades, planta y equipos. La Socicdad considern que cl modelo
de revaluacion demuestra de manera més fiable el verdedero valor de los activos.

2. Estructura patrimonial compataliva con el ejercicio anterior:
{en miles de pesos)

| stazas | [ 311404 |
Activo ne corriente 5082925 226.1633
Activo corriente 57.M49.7 43.621,1
Tatal activo 656.042,2 269.780.4
Patrimonio neto 151.644.6 107.577.5
Total patrimonic neto 151.644.6 107.557.5
Pasive no cormients 333.067.1 141.000,3
Fasivo corriente 171.320,5 21.211.6
Total pasivo 5043976 162,211,9

Tatul pasive + patrimanio neto #56,042,2 269.759.4

3. Estructura de resultados comparativa con el perfoda snterion

(en miles dc pesos)

A0S 311272014
Resultado Operative QOrdinaria 33126 (2.041 .4}
Resultzdos Financieros ¥ por Tenengig f49.855.5) {963,4)
Resultado Neto Ordinario {46.542 9 (34106,%)
Impuesto a las Ganancias 16.290,0 2840
Resultado Meta {Pérdida) (30.152,9) {2.722,8}
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Resefia informativa al 31 de Diciembre de 2015

4. Bstructura del flojo de ¢fectivo comparativa con el perfodo anterior:
{en miles de pesos)
{en mlles de pesos)

| 3171212018 | | N/12/2014
Fondes {aplicados a) las actividades aperativas (52.082.7) {5.980,5)
[Fondos {aplicadns a) las actividades de inversion {33.061,3) {1B8.0064}
Fondos generados por las actividedes de financiaeion |46.463,8 1929704
Aumento / {Disminucitn) del cfectivo y equlvalente de
efective 11.320,2 (1.016,5)
5. indices comparativos con el periodo anterior:
| 311215 | | 3L12.14

Liquidez {1} 0,34 2,06

Solvencia (2) : 0,30 0,66

Inmovilizacion del capital (33 0,91 0,84

Rentahilickad (4} (0,23 {0,04)

(1Y Activo corriente / Pasivo corriente

(2} Patrimonio neto / Pasive total

(3} Activo no corrlente / Total del activo

(4) Resnltade del perlodo / Palrimonic neto promedio

6. Brave comentario sobre perspectivas para ¢l siguiente perfodo

Sector Operalivo:

A la fecha la Sociedad recibid todos los componentes de la turbina de 60MW y se realiz & mentaje de 1n misma
eon ¢l éxito Jo que permitié poner en marcha a la central en ¢ tiempo ¥ forma previsia,

Sector financiero:

La Seciedad durante el presente ejercicio obtovo financiacidn para las obras requeridas para la instalncidn de los
60 MW de capacidad de peneracidn a través del préstumo sindicado celebrado junto al Banco de Inversisn y
Comercie Exterior 5.A., Industrial and Commercial Bank of China 5.A. y Banco Hipotecatio S.A. por
$100.000.000 (sumado a las Obligaciones Negociables por $120.000.000 emitidas en septiembre de 2014) v de
apories de capital.

Se espera ascgurar el cumplimiente de las obligaciones operativas y financieras con e! fiujo de fondos a generar
wras la eniracka en operacidn ¥ a través de una adecuads esfratgeia de financiamiento.
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INFORMACION ADICIONAL REQUERIDA POR EL ARTICULO 12, CAPITULO III, TITULG IV
DE LA NORMATIVA DE LA COMISION NACIONAL DE VALORES, CORRESPONDIENTE AL
PERIODO DE NUEVE MESES FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015

Cuesiiones penerales sobrg la actividad de Generacidn Frias S.A. (la Sociedad)

. Reglmenes juridices especificos y significatives que impliquen decalmicntos o renacimientos
contingentes de beneficios previstos por dichias disposiciones.

No existen,

2. Modificaciones significafivas cn las actividades de 1a sociedad v oiras circunslancias similares ocurridas
durante los petfodos comprendidos por los estados finaneieros que afecten su comparabilidad con los
presentados en perfodos anteriores, o que podrian afectarla con los que habrén de presentarse en periodos
(uluros.

