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GLOSARIO DE TERMINOS TECNICOS

Las siguientes no son definiciones técnicas, pero ayudan al lector a comprender algunos términos empleados
en la redaccion de las notas a los estados financieros consolidados de la Sociedad.

Términos Definiciones

/dia Por dia

AESA Albanesi Energia S.A.

AFIP Administracién Federal de Ingresos Piblicos

AFSA Albanesi Fueguina S.A.

ATSA Albanesi Inversora S.A.

AJSA AlbaJet S.A.

ASA Albanesi S.A.

AVRC Alto Vatle Rio Colerado S.A.

AVSA Albanesi Venezuela S.A.

BADCOR Tasa BADLAR corregida

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

BCRA Banco Central de la Repuablica Argentina

BDD Bodega del Desierto S.A.

CAMMESA Compafiia Administradora del Mercado Mayorista Eléctrico S.A.

cC Ciclo combinado

CINIIF Comité de Interpretacienes de las Normas Internacionales de Informacién Financiera

CNV Comision Nacional de Valores

CTE Central Térmica Ezeiza situada en Ezeiza, Buenos Aires.
Central Térmica Independencia sinada en San Miguel de Tucuman, Tucumén (fusionada con

cn GMSA)

CTLB Central Térmica La Banda situada en La Banda, Santiago del Estero (fusionada con GMSA)

CTMM Central Térmica Modesto Maranzana situada en Rio TV, Cérdoba

CTR Central Térmica Roca S.A.

CTRi Central Térmica Riojana situada en La Rioja, La Rioja (fusionada con GMSA)

CVP Costo Variable de Produccién

Dam? Decametro Cabico. Volumen equivalente a 1.000 (mil) metros cabicos.

DH Disponibilidad Histérica

Disponibilidad Porcentaje del tiempo en el cual la central 0 méguina (segin corresponda) se encuenira en
servicio (generando) o disponible para generar pero no es convocada por CAMMESA.

DMC Disponibilidad Minima Comprometida

DO Disponibilidad Objetivo

DR Disponibilidad Registrada

ENARSA Energla Argentina S.A.

Energia Plus Plan creado por la Resolucion de SE 1281/06

ENRE Ente Nacional Regulador de la Electricidad

EPEC Empresa Provingcial de Energia de Cérdoba

FACPCE Federacion Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econémicas

FONINVEMEM Fondo de Inversiones Necesarias que Permitan Incrementar la Oferta de Energia Eléctrica en el

GE

Mercado Eléctrico Mayorista
General Electric



GLOSARIO DE TERMINOQS TECNICOS (Cont.)

Térmings Definiciones

GFSA Generacién Frias S.A.

GISA Generacién Independencia S.A.

GLBSA Generacion La Banda S.A.

GMSA Generacion Mediterrénea S.A.

Grandes Usuarios  Agentes del MEM que segdn su consumo se clagifican en: GUMAs, GUMEs, GUPAs y GUDIs

GRISA Generacion Rigjana S.A.

GROSA Generacion Rosario S.A.

GUDI Grandes Demandas clientes de los Distribuidores con potencia demandada o declarada mayor a

s 300 kW

GUMAs Grandes Usuarios Mayores

GUMEs Grandes Usuarios Menores

GUPAs Grandes Usuarics Particulares

GW Gigawatt. Unidad de potencia equivalente a 1.000.000.000 vatios.

GWh Gigawatt-hora. Unidad de energfa equivalente a 1.000.000.000 vatios-hora

JASB Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (segin sus siglas en inglés)

1G] Inspeccién General de Justicia

kv Kilovolt. Unidad de medida de tensidn eléctrica equivalente a 1.000 (mil}) volts.

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

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

La Sociedad / Bl Albanesi S.A. junto con sus subsidiarias

Grupo

LGS Ley General de Sociedades

LVFVD Liquidaciones de Venta con Fecha de Vencimientos a Definir

MAPRO Mantenimientos Programados Mayores

MAT Mercado a Término

MEM Mercado Eléctrico Mayorista

MMm3 Millones de metros clbicos.

MVA Megavoltiamperio, unidad de energia equivale a la potencia aparente de 1 voltio x 1 amperio x
106.

MW Megawatt o Megavatio. Unidad de potencia equivalente a 1.000.000 vatios.

MWh Megavatios-hora. Unidad de energia equivalente a 1.000.000 vatios-hora,

NCPA Normas Contables Profesionales Argentinas

NIC Normas Internacionales de Contabilidad

NIIF Normas Internacionales de Informacién Financiera

ON Obligaciones Negociables

PWPS Pratt & Whitney Power System Inc

Resolucién 220/07 Marco regulatorio para la venta de energfa a CAMMESA a fravés de los llamados “Contratos de
Abastecimiento MEM?” bajo la Resolucion de la Secretaria de Energfa N° 220/07

RG Resolucion General

RGA Rafael G. Albanesi S.A,

RT Resoluciones técnicas

SADI Sistema Argentino de Interconexién

SE Secretaria de Energia

TRASNOA 8.A.  Empresa de Transporte de Energfa Eléctrica por Distribucién Troncal del Noroeste Argentine S.A.

UGE Unidad Generadora de Efectivo
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GLOSARIO DE TERMINOS TECNICOS

Las siguientes no sen definiciones técnicas, pero ayudan al lector & comprender algunos términos empleados en la
redaccion de las notas a los estados financieros consolidados de la Sociedad.

Términos Definiciones
fdia Por dfg
AESA Albanesi Energfa S.A.
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ASA Albanest S.A,
AVRC Alio Valle Rio Colorado S.A.
AVSA Albanesi Venezuela S.A.
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BDD Bodega del Desierto S.A.
CAMMESA Compafifa Administradora del Mercado Mayorista Eléctrico S.A.
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CTR Central Térmica Roca S.A.
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GE
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GLOSARIO DE TERMINOS TECNICOS (Cont.)

Términos Definiciones

GEFSA Generacién FPrias S.A.

GISA Generacion Independencia S.A.

GLESA Generacion La Banda S.A.

GLSA Generacion Litoral S.A. -

GMSA Generacién Mediterrdnea S.A.

Grandes Usuarios Agentes del MEM que segiin su consumo se clasifican en: GUMAs, GUMEs, GUPAs y GUDIs

GRISA Generacidn Riojana S.A.

GROSA Generacién Rosario S.A.

GUDI Grandes Demandas clientes de los Distribuidores con potencia demandada o declarada mayor a 300
s KW

GUMAs Grandes Usuarios Mayores

GUMEsg Grandes Usuarios Menores

GUPAs Grandes Usuarios Particulares

GwW Gigawatt. Unidad de potencia equivalente a 1.000.000.000 vatios.

G'Wh Gigawatt-hora. Unidad de energia equivalente a 1.000.000.000 vatios-hora

IASB Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (segiin sus siglas en inglés)

1GJ Inspeccion General de Justicia

INDEC Instituto Nacional de Estadisticas y Censos

kV Kilovolt. Unidad de medida de tension eléctrica equivalents a 1.000 (mil) voits.

kw Kilowatt o Kilovatio. Unidad de potencia eguivalenie a 1.000 vatios.

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

LGS Ley General de Sociedades

LVFVD Liquidaciones de Venta con Fecha de Vencimienios a Definir

MAT Mercado a Término

MAPRO Mantenimientos Programados Mayores

MEM Mercade Eléctrico Mayorista

MMm3 Millones de metros ciibicos.

MW Megawatt o Megavatio. Unidad de potencia equivalente a 1.000.000 vatios.

MWh Megavatios-hora. Unidad de energia equivalente a 1.000.000 vatios-hora.

MVA Megavoltiamperio, unidad de energfa equivale a la potencia aparente de 1 voltio x 1 amperio x 106.

NCPA Normas Contables Profesionales Argentinas

NIC Normas Internacionales de Contabilidad

NIIF Normas Internacionales de Informacién Financiera

ON Obligaciones Negociables

PWPS Pratt & Whitney Power System Inc

Resolucion 220/07 Marco r;gglatorio para la Yenta de energfa a CAMMESA a traves de‘ los llamados “Contratos de

Abastecimientc MEM” bajo la Resolucidn de la Secretar{a de Energia N° 220407

RG Resolucién General

RGA Rafael G. Albanesi S A.

RT Resoluciones téenicas

TRASNQOA S.A. Empresa de Transporte de Energfla Eléetrica por Distribucide Troncal del Neroeste Argentino §.A.

SADI Sistema Argentino de Interconexidn

SE Secretaria de Energfa

UGE

Unidad Generadora de Efectivo
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Memoria Ejercici 1

Sres, Accionistas de ASA,

En cumplimiento con disposiciones legales y estatuarias vigentes, el Directorio somete a vuestra consideracion
la presente Memoria, 1a Resefla Informativa, los Estados Financieros, Estados de Resultados Integrales, Estados
de Cambios en el Patrimonio, Estades de Flujos de Efectivo, Notas a los Estados Financieros, correspondientes
al ¢jercicio econdmico finalizado el 31 de diciembre de 2016.

1. ACTIVIDAD DE LA COMPANIA

La Sociedad fue constituida en el afio 1994 como sociedad inversora y financiera. A través de sus sociedades
controladas y relacionadas, ASA ha invertido en el mercado energético, en el segmente de generacidn y
comercializacién de energfa eléctrica.

El Grupo Albanesi a través de ASA y ATSA se ha dedicado a la generacion y comercializacién de energia eléctrica,
en tanto que, a través de RGA, se ha focalizado en el negocio de comercializacién v transporte de gas.

La estrategia principal del Grupo Albanesi de los dltimos afios ha sido buscar una integracién vertical,
aprovechando su vasta expetiencia y reputacion en el mercado de comercializacién de gas natural {a través de
RGA), para luego sumar €l negocio de generacion de energia eléctrica. De esta forma se busca capitalizar el valor
agregado desde la compra a grandes productores de gas en todas las coencas del pais hasta su transformacién vy
comercializacién como energfa eléctrica.

Se detalla a continuacién la participacidn de ASA en cada sociedad.

Pals % de participacion en
Sociedades de Acfividad principal poder

constituciin 31.12.16 31.12.15
GMSA Argentina Generacidn de energia elécirica 95,00% 95,00%
GISA Y} Argentina Generacidn de energla eléctrica - 95,00%
GRISA D Argentina Ceneracion de energia eléotrica - 95.00%
GLBSA ¢ Argentina | Generacidn de energia elécirica - 05,00%
GFsA O Arpentina Generacidn de energla eléetrica 95,00% 95,00%
GROSA Argenting Generacidn de energia eléctrica 95,00% 95,00%
Solalban Energla 5.A. Argentina Generacion de energia elécirica 42,00% 42.00%

GLSA Argentina Generacidn de energia eléctrica 95.00% -
AVSAD Argentina Generacidn de Hidrocarburos - 99,99%

(1) Socisdades absorbidas por GMSA en el marce del proceso de fusi6n por absorcidn conforme se detalla en la nota 24.1 a los
estados financieros individuales.. Asimismo, en la misma nota se detalla el proceso de fusidn en virtud del cual GMSA
absorbic a GFEA, conforme s2 detalla en la nota 24.2 a los estados financieros individuales.

(2) Sociedad liquidada en el ejercicio 2016, Yer nota § a los estados financieros individuales,

El segmento de generacién del Grupo Albanesi, a través de ASA y AISA (afiliada de ASA), tiene una capacidad
instalada de aproximadamente 892 MW, lo que equivale al 4% de la capacidad instalada de Argentina. Asimismo,
considerando los distintos proyectos en curse, €l Grupo Albanesi, a través de ASA, AISA y Albanesi Energia
S.A. (afiliada de ASA) contard con una capacidad instalada de aproximadamente 1,522 MW,



Nuevos proyectos

GMSA, subsidiaria de ASA, anuncié un plan para incrementar la generacion eléctrica de sus cenirales instaladas
en distintos lugares de Argentina, que prevé la realizacion de obras que demandardn una inversidn de
aproximadamente USD 352.8 millones ¥ aportaran 400 MW nuevos al sisterna nacional.

Ampliacion en Central Térmica Riojana

Con fecha 7 de septiembre de 2015 GRISA firmd un contrato con Siemens Industrial Turbomachinery AB, en el
cual acordé la compra de una turbina Siemens SGT800 de 50 MW por un monto de USD 19,3 millones. El pago
de la turbina Siemens SGT-800 se completd en febrero 2016, arribando a planta en junio de 2016. El resto del
equipamiento, entre ellos el transformador de potencia, compresora de gas, planta de agua, chillers, tanques entre
otros conceptos, se encuentran instalados. A la fecha de los presentes estados financieros individuales, la turbina
se encontraba en proceso de puesta de arranque. La inversion total del proyecto asciende aproximadamente a
USD 49,9 millones. Se estima el inicio de la operacién comercial en marzo 2017.

Ampliacién en Central Térmica Modesto Maranzana

El 28 de marzo de 2016, GMSA firmé un acuerdo con Siemens Industrial Turbomachinery AB para ejecutar el
proyecto de ampliar 1a Central en 100 MW adicionales a los 250 MW existentes a partir de la instalacion de dos
turbinas Siemens SGT-800 de 50 MW nominales cada una. Esta ampliacion se realiza bajo el marco de un acuerdo
firmado bajo Resolucién 220/07 S.E. Para dicha obra se estima una inversidn de USD 88 millones. Se espera
iniciar la operacién comercial en el segundo trimesire del aiio 2017, A 1a fecha de los presentes estados financieros
individuales GMSA ha completado el pago a Siemens Industrial Turbomachinery AB de USD 21,1 millones que
representa el 50% por la compra de dos furbinas y se ha firmado un conirato de pago diferido de 24 cuotas por €l
50% restante, siendo Ia primera cuota exigible en agosto de 2017. Las turbinas, el generador, anchor bolts y
chimeneas ya se encuentran en la planta.

Por otyo lado, cabe destacar que, en sepiiembre 2016, GMSA se ha cerrado la contratacidén de transformadores,
obras civiles para el provecto, mentaje de chillers, tome de enfriamientc ¥y  obras
complementarias. Adicionalmente, durante el mes de noviembre 2016, se firmé €l contrato con Siemens por los
repuestos, por un importe de USD 823 mil a pagar en dos cuotas de 50% cada una.

Resolucién 21/16

En el marco de 1a Resolucidn 21/16, GMSA present6 proyectos para ampliar 1a capacidad de generacién en 250
MW, que fueron adjudicados en el proceso de licitacion puiblica, Al 30 de junio de 2016, GMSA firmé con
CAMMESA los acuerdos bajo esta Resolucion, para los proyectos de Ezeiza etapa Iy I1 150 MW y CTI etapa 1
y IT 100 MW, con valores nominados en dblares, cldusula take or pay y con vigencia de 10 afios, a partir de la
fecha comprometida o habilitacién comereial, lo que ocurra primero.

Ampliacién en Central Térmica Independencia

En relacién a la Resolucién 21/16 descripta precedentemente, se inicid una ampliacién de 100 MW de capacidad
de generacién en CTI, mediante la instalacion de dos turbinas Siemens SGT-800 de 50 MW cada una. La inversién
estimada asciende apreximadamente a USD 82,5 millones. La ampliacion se realizard en dos etapas, instalando
50 MW en cada una. Se estima que la primera etapa iniciard la operacién comercial en el tercer trimestre de 2017
y la segunda etapa en el primer trimestre de 2018.

Con fecha 30 de abril de 2016 se ha firmado el contrato con Siemens Industrial Turbomachinery AB por la compra
de la primera turbina SGT-800 de 50 MW. Al 31 de diciembre de 2016, se ha efectuado el pago por el 50% de la
turbina y el 50% restante lo financiard Siemens en 24 cuotas. El valor iotal de esta turbina asciende a USD 204
millones.



Con fecha 9 de agosto de 2016 se ha firmado el contrato con Siemens Industrial Turbomachinery AB por la
compra de una segunda turbina SGT-800 de 50 MW, En dicho mes se pagd el 5%, en enero 2017 se realizard un
segundo pago de 5% y en marzo de 2047 se pagard el 40% restante. En septiembre de 2016 se firmé €l acuerdo
por la financiacién de pago diferido del 50% restante que financiard Siemens. El valor de la turbing asciende a
USD 19,2 millones.