Mo existen,

3. Clasiftcacion de los saldos de créditos y deudas por antiglicdad y vencimiento

Deudas Mscales
. Créditos por Deudas Remuneraciones | ¥ PRElvo por
Diros créditos venta comerciales Préstamos J Deutlns soginles I puesto Otras dewdas
diferldo
]

A vencer

1® trimesine 0845 00 10,055,241 5210944 274R7.260 375065 6273 2.525.105
2° Inimcsire 5. 716840 - - 18.214.0101 - - -
3% Irimgsing B.713.16] - - ITI15.006 - - -
4* Irimgsing B 713,160 - - B0, 305,817 - - -
M35 de I alo 30571195 - 136 482,739 154.251.227 : - 22,333,091 -
Eubtodal 56570 364 10,055.24] 161.693 683 17433 488 3754965 22,369 364 1525105
|3¢ pla=o vencida - - - - - - -
Sin plazo establecida - - - - - - .
Tutalal 31,12,1% 66,579 384 10055241 161.693.683 317433 481 J75.055 22,369 364 2545105
El“:r;;“ devengan 66,570,354 10055241 5210944 . 374.065 22,369,364 2525105
A laya fijr - - - - . ) )
A 1aga variable - - 150,482,739 | (13317.433.431 - - -
Total gl 31,120,115 06,579,364 10.05%.241 161691653 317433481 75965 2369364 2.525.105

(17 ¥Ver nota |16 de los estados financieros al 31 de diciembre de 2015,
.
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4, Clasificacién de los créditos y deudas conforme a los cfectos financieros que produce su mantenimiento,

Clase ¥y montode | Cambio vigente Tmporie Imperee
Huobros la monzda al cierre contabillzado al | exntabilizady al
exlran]era 1} Ji2.15 31214
ACTIVOD
ACTIVO CORRIENTE
Créditnz por vonta
I3cudores por venlas — Resologion 220407 UES 737, 0066,5 12,H 10,055,241 -
Total del Active corrdente 10.055,24] _
Tolal del Acfiva 10.055.241 .
PASIV(}
BFASIVO NO CORRIENTE
Dreudas comenciules
Provesdores camunes LI5S 12,000,000 [3,04 1564827319 -
‘T'otal del Fasivo no eorviente 156,4%2.739 .
Taotal del Pagiva 156.482.719 )

(1} Cltipe de cambio utilizada corresponde al vigente al 31,1215 sepin Banca Wacitn para ddlares leaduunil:ll:;llscs (11%3),
5. Sociedades art. 33 Ley N° 19.550:
Porcentaje de participacion en sociedades del Art. 33 Ley N° 19,550
No existen participaciones ¢n Sociedades art. 33 Tey N° 19,550,
Saidus deudores y acreedores con sociedades del Ail.33 de in Ley N° 19.550:
Yer nota 23 a los estados financieros al 31 de diciembre de 2015,

6. Créditos por ventas o préstamos contra dirzetores, sindicos, miembros del conssjo de vigilancia y sus
parientes hasta el segundo grado inclusive.

No existen,
7. Periodicidad y alcance del inventario fisico de maieriales y repuestos.

No existe inventario fisico de materiales y repucstos.
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¥alores corrfenies

8. Fuente de los datos empleados para calcular los valores corrientes en 1a valuacion de los inventarios,
propiedades, planta ¥ equipos, y otros activos sigrilicativos.

Ver nota 4 a los estados financicros al 31 de diciembre de 201 5.
Bienes de uso

9. Desafectacion de la reserva por revailio téenico cuando parte de ella hubiera sido reducida prevismentc
para ahsorber pérdidas.

No existen.
i0. Valor de Propiedades, planta y equipe sin usar por obaoletos.
No existen,
Participacion en otras socicdades
11. Participacién cn olras sociedades en exceso de lo admitido por el articulo 31 de la Ley N° 19,550,
No cxisten.

Yalores recuperables

12. Criterios seguidos para determinar los valorcs recuperables significativos del yubro propiedades,
planta y equipo y de materiales y repuestos y empleados como limites para sus respeciivas valuaciones
cantables.

Ver nota 4 & los cetados Mnancieros al 31 de diciembre de 2015
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Sepuros

13. Conceptos ascgurados:

Tipo de riesgo

Manto asegurado 2015

Monto nsegurado 2014

Tode riesgo montaje

Responsabilidad civil

Sepure de trapsporte mercado nacicnal

/i . LIS 10.000.000 -
nternacional

Garant{as aduaneras $73.570.208 -
Caucidn directores $450.000 $70.000
Yida - ¥ida obligatoric $ 20,000 ¥ 20,000

U5D 58.354.068

UsD 1 1.000.000

LISD 6.364.680

LISD 1.000.000

Vida - Colective de vida (LCT) Icapacidad: 1 sueldo por afio | Incapacidad: | sueldo por afio
Muerte: 1/2 sueldo por affo Mueite: 172 sueldo por afic

24 sueldos 24 sueldos

Vida - Adicional colectivo e vida

Todo Riczza Construcclén y Montaje

Este seguro ampara los riesgos derivados de los trabajos de consfruceién e ingenicrfa y también por la
responsabilidad civil de estos. Cubre ademds los bienes utilizados o que se van & usar en la gjecucion de la obra,
unte la pérdida o dafie accidental y/o fortuito, Bl misme incluye la cobertura de ALOP (Perdida de beneficios
Anticipada), la cual ampara la pérdida anticipada de beneficios de un proyecto a consecucncia de un siniestro,
amparado por un riesge cubierto, a ralz del cual no se logre finalizar el provecto en el plazo estimado.

Responsabilidad Civil

Dichas pélizas cubren la Responsabilidad Civil emergente del asegurads, como consccoencia de lesiones yio
muerie de terceros y/o dafios a la propiedsd de terceros, provocades /o derivados del desarrcllo de la actividad
del asegurado y Respensabilidad Civil Productos, sujcto a términos, condiciones, limilaciones y exchisiones
cstablecidos en la paliza,

Las mismas se encuentran cstrucluradas de la siguiente manera:

Se contrat® una pdliza individual para cada una de las compaiiias del Grupe, con un limite de indemnizacién de
USD 1.000.000.- por evento ¥ dos reposicionen durante ta vigencia de la pdliza,

Adictonalmente s¢ conlrald una pdliza en comiin para todas las compafifas, con un limile de indemnizacion de
USD 9.000.000.- por evento y cn la vigencia de la pbliza en exceso de USD 1.000.000.- (pélizas individuales),
con dos reposiciones de limite exclusivamente para Responsabilidad Civil Operaciones y sin reposiciones para
Responsabilidad Civil Productos.
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Seguros de Transpories

La Sociedad cuenta con una poliza de scguro que cubre los transportes de todas las generadoras del Grupo
Albanesi bajo la medalidad de declaracion jurada a mes vencide. La misma cobre las pérdidas o daiios que
puedan softir los bienes del asegurado con motivo de su movilizacién durante el transporte, ¢l mismo puede ser
internacional, nacional o urbano, ya sea por transporte terrestre, aéren o matltimo.

Garantias Advoaneras

-Importacién temporal: dicha garantia evila el pago de los derechos covrespondientes por el ingreso de
mercaderias al pais, siempre y cuando sean exportadas en un plazo determinado, momente en el cual se
desafecta la garantia,

-Exportacion temporal: se garantizan ¢l monto de los derechos correspondientes por exportacion sobre aquellas
mercaderfas exportadas que iuego son reimportadas.

Cancidn Birecfores

Es la garantla exigida por la Ley de Sociedades (Ley 15.550, art. 256 pérrafo 2%} a los directores de sociedades
andnimas y a los integrantes de ios drganos de administracién de otras sociedades (SRL, SCA). Dicha garaniia
cubic a la Sociedad anfe el incumplimiento de las obligaciones del Director 6 Sucio Gerente cn el desempeiio de
sug funciones.

Seguro de ¥ida Oblisatorio

Tl Seguro Colectivo de Vida Obligatorio es una coberlura que obligatoriamente el empleador debe contratar a
favor de sus empleados. El mismo cubre 2l riespo de muctie det trabafador en relacidn de dependencia, por
cualguier causa, sin limitaciones de ninguna especie, las 24 horas del dia dentro o fuera del pais

L.a suma asegurada es de § 20.000, segiin lo establece la Superintendencia de Seguros de la Nacién.