Cabe destacar que en septiembre 2016, finalizé la contratacién de los dos transformadores de 75 MVA, de las
obras civiles para el proyecto y de los equipos chillers. Adicionaimente, en noviembre 2016 se firmaron con
Siemens los contrates por montaje por un total de USD 7,5 millones v por repuestes un importe de USD 1,02
millones. Hste dltimo se abonard 35% en junio 2017, 35% en septicmbre 2017 y 30% en febrero 2018. Asimismo,
durante el mes de diciembre 2016 se contraté la construccién del campo de 132 Kv y se adquirié una torre de
enfriamiento.

Central Térmica Ezeiza

Tambi¢n bajo la Resolucion 21/16 descripta precedentemente, se inicié la construccién de una nueva planta en
la Provincia de Buenos Aires (Central Térmica Ezeiza) con 150 MW de capacidad de generacidn, mediante la
instalacién de tres turbinas Siemens SGT-800 de 50 MW cada una. La inversién estimada asciende a 137,35
millones de USD.

La obra se realizard en dos etapas, instalando 100 MW en la primera ctapa vy 50 MW adicionales en la segunda
etapa. Se estima que la primera etapa inicie la operacién comercial en el tercer trimestre de 2017 y la segunda
etapa en el primer trimestre de 2018.

Con fecha 30 de abrl de 2016 se ha firmado el contrato con Siemens Industrial Turbomachinery AB por la
compra de dos turbinas SGT-800 de 50 MW. En septiembre de 2016, se ha efectuado el pago por el 50% de las
primeras dos turbinas y el 50% restante lo financiard Siemens en 24 cuotas. El valor total de las turbinas asciende
a USD 20,4 millones cada una.

A la fecha, se ha firmado 21 contrato por los primeros dos transformadores de potencia, y se compré el terreno de
Ezeiza por un total de 4,4 millones de USD:.

Central Térmica Ezeiza

Con fecha 9 de agosto de 2016 se ha firmado el contrato con Siemens Industrial Turbomachinery AB por la
corpra de una tercera turbina SGT-800 de 50 MW. En diche mes se pagé el 5%, en enero de 2017 se realizard
un segundo pago de 5% y en marzo de 2017 se pagard el 40% restante. En septiembre de 2016 se firm el acuerdo
por la financiacién de pago diferido por el 50% restante que financiard Siemens. El valor de la turbina asciende
a USD 19,2 millones, De 1a misma manera, se han firmado los contratos por la compra de tres wansformadores
de 75 MV A, el equipo de Alfa Laval y chillers, la construccidn de los campos de 132 kv, la compra del terreno
de Ezeiza y las obrasg civiles. Durante octubre de 2016, se adquirieron dos tanques de apua y uno de gasoil.

En noviembre de 2016 se firmd con Siemens el contrato de montaje por USD 9,3 millones y de repuestos por
USD 1,6 millones. Este ¢ltimo se abonard 35% en jurio de 2017, 35% en septiembre de 2017, y el 30% restante
en febrero 2018.

Durante diciembre de 2016 se construyé la sala de tableros v el puente de gria, v se realizaron trabajos de
movimiento de suelos, entre otras obras civiles.



2. CONTEXTO MACROECONOMICO

Contexte internacional

El aiio 2016 estaria cerrande con un crecimiente del orden del 3,1% para la economia mundial, luego de un alza
del 3,2% en 2015 y 3,4% en 2014. Se espera que el crecimiento mundial sea de 3,4% para el 2017 y 3,6% parael
2018. En lo que respecta a las economias desarrolladas se espera que crezcan a valores superiores af 1,9% en
2017 v 2% en 2018, impulsadas por el crecimiento esperado de Estados Unidos de 2,3% y 2,5% respectivamente,
compensado por el menor crecimiento esperade de 1a zona Eure de 1,6% en ambos afios.

El crecimiento estimado del producto mundial durante el tercer trimestre de 2016 rondé 3% (a una tasa
anualizada); es decir, aproximadamente igual que en los dos primeros trimestres del afio. Sin embargo, esta tasa
de crecimiento promedio estable oculta divergencias entre los diferentes grupos de paises. El crecimiento ha
repuntado con mds vigor de lo previsto en las econom{as avanzadas, mayormente porque el efecto de lastre que
generaban las existencias se ha atenuado y porque la produccién manufacturera ha revivido en cierta medida. Por
el contrario, se observa una desaceleracidn inesperada en algunas economias de mercados emergentes, atribuible
mds que nada a factores idiosincriticos. Los indicadores anticipados comeo los indices de gestores de compras
conservaron €l vigor en €l cuarto trimestre en la mayoria de los casos.

Entre las econom{as avanzadas, la actividad revivid con fuerza en Estados Unidos tras la debilidad que caracterizé
al primer semestre de 2016, y la economia estd cerca del pleno empleo. El producto continda por debajo de su
nivel potencial en ima serie de economfas avanzadas, sobre todo la zona del euro. Las cifras preliminares del
crecimiento durante el tercer trimestre fueron algo més alentadoras de lo previsto en algunas economias como
Espaiia ¥ el Reino Unido, cuya demanda interna resistid mejor de lo esperado tras el voto a favor de la salida de
ta Unidn Europea, Segdn las revisiones histdricas del crecimiento, en 2016 y en los afios precedentes la tasa de
crecimiento de Japdn superd las estimaciones.

Contexto regional

La expectativa para la regidn latinoamericana es que estarfa cerrando el afio 2016 con una disminucidn del orden
del -0,7% explicado principalmente por la baja performance de Brasil (-3,5%), compensado por el bajo
crecimiento de México (+2,2%). Se espera que la economia de la regidn latincamericana obtenga un crecimiento
de 1,2% en 2017 y de 2,1% para el 2018,

En América Latina, Ia revisién a la baja del crecimiento refleja en gran medida una menor expectativa de
Tecuperacion a corto plazo en Argentina y Brasil tras cifras de crecimiento que defrandaron las expectativas en
torno al segundo semestre de 2016, condiciones financieras més restrictivas y vientos en contra més fuertes para
México debido a la inceridumbre relacionada con Estados Unidos, asi como el deterioro ininterrumpido de la
situacidn en Venezuela,

Argentina

Segiin el informe de WEO del FML, la actividad econémica de Argentina acumuiada para el 2016 estaria cerrando
con una disminucién en torno al -2,4% respecto del 2015.

La expectativa de la economia argentina s tener un crecimiento en el orden del 2,2% en 2017 y 2,8% en 2018.

La actividad econémica de Argentina acumulada hasta noviembre 2016 - medida por el EMAE (Estimador
Mensual de Actividad Econémica) - tuvo una variacion negativa de -2,5% respecto al acumulado al mismo
periodo de 2015.



En la misma direccidn, y de acuerdo al Informe de Avance del Nivel de Actividad que elabora el Indec, el PBI
acumulado de los tres primeros trimestres del 2016 en comparacién con el mismo perfodo de 2015 tuvo una
disminucién del -2,4%.

La evolucitn macroecondmica del tercer trimestre de 2016 determind, de acuwerde con las estimaciones
provisarias, una vartacién en Ia oferta global, medida a precios del afio 2004, de -3,1% con reéspecto al mismo
periodo del afic anterior, debido a la baja de 3,8% del PBIL y de 0,6% de las importaciones de bienes y servicios
reales.

En la demanda global se observd una variacién de -2,5% en las exportaciones de bienes y servicios reales y una
cafda de 8,3% en la formacién bruta de capital fijo. El consumo puiblico registrd un alza de 1,9%, mientras que el
consume privado disminuyd 3,1%.

En lo que respecta a la actividad industrial medida por ¢l EMI (Estimador Mensual Industrial), la actividad
industrial del 2016 con respecto 2015 presentd una variacién negativa del -4,6%.

Respecto a la evolucidn de los precios, de acuerdo €l IPIM (indice de Precios Internos al por Mayor) alcanzé un
34,5% acumulado en 2016 (Indec).

El Nivel general del IPIM registrd una suba de 0,8% en el mes de diciembre de 2016 respecto del mes anterior.
Este aumento se explica como consecuencia de la suba de 0,6% en los productos nacionales y de 2,7% en los
productos importados.

Por otra parte, el Nivel general del IPBI mostré un alza de 0,8% en el mismo periodo. En este caso 1a variacion
se explica por la suba de 0,7% en los productos nacionales y de 2,7% en los productos importados. Asimismo, el
Nivel general del TPP registré un incremento de 0,8% en el mismo periodo, como consecuencia de 1a suba de
1,6% en los productos manufacturados y Energia elécirica mientras que los productos primarios muestran una
caida de 1,0%.

En cuanto al sector externo, en los doce meses de 2016, la balanza comercial fue superavitaria en 2.128 millones
de ddlares. El total exportado fue de 57.737 millones de délares y el importado de 55.610 millenes de délares.
Las exportaciones aumentaron 1,7% respecto a 2015 (crecimiento de 949 millones de délares). Las exportaciones
de Productos primarics crecieron 17,7%, las exportaciones de MOA crecieron 0,2%, en tanto que las
exportaciones de Combustibles y energfa cayeron 11,5% y las de MOI 6,6%. En 2016 el valor de las
importaciones fue 6,9% inferior al del afio anterior. Se redujeron 4.147 millones de délares. Las importaciones
de Combustibles y lubricantes cayeron 30,7%; las de Bienes intermedios 14,4%; las de Piezas y accesorios para
bienes de capital 10,8%; en tanic que subieron 33,5% las importaciones de Vehiculos automotores de pasajeros;
9,1% las importaciones de Bienes de consumo; y 2,2% las importaciones de Bienes de capital. En este dltimo
caso, se Tegistrd una cafda de 6,7% de las importaciones de Bienes de capital excluido equipos de transporte, ¥
un aumento de 32,5% de las importaciones de Equipos de transporie industriales.

En cuanio a las variables monetarias, el stock de base monetaria pasé de un nivel de $622.263 millones a fines de
2015 a $787.895 millones a fines de 2016, reflgjando vn incremento del 26,6% en el afio. Respecto de 1as reservas
internacionates, las mismas finalizaren el afio en un nivel de $37.853 millones reflejando una suba del 52,5%
respecto al afio anterior. La cotizacién del ddlar estadounidense, de acuerdo al mercado tnico libre de cambios,
pasé de $13,04/U$S a $15,89/U$S registrando una devaluacin del 21%. (BCRA).

En lo que respecta a la base monelaria, present6 un crecimiento mensual de 9,6%, con incrementes tanto del
cirenlante en poder del ptblico como de las reservas bancarias, alentados por los factores estacionales y
excepeionales antes mencionados, que también generaron un aumento de la exigencia de encajes (ver seccion
Liquidez Bancaria). La demanda de base monetaria de diciembre se abastecio mediante la reduccion en el saldo
de LEBAC y por la expansitén generada por las operaciones de compra de divisas, principaimente al Tesoro
Nacional. Amhbos efectos fueron parcialmente compensados por la contraccién generada por el incremento en los
pases con el Banco Central,



Conternplando el afio 2016 en conjunto, a diferencia de fo que habfa ocurrido en afios previos, la principal fuente
de variaci6n de la base monetaria fueron las compras de divisas, pasando a segundo planc las transferencias al
Tesoro Nacional. Por consiguiente, €l aumento de los pasivos no monetarios en 2016 tuvo como contrapartida el
fortalecimiento del activa del Banco Central, medianie el aumento de los activos liguidos en moneda extranjera.
En términos interanuales, la base monetaria presents una variacién de 26,6%, 1,8 p.p. por debajo del mes previo
y 13,9 p.p. inferior a la que registré a fines de 2015.

Por ¢l lado de las finanzas piblicas, segiin Secretarfa de Hacienda - Ministerio de Economia y AFIP, los ingresos
del Gobierno Nacional (incluyendo ingresos tributarios, de la seguridad social y rentas de la propiedad)
aumentaron al 35,3% anual, llegando a $1.613 mil millones en 2016. El gasto primario por su parte crecid a una
tasa levemente superior (38,2%), alcanzando $1.972 mil millones. La recandacién tributaria alcanzé un valor de
$2.070 mil millones, dicho monto es 34,6% mds clevado que el registrado en el afio 2015,

Caracteristicas estructurales del Sector Energético

La evolucién de la demanda y consumo energético en la Argentina estd correlacionada positivamente con la
evolucién del PBI, implicando que a mayor crecimiento econdmico la demanda energética consolidada de tados
los productos energeticos también crece. El crecimiento histdrico del consumo energético tuvo un promedio anval
acumulativo de 3,1% en los dltimos 57 afios!, con una media de 2,2% anrual acomulativa® desde el 2002 a pesar
que en este ltimo periodo €l crecimiento econdmico se elevé a una media del 3,9% anual que fue superior al
2,5% anual acumulativo desde 1959,

CONSUMO DE ENERGIA ¥ PRI EN LA ARGENTINA
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El crecimiento del consumo energético en la primera década del siglo XXI de elevado crecimiento econémica,
o fue impulsado tanto por un crecimiento del consumo del sector Industrial, sino preponderantemente de los
sectores Residencial y Comercial como se adviette en o pardmetros del consumo gasifero, de nafias y
especialmente de electricidad, El estancamiento econémico de Tos dltimos redujo las tasas de crecimiento del
consumo erergético que se habian mostrado importantes entre 2003 y 2011.

La estructura del consumo primario energético en la Argentina es fuertemente dependiente de los hidrocarburos,
con un estimado de 86,7% para 2016°.

! Desde 1959 hasta la estimacidn de 2016.

I Daios oficiales hasta el 2014 de consumo energético, con datos de 2013 estimades por G&G Energy Consultants,

3 Ulimos datos oficiales de 2015 y estimacion de 2016 de G&G Energy Consultants, expresade en miles de
Toneladas Equivalentes de Peirdleo para Consumo Primario Energético.



ESTIMACION CONSUMO PRIMARIO ENERGETICO ARGENTINA 2016
[79.800 Millones TEP)

Patrdlen y

Este porcentaje se ha reducido levemente en los dltimos cinco afios por la obligacién impuesta a los refinadores
que abastecen combustibles, de incorporar porcentajes crecientes de biodiesel y bioetanol en su produccién de
gas ofl y naftas. La caracteristica estructural de tan alta dependencia de derivados del petr6leo y del gas namral
se da usualmente en pocos paises, que poseen grandes reservas de petrdleo y gas. La particularmente elevada
dependencia del gas natural - 53,1% como estimacidn de 2016 - fluctia anualmente en funcién de las cantidades
importadas de gas natural, gas natural licnado (GNL) para satisfacer la demanda. A pesar de estas importaciones,
la demanda potencial de gas natural se encuentra parcialmente insatisfecha en inviemno en el segmento industrial
- con restricciones al consumo, sin reemplazo por ofros combustibles - vy al segmento de generacidn
termoeléctrica®. Por la naturaleza, caracteristica y costo de las inversiones necesarias, existe dificuliad de
modificar 1a estructura de consumo energético a corto plazo, pese a lo cual la actual Administracién se ha fijado
objetivos ambiciosos de incremento de fuentes renovables en el abastecimiento energético,

PARTICIPACION DEL GAS NATURAL EM CONSUMO INTERNO ENERGETICO
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1 Es posible que, de no existir restricciones a la demanda de gas, [a participacién de este producto en la matriz primaria
ascienda al menos 10 puntos porcentuales adicionales.
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El consomo energético final en la Argentina — neto de pérdidas y transformacién - se distribuye en forma
equilibrada entre transporte, segmento indusirial vy residencial/comercial. Esta distribucién es similar a otros
paises en desarrollo con territorio exienso y tamaiio medio de poblacién.

CONSUMO FINAL DE ENERGIA 2015 (Millones tep)
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Como sintesis, pueden detallarse las siguientes caracteristicas particulares de le demanda y oferta energética en
la Argentina:

s Egiractura atfpicamente sesgada hacia el Petrleo y Gas, que es solo caracteristica de los grandes
exportadores de hidrocarburos como Medio Oriente, Rusia, pafses exportadores de LNG de Africa, o
Venezuela,

» Adicionalmente, posee la particularidad que el 53.1% del consumo es dependiente del gas natural con
una penetracion gasifera en €l consumo — a pesar de las imporiantes resiricciones a la demanda potencial
de este producto energético, que llevan a la sustitucién por otros combustibles en generacién eléctrica,
y a restriccicnes directas a la demanda industrial en algunas ramas industriales -, superada por pocos
pafses de grandes producciones excedentes de gas natural.

» Estancamiento en la oferta energética local — y en los titimos afios también de la demanda interna que
mitigd los problemas de escasez relativa -, ya que las inversiones de los dltimos afios en un sector
energético estructuralmente dependiente de petrleo y gas, han sido insuficientes para incrementar
efectivamente la oferta interna productiva que se vuelque a abastecer una demanda que en periodos de
crecimiento econdmico también es creciente.