Sepure de Vida (LCT)

Dicho seguro cubre ante las obligaciones emergentes de 1a Ley de Contrato del Trabajo, va que 1a empresa debe
responder con una indemnizacién frente a la invalidez total ¥ permanente o al fallecimiento del empleado,
cualquicra sea ¢l motivo.

Sexuro de Vida Coleciivo

La Sociedad ha contratado una Péliza de Scguro de Vida Colective, en beneficio de todos los empleados del
Grupe. El mismo protege otorgando indemnizacién en caso de muerte, doble indemnizacion en caso de muerle
accidental, pérdidas parciales por accidente, anticipo por enfermedades ferminales, trasptante de éTpangs ¥
nacimiento de hijo postumo,

Los seguros son contratades de acuerde @ los valores de mercado los cuales cubren smpliamente los valores
contables.
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Coniingencias positivas y negativas

14.

15.

Elemenios considerados para calenlar {as provisiones coyos saldos, considerados individualmente o en
conjunte, superen el 2% del patrimonio.

Las previsiones s¢ reconocicron en los casos en qus la Sociedad, rente a una obligacion presente & su
cargo, ya sea legal o implicits, originada en un suceso pasado, resulta probable que deba desprenderse de
recursos para cancelar la obligacion, y se pueda realizar una estimacién fiable del importe de la misma,

El importe reconocido como previsiones fue ta mejor estimacion de desembolso necesario para cancelar
la obligacion presente, al final del periodo sobre el que se informa, teniende en cuenfa los riesgos e
incertidumbres correspondientes. Coando se mide una prevision usando el flujo de efectivo estimado para
cancelar la obligacion presente, su importe registrado representa €l vator actual de dicho flujo de efectivo.

Los tipos de previsiones constituidas son tas siguizsntes;
a} Deducidas del activo:

Deudores incobrables: se ha constitvido en base a un andlisis del' comportamiento historico de las cucntas
a cobrar lo que permits estimar 1a recnperabilidad de la cartera de eréditos.

b} Incluidas en el pasivo:
Se han constituido para cubrir cventuales situaciones contingentes que podrian originar obligaciones de

pago fuluras. En la cstimacion de sus montos y probabilidades de concrecién se ha considerado la
opinidn de tos asgsores legales de la Sociedad.

Situacicnes confingentes a la fecha de los estados financiercs no contabilizados.

No existen.

Adelantos irrevocables a cuenta de foturas suscripciones

143,

I

Estado de la tramitacién dirigida a sv capitalizacion.
No existen. Dividendos acumulatives impagos de acciones preferidas.

Mo existern.

Condiciones, circunstancias o plazos para ia cesecién de restriceionss a la distribucién de resultados no
asignados.

Ver nola 13 a los estados financieros al 31 de diciembre de 2015,
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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

[ A os sefiores Presidente y Directores de
Generacion Frins 8.A.
Domigilio Legal: Leandro M. Alem 8s5 Piso 14
i Cindad Autdnoma de Buenos Aives

CUTT N° 30-71147036-7

Informe sobre los estados financicros

ITemos auditado 1os estados finuncieros adjuntos de Generacidn Friaa 8.4, (en
adeclante *la Sociedad”) que comprenden el estado de sitnacién financiera al 31 de

} diciembre de 2015, €l estado de resultado integral, de cambios en ¢l patrimonio y de
flujos de efectivo por el ejercicio finalivado en esa fecha, ¥ un resumen de las politicas
contables significativas v otra informaeion explicativa,

Lita saldos y otra informacién corrcspondientes al ejercicia 2014, son parte integrante
! de los estados financieres anditados mencionados precedentemente y por lo tanta
deberin ser eonsiderados en relacidn con esos cstados financieros.

! Responsahbilidad de la Diveceldn

! Y1 Directorie de 1a Sociedad es responsable por la preparacitiny presentacién

1 razonable de estos eatados financiercy de seuerdo con las Normas Internacionales de

' Informacién Financiera (WII¥) adoptadas como normas contables profesionales

! argentinas por la Federacidn Avgenlina de Cansejos Profesionales de Ciencias
Feondamicas (FACPCE) e incorporadas por la Comisién Nacional de Valores (CNV) a su
norinativa, lal y camo fueren aprobadas por ¢l Consejo de Novinas Inlernacionales de

: Contabilidad (TASB por si1s siglas en inglés). Asimismao, ¢l Divectorio es responsghle de
la existencia de) control interno que considere necesario pava posibilitar la preparacidn
de cstados financieros libres de incorrecciones significativas originadas on criores o en
1 irreglaridades,

[ Responsabilidad de los auditores

Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinién sohee los estados

; finameieros adjuntos hasada en nuestra auditoria. ITemos Hevado a eabn nuestro

examen de confarmidad eon Normas Internaconales de Anditoria (NLA=). Dichas

normas fueron adoptadas comno normas de auditoria en Argentina mediante 1a

: Hesslucidn Téenica N° a2 de FACPCE tal y como fiteron aprobadas por el Consejo de
Nermas Internacionales de Anditorfa y Azseguramiento (IAASB por sus siglas en

! inglés) ¥ exigen que cumplames con los requerimicitos de &ties, asi como que

Hanifiquems ¥ ejeeutsmos la auditoria con cl fin de obtener una seguridad razonable

sobve 51 1ng estados financieras se sncoentrin libres de ineorreceiones significativas.

Una anditoria conlleva la aplicacidn de pracedimienios para abtencr clementos de
juicio sobre las cifras y otra informacién presentada en los astados financieres. Los
procedimicntos seleccionades dependen del juicio del auditor, incloyendo la
valoracion del riesgo de incorreceiones significativas en los cstados financieres debidas
a frande o error. Al efectuar dichs valoracion del resyo, el anditor dehe tener en
consideracion el conteal interno pertinentes pava la preparacion y presentacion
razonable por parte de la Sociedad de loa estados financieros, con ol fin de digefizr los
procedimientos de auditoria que sean adecuados, en funcidn 4 las circunstaneias, y ne
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con !a finalidad de expresar una opinidn sobre la cficacia del control interno de 1a
Sociadad. Una auditoria también comprande una cvaluacidn de la adecuacién de laz
politicas contables aplicadas, de Ya raronubilidad de las estimaciones signifieativas
redlizadas por la diveecion de la Socialad v de la presentacidn de los estados
financieros en su conjurto.

Consideramos que los elementos de juicio que hemos ohtenido proporsicnan vina base
sufiviente ¥ adecuada para fundamentar nuestra apinidn de auditoria.

Opindin

En nuestra opindén, los estadoes financeros mencionados en el primer pirrafo del
presente informe presanan razonahlemente, en todos sus aspectes significatives, la
situaciém financiera de Generacion Frizs 3.4, al 31 de dicicmbre de 2015, su resultado
integral y los flujos de efective por el ejerelcio finglizado en esa fecha, de conformidad
con las Mormis Internacionales de Informacion Financiera,

Informe sobre complimiento de disposiciones vigentes

En complimiento de disposiciones vigentes infermamos, respeeto de Generacién Frias
8.A., que:

#) los estados financieros de Generacion TFrias 5.4, se encueniran asentzdos en el Hbro
"Inventarios ¥ Balances™ ¥ complen, cn lo que os materia de nurealra competencia,
con lo dispuesto en la Ley de Sociedades Comerciales y on las resolociones
pertinentes de 1a Comisidn Nacional de Valares;

k) los estados financicros de Generacién Frias 8.4, surgen de vegistros contables
llevadns en sus aspectos furmales de conformidad con normas legales, gue
mantienen lag condiciones de segiridad e integridad en base las cuales fusron
autorizados por la Coroisién Nacional de Valores;