» Demanda potenciada en algunos segmentos especificos como el residencial y comercial tanto en gas
natural como en energfa eléctriea, por el retraso de tarifas, generando que las tasas de crecimiento del
consumo energético residencial sean mayores a las razonables por su bajo precio,

Entre los complementos a la produccidn de gas local, se destaca la importacién de gas desde Bolivia que crecis
en forma marcada, y la importacién de crecimiento explosive — en los primeros afios, ya que su capacidad se
encuentra saturada en los inviernos - de LNG desde diversos proveedores. La importacién de LNG por las plantag
de regasificacién de YFF-ENARSA en Bahfa Blanca sobre muelle de Compafita MEGA, y en muelle dedicado
de Escobar, experimentd un crecimiento vertiginoso con nimero creciente de cargos desde 2008,



Del mismo modo, las importaciones de gas desde Bolivia se han incrementado, aunque 2 una tasa menor a la
convenida contractualmente con ENARSA, ya que en el invierno 2016 se produjo un default de 4 MMm3/d
respecto a las cantidades Deliver-or-Pay convenidas.

CONSUMO DE GAS NATURAL EN GENERACION ELECTRICA
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La reduccidn de precios internacicnales del petrlec también influyd en una considerable reduccién de precios de
importacion del gas desde Bolivia y del LNG.

Estado Particular del Sector Eléctrico Argentino

El parque de generacion eléctrica en la Argentina evoluciond de modo dispar a lo largo de la historia, con
diferentes perfodos de incremento de la oferta en respuesta a las politicas imperantes para satisfacer la demanda
de energia elécirica. Si bien pueden estimarse cerca de 33.832 MW nominales instalados a fin de 2016, 1a potencia
disponible operativa en un momento dado puede estimarse en torno a 24.500 MW a fin de 2016, ya que algunas
unidades poseen restricciones de generacidn por insuficiencia de abastecimiento de combustibles, dificultades en
alcanzar el rendimiento nominal, ¥ un nimero considerable de unidades se encuentran recurrentemente en
mantenimiento.

Estimamos que durante 2016 ingresaron unidades pequefias de emergencia constituidas mayormente por motores
di¢sel por 608 MW, que se localizaron en diferentes regiones de acuerdo a las necesidades de ciudades medianas
y pequefias para atender los picos de demanda. Adicionalmente se incorporaron 1.206 MW en turbinas a gas tanto
en centrales grandes como CT Guillermo Brown - dos unidades TG de la CT Guillermo Brown de 290 MW cada
una -, como en centrales mas pequefias como CT Loma La Lata en Neuquén, CT Independencia y CT Frias entre
otras. Tambi€n se destaca un aomento marginal de potencia nuclear nominal de 5 MW y 18 MW de generacion
con biomasa.



PARCIUE NOMINAL BRUTO DE GENERACION ELECTRICA EN

ARGENTINA 2016 (MW)
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En 2016 se puede observar un leve crecimiento de la demanda bruta (incluye el consumo propio en plantas de
generacion eléctrica, y las pérdidas que se producen en los sistemas de transmision y distribucion) de energia
eléctrica de 0,6% respecto a la demanda registrada en 2015.

DEMANDA EMERGIA [GWh] - DEMANDA MEM
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El mayor incremento de la demanda bruta méxima se registré en el mes de febrero 2016 donde la demanda
méxima representé un anmento del 10% respecto al mismo mes del afio pasado.

Capacidad Neminal de Generacién

La Potencia Insialada Nominal es dominada por a generacidn termoeléctrica, aunque el nivel de indisponibilidad
de la misma es aun elevado, en especial en el periodo de invierno durante el que 1as resiricciones de combustibles
reducen la potencia efectiva disponible.
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EVOLUCION CAPACIDAD NOMINAL DE GENERACIOM ELECTRICA
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G&G Energy Consuliants estima que durante el 2016 la potencia efectiva disponible — que es menor a la nominal
declarada por las razones ya citadas - llegd al orden de 24.500 MW incluyendo reserva rotante de 1.000 MW -,
que no requirié ser utilizada en toda su magnitud debido a una demanda mederada por la recesién industrial en
los meses frios de mayo ¥ junio 2016 en que no se superaron records, y la potencia disponible pudo satisfacer la
demanda. En febrero 2016 se batié el record de demanda con cortes importantes y con importaciones, va que &l
parque de generacién local apenas logré aportar 23.496 MW de los 25.380 MW que se consurnieron, sin contar
las restricciones.

ABASTECIMIENTO DEL MAXIMOC DE POTENCIA EM DIAS DE
VERANO
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Solo en diciembre de 2016 y enero 2017, las inversiones en mantenimientos habfan mejorade Ia disponibilidad
del parque termoeléctrico con una disponibilidad de generacion local que probablemente se encuentra en torno a
25.000 MW,

11



INDISPONIBILIDAD TERMICA TOTAL (%)
€D

50
a0
20
20
10

0
1988 199C 1992 1994 1986 19598 2000 100Z 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016

El incremento de potencia disponible efectiva se logré con reparaciones de unidades que usuaimente estaban
indisponibles, y las incorporaciones citadas anteriormenie. Las empresas del grupe Albanesi continuaron
invirtiendo en varias centrales, entre las que se destacan dos unidades TG de 60 MW cada una en CT
Independencia en Tucumén, una TG de 60 MW en CT Frias en Santiago del Estero ademés de dos turbinas que
suman 32 MW en CT La Banda en la misma provincia, una unidad TG de 50 MW en CT Ricjana (en 2017 inicia
la operacién comercial), el revamping completado de una unidad TG de 130 MW en la CT Roca donde
adicionalmente se construye el cierre a ciclo combinado con la incorporacién de una unidad TV de 60 MW;
fambi€n se menciona la disponibilidad de las unidades TV a gas natural o fuel ofl de 1a CT Sorrento que suman
135 MW,

El mismo grupo comprometié con CAMMESA una nueva planta de generacidn, 1a CT Ezeiza de 150 MW y una
ampliacién de capacidad en GI de 100 MW en dos etapas, en el marco del llamado licitatorio competitive de la
Secretarfa de Energia Eléctrica para ofertas de nueva capacidad de generacién bajo Ia Resolucidn 21/2016, en el
que el Grupo Albanesi resulté adjudicatario de ofertas por 420 MW.

La Demanda Bruta de Electricidad ~ incluyendo las pérdidas en el sistema de transmisién y distribucion y el
consumo propio en unidades de generacién — ha visto crecer el suministro termoeléctrico en forma notoria en las
iltimas décadas, acompafiado con un suave incremento de la oferta hidroeléctrica proveniente desde la central de
Yacyretd tras el paulatino incremento de su cota de generacién desde el 2006,
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OFERTA BRUTA DE GENERACION ELECTRICA 2015 {GWh)
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La demanda de energia eléctrica muestra una fuerte tendencia al crecimiento, con morigeracién de la demanda en
perfedos de caida de la economia come el 2016, en que el PBI habria cafdo 2,5%.
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La demanda de energia a lo largo de las horas de cada mes, registré crecimiento tras la caida experimentada desde
las restricciones al consumo eléctrico industrial del invierno 2007 v la crisis internacional de fin de 2008 e inicios
de 2009, reflejando el fuerte incremento de la actividad industrial vy el consumo masivo en la economia. Sin
embargo, la demanda eléctrica revirti6 Ia tendencia desde mediados de 2011 hasta fin de 2015 con crecimiento
de la demanda evidenciada por ¢l promedio mévil de doce meses. El fin de 2015 con el inicic de 1a recesién
econdémica, trajo un nuevo cambio de tendencia a la reduccidn de demanda de energia que cierra el 2616 con
crecimiento de sole 0,6% respecio a 2015, algo menos que €l 1,0% de crecimiento en 2014 en que el PBE también
se redujo 2,5%.
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Ni el invierno 2013 ni 2016 marcaron nuevos registros méximos de potencia por temperaturas templadas que
incidieron en la demanda en 2013, y por recesion econdmica en 2016, En el verano 2016 si se marcG un nuevo
record con altas temperaturas en Buenos Aires, registrandose el record de consumo de potencia con 25,380 MW
el 12 de febrero de 2016.

ESTACIONALIDAD DE LA DEMARNDA DE POTENCIA ENM ARGENTINA
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Al igual que en el gas natural, la fuerle estacionalidad de la demanda eléetrica en la Argentina — tanto de
energia como de potencia — influye en las necesidades de inversién que se dimensionan para atender los picos
méiximos de demanda invernal, generando excedentes importanies en otros momentos del afio que inciden en
menores costos y competencia en dichos periodos. La demandz de potencia eléctrica es mixima en las horas
de la noche tanto en verano como especialmente en invierno. En este dltimo caso debido al uso intenso de
calentaderes eléctricos, ante el diferencial de costo y simplicidad er relacidn al gas natural.
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ESTACIONALIDAD DE LA DEMANDA. DE ENERGIA EN LA ARGENTINA
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La indisponibilidad técnica de las centrales térmicas mejoré tras el invieno 2015, de la gravedad de inviemos
pasados que mantenian de 5.000 a 6.000 MW fuera de servicio en todo momento tanto por cuestiones t€cnicas
como por insuficiencia de sistema logistico para abastecer de combustibles liquidos en ausencia de disponibilidad
de gas natural. En este verano 2017 la indisponibilidad se redujo y estimamos que las unidades fuera de
disponibilidad totalizan entre 2.700 y 3.500 MW.
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El Costo Mondmico de generacidn de CAMMESA se trasiada como precio efectivo solo a algunos segmenios del
mercado eléctrico, en forma parcial a pesar de los incrementos dispuestos para el Precio Estacional de la Energia
en febrero 2016 aunque en buena proporcidn a los consumidores industriales directos con la excepeion de aquellos
que se encuentran abastecidos comerctalmente por Distribuidoras eléctricas.

CAMMESA corrigi6 su determinacion de costos de combustibles, computande ahora el verdadero costo del gas
importado desde Bolivia, como LNG y el precio del gas local incrementado en 2016. Este sinceramienio de
CAMMESA en relacién a la metodologfa que consideraba todo gas importade al mismo precio que el gas local,
favorecié en 2016 una contencidn de costos de generacién termoeléetrica al reducirse los precios de importacién
de combustibles que influyen en el Sobrecosto Transitorio de Despacho.
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COSTOS MONOMICOS MENSUALES SEGUN CAMIMESA
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Es posible que a la par del reciente incremento de precios internacionales del petrdlec y combustibles, €l costo de
importaciones de combustibles influya al alza en los precios finales que el gobierno traspase a los consumideres
de energfa eléctrica mediante ajustes tarifarios durante el 2017, que se esperan para febrero.

Los Ciclos Combinados son los protagonistas de la oferta térmica, con complemento limitade de unidades TV
{con consumo preferente entre 2014 y 2017 de Fuel Oil y Carbén), y unidades TG. Se considera que durante los
préximos afios se mantendrd esta estructura de despacho termoeléctrico creciente y consumo de combustibles
fosiles, y que un eventual cambio de estructura de abastecimiente v generacion de fuentes renovables demandard
varios afios para la concrecion de proyectos y requerird ampliaciones importantes en capacidad de transmisidn
eléctrica, y montos de inversidn sustanciales.

Con fecha 27 de enero de 2017 se publicé la Resolucién MinEyM SE 19-E/17, la cual reemplaza 1a Resolucidn
SE 22/16. Esta resolucion adapta los criterios de remuneracidn a cendiciones econdmicamente razonables,
previsibles v eficientes, mediante compromisos de medianc plazo.

Quedan excluidos de este esquéma los Agentes Generadores en ¢l marco de los contratos regulados por
Resolucién 128172006, 220/2007, 21/2016 asi como cualquier otro tipo de contrato del MEM que tengan un
régimen de remuneracién diferencial establecido o autorizado por la autoridad competents del MEM.

Entre los principales cambios, se establece que la remuneracién serd en base a Potencia Disponible y Energia
gencrada, valorizada en Délares, simplificando el célculo de los mismos.

La entrada en vigencia es a partir del 1° de febrero de 2017.

16



3. DESCRIPCION DE NUESTROS ACTIVOS

3.1 Energia Eléctrica

Los activos de generacion eléctrica de ASA incluyen las participaciones en GMSA, GFSA, GROSA, y Solaiban
Encrgia S.A.

GENERACION MEDITERRANEA S.A,
GMBA es controlada con el 95% del capital y de los votos por ASA.

GMSA opera cuatro centrales termeeléctricas con una capacidad de generacion instalada total de 442 MW e inicié
Ia construceién de una nueva planta en la Provincia de Buenos Aires (Central Térmica Ezeiza) con 150 MW de
capacidad de generacidn. A continuacidn, se detalla la informacién mads relevante correspondienie a cada una de
las Centrales:

Central Térmica Modesto Maranzana

GMGSA es propietaria de la Central Térmica Modesto Maranzana, ubicada en la localidad de Rio Cuarto, Provincia
de Cérdeba. La Central originalmente tenfa instalado un ciclo combinado en operacién con 70 MW de capacidad,
en dos blogues de mAquinas de 35 MW cada uno, formado cada blogque por una Turbina de Gas Frame 5, un
Generador y una Turbina de Vapor en un sistema de eje inico.

En octubre de 2008, GMSA complet6 la primera etapa del proyecto de ampliacidén de 1a Central con la instalacién
y puesta en marcha de dos nuevas turbinas de gas acroderivadas PWPS SwifiPac 60, FT8-3. Dichas unidades
estdn compuestas por dos turbinas de gas aercderivadas de 30 MW cada una, dispuestas de forma tal que ambas
transmiten su potencia a un tinico generadoer ofreciendo asf una gran flexibilidad en la operacidn,

Continvando su proceso de expansién, durante el afio 2010 GMSA instalS una tercera turbina PWPS SwiftPac
60, FI8-3 de 60 MW que entré en operacidn comercial en el mes de septiembre de dicho afio, alcanzando la
potencia ingtalada de la Central en 250 MW.

A fin de mantener un alto nivel de disponibilidad, GMSA firmd un contrato de mantenimiento a large plazo (cuyo
vencimiento es 31/12/2019) con PWPS que contempla la asistencia técnica por parte de PWPS asi como también
stock de repuestos disponibles en los talleres de la compafiia.

La Central estd conectada al SADI a través de la red de alta tensién de EPEC,
Central Térmica Independencia

Central Térmica Independencia (GI), estd vbicada en la ciudad de San Miguel de Tucumadn, provincia de
Tucumén. GI se encontraba fuera de servicio y durante 2011 GISA realizé todos los trabajos ¥ obras necesarias
para instalar 120MW con tecnologia PWPS, as{ como para reacondicionar las instalaciones auxiliares existentes.
El 17 de noviembre de 2011, GISA obfuvo la antorizacion para la operacién comercial de las nuevas turbinas.

A fin de mantener un alto nivel de disponibilidad, GISA firmé un contrato de mantenimiento a largo plazo (gl
cual fue transferido a GMSA por efecto de la fusién y cuyo vencimiento es 31/12/2019) con PWPS que contempla

la asistencia técnica por parte de PWPS asi como también stock de repuestos disponibles en los talleres de la
compaiiia.

GI se encuentra conectada al SADI a iravés de una subestacion trasformadora perteneciente a TRANSNOA S.A.
ubicada dentro del predio de la Central.

Central Térmica Riojana
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Central Térmica Riojana estd ubicada en la provincia de la Rioja y cuenta con tres unidades de generacién
Turbogrupo Fiat TG21 de 12MW, Turbogrupo John Brown TG22 de 16MW y Turbogrupo Fiat TG23 de 12MW,
alcanzando una capacidad de generacion de 40 MW de potencia nominal.

Las turbinas se encuentran conectadas a la red SADI por intermedio de la subestacién transformadora de
TRASNOA 5.A.

Central Térmica La Banda

Central Térmica La Banda estd ubicada en la localidad de La Banda, Provincia de Santiage del Estero y cuenta
actualmente con dos vnidades de generacidn Turbogrupo Fiat TG21 de 16 MW y Turbogrupo Fiat TG22 de 16
MW, alcanzando una capacidad de generacion total de 32 MW,

La central estd conectada a la estacion TRASNOA para inyectar la energia a sistema interconectado.
GENERACION FRIAS S.A.
GFSA es controlada con el 95% del capital y de los votos por ASA,

GFSA se constituy6 el 20 de abril de 2010, siendo su actividad principal la generacién y comercializacién de
energia eléctrica.

El predio de la Central se encuentra linderc a la subestacién transformadora pertenecientc a TRANSNOA S.A,,
permitiendc una estratégica conexién a la red con la posibilidad de inyectar la energia generada en el sistema
argentino de interconexién. Adicionalmente, posee un gasoducto de alimentacitn que asegura el suministro de
pas natural para la generacidn eléctrica,

La Central cuenta con 60 MW nominales de capacidad de peneracién térmica a través de una turbina con
tecnologia PWPS, similar a la utilizada en las sociedades relacionadas GMSA y Solalban Energia S.A.

Durante 2014 GESA llevé a cabo las obras necesarias para la instalaci6n de la turbina FT4000 capaz de generar
60 MW que incluy6 ademés la insialacion de un transformador principal de 75 MVA y dos transformadores para
servicios auxiliares de la planta de 2 y 3 KV A, la construccidn de dos tanques de almacenamiento de di€sel-oil,
ta construccién de la planta de tratamiento de agua, ¥ trabajes civiles y eléctricos que se llevaron a cabo para la
correcta puesta en marcha de la Central. El total invertido fue de USD 535 millones.

El 5 de diciembre de 2015 GFSA gqueds habilitada comercialmente para operar en el MEM. GFSA celebr6 con
CAMMESA un acuerdo de abastecimiento al Mercado Eléctrico Mayorista por una potencia de 55,5 MW, Las
ventas bajo esta modalidad estdn nominadas en délares y son pagadas por CAMMESA con clédusula take or pay
y €l excedente generado es vendido al Mercado Spot conferme a la normativa vigente en €l MEM administrade
por CAMMESA.

A lafecha de los presentes estados financieros consolidados se encuentran finalizados kos trabajos de obra electro
mecanica y civil etapa T, que contempld la construccion de playa de descarga de camiones, base de balanza,
edificio de oficinas y base para sistema de wratamiento e impulso de gas oil, entre otros.

GENERACION ROSARIO S.A.

GROSA es controlada con el 95% del capital y de los votos par ASA.

El principal activo de GROSA es una central térmica ubicada en Rosario, provincia de Santa Fe, denominada
Ceniral Térmica Sorrento. Con fecha 27 de abril de 2011, GROSA firmé un contrato de locacién, por el término
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de dicz afics con opcidn a siete afios adicionales, con la Sociedad Central Térmica Sorrento S.A., por el alguiier
de 1a Central Térmica Sorrento, y la totalidad de los activos en ella incluidos; comenzando la vigencia legal del
mismo a partir del dia 1 de noviembre de 2010. En relacién a este contrato, con fecha 9 de diciembre de 2010 se
presenté ante la SE una solicitud de notificacién por cambic de titlaridad de la Central Térmica Sorrento por
Generacién Rosario S.A. A través de la misma se solicit6 notificar a CAMMESA y a los agentes del MEM de la
transferencia de Ia titularidad de la Central Térmica Sorrento a Generacidn Rosario S.A.

La Central actualmente posee una potencia entregada al sistema de 135 MW, Dicha potencia estd compuesta por
una turbina de vapor marca Ansaldo, la cual puede operar en forma simultdnea con gas y fuel-oil, y puede ser
abastecida por barco desde su propio puerto e instalaciones de descarga.

GROSA comercializa la totalidad de su potencia v energia en el MEM bajo la Resolucion 95/13 (modificada por
la Resolucién 529/2014 y 482/2015).

SOLALBAN ENERGIA S.A.

ASA mantiene una participacion significativa del 42% de Solalban Energfa S_A., la cual fue constituida en marzo
2008 y estd integrada por Solvay Indupa S.A. y ASA.

El principal active de Solalban Energia S.A. es la central térmica ubicada en el Polo Petroquimico de Bahia
Blanca, provincia de Buenos Aires.

Las caracteristicas técnicas del ciclo abierto de la Central son idénticas a las de la ampliacion de GMSA, dos
turbogrupos marca PWPS modelo SwiftPac60. Cada una de estas unidades genera 60 MW y estd compuesta por
dos turbinas de gas que transmiten su potencia a un dnico generador.

La Central posce doble cardcier: por un lado es autogenerador para la energia consumida por Solvay Indupa

8.ALC, a través de una linea dedicada sin pasar por la red nacional, mientras gue el resto de la energia generada
se comercializa en el mercado de Energfa Plus, inyectdndose en el SADI.
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4. MEDIO AMBIENTE

Sistema de Gestién Ambiental Corporativo

La Central cuenta con un Sistema de Gestion Integrade de conformidad con las normas ISO 14001:2004. La

mencionada certificacion es corporativa e integra la gestién ambiental de las demés centrales del Grupo Albanesi
(GROSA, GFSA, CTMM, CTR}, CTLB vy CTI)

El esquema corporativo implementado permite proceder unificada y coordinadamente en todas las centrales
aunando el criterio para la determinacién de los impactos ambientales significativos, los peligros y riesgos a los
que las empresas se encuentran expuestas y promover un marco de desempeiio solidario, cooperativo e inteprado
entre 1as mismas; favoreciendo el crecimiento conjunto basado en el conocimiento y la experiencia compartida.

La documentacién del Sistema estandariza la mayor cantidad de informacidn posible, asegurando la integridad y
consistencia en el mantenimiento de los sistemas distribuidos a través de una gestién centralizada, adecuada a las
circunstancias y estableciendo pautas comunes de trabajo en cuanto a medidas de conirol, seguimiento v
tratamiento de los problemas.

Soportado en una estructura de trabajo caracterizada por la revisién regular de los estados de situacién, €] andlisis
y planificacién como principio fundamental de gestidn y la biisqueda permanente del fortalecimiento de las
capacidades de los recursos humanos, el Sisterna Ambiental Corperative aplicado ha resultado eficaz frente a los
desaffos de conduccitn planteados come meta para el crecimiento de la organizacién en su desempeiio ambiental.

El tiempo de trabajo con el sistema corperativo ha permitido, sobre la base de la integracién y complementacidn
de las capacidades humanas, el intercambio de recursos y el aprovechamiento compartido de las experiencias,
sustentar un proceso de mejora continua y crecimiente, con marcades beneficios en controles operacionales més
seguros frente a las necesidades de contencidn del proceso, el §ptimo estado de las instalaciones en general y €l
invelucramiento del personal para el logro conjunto ¥ organizado de los objetivos de trabajo establecidos. Al
respecto se destaca:

Capacitaciones cumplidas conforme a programaciones originales.

Ausencia de incidentes ambientales.

Destacable orden y limpicza en las instalaciones.

»  Tratamiento eficaz de acciones comectivas v preventivas.

s  Atencion en tiempo y forma de requerimientos legales.

*  Coniroles operacionales actualizados, reconocidos documentalmente ¢ implementados con resultados
satisfactorios.

¢  Introduccién del concepto de “Sostenibilidad™ en la gestién de los aspectos ambientales de la actividad y
ampliacidn de la consideracidn de los mismos a la mayor extensidn posible de sus ciclos de vida,

¢ Desarrollo de nuevos proyectos de ampliacién de las capacidades de generacién de determinadas plantas del
grupo, como asi también las instalaciones en curso de nuevas Centrales eléctricas, bajo estricto seguimiento
de las exigencias ambientales en materia legal, documental y de campo.

*  Continua mejora en el cuidado v la estética de los espacios verdes disponibles, con expansiones puntuales
referidas a importantes wabajos de forestacion y desarrollo de espacios exclusivos con creacion de lagunas
artificiales, colocacion de vegetacion autéetona e insercidn de facna, acudtica y avicola, especifica.

+  Integracidn de la comunidad al conocimiento de la actividad, mediante la recepci6n de visitas y recorridas

guiadas de las instalaciones de alumnos de establecimientos educativos en todos sus niveles de formacién.

En el pericdo octubre-noviembre de 2016 se concretd el proceso de auditorfa externa del Sistema Ambiental
Corporativo, a cargo del ente certificador “IRAM”, habiéndose obtenido la recertificacidn de las plantas.
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5, RECURSOS HUMANOS

Durante el afio 2016 se asentaron varios de los procesos en los que se venia trabajando desde Recursos Humanos,
como ser el proceso de Evaluaci6n de Desempefio, el plan anual de Capacitacidn, los procesos de Seleccion y las
Relaciones Gremiales,

En lo referente al proceso de Evaluacion de Desempefio, se pudo lograr un compromiso por parte de todos los
sectores gerenciales involucrades, logrande una devolucidn completa de la evaluacién de cada empleado en su
equipo de trabajo. Continuarnos analizando con mayor profundidad las tareas v funciones de cada posicién, para
desarrollar objetivos especificos y superadores por rol aiio tras afio.

En el drea de Capacitacidn, se trabajé durante el afio con los distintos Gerentes respecto a las necesidades
operativas que pueda llegar a surgir por los distintos proyectos para desarrollar las capacidades de cada empleado,
Se pudo determinar un plan, que seré de aplicacion durante todo el 2017, con la idea de monitorear 1a efectividad
del mismo, y progresivamente trabajar en las modificaciones para los afios venideros.

En lo referente a las Relaciones Gremiales, se continda trabajando junto con la Federacién Argentina de
Trabajadores de Luz y Fuerza en un Convenio Colectivo de Trabajo de empresa que se utilice de marco para todas
las centrales térmicas de toda la compaiifa. El mismeo se encuentra alineado al Convenio 36/75 que es de aplicacién
nacional por Luz y Fuerza, con destacados beneficios adicionales para los empleados encuadrados.

Como proyectos para el afio 2017, se encuentra la implementacién de los Recibos Digitales, otorgando mayor
velocidad en la distribucién de los recibos o distintas notificaciones que deban realizarse a los empleados de todas
las localizaciones. Esto viene acompafiado de 1a digitalizacién de toda la documentacién de Recursos Humanos,
en pos de obtener un acceso més fécil y rdpido de la misma, pudiendo también distribuirla de forma electrénica &
los distintos sectores que puedan tener requerimientos de la misma.

Se comenzaron proyectos muy relevantes para la compaiifa como ¢l relevamiento de “Cultura y Comunicacién
Intema” y “RSE y Sustentabilidad”. El primer proyecto implica conocer y analizar qué caracteristicas posee la
actual cultura de la organizacidn, las relaciones interpersonales y las comunicaciones formates entre el Comité
Ejecutivo, gerentes, jefes ¥ los colaboradores en todas las posicicnes, identificando su impacto sobre el clima
organizacional y el logro de los objetives del negocio. Asimismo, dentro de este proyecto se llevard a cabo la
primer Encuesta de Opinién de todo el personal del Grupo sobre sus percepciones referidas a aspectos
significativos de la cultura y el clima organizacional.

Otro proyecto significativo tiene como finalidad analizar la sitwacion actval de Grupe Albanesi en €rminos de
desarrollo de RSE y gestidn orientada a la Sustentabilidad enmarcando 1a misma dentro de los lineamientos de
las Naciones Unidas en cuanto a la responsabilidad de las empresas en el mejoramiento del medio ambiente. Se
han iniciade trabajos orientados a la articulacion de la RSE con la gestién ambiental de Grupo Albanesi. Se
comenzard a trabajar con las empresas Generacion Rosario 3.A. y Generacién Mediterrdnea S.A. para luego
incorporar al resto de las empresas del grupo.

Entre otras iniciativas del drea se llevardn a cabo trabajos destinados a: describir y evaluar las diferentes
posiciones de cada drea organizativa, relevar el potencial de desarrollo de los colaboradores para gestionar el
desamrollo de futuros responsables de conducir diferentes dreas operativas y de administracicn.
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6. SISTEMAS Y COMUNICACIONES

Durante el afic 2016, las dreas de Sistemas y Comunicaciones continnaron brindando mantenimiento, desarrollo,
implementacién, innovacidn y soluciones asociados a aplicaciones, tecnologia, telecomunicaciones, seguridad de
la informacién y procesos, garantizando vn adecuado nivel de servicio y cubriendo las necesidades del negocio
de las Compaiifa.

Cabe destacar que el drea cuenta con politicas y procedimientos acordes a normas y estdndares internacionales
los cuales son monitoreados en forma continua a fin de controlar el cumplimiento de los objetivos del sector, los
coniroles internos, como asi también asegurar 1a calidad y la mejora continua,

Los proyectos y objetivos logrados durante el afio 2016 se resumen a continuacién:

* En el mes de octubre se finalizs con la implementacion del ERP SAP. De esta manera se establecié un modelo
de procesos estdndar y uniforme para todo el Grupo Albanesi, mejorando la calidad e incorporando las mejores
practicas en materia de procesos de gestidn y reporting.

* Implementacidn del Office 365 como solucidn a la ofimdtice actual. Asf también, se migro el 98% de las
cuentas de correo electrdnico a esta plataforma.

* La mejora tecnolégica de las herramientas para el monitoreo interno del Data center sito en Casa Central,

»  Nueva Central Telefénica de ultima generaci6n en una de las sedes del Grupe,

* Reestructuracién del sistema de enlaces, aumentando los anchos de bandas en varias sedes y migrando
vinculos a fibra 6ptica dando mayor robustez y calidad al servicio tanto internamente como a los visitantes.

*+ Se concluyé el ciclo de implementaci6n y homogenizacién de dispositivos en todas las sedes incorporando
equipos Fortinet (firewall homologado internacionalmenite).

+ Se comenzd con la implementacidn de un Bussices Intelligent (Tableaw), para una actvalizacién tecnol6gica
y mejora de reportes de gestion.

* Se actualizé el parque informético en la totalidad de las sedes de la compaiifa.

* Se aplicaron a las terminales, discos de SDD permitiendo agilizar los tiempos de biisqueda de datos en los
dispositivos. .

* Incorporamos la Digitalizacién a nivel Documental en varios sectores de la administracién del grupo.

Cémo objetivo para el 2017, las 4reas de Sisternas continuardn con el proceso de inversi6n tendiente a mejorar la
productividad y la eficiencia de los procesos existentes, come asi también la incorporacion de tecnologfas
innovadoras, permitiendo de esta manera continuar con el proceso de mejora de las acciones enfacadas a
garantizar la seguridad, confidencialidad, integridad y disponibilidad de la informacién,

Algunos de los proyectos para el afio 2017 son:

» Implementacion de una Intranet Corporativa.

* Reestructuracidn y tendido interno del cableado de red y tensicn en Ia planta de Generacion Rosario.

+ Acondicionar las dos nuevas centrales (Ezeiza y Albanesi Energia) con iltima tecnelogia en Infraestructura,
Comunicaciones y Hardware.

» Homogenizacidn del AD a nivel Corporative teniendo un solo active directory.

+ Avance de Digitalizacidn a nivel documental para toda la organizacion. Incluyendo filtros y motores de
biisquedas avanzados.

+ Impresidén departamental Corporativa, permitiéndones poder imprimir en cualquier sede desde cualquier punto
de la compailia.

+ CRM de Microsoft como solucidn para el drea comercial de la compaiiia,

+ Incorporacién de nuevos dispositivos para la infraestructura en los Datacenter de la Compaiiia.

* Implementacién de Success Factors para la mejor gestion del empleado.

* Incerporacion de un portal de legales para el seguimiento de los contratos del Grupo Albanest.
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7. HECHOS DESTACADOS

Fusién per absorcién

GMSA (sociedad absorbente y continuadera), GFSA (sociedad absorbids), iniciaron un proceso de fusitn
mediante la absorcién de ésta dltima, emitiendo un estado de situacidn financiera conselidade de fusién al 30 de
junie de 2016, basado en los estados de situacidn financiera especiales de fusidn de cada Sociedad.

El objetive de la fusidn es, a través de una reorganizacién empresaria, perfeccionar y optimizar la explotacidn de
las actividades econémicas y las estructuras operativas, administrativas y técnicas de las sociedades participantes
con el propdsito de lograr sinergias y eficiencias en el desarrollo de las operaciones a través de una sola unidad
operativa.

Atendiendo a que las sociedades participanies son agentes generadores de energia eléctrica del MEM y que
comparten como actividad principal la generacidn y comercializacion de energia eléctrica, la conveniencia de la
fusién se basa en los siguientes motivos: a) la identidad de la actividad desarrollada por las sociedades
participantes, la cual permite la integracién y complementacién que redundard en una mayor eficiencia en la
operacién; b) simplificar la estructura societaria de las sociedades participantes consolidando las actividades de
tas sociedades en una dnica sociedad; c) la sinergia que conformard la unién de las distintas sociedades del grupo
permitird hacer mis eficiente el ejercicio de control, direccién y administracién del negocio energético; d)
obtencidn de noa mayor escala, permitiendo ¢l incremento de la capacidad financiera para desarrollar nuevos
proyectos; €) optimizacién en la asignacién de los recursos existentes; f) aprovechar los beneficios resultantes de
una direccidn centralizada, unificando la toma de decisiones polfticas y estratégicas que hacen al negecio, y
eliminar asi las multiplicaciones de costos (de fndole legal, contable, administrativo, financiero, etc.); y g)
desarrollo de mayores oportunidades de carrera de los recursos humanos de las sociedades participantes. Por oira
parte, los beneficios indicados serdn obtenidos sin implicar costos impositivos, en virtud de estar incluidos dentro
del articulo 77 y signientes de la Ley de Impuesto a las Ganancias.

El proceso de fusidén mencionado se desarroild segin el siguiente detalle:

Considerando un estado de situacién financiera consolidado de fusién al 30 de junio de 2016, basado en los
estados de sitvacién financiera especiales de fusidn de cada sociedad; el 31 de agosto de 2016 se celebrd el
compromiso previo de fusion el cual establece la fusidon de GFSA por absorcion de GMSA, (la sociedad
continuadora) con fecha efectiva a partir del 1° de enero de 2017,

Caon fecha 18 de octubre de 2016 se llevaron a cabo las asambleas de accionistas de las Sociedades en las cuales
se aprobd el compromiso previo que en su momento habfa aprobado el Directorio. Asimismo, se aprobd la
disolucién de las sociedades absorbidas, el aumento de capital de GMSA como consecuencia de la fusién, yla
transferencia de oferta piblica de GFSA a GMSA.

El 26 de octubre de 2016 se complet6 la publicacién de los avisos de fusién que prevé el Art 83 de la LGS,
ddndose inicio al perfodo de oposicidn de acreedores. No habiéndose presentado, en ¢l perfodo mencionado,
acreedor alguno a ser desinteresado; con fecha 15 de noviembre de 2016 se suscribidé el Acuerdo Definitive de
Fusidn.

Con fecha 22 de noviembre de 2016, se realizé la presentacion corregpondiente del trdmite de fusién ante laCNV;
y respecto al cual una vez obtenida la conformidad administrativa del mencionado organismo serd remitida a la
1G] para su inscripeion en el Regisiro Piblico.

La mencionada fusién permitird una reorganizacion empresaria tendiente a optimizar las estructuras técnicas,

financieras, administrativas, impositivas y comerciales de dichas sociedades con el prop6sito de lograr sinergias
y eficiencias en el desarrollo de las organizaciones a través de una sola unidad operativa.
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8. SITUACION ECONOMICA Y FINANCIERA

En ¢l siguiente cuadre se detalla ] endeudamiento consolidado al 31 de diciembre de 2016

Tomador Caplial Spldoal 31.12.16  Tasa de Interés Moveds  Fechs de emizsién  Fecha de
( Pesos) (%}
Conirato de Crédito
BAF MSA USLr40.000.000 635,090,350 10% usD LIG22016 150272017
Subinlal 635.090.5%0
Thulgs de Deuda
. GMBAIG
ON Intemacianal FSA TSI 180,000, 2.862 496191 9,625% UsD 202016 2WH07F 23
ONClase TV GMEA $ 25430 600 178849 BADLAR +6,5% ARS 177077415 1TA2NT
OMClase V SA § 200.000.00¢ 197.807.803  BADILAR+ 4% ARS 302016 HVO62018
ON Class I GFSA 3 130,000,000 131308289 BADLAR + 6,5% ARS ORI0372015 OBAI2NE
ON Clase LI GF8A $ 160,000,000 167936259 BADLAR+ 5.6% ARS 2016 06/07/2018
ONClage I ASA $ 50.500.00¢ 48,252,855 DBALEAR«+ 5.5% ARS 2971225 29/12/2017
ONClage T ASA $ 220,000,000 2ME709M  BADLAR +4%: ARS 25 10F 2016 25102018
Suohtotal 1460651820
{ras dendes
CAMMESA 20431271
Olrzs devdas bancarias 11.592.487
Préstarno Chubut USD6.000.000 93A3LIIR LIBOR + 5% usn 0/ 1202016 014122007
Descubicrios bancarios 14,557,864
Amendamento financiero 24.506.027
SBauhbtutal 35779587
Total deuds financlera 4.642.521.657

Albanesi S.A.

En el marco del programa de obligaciones negociables simples (no convertibles en acciones) de hasta USD 100
millones, el 23 de octubre de 20135 se efectud la suscripeidn y emision de la ON Clase H por un monto de $220
millones. Devenga interescs a tasa BADLAR Bancos privados mds un margen def 4% y el vencimiento final
opera alos 24 meses de la fecha de emision.

La emisidn fue parcialmente suscripta en especie a través de obligaciones negociables Clase 1 emitidas en
diciembre 2016. Los fondos liquidos obtenidos fueron utilizados en su totalidad para la cancelacion de deuda
existente con RGA.

Fix Ratings Argentina otergs calificacion A a la emisién de las obligaciones negociables Clase II.
Generacion Mediterrdnea 8.4

Durante el gjercicio 2016, GMSA tuvo como objetivo obtener el financiamiento de los proyectos de inversién en
desarrollo, continuando a la vez en la bisqueda de mejorar el perfil financiero de GMSA,

El 11 de febrero de 2016, GMSA obtuvo un préstamo por USD 40 millones de BAF Latam Trade Finance Funds
B.V.

Se destinaron USD 19,9 millones a la financiacién parcial del proyecto de instalacién de una nueva turbina de 50
MW en la planta de La Rioja y USD 20.1 millopes a Ia precancelacion del saldo del contrato de préstamo
celebrado ¢l 4 de mayo de 2011 entre GISA, UBS Securities LLC (prestamista) y UBS AG Stamford Branch
(agente administrativo). Devenga intereses a una tasa fija del 10% anual y su vencimiento opera el 15 de febrero
de 2019,

El | de junio de 2016 GMSA tomd un préstamo con Credit Suisse International por USD 60 millones, destinando
dichos fondos a financiar la ampliacién de 50 MW en la planta de La Rioja y de 100 MW en GM.
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Devengd intereses a una tasa fija del 10% anual. Tras cumplir el plazo de permanencia minimo requerido por la
normativa vigente a ese momento del BCRA, el préstamo fue cancelado con fondos producidos de la emisién del
Bono Internacional.

En el marco del Programa de ON Simples por hasta US$ 100 millones o su equivalente en otras monedas, GMSA
suscribié y emitié ON Clase V por $200 millones. E! vencimiento final es €l 30 de junio de 2018 y devenga
intereses a tasa BADLAR Bancos Privados més un margen del 4%. La integracién se realizé en efectivo v en
especie, en este Gltimo caso mediante €] canje de la ON Clase IV de GMSA por $75.1 millores y la ON Clase I
de GISA por $55,5 millones. Los fondos obtenidos fueron destinados a la recompra del saldo remanente de la ON
Clase ITI, inversiones y capital de trabajo.

El 27 de julio de 2017, GMSA junto a CTR y GFSA co-emitieron obligaciones negociables (“ON") en el mercado
internacional por USD 250 millones con vencimiento a 7 afios. Las ON cuentan con la garantfa de ASA y han
obtenide la calificacién B+ (Fitch Ratings / B3 (Moody “s). Devengan intereses a una tasa fija del 9,625%.

La emisién permite financiar las inversiones en desarrollo del Grupo que totalizan obras para la instalacién de
460 MW nominales, mientras que a la vez mejora el perfil financiero de la deuda. Con los fondos provenientes
de la emisién se han precancelado deudas existentes y liberado las garantias asociadas a dichos préstamos,
logrando un plazo de financiamiento acorde a los provectos en desarrollo y bajando el costo de financiacién,
Del total del monto emitido, se asignaron USD 173 millones a GMSA.

Durante el periodo se realizaron contratos de cobertura sobre €l proximo pago de intereses a realizarse el 27 de
enero de 2017.

Con el producido de la emisién del Bono Internacional se destinaron fondos al financiamiento de los proyectos
de inversidn en desarrollo y se realizd la precancelacion de los siguientes préstamos financieros, liberandose las
garantfas oportunamente otorgados bajo cada préstamo:

Préstamo Sindicado (ICBC)

Préstamo del ICBC (GISA)

Préstamos del Banco de 1a Provincia de Cérdoba

Préstamo de Banco Hipotecario

Préstamo del Nuevo Banco de la Rioja

Préstamo del Banco Ciudad

Préstamo del Banco Chubut

Préstamo del Banco Supervielle

Préstamo del Banco Macro

El 1 de diciembre de 2016 GMSA obtuvo un préstamo del Banco Chubut por USD 6 millones. Amortiza en forma
mensual, con vencimiento final a 12 meses. Devenga intereses a una tasa de 6,25% anual.

Las acciones llevadas a cabo en el presente ejercicio han permitido ejecutar el plan de inversiones de los proyectos
en desarrollo de acuerdo al cronograma previsto y la mejora en el perdfil financiero de GMSA. Se han alargado
plazos de vencimiento promedic, logrando la baja del costo financiero y liberacidn de garantias.

Generacidn Frias S.A.

En el marco del programa de ON simples (no convertibles en acciones) por hasta USD 50 millones, GFSA emitid
el 6 de julio de 2016 ON Clase III por un valor nominal de 160 millones de pesos. Devengan intereses a tasa
BADLAR Bances Privados mis un margen del 5,6% y ¢l vencimiento final es el 6 de julio de 2018.

La integracion se realizé en efectivo y en especie, mediante el canje de la ON Clase I por $79.6 millones. Los

fondos obtenidos por la emisidn fueron destinados a la cancelacién del préstamo otorgado por Puente Hnos, la
recompra del saldo remanente de la ON Clase I, capital de trabajo e inversidn en activos fijos.
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El 27 de julio de 2017, GFSA junto a GMSA y CTR co-emitiercn obligaciones negocibles (“ON) en el mercado
internacional por USD 250 millones con vencimiento a 7 afios, Las ON cuentan con la garantia de ASA v han
obtenido la calificacién B+ (Fitch Ratings / B3 (Moody 's). Devengan intereses a una tasa fija del 9.625%.

La emisién permite financiar las inversiones en desarrollo del Grupo que totalizan obras para la instalacién de
460 MW nominales, mientras que a la vez mejora el perfil financiero de la deuda. Se han precancelado deudas
existentes y liberado las garanifas asociadas a dichos préstamos, logrando un plazo de financiamiento acorde a
los proyectos en desarrollo v bajando el costo de financiacion,

Del total del monto emitido, se asigharon USD 7 millones a GFSA.

Con el producido de la emisién del Bono Internacional se procedié a precancelar el Préstamo Sindicado v
Préstamos otorgades por €l Banco Provincia de la Ciudad de Buenos Aires. Esto permitié mejorar el perfil
financiero de GFSA y liberar garantias otorgadas oportunamente.

Generacidn R o S.A.

El 30 de mayo de 2016 la Sociedad firmd un nuevo contrato de mutuo con CAMMESA mediante el cual se
formalizé la financiacidn para la Tercer Etapa de Reparacidn de la Unidad TV 13 por un monto de hasta 1JSD
10.406.077 mas IVA,

Dicho financiamiento serd reintegrado aplicando los créditos acumulados y a devengar por la Remuneracién de
los Mantenimientos No Recurrentes establecidos por €l articulo 2 de la Resolucion 529/2014 de 1a SE.

A la fecha de cierre de los estados financieros consolidados, se han efectuado diversas presentaciones mediante
notas a CAMMESA por $ 48,5 millones de los pagos a proveedores de materiales y servicios efectuados por el
perfodo noviembre 2015 a noviembre 2016, De diche monte, CAMMESA ha desembolsado al 31 de diciembre
de 2016 § 38,5 millones.

GROSA cuenta con lineas de crédito bancarias a efectos de contar con el capital de trabajo necesario para el
correcto funcionamiento operativo de la central.
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Indicadores:

Solvencia
(Patrimonio Neto / Pasivo)

Endeudamiento
{Pasivo / Patrimonio Neto)

Liguidez comiente
(Activo Corriente/ Pasivo Corriente)

Razdn del patrimonio al activo
{Patrimonio neto / Activo total}

Razén de inmovilizacién de activos
(Activo no corriente/Activo Total)

Rentabilidad del activo o econdmica
(Utilidad bruta / Active total)

Renizbilidad del patrimonic o financiera
( Utilidad neta / Patrimonio Neto Promedio)

Apalancamiento Financiero

ntabilidad del Patrimonio Neto 7 Rentabilidad del Activo)

Rotacién de Activos
{ Ventas / Activo total)

2016 2015
0,30 0,49
33 2,06
3,07 0,65
0,23 0,32
0,69 0,33
0,28 0,38 |
0,03 0,04
0,11 a1
0,28 0,38
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Anglisis de los resultados:

Ejercicio finalizado finalizado el 31 de diciembre de:

[2016. -] [ 2005 ] [ ovar. ]
GWh
Ventas por tipo de mercado
Venta de Energia Res, 95/520/482/22 y spot 1.356,3 1.430,7 {74,4) (5%)
Venta de Energia Plus 709,2 846,2 (137.00 (16%)
Venta CAMMESA 220 5297 583,3 (55,6} (9%)
2.595,2 2.861.2 (267.0) 9% )

A continuacidn se incluyen las ventas para cada mercado (en millones de pesos):

lizado finalizado el 31 de t_liciembrg_de:

: L2005 | [ vae |

(en millones de pesos)
Ventas por tipo de mercado
Ventas Mercado Res. 55/529/482/22 y spot 5209 3525 1684 48%
Ventas de Energia Plus 764.8 386,6 1782 30%
Ventas CAMMESA 220 1.108,9 5763 5326 92%
Servicios prestados - 4,5 4.3) (100%)
Totad 2.394,6 1.519.9 874,7 58%
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Resultados del gjercicio finalizade el 31 de diciembre de 2016 y 2015 (en millones de pesos)

Ventas de energia
Ventas netas

Compra de energia eléctrica
Conzumo de gas ¥ gasoil de planta
Sucldos ¥ cargas sociales
Plan de pensiones
Servicios de mantenimiento
Depreciacitn de propiedades, planta y equipos
Segoros
Diversos
Costo de venias

Resuliaido bruto

Sueldos ¥ cargas sociales
Impuestos, tasas ¥ contribuciones
Deuwdores incobrables

Gastos de comercializacidn

Sueldos y cargas sociales

Honorarios y retribuciones por servicios
Viajes y movilidad y gastos de representacitn
Tasas e impuestos

Diversos

Gastos de administracién

Resultados participacidn en asociadas
Otros ingresos operativos

QOtros epresos operativos

Resultado operativo

Intereses comerciales
Intereses porpréstamos, netos
Diferencia de cambio, neta
Gastos bancarios

Diversos

Resultados financieros, netos

Resultado antes de impuestos

Impuesto a las ganancias
Resultado por operaciones continuas

Operaciones discontinuadas

Resultado del ejercicio

Otros resnltados integrales del ejercicie
Total de resultados integrales del ejercicio

1.519,9

(601,2) (301,0) (300,2) 1009
667,71 (436,5) (181,2) 3%
(10,7 (81,2) (20,5) 25%
0.5 (0.4) [(}))] 25%
(117.2) 94,3} (22,9 24%
(174,7) (107,7) 6.0 62%
(24,00 (15,2} {4.8) 25%
(47,8} @21 (15,7 49%
(1.734,8) (1.122,4) (612,4) 55%
6598 3975 262,3 66%
04 (1,1 0,7 (64%)
(2.2) o9 7,7 (78%)
3,8 - (3.8 100%
64) (11,0) 4,6 42%)
(5.4 (10,5} 5,1 (49%)
329 G0 2.5 8%
El)] (2,3) 1.0y 43%
(n (27 1,0 (37%)
(5.5 (4,0) (1,5 38%
(48.8) (49,9 1,1 2%)
2.5 (1.5) (L0 &7%
12,4 77,6 (65.2) (84%)
- (40,2} 40,2 (100%)
6145 372,5 242,0 65%
525 35 47,0 855%
(345,4) {186.3) (159,1) B5%
(166,0) (104,19 (61,9 59%
(14,8) (8,8) 6,0} 68%
{24) (35,6} 332 (939
476,1) (329,3) (146.,8) 45%
1384 43,2 95,2 220 %
(85,1) 9,5 (94,6 -996%
533 527 .6 1%
- (16,1 16,1 (10085)
53,3 36,6 16,7 46%
6173 6055 11,8 2%
6706 642,1 28,5 4%
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Ventas;

Las ventas netas ascendieron a $ 2.394,6 millones para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2016, comparado con
los § 1.519.9 millones para el ejercicio 2015, lo que equivale a un aumento de $ 874,7 millones (o 58%).

Durante el gjercicio de 2016, la venta de energia fue de 2.595,2 GWh, lo que represenia una disminucion del 9%
comparado con los 2.862,2 GWh para el ejercicio 2015,

A continuacién, se describen los principales ingresos de la Sociedad, asf come su compertamiento durante el ejercicio
finalizado €l 31 de diciembre de 2016 en comparacitn con el ejercicio anterior;

(i) $ 764.8 millones por ventas de Energia Plus, lo que representé un incremento del 30% respecto de los $586,6
millones para el ejercicio 2013, Dicha variacién se explica por un efecto favorable preducto del aumento del tipo de
cambio y en menor medida a una disminneién en el volumen.

{ii) $ 1.108,9 millones por ventas de energia en el mercado a término a CAMMESA en el marco de la Res. 220/07,
lo que representé un gumento del 92% respecto de los $576,3 millones del ejercicio anterior. Dicha variacién se explica
por la puesta en marcha de GFSA y un aumento del tipo de cambio. Dichc aumento se vio compensado por una
disminucién del volumen de ventas.

(iii) $ 520.9 millones por ventas de energfa bajo la Resolucion 95/529/482/22 y en el mercado spot, lo que representd
un aumento del 48% respecto de los $352,5 millones para el ejercicio anterior. Dicha variacién se explica, principalmente,
por un awmento en la remuneracion de energia por la aplicacion de 1a Res. 22/16 compensado por una disminucién del
volumen de ventas.

Costo de Ventas:

El costo de ventas total para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2016 fue de $1.734,8 millones comparado con
$1.122 4 millones del ejercicio anterior, lo que equivale a un aumento de $612.4 millones (o 55%).

A continuacion, se describen los principales costos de venta en millones de pesos, asi como su comportamiento durante
¢l presente gjercicio en comparacion con el ejercicio anterior:

i) §601,2 millones por compras de energia eléctrica, lo que representé un aumentc del 100% respecto de los § 301,0
millones para el gjercicio 2015, debido a los mayores costos necesarios para abastecer el mercado a término de energia
plus.

(i) § 6677 millones por consumo de gas y gasoil de planta, lo que represenié un aumento del 37% respecto de los
$486,5 millones para el ejercicio 2015. Esta variacion se debid un aumento en el precio del gas debido al aumento del
tipo de cambio v a la puesta en marcha de GFSA.

(iti) $101,7 millones por sueldos y cargas sociales, lo que representd un incremento del 25% respecto de los $81,2
millones para el gjercicio 2015, incremento principalmente atribuible a los aumentos salariales ciorgados y aumento del
personal contratado.

(iv) $117,2 millones por servicios de mantenimiento, lo que representd un anmento del 24% respecto de los $94,3
millones para el gjercicio 2015. El aumento mencionado se explica por el incremento del tipo de cambio compensade por
Ias menores horas de eperacidn que impactan sobre el costo del contrato de mantenimiento con PWPS en ciertas empresas
controladas. Cabe destacar que el costo del mencionado contrato estd reconocido por CAMMESA en la remuneracién de
los costos de operacién y mantenimiento bajo las ventas del Contrato Res 220/07.
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(v) $174,7 millones por depreciacion de propiedades planta y equipo, lo que represents un incremento del 62% respecto
de los $107,7 millones para el gjercicio anterior. Esta variacién se origina principalmente en el mayor valor de
amortizacion de propiedades, planta y equipoes como consecuencia de la revaluacidn de los mismos al 31 de diciembre de
2015 v por la puesta en marcha de la central de GFSA.

(vi) $24,0 millones por seguros, lo que representé un aumento del 25% respecto de los $19,2 millones del ejercicio de
2013 retacionado con la variacién en el tipo de cambio.

Resultado bruto:

La utilidad bruta para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2016 arrojé una ganancia de $ 659,8 millones,
comparado con una ganancia de $ 397,5 millones para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2015, representando
un aumente del 66%. El incremento se debe, principalmente, al efecto del aumento del tipo de cambio sobre la actividad
operativa de las compafifas controladas, a la alta disponibilidad que las centrales mantuvieron durante el perfodc en
cuestidn y fa puesta en marcha de la central de GFSA. Adicionalmente, hubo un aumento en las remuneraciones producto
de |z aplicacién de la Res. SE 22 que modifica y amplia la Resolucién SE 482 que permitié incrementar los resultados
operativos de 1a empresa, generande un flujo de fondos adicional que mejora su posicidn de capital de trabajo.

Gastos de Comercializacidn:

Los gastos de comercializacién para el gjercicio finalizade el 31 de diciembre de 2016 ascendieron & $6,4 millones
comparado con $11,0 millones del ejercicio 2015.

Gastos de Administracion:

Los gastos de administracidn fotales para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2016 ascendieron a $48,8 millones,
comparado con $49,9 millones para el ejercicic 2015, lo que equivale una disminucién de $1,1 millenes (o 2%).

A continuacién, se describen los principales gastos de administracién en millones de pesos, as{ como su comportamiento
durante el presente ejercicio en comparacidn con el gjercicio anterior:

(i) $32,9 millones de honoraries y retribuciones por servicios, 1o que representd un incremento del B6% respecto de los
$30.4 millones del ejercicio antetior. Dicha variacién es producto de un incremento de las tarifas correspondiente a los
servicios existentes y la contratacion de nuevos servicios,

OLros ingresos y egresos

Los otros ingresos operativos para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2016 ascendieron a $12,4 miilones, lo que
represent$ una disminucién del 849% respecto de los $77,6 millones del ejercicio anterior. Esta disminucién se debid
principalmente a la venta en el 2015 por parte de Albanesi $.A, de sus acciones en Bodega del Desierio S.A. y Alba Jet
S.A, las cuales no representaban activos centrales para el negocio.

Los otros egresos operativos para el cjercicio finalizado el 31 de diciembre de 2015 ascendieron a $40,2 millones,
correspondiente a la rescisién de un contrato de compra de turbina ¢on General Electric en el 2015.

Resultado operativo:

El resultado operativo para el gjercicio finalizado el 31 de diciembre de 2016 obtuvoe una ganancia de $614,5 millones,
comparado con una ganancia de $372,5 millones para el ejercicio anterior, representando un aumentc del 65%. El
incremento se debe, principalmente, al efecto del aumento del tipo de cambic sobre la actividad operativa de las compaiifas
coniroladas, a la alta disponibilidad que las centrales mantuvieren durante el perfodo en cuestidn y la puesta en marcha
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de la central de GFSA. Adicionalmente, hubo un aumento en las remuneraciones producto de la aplicacién de la Res. SE
22 que modifica y amplia la Resclucidn SE 482 que permitid incrementar los resultades operativos de la empresa,
generando un flujo de fondos adicional que mejora su posicidn de capital de trabajo.

Resultados financi

Los resultados financieros para el gjercicio finalizado el 31 de diciembre de 2016 totalizaron una pérdida de $476,1
miltones, comparado con una pérdida de $329,3 millones para el ejercicio anterior, representando un aumento del 45%.

Los aspectos més salientes de dicha variacion son los siguientes:

(i) $345.4 millones de pérdida por iniereses financieros por préstamos, 1o que represents un aumento del §5% respecto
de los $186,3 millones de pérdida para ¢l gjercicio anterior producto de i) un incremento en lag tasas de interés
variables de la denda en pesos, ii) 1a puesta en marcha de la central de GFSA v iii) el efecto de aumenio del tipo de
cambio sobre el devengamiento de los intereses de los préstamos en moneda extranjera,

(ii) $166,0 millones de pérdida por diferencias de cambio netas, lo que representd un aumento del 59% respecto de los

$104,1 millones de pérdida del afio anterior. El aumento se debe a una mayor exposicién en moneda extranjera para
el financiamiento de los nuevos proyectos y a un mayor aumento del tipo de cambio promedio del ejercicio.

Resultado antes de impuestos:

Para el gjercicio finalizado €l 31 de diciembre de 2016, la Sociedad registra una ganancia antes de impuestos de $ 138,4
millones, comparada con una ganancia de $43,2 millones del ejercicio anterior.

El resultado de impuesto a las ganancias fue de $85,1 millones de pérdida para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre
de 2016 en comparacion con los $9,5 millones de ganancia del aiio anterior,

Resutiado neto por operaciones continuas:

El resultado neto por operaciones contineas correspondiente al gjercicio finalizado el 31 de diciembre de 2016 fue una
ganancia de $53,3 millones, comparada con los $52,7 millones de ganancia para el ejercicio anterior.

Resuliado neto por operaciones discontinias:

Los resultados por operaciones discontinuas corresponden al negocio vitivinicola desarrollado por 1a sociedad BDD y al
transporte aérec desarrollado por AISA, que con fecha 29 de junio y 27 de octubre de 2015 respectivamente, ASA ha
vendide su participacidn del 90% y 95 % a RGA. El resultado neto por operaciones discontinuas correspondiente al
gjercicio finakizado el 31 de diciembre de 2015 fue una pérdida de $16,1 miilones.

Resultado neto:

El resultado nete correspondiente al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2016 fue una ganancia de $ 53,3 millones,
comparada con los $36,6 millones para el ejercicio anterior, 1o que representa un aumento del 46%.

Otros resuliados integrales del ejercicio:

Los otros resultados integrales del ejercicio fueron de $617,3 millones, comparada con los $605,5 millones del ejercicio
20135, correspondiente principalmente a la revaluacién de las propiedades plantas vy equipos. El Grupo ha decidido revaluar
fos rubros terrenos, inmuebles, instalaciones ¥ maquinarias y turbinas, clasificados como propiedades, planta y equipos
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debido 2 que la Sociedad considera que el modelo de revaluacidn demuestra de manera mds fiable el verdadero valor de
los activos.

2. Estructura patrimonial comparativa con el ejercicio anterior:
(en millones de pesos)

Activo no corriente 5.856,6 3.208.0 2.367.9
Activo corriente 25732 654,8 526,8
Total activw 84298 3.9528 2.8947
Patrimonio atribuible a los propietarios 19245 1.269.8 6524
Patrimonio no controladora 100,9 a9,4 50,0
Totel patrimonio 20254 1.339,1 7024
Pasivo no comente 5.567.1 1.601,1 1.355.0
Pasivo comiente 8373 1.012,6 837.2
Total pasivo 6.404 4 2.613,7 21922
Total patrimonio y pasive 8.429,8 3.952.8 2.894,7

3, Estructura de resultados comparativa con el ejercicio anterior:
(en millones de pesos)

Resultado operative ordinario 614,5 3725 2723
Resultados financieros (476,1) {329,3) (318,5)
Resultado neto ordinario 1384 43,2 (46,2)
Impuesto alas ganancias (85,1) 9,5 11,9
Resultado por operacidn continunas 53,3 52,7 (34,2)
Operaciones discontinuadas - (16,1) (6.5)
Resultado del ejercicio 53,3 36,6 (40,8)
Otros resultados integrales 6173 605,5 2552
Total de resulfados Integrales 670,6 642,1 2144

4. Estructura del flujo de efectivo comparativa con el ejercicio anterior:
(en millones de pesos)

Fondos (aplicados a) generados por las actividades @187 8 3304
op erativas ' ’ ’
Fondos aplicados alas actividades de inversion (1.373.9) {218.2) {174.8)
Fondos g'enle-rados por{aplicados a) tas actividades 27162 7.9 (157.8)
de financiacion

Auvmento f (Disminuciin) del efective v 23,6 70,7 @)

equivalentes de efectivo

33



9. ESTRUCTURA SOCIETARIA
Capital Social

Al 31 de diciembre de 2016 el capital social de la Sociedad estd compuesto por’62.455.160 acciones ordinarias,
nominativas, no endesables de V/N $ 1 cada una, con derecho a 1 voto por accién,

Por Acta de Asamblea General Extraordinaria de fecha 22 de marzo de 2016, se aumentd el capital social mediante la
capitalizacitn de crédites de titalaridad de los accionistas aumentando el mismo de $ 4.455.160 a § 63.455.160.

La estructura societaria se encuentra comprendida de la siguiente forma:

Armando Roberte Losdn 50 %
Holen S.A. 0%
Carlos Alfredo Bauzas 20%

Organizacidn de la toma de decisiones

Conforme se expresa en los diferentes apartados del Anexo IV del Titulo IV de las Normas de 1a CNV, que acompafia a
esta Memoria, referido al grado de cumplimiento del C6digo de Gobierno Societario, las politicas y estrategias de la
Sociedad son definidas por el Directorio para ser ejecitadas por cada uno de los sectores bajo la supervisién de las
Gerencias correspondientes y del mismo Directorio inclusive.

Aquellas decisiones cuya magnitud y/o monto implicado resulten de importancia y/o relevantes, relacionadas a la
administracién de las actividades de la Sociedad, son resueltas en forma directa por el Directorio reunido especialmente
a tal fin. De ser requerido en caso concreto, es la Asamblea de Accionistas, en sesion extraordinaria, la que se encarga de
resolver. Bn todos los casos acaecidos durante el afio 2016, las decisiones en ambos drganos han sido adoptadas por
unanimidad.

[
Remu 1 Di 0
Las resoluciones de la Sociedad vinculadas a la determinacion de los honorarios a regular para el Directorio, se ajustan a

los limites y lineamientos previstos por el articulo 261 de la Ley N® 19.550 y los artfculos 1° a 7° del Capitulo 1L del
Tftulo IT de las Normas de la CNV,
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10, PERSPECTIVAS PARA EL EJERCICIO 2016

10.1Perspectivas para el Mercado de Generadores Eléctricos en general

La necesidad de contar con una disponibilidad elevada de las unidades de generacién eléctrica ya existentes, llevé a que
el Gobiernoe realizara convocatorias de licitaciones de nueva generacion termoeléctrica de emergencia en el marco de la
Resolucidn 21/2016. Se realizé una licitaci6n exitosa en 1a cual el Grupo Albanesi fue el principal adjudicatario con 420
MW de un total contratado que finalizé cerca de 3.300 MW.

Posteriores licitaciones de energfas renovables aportardn potencia nominal de 2.400 MW en los proximos afios, y existe
interés inversor en incorporar nuevos proyectos de envergadura en una potencial licitacién que realizarfa el Gobierno tras
Manifestaciones de Interés recibidas de inversores potenciales bajo una reciente Resolucién 421/2016,

En este sentido, los ingreses de los generadores deberdn adecuarse en modo significativo para cubrir sus costos v sus
inversiones, y ademds proveerse de combustibles en los casos de generadores termoeléctricos. En el pasado pueden citarse
como ejemplo la decisién de incrementar los valores de remuneracion de los generadores eléetricos respecto a los de 2013
mediante la Resolucidn 529/2014; el Acuerdo para el incremento de disponibilidad de Generacion Térmica firmado en
2014 por generadores y el Secretario de Energia para lograr aumentar la oferta de generacioén parz el invierno 2015 con
cancelacidn de acreencias a favor de generadores que se invertirfan justamente en dicho aumento de oferta, y también los
ajustes provistos por la Resolucion 482/2(M 35 que modifics los valores de la Resolucion 529/2014 en forma retroactiva
desde febrero 2015, Si bien este esquema no fue suficiente para otorgar liquidez adicional a los generadores, preservé y
materializd el valor econdmico por pagos no realizados por CAMMESA a generadores por transacciones pasadas, y
permiti¢ contar con disponibilidad de despacho suficiente para atender la demanda del invierno y verano 2015.

La devaluacién del peso ocurrida en diciembre 2015 y el proceso inflacionario de 2016, fuercn superadoes en su impacto
por el aumento del Precio Estacional de Ia Energia del orden de 380% dispuesto por el Gobierno tras 12 afios sin ajustes.
Es posible que el Gobierno contintie con ajuste de este Precic Estacional de la Energia en adicion a los ajustes de mérgenes
de los servicios de transmisidn y distribucidn eléctrica, para dotar al sistema de mayor equilibrio financiero entre sus
iNgrescs y sus egresos.

El nuevo Ministerio de Energia y Minerfa se mostrd muy activo durante todo 2016 y aparece con similar ténica en 2017,
para restablecer las normas regulatorias que rigen legalmente el Sector Eléctrico.

La disponibilidad de las unidades de generacidn precisard la efectivizacion de ingreso de las unidades comprometidas, si
la econornia volviera a crecer en 2017 y 2018, Por esto, el proceso de readecuscién normativa implementado parcialmente
desde febrero 2016 deberd consolidarse para cristalizar el gran interés inversor mostrado durante 2016 y 2017.

A este fin serd necesaric continuar con la readecuacién de ingresos para la consecucion y pago de mantenimientes de
mayor 0 menor grado de importancia en las diferentes centrales, y el inicio del pago de conceptos comprometidos
contractualmente para el ingreso de las nuevas unidades de generacidn licitadas para evitar restricciones forzadas a la
demanda. Los hechos ocuridos a fin de diciembre 2013 v enero 2014, en varias ciudades del pafs por una ofa de calor
prolengada, mestrd el efecto social que traeria una insuficiente oferta elécirica que pudiera producirse no va a nivel de
distribucion, sino a nivel de generacién mayorista, y el actnal Gobierno declars la Emergencia Eléctrica hasta fin de 2017
con el fin de readecuar al sector.

Por esto, la perspectiva de los generadores termoeléctricos modemos y localizados en regiones de alto crecimiento de la

demanda, es favorable ya que sus unidades recibirdn requerimientos crecientes de despacho. Es probable que dada la

cafda de precios internacionales que acercan su costo a los ingresos que pagarin los diferentes consumidores cuando el
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Gobierno implemente ajustes tarifarios, modifique 1a actual provisidn de combustibles por parte de CAMMESA - que los
recibe en parte de ENARSA -, para que los generadores procuren abastecerse adecuadamente de sus propias fuentes de
abastecimiento, y puedan firmar contratos a términe con consumidores industriales y eventualmente distribuidoras.

Las perspectivas del Sector Energético son de mejora paulatina, con importaciones de combustibles que dependeran de
la demanda eléctrica y de la oferta hidroeléctrica, aunque se prevén crecientes ya que el incremento de oferta local de gas
y peirGleo ha probado ser laborioso y mds lento que lo deseado. Las restricciones de financiamiento internacional para la
Argentina demoraren hasta el momento el ingreso de nuevas inversiones en unidades de generacién eléctrica,
revatorizando el parque existente y los proyecios en construccién. La ausencia de mayer oferta hidroeléetrica o nuclear
en los proximos 6 a 8 afios, brinda una perspectiva de certeza respecto al despacho de unidades termoeléetricas en un
coentexfo de demanda creciente de energfa eléctrica, cuando se retome el crecimiente de la economfa en 2017 tras un 2016
de impacto por el inicio de ajustes tarifarios y caida de PBI.

El retiro de subsidios implicitos a los consumidores de energfa eléctrica que implementa paulatinamente el nuevo
Gobierne tendra un desaffo en la reversién de la coyuntura de bajos precios internacionales del petrélec y combustibles
de 2016, que influyeron en menores precios del gas y LNG importados. La recuperacion de la actividad industrial
probablemente traiga una reactivacion del interés de consumidores industriales para procurar abastecimiento eléctrico al
menor coste posible, revalorizando aquellas unidades que pusdan ofertar precios competitivos cuando se normalice el
mercado de contratacién eléetrica a término.

Una indicacién de la modificacion de la politica sectorial del Subsector Eléctrico con sesgo positivo — al menos
parcialmente - lo constituye la garantia de contratacién por CAMMESA de nueva potencia y energfa asociada por medio
de la Resolucion 22042007 que el nuevo Gobierno respeta, al igual que las mejoras de ingresos de los generadores
eléctricos establecidas por la Resolucidn 95/2013 que a su vez fueron incrementados en 2014, 2015 y también en 2016,

Tras affos de deterioro en las diferentes variables def Sector Energeético, la realidad y las perspectivas son auspiciosas a
pesar de las dificultades existentes y a la espera aun de las politicas del nuevo Gobierno que introduzean mejoras parciales
para mantener la operatividad y salud financiera del sector de generacidn,

Las politicas anunciadas parcialmente por el nuevo Gebierno Nacional, procuran alentar la inversién privada para
mantener un adecunado nivel de oferta para satisfacer la demanda futura esperada, que serd creciente en un pais gue muestra
una fuerte inercia de crecimiento de la demanda de energfa eléctrica.

Con fecha 27 de enero de 2017 se publics la Resolucién MinEyM SE 19-E/17, 1a cual reemplaza la Resolucién SE 22/16.
Esta resolucidn adapia los criterios de remuneracion a condiciones econdémicamente razonables, previsibles y eficientes,

mediante compromisos de medianc plazo.

Quedan excluidos de este esquema los Agentes Generadores en el marce de os contratos regulados por Resolucitn
1281/2006, 22042007, 21/2016 asi como cualquier otro tipo de contrato del MEM que tengan un régimen de remuneracidn
diferencial establecido o autorizado por la autoridad competente del MEM.

Entre los principales cambios, se establece que la temuneracion serd en base a Potencia Disponible y Energia generada,
valorizada en Délares, simplificando el cdleulo de los mismos.

La entrada en vigencia es a partir del 1° de febrero de 2017.
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Perspectivas de 1a Sociedad para el Ejercicio 2017
Energia Eléctrica

Se espera continuar operande normalmente Jas distintas unidades de generacién conforme al despacho y a la asignacién
de combustible que realice CAMMESA. Por otra parie, se preveé ejecutar el plan de mantenimiento previsto para el aiio
2017 de manera de asegurar una alta disponibilidad.

Por iltimo, se prevé ir mejorando el factor de uso y los precios de los contratos bajo Resolucién 1281/06 (Energia Plus).

Servicios de Asesoramiento y Asistencia Técnica

El Grupo Albanesi espera continuar con el programa de formacion de profesionales en Ingenierfa y Obras mencionado
previamente, a los fines de poder mantener el servicio de asistencia y asesoramiento téenico en los distintos proyectos de
ampliacién de las centrales del Grupo, como asf también, brindar la asistencia y asesoramiento en la operacién de las
mencionadas centrales

1 100 Financiera

Durante el préximo gjercicic el Grupo espera continuar optimizando la estructura de financiamiento, adecuando el nivel
de endendamiento acorde a las necesidades de capital de trabajo e inversidn et los proyectos de ampliacion de capacidad
en desarrollo.

Los principales objetivos son continuar disminuyendo el costo de financiamiento y lograr un perfil de vencimientos
adecuado al flujo de fondos de la compaiiia. Para ello se estima continuar incursionando en el mercado de capitales y
diversificando las fuentes de financiamiento.

11 DISTRIBUCION DE RESULTADOS

En cumplimiento de las disposiciones legales vigenies, el Directorio de la Sociedad manifiesta que el resuliado del
gjercicio arroje una ganancia de 48.770.643, obteniendo asi una utilidad acumulada al 31 de diciembre de 2016 de
$ 103.449.223, '

La Asamblea General de Accionistas deliberard y decidird finalmente el destino de las wtilidades acumuladas detalladas
anteriormente, teniendo en cuenta 1ag restricciones existentes a rafz de las obligaciones contraidas por la compafifa.

12 AGRADECIMIENTOS
Resulta importante para el Directorio manifestar su agradecimiento a todos los empleados de la Sociedad por la labor
tealizada durante el ejercicto que ha resultado fundamental para los logros técnicos y econdmicos obtenidos. Asimismo,

reconoce expresamente la contribucién de clientes y proveedores as{ como de las entidades bancarias y demas
colaboraderes que han trabajade para una mejor gestidn de la compaiifa durante el ejercicio.

Ciudad Auiénoma de Buenos Aires, 10 de marzo de 2017 C\. QNA/ (

EL DIRECTORIO
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Albanesi S.A.

ESTRUCTURA DE RESPUESTA - ANEXO IV — Memoria Ejercicio finalizado 31.12.16

Informe sobre el grado de cumplimiento del Cédigo de Gobierno Societatio

Cumplimiento

Total™ | Parcial(l’

Incumpli

miento
(1

Informar o Explicar ¢

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

ECONOMICO QUE ENCABEZA Y/O INTEGRA Y SUS PARTES RELACIONADAS

Recomendacion L.1:

Los actos y contratos que la Sociedad
pueda celebrar con una parte relacionada y

Garantizar la divulgacién i1vol
1 parte del Organo de que en su caso involucren un monto
E(Zln]:ini 6m de relevante, son aprobados por el Directorio.

politicas aplicables a la
relacién de la Emisora con
&l grupo econdmico que
encabeza y/o integra y con
sus partes relacionadas

Asimismo, de existir actos o confratos con
una parte relacionada que involucren un
monto  relevante, locs mismos son
informados como Hecho Relevante a la
Comisién Nacional de Valores (“CNV”) y
2 la Bolsa de Comercio de Buenos Aites
(“BCBA™). Todas las operaciones entre
partes relacionadas son reportadas en los
Estados Financieros,

Recomendacion 1.2
Asegurar la existencia de
mecanismos preventivos
de conflicios de interés.

Los conflictos de intereses son resuelios
por decisién del Directorio en base a las
mayorias estatutarias absteniéndose de
votar, en su caso, ¢l Director que pueda
estar involucrado en el conflicto. Durante
el egjercicic 2015 la Sociedad ha
continuado su irabajo con una consultora
externa en la adaptacion de las estructuras
internas, asi como en la redaccién y
formalizacién de diferentes politicas y el
Cédigo de Etica y Conducta a efectos de
contar con procedimientos especificos
formalizados y  aprobados por el
Directorio. El Manual de Politicas y
Procedimientos del Departamento de
Recursos Humanos v ef Codigo de Etica y
Conducta fueron aprobados mediante Acta
de Directorio del 25/04/2016, respecto de
los cuales se estd frabajando actualmente
en su implementacion.

Recomendacion 1.3:
Prevenir el uso indebido de
informacion privilegiadsa.

La Sociedad cuenta con un Coédigo de
Etica y Conducta, que fuera aprobado por
Acta de Directorio del 25/04/2016, en el
cual se prevé la prohibicidn de utilizar y/o
revelar  informacién  relevante  y/o
confidencial. La Sociedad se encuentra




trabajando actualmente en la
implementacion del procedimiento para
prevenir el use de informacion privilegiada
y &l fratamiento de su divulgacién.

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

Recomendacion I1. 1:
Garantizar que el Organo
de Administracidn asuma
la administracién y
supervisién de la Emisora
¥ su orientacién
estratégica.

I1.1.1

IL1.1.1

El Directorio aprueba las politicas y
estrategias generales de la Sociedad,
encomendando la gestién ejecutiva de los
negocios a los mandos de direccidon y
gerenciales, seglin corresponda.

II1.1.2

El Directorioc aprucba las politicas de
inversiones y de financiacion.

ILl.13

El Manual de Politicas ¥ Procedimientos
del Departamento de Recursos Humanos y
Cédigo de Etica y Conducta, asi como el
Cadigo de Gobierno Societario fucron
aprobados mediante Acta de Directorio del
25/04/2016, respecto de los cuales se esta
trabajando actualmente en su
implementacién.

mi.14

Sin perjuicio que la Sociedad no posee una
politica plasmada en forma escrita, el
Directorio aprueba lo referido a seleccidn,
y remuneracion de los gerentes de primera
linea, dejando constancia que no
pertencecen a la ndmina de la sociedad.
Asimismo, en el marco de la formalizacidn
de este tipo de procedimientos internos, la
Sociedad aprobé mediante Acta de
Directorio de fecha 25/04/2016 un Manual
de Politicas y Procedimientos del
Departamento de Recursos Humanos,
respecto del cual se encuentra actualmente
en trabajo su implementacion.

IL1.1.5

El Directorio aprucba las politices de
asignacién de responsabilidades a los
gerentes de primera lineca,

II1.1.6

El Directorio aprueba la supervisién de los
planes de sucesidn de los gerentes de
primera linea. Asimismo, en el marco de la
formalizacién de  este tipo de
procedimientos  internos, la  Sociedad
aprobd mediante Acta de Directorio del
25/04/2016 un Manual de Politicas y
Procedimientos  del Departamento  de




Recursos Humanos respecte del cual se
encuentra actualmente en trabajo su
implementacién.

1117

Los aspectos referidos a la responsabilidad
social empresaria se trataron en Manual de
Politicas y Procedimientos del
Departamento de Recurses Humanos
aprcbade por Acts de Directorio del
25/04/2016, encontrdndose actualmente en
procesc  su  implementacién.  Vale
mencionar que, conforme surge de la
normativa vigente, en la Memoria de los
Estados Financieros se incluyen las
medidas tomadas en referencia a
responsabilidad social empresaria.

11.1.1.8

Sin perjuicio que la Sociedad no tiene una
polftica escrita referida a gestién integral
de riesgos, la cual estipula oportunamente
instrumentar, los aspectos referidos & esta
instancia som objeto de tratamiento por
parte del Directorio.

11.1.1.9

Teniendo  presente  las  cualidades
profesionales de las personas que han
integrado e integran actuslmente el
Directorio, la Sociedad no cuenta con un
programa de capacitacién continuo para la
formacion de los directores y ejecutivos
gerenciales. Sin embargo, como parte de la
gestién  habitual de la Sociedad, el
Directorio adopta acciones de
actualizacion y de capacitacion general v/o
particular en funcién de las necesidades
especificas que vayan surgiendo en el
gjercicio de las  funciones ¥
responsabilidades que cada uno de ellos
tenga a su cargo, No obstante, la Sociedad
mediants  Acta de Directorio del
25/04/2016 aprobé el Manual de Politicas
y Procedimientos de Recursos Humanos,
encontrindoss actualmente en proceso su
implementacion.

I11.2

No hay otras pollticas implementadas

I11.3

No obstante no contar con una politica
especifica, la Sociedad dispone de diversos
mecanismos para proporcionar
informacidon a sus Directores v gerentes
con Ja  antelacidén adecvada para
mantenerlos informados al momento de la
toma de decisiones. Entre ellos, se
destacan esencialmente la redaccién de los
siguienies informes a carge de las
gerencias correspondientes propios v de
sus  sociedades  controladas  segin
corresponda: i) informe de operaciones,
mantenimiento, medio ambiente y
seguridad de la planta — el cual se
encuentra  como  parte integrante del




sistema de gestién infegrado adoptado por
la sociedad-, del cual surge detalladamente
todos los hechos relevantes vinculados a la
actividad de la planta i} ioformes
mensuales financiero, econdmico ¥
contable, de tecursos humanos, de
cuestiones legales y de cuestiones
informéticas v sistemas. Sin petjuicio de
ello, la Sociedad ha trabajado en el
establecimiento de procedimientos
regulares de reuniones informativas en
todos los aspectos mencionados para
facilitar la toma de decisiones del érgano
de  administracién.,  Asimismo, se
continuard evaluando la posibilidad de
implementar la redsccion de una politica
formal que establezca los procedimientos
vinculados a este aspecto,

IL1.4

Para los diversos temas sometidos a
consideracién  del  Directoric  que
requicran, en virtud de su magnitud, un
anélisis especifico se realizan
presentaciones evaluando las diferentes
aristas a considerar de modo que el nivel
de riesgo & asumir guarde el pardmetro de
aceptable para la Sociedad. Sin perjuicio
de ello, la Sociedad ha trabajado en el
establecimiento de procedimientos
regulares de reuniones informativas en
todos los aspectos mencionados en el
punto precedente para facilitar la toma de
decisiones del 6rgano de administracién.
Asimismo, se continuard evaluando la
posibilidad de implementar la redaccidén de
una politica formal que establezca los
procedimientos vinculados a este aspecto.

Recomendacion IL2:
Asegurar un efectivo
Control de la Gestién
empresatia.

I12.1

Mensualmente el Directorio recibe ¢l
informe mensual financiero y econdmico
del cual surge el desarrollo del presupuesto
y el plan de negocios ¥y en base a la
informacion  recibida  verifica el
cumplimiento de los mismos.

1122

El control por parte del Directoric es de
una periodicidad mensual. En este sentido,
la gerencia correspondiente elabora el
Informe de Operaciones, Mantenimiento,
Medic Ambiente y Seguridad de las
sociedades controladas por la Emisora,
Asimismo, se elabora el Informe Mensual
Financiero ¥ Econdmico contemplando
todos los aspectos de gestion de la
Emisora. Vale mencionar que existe un
proceso de evaluacién de gerentes de




primera linee v de todo el personal
liderado por el Departamento de Derechos
Humanos y aprobado por el Directorio. La
Sociedad mediante Acta de Directorio del
25/04/2016 aprobd el Manual de Politicas
y Procedimientos de Recursos Humanos,
en el cual se contempla el proceso de
evaluacion de desempeiio, encontrandose
actualmente en proceso su
implementacidn,

Recomendacion IL3; Dar a
conocer ¢l proceso de
evaluacion del desempeiio
del Organo de
Administracion y su
impacto.

I1.3.1

La totalidad de los miembros del
Directorio cumplen en forma total lo
establecido en el Articulo 7° del Estatuto
Social referide a su conformacion y
funcionamiento. La Sociedad no cuenta
con uh Reglamento para el funcionamiento
del Directorio, sin petjuicio de lo cual se
encuentra trabajando en cierfas pautas a
incotporar en el Cddigo de Gobiermo
Societario que estima aprobar durante
2017,

3.2 -

Fl Directorio prepara y emite la Memoria
conjuritamente con los estados financieros
anuales, documentos estos que incluyen
informacion suficiente que permite la
evaluacion de los resultados obtenidos por
el Directorio en la gestion de la Sociedad
considerando los objetivos originalmente
propuestos y la misma es considerada por
la Asamblea de Accionistas en ocasidn de
tratar y resolver los asuntos contemplados
en los incisos 1 y 2 del articulo 234 de la
LGS, teniendo en cuenta asimismo para
ello toda la informacion que suministran
Ios documentos elaborados con ese fin;
como as{ también los informes adicionales
que deben suministrarse en cumplimiento
de normas de aplicacion en materia de
oferta pablica y cotizacién de titulos
valores,

La dltima Asamblea de Accionistas que
han considerado ¢l tema fue celebrada 20
de abril de 2016. '

Recomendacion IL4: Que
el nmero de miembros
externos ¢ independientes
constituyan una proporcion
significativa en el Organo
de Administracion.




114.1 X La Sociedad considera que, en base a su
estructura accionaria ¥y no haciendo oferta
pablica de sus acciones, no es necesatio
.contar con Directores independientes.

I14.2 X Pe conformidad con el convenio de
accionistas suscripto en fecha 26 de abril
de 2012 y su modificacion det 30 de matzo
de 2015 entre Armando R. Losén, Carlos
Alfredo Bauzas y Holen 8.A., el Directorio
de ASA, como sociedad perteneciente al
Grupo Albanesi, debe estar integrado por
un minimo de cinco {5) ¥ un miximo de
nueve (%) directores titulares. Estando
compuesto sctualmente el Directorio de
ASA por seis miembros, los mismos, de
conformidad con el convenio de
accionistas, han sido designados de
conformidad con el siguiente
procedimiento: (i) cuatro (4) miembros
fueron designados por Armando R. Loson,
entre ellos el Presidente; (i) uno (1) por
Carlos Alfredo Bauzas; v (iii) unc (1) por
Holen S.A. El convenio de accionistas
asimismo prevé el mimero de directores
que cada accionista debe deszignar cuando
el Directorio de ASA se encuentre
COMPUesto por un HUMero mayor o menor
de  directores, siendo que dichas
proporciones deben ser respetadas también
en ¢! caso de designacion de directores
suplentes.

Recomendacion I1.5:

Comprometer a que

existan normsas y

procedimientos inherentes

a la seleccion y propuesta

de miembros del Organo

de Administracién y

gerentes de primera linea.

11.5.1 X En base a su estructura actual, la Sociedad
no congidera necesario contar conm un
Comité de Nombramientos

I1.5.1.1 X Mo aplica

1L5.12 X No aplica

11.5.1.3 X No aplica

11.5.1.4 X No aplica

I.5.1.5 X No aplica

1.5.2 X No aplica

11.5.2.1. X No aplica

115.2.2 X No aplica

11.5.23 X No aplica

115.2.4 X No aplica

1.5.2.5 X No aplica

I.5.26 X No aplica

115.2.7 X No aplica

1L5.3 X No aplica




Recomendacion 11.6:
Evaluar la conveniencia de
que miembros del Organo
de Administracién y/o
sindicos y/o consejeros de
vigilancia desempefien
funciones en diversas
Emisoras.

La Sociedad no fija limites para la
participacién de los miembros del 6rgano
de administracion y/o fiscalizacién en
drganos de otras sociedades emisoras,

Recomendacion I1.7:
Asegurar la Capacitacidn y
Desarrollo de miembros
del Organo de
Administracién y gerentes
de primera linea de la
Emisora.

7.1

Teniendo  presente las  cualidades
profesionales de las personas que han
integrado e integran actualmente el
Directorio, la Sociedad no cuenta con un
pregrama de capacitacién continuo para la
formacién de los directores ¥ gjecutivos
gerenciales. Sin embargo, como patte de la
gestién  habitual de la Sociedad, el
Directorio adopta acciones de
actualizacién y de capacitacién general y/o
particular en funcién de las necesidades
especificas que vayan surgiendo en el
giercicio de las  funciones ¥
responsabilidades que cada uno de ellos
tenga a su cargo. La Sociedad mediante
Acta de Directorio del 25/04/2016 aprobé
¢l Manua! de Politicas ¥ Procedimientos
de Recursos Humanos, en el cual se
contempla el plan de capacitacion para
personal del Grupo, y se encuentra
actualmente en proceso de aprobacion.

117.2

La Emisora recomienda ¢ incentiva la
capacitacin permanenfe de sus miembros
mediante ¢l financiamiento y la inscripcidn
en cursos de actualizacién v capacitaciones
especificas brindados por universidades
y/u entidades especificas La Sociedad
mediante Acta de Directorio del
25/04/2016 aprobs el Manual de Polfticas
y Procedimicntos de Recursos Humanos,
en el cual se definen las politicas y
procedimientos para la formacidn ¥y
capacitacién profesional de todos los
empleadcs v niveles  jerdrquicos,
encontrandose actualmente en proceso su
implementacién.

PRINCIFIO 1III. AVALAR

EFECTTVA POLITICA DE IDENTIFICACION, MEDICION,

ADMINISTRACION Y DIVULGACION DEL RIESGO EMPRESARIAL

Recomendacion I11: El




Organo de Administracion
debe contar con una
politica de gestién integral
del riesgo empresarial y
monitorea su adecuada
implementacion.

.1

Las scciedades controladas por la Emisora
cuentan con sistemas de gestion de riesgo
por los cuales se cubren todos los aspectos
necesarios para la gestion integral de
riesgos relacionades a medio ambiente,
cumplimiento de auditorias periddicas,
programas de seguridad, mantenimiento
predictivo y preventivo.

1.2

La Sociedad, considerando su
funcionamiento y control sobre el tema, no
considera necesario contar con un Comité
de Gestion de Riesgos. Los principales
factores de riesgo de la actividad tienen
que ver con factores de mantenimiento,
higiene, seguridad y medio ambiente de
sus sociedades controladas estableciendo
los programas de irabajo las medidas
necesarias para prevenir y en su caso
mitigar esos riesgos. Los resultados de la
gestién son evaluados por el Directorio,

1113

No aplica, dado que la sociedad es
meramente  inversora por lo  que
Gnicamente tienen participacién en otras
sociedades, Sus sociedades controladas
poseen un 4rea particular dedicada a la
administracion del sistema de gestion de
riesgo y  Areas  especificas  de
Mantenimiento, Medic Ambiente ¥
Seguridad que reportan a la Gerencia de
Planta de cada una de ellas.

1.4

Nao Aplica por ser una empresa Ginicamente
holding. Sin perjuicio de ello en sus
sociedades controladas, la documentacion
del sistema de gestion ambiental
(planificaciones, procedimientos,
instructivos, registros) es definida por el
area que administra el mismo: Ls
aprobacidn de la misma es responsabilidad
de la Gerencia,

El Sistema de gestion de riesgos es
auditado anualmente por entes habilitados
para revalidar su cerfificacion. En esa
oportunidad se controla el cumplimiento
de los procedimientos y los registros que
avalan el seguimiento de las actividades
programadas previamente. En el mismo
sentido, el Ente Regulador de Ia
Electricidad (ENRE) realiza auditorias
ambientales periédicamente verificando el
cumplimientc de la  Planificacién
Ambiental (PA) presentada por las




sociedades controladas conforme lo exige
la regulacién vigente para todas [las
Centrales del Mercado Eléctrico Mayorista
(MEM).

.5

En la. Memorila se  mencioha
especificamente este control detalldndose
los distintos aspectos de cumplimiento en
el control de la gestién integral de riesgos
de la Sociedad. Asimismo, en los Estados
Financieros se realiza un desglose de los
puntos referidos a los aspectos de control
de riesgos financieros involucrados en la
gestidén de la Sociedad.

PRINCIPIO IV. SALVAGUARDAR LA INTEGRIDAD DE LA INFORMACION FINANCIERA CON

AUDITORIAS INDEPENDIENTES

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

No aplica por cuanto la Sociedad no

V.1 cuenta con Comité de Auditoria
V.2 La Sociedad posee un drea especifica de
. Auditoria  Interna, encargada de la

evaluacion y control de los procesos
internos de la empresa y dependiendo del
Presidente del Directorio.

V.3 No aplica

V4 La Scciedad nc posee una polftica

vinculada a la rotacion de los miembros de
la  Comision  Fiscalizadora.  Price
Watethouse & Co. SRL, se ha
desempefiado  como  auditor  externo
independiente de la Sociedad durante los
Oliimos  ejercicios. Oportunamente la
Sociedad ajustard la rotacién del Auditor
Extemo segin esto sea exigible por Ia
normativa vigente,

PRINCIPIO V. RESPETAR

LOS DERECHOS DE LOS ACCIONISTAS

Recomendacion V.1:
Asecgurar que los
accionisias tengan acceso a
lainformacién de la
Emisora.

V.11

Toda vez que la Sociedad no realiza oferta
publica de sus acciones no resulia
necesario incentivar reuniones periddicas
informativas con sus accionistas, siendo




importante destacar asimismo, que sus
accionistas forman parte del Directorio,

V1.2

La Sociedad a través de su Oficina de
Relacién con el Mercado responde las
consultas ¥y mantiene contacto directo con
los inversores. La Sociedad a través del
gitio web del Grupo  Albanesi
(www.albanesi.com.ar) cuenta con una
seccidon  donde consta  informacion
especifica para los inversores. La Sociedad
cuenta con un apartado en dicho sitio web
donde se detalla informacién propia de la
Emisora, la cual es requerida por la CNV
en cada emisién de titulos valores. La
Sociedad ha desarrollado dentro del sitio
web una seccidn que no solo suministre
informacion relevante de la empresa
(Estatuto  Social, grupo econdmico,
composicion del Organo de
Administracién, estados  financieros,
Memeoria anual, eotre otros) sine que
también recoja inquietudes de usnarios en

general.

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

V.2.1

El Organo de Administracion de !a
Socledad cumple con la normativa relativa
a las convocatorias de Asambleas. Nétese
que durante el ejercicio 2016 todas las
Asambleas han side undnimes con la
asistencla de los accionistas  que
representan el 100 9% del capital, por lo
que no han resultado necesarias las
convocatorias en los términos del articulo
237 de la ley 19,550,

V2.2

Sin perjuicio que la Sociedad no posee un
Reglamento de Funcionamiento Interno de
la  Asamblea de  Accionistas, la
informacién a ser considerada por los
mismos es suministrada con la antelacién
suficients, toda vez que los mismos
también forman parte del Directorio,
Asimismo, durante el afie 2016, la
Sociedad ha trabajado en el anélisis de la
conveniencia de una politica formal que
establezca los procedimientos vinculados
al suministro de informacién al Directorio,
lo cual impactard directamente en los
accionistas considerando que forman parte
del drgano de administracién. Es intencion
de la Sociedad realizar los trabajos
necesarios para aprobar los instrumentos
mencionados durante el afio 2016
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V.23

Los accionistas minoritarios no poseen
restricciones para la propuesta de asuntos a
tratar en Asamblea.

V24

En virtud de la estructura de la Sociedad, y
considerando que el 100 % de los
accionistas forman parte del Directorio, se
considera que no es necesario contar con
una politica de estimulo a la participacion
de accionistas en particular.

V2.5

Durante el gjercicio finalizado el 31.12.15
se¢ realizé la Ultima designacion de
autoridades, encontréndose los directares
designados interiorizados respecto a las
tareas que estaba desarrollando la
Sociedad en relacion a la formalizacion del
Cddigo de Gobierno Societario.

Recomendacion V.3:
Garantizar el principio de
igualdad enfre accidn y
voto.

Le Sociedad no posee distintes clases de
acciones. La totalidad de las acciones que
componen el capital social tienen derecho
a 1 voto por accién.

Recomendacibn V.4:
Establecer mecanismos de
proteccidn de todos los
accionistas frente a las
tomas de control,

La Sociedad ho hace oferta phblica de sus
acciones. Adicionzlmente prevé
especificamente en el Articulo 6° del
Estatuto Social, el procedimiento a seguir
en caso de transferencia de acciones enire
vivos, dando el derecho a los accionistas
no enajenantes o bien de adquirir
preferentemente las acciones ofrecidas o
bien de ofrecer en venta sus acciones en
las mismas condiciones que las ofrecidas
en primer término.

Recomendacién V.5:
Incrementar €l porcentaje
acciones en circulacion
sobre el capital.

No aplica. La dispersion accionaria de la
Emisora es del 0% (no posee dispersion
accionaria) dado que sus acciones no estdn
abiertas al piiblico inversor ¥ por lo tanto
no cotizan en el mercado. La Emiscra no
tiene previsto en el futuro aumentar su
dispersién accionaria dado que no tiene
previsto abrir su capital accionaria al
publico inversor. Durante los Gltimos tres
afios la dispersion accionaria de la Emisora
se ha mantenido 0% por la razdn expuesta
precedentemente

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

V6.1

La Emisora no posee une politica
especifica de distribucién de dividendos
establecida estatutariamente y aprobada
por la Asambleca. En este sentido,
unicamente se establece en el Articulo 13°
del Estatuto Social que los dividendos
deben ser pagados en forma propercional a
las integraciones accionarias y dentro del
afio en que son aprobados. Se dgja
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constancia quez la politica del Grupo
Albanesi que permitid un importante
crecimiento en fos fltimos afios es de
reinversion de utilidades para el desarrollo
de nuevos proyectos. Dentro del proceso
de formalizacién de las politicas de
Gobierno  Sociefario, la  Sociedad se
encuentra cvaluando la posibilidad de
establecer un contenido especial sobre este
punto que regule, para cuando sea
oportuno, el procedimiento para distribuir
dividendos.

V6.2

La Sociedad no posee procedimientos
especificos para la elaboracion de una
propussta de desstine de resultados
acumulados. Los mismos son tratados por
la Asamblea General de Accicnistas que
se reline para dar tratamiente a los Estados
Financieros Anuales ¥ considerando los
parametros establecidos por el Articulo
10° del Estatuto Social y la Ley N° 19.550
demas normas concordantes en cuanto a
los porcentajes a destinar a cada cuenta de
las ganancias liquidas del ejercicio y en su
caso al tratamiento de las pérdidas.

PRINCIPIO VI. MANTENER UN VINCULO DIREC

TO Y RESPONSABLE CON LA COMUNIDAD

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

VLI

La informacion referida a la Sociedad esta
configurada meramente por una resefa
general de la actividad de la misma. La
Sociedad cuenta con un apartado en dicho
sitic web donde se detalla informacién
propia de la Emisora, la cual es requerida
per la CNV en cada emisidn de titulos
valores. La Sociedad ha desarrollado
dentro del sitio web una seccién que no
solo suministre informacion relevante de la
empresa  (Estatuto  Social,  grupo
econémico, composicion del Organo de
Administracién, estados  financieros,
Memoria anwal, entre otros) sino que
también recofa inquictudes de usuarios en
general,

Las Sociedades Controladas por la
Emisora se encuentran desarrollando los
procesos internos para en el future emitir
el correspondiente Balance de
Responsabilidad  Social ¥ Ambiental

12




] | | | conforme los parametros recomendados.

PRINCIPIO VII. REMUNERAR DE FORMA JUSTA Y RESPONSABLE

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

de ganancias.
VIL1 X La Sociedad, en base a su operatoria
' habitual, no considera necesario la
conformacion de un Comité¢ de
Remuneraciones.
VILL1 X No aplica.
VIL12 X No aplica.
VIL13 X No aplica.
VIL14 X No aplica.
VILLS X No aplica.
VIL.2 X No aplica.
VI X No aplica,
V.22 X No aplica.
VIL.23 X No aplica.
VII.2.4 X No aplica.
VIL2.S X No aplica.
VIL26 X No aplica.
VIL2T X No aplica.
VIL3 X No aplics.
VIL4 X El