¢l hemos leido la resefia informativa, sobre la enal, en lo que es materia de nuestra
eompeteticia, no tenemos ebservaciones que formular;

d) hemos leide la informaciém adicional a las notas a los estades financieros requerida
por el articwlo 122, Capitulo I11, Titulo I¥ de la normativa de la Comisidn Nacional
de Valores, sobre las coales, cn lo que 25 materia de nuestra eomnpetencia, no
tenemos ahservaciones que formular;

e) al 31 de diclembre de 2015 la deuda devengada a faver del Sistema Integrado
Previzicmal Argenling de Generacidn Frins S.A, que surge de los registros conlables
de Ia Sociedad ascendia a § 172.095, no siendo exigible a dicha fecha;

f} dec acuerda con lo requeride por el articnlo 21°, incise e}, Capitule I, Seccidn IV,
Titulp II de la normaliva de la Comisidn Nacional de Valores, informamos que el
total de honorarios en eoncepto de servicios de anditoria y velacionades facturados
a la Socicdad en el efercicio finalizado el 31 de diclembre de 2015 representan:

e1) el 74 % sobee el total de honovaries por servicios factirados a 1a Socledad por
tado coneeplo en dicho ejercicio;

2} . el 6 % solire o] total de henovarios por servicios de auditmia v relacionados
achirades a la Socledad, sus socicdades controlantes, controladas v vineuladas en
igho ejercicio;
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2.3}  el4 % sobre el total de henerarios por servicios facturados a la Soctedad, gus
sociedades controlantes, controladas v vincaladas por todo conceplo en dicho
gjercicing

g) hemos aplieado los procedimientos salire prevencidn de lavado de actives ¥
financiacién del teyrorismo para Generacidon Fiias 5.4, previstos en las
correspondientes nermas profesionales emititlas por ] Consejo Profesional de
Cienelas Econdmicas de la Cindad Auténnma de Buenos Aires,

Ciudad Aubé de Puenos Aires, B de marze de 2o16.
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Infarme de la Comision Fisealizadora

A los sefiores Accionistas de
GENERACION FRIAS 5. A.

1. De acuerdo con lo dispuesto e ol articula WN® 234 de 1a Ley W° 19,550, en las Nonnas de 1la Comision
Macional de Valores ("CNV™) v en el Reglamento de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires, hemos
exaninado gl estado de situacidn fnanciera de Generacidn Frias 5.A. al 3] de diciembre de 2015, los
conespondientes estados de resultados integrales, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivoe por
el gjerciciv econdmico finalizado el 31 de diciembre de 2015 ¥ las notas que los complementan.
Ademds, hemos examinado la Memeria del Directorio, correspondiente a dicho ejercicio. La preparacidn
¥ emisidn de los mencionades sstados financieros es responsabilidad de la Soeiedad.

2. Muestro examen fue realizado de acuerde con les nonnas de sindicatura vipentes. Diches normes
requieren que los exfimeies de los estados financieros se efectien de acuerdo con las normes de
auditor(a vigentes, & incluyan la verificacion de la razonabilidad de la inforinacidn significativa de los
documentos exaninados ¥ su congruencia con la restante infonmacidn sobre las decisiones societarias de
las que hemos tomado conocimiento, expuestas en actas de Directorio ¥ Asamblea, azl como la
adecuacitn de dichas decisiones a ia ley y a los estatutos, en lo relativo a sus aspectos formales y
documentales. Para realizar nusstra tarea profesional, hemos efectundo una revizidn del wrabajo realizado
por los auditores externos de la Sociedad, Price Waterhouse & Co. 8.R.L, quienss emitieron su opinidn
con fecha 8 de marzo de 2016 sin salvedades. Una auditoria requiere que el auditor planifique y
desarrolle su tarea con el ohiefive de obtener un grado razonable de seguridad acerca de la inexistencia
de manitestaciones no veraces o emores significativos en los estados contables. Una auditoria incluye
examinar, sobre basss selectivas, los elementos de juicio que respaldan la informacion expuesta en los
estadus comtables, asi como evaluar las nommas contables wtilizadas, las estimaciones sipnificativas
efectuadas por la Sociedad ¥ la presentacion de los estados financiercs tomados e su conjunto. No
hemos evaluade ios criterios smpresarios de administracidn, financiacién, comercializacitn ¥
explotacidn, dado que ellos son de incwmbencia exclusiva del Directorio ¥ de la Asamblea,

3. Asimismo, en relacion con la Memoria del Directorto corresponciente al ejercicio econdmico
finalizado el 31 de diciembre de 2015, hemos veriiicado que contiene la infermacion requerida por el
arllenlo W* 46 de a Ley General de Sociedades N° 19,550, Loy 26.831 y sus modificatorias y, en lo
que éx materia de nucstia competencia, gue sus datos numéticos ¢oncuerdan ¢un los registros
conlables de la Nocicdad y ofra documentacidn pertinente,

4.  Hemos verificado ol cumplimiento en lo que respects al estado de patantias de los Directores en
peslion a la fecha de prezentacidn de los estados financieres al 31 de dicicmbre de 20135, conforme lo
establecido en 2] punto 1.4 del Anexo 1 de la Resolucion Téenica N 15 de ta Federacion Argentina
de Conscjos Profesionales de Ciencias Leondmicas.

5. Basudos cn el trabajo realizado, con el alcance desctipto mds ariba, inforamamos gue;

8. Ennueslva opinidn, los estados financieros de Generacitn Urias 8. A. reficjan razonablemente,
¢n lodos zus aspectos significativos, su situacion financiera al 31 do diciembre de 20135, su
resullade intcgral, las variaciones en sa patrimonio y €] flujo do clective por ¢l ejercicio
geondmice finalizado en dicha fecha, de acuerdo con normas contables profesivnales vigentes
en la Ciodad Auidnoma de Buenos Aires ¥ nonnas de la CHY;

b. Mo tenemos ohservaciones que formular, en materia de nuestra compélencis, ¢n relscion con la
Memoria del Dircetorio, siendo las afirmaciones sobre hechos fuloros responsabilidad
exclusiva del Diceetorio;

c.  Respecto de la independencia de los auditores externos y sobre la calidad de tas politicas de
auditorla uplicadas por ¢l mismo ¥ de las politicas de contabilizacion de Generaein Frias S.4.,




et informe de los auditores extemos incluye la manifestacidn de haber aplicado las nomas de
auditorla vigentes en Avgentina, que comprenden los requisitos do independencin, y no contiene
salvedades en relacion & |a aplicacién de dichas nonmas y de Jas normas contables profesionales
vipentez en Argentina, no teniendo cbeervacidn alguna respecte de las politicas de
conlabilizacion reforides;

d.  Se ba dado cumplimicnto a lo dispucsto por la Resolueidn M 606 de la Comisidn Macional de
Valores en relacion con la proscntacidn del informe de cumplimiente del Codigoe de Gobierne
Sovietaris,

e. En relacidon a o detenninado por las normas de la CNV, Informamos que hemes leido el
informe de los auditores extenios, del que se desprende 1o sipuicnre:

i. las normas de auditorfa aplivadas sun las aprobadas por el Consejo Profesional de
Ciencias Econdmicas de la Ciudad Autdnoma dc Buchos Aires, las que cantemplan
los requisitos de independencia, ¥

ii. los estados financieros han side preparados de acocrdn con las Mormes
Internacionales de Informacidn Financiera, adoptadas por la Federacion Argenting
de Consejos Profesionales de Ciencias Econdmicas ("FACPCE™} eoma normas
contables profesionales e incorporadas por la Comision Nacional de Valores
(“CNY™ & su norimativa, tal como fueron aprobadas por ¢l Conscjo do Normas
Internacionales de Contabilidad {“1ASB™ por su sigla en inglis).

I. Hemos aplicado los procedimientos sobre prevencion de lavade de activas ¥ financiacidn del
terrorismo previstos en las corespondientes normas profesionalos emitidas por Ja Federacion
Argentina de Consgjos Profesionales de Ciencias Frundmicas,

En ejercicio del control de legalidad que nos compete, homos aplicado durante el gjercicio los
trestantes procedimientos descriptos en el Avtfeulo 294 de la Loy General de Sociedades N® 19,550,
que consideramos necesavios de acverdo cun lus circunslancias, no tenicndo observaciones que
formular al respecto.

Ciudad Auténoma de Buenos Aires, 8 de marzo de 2016,

Por Comisionf Fiscalizadora
——,

o

Cdor. elo Pablo Lerner

Sindico Titular




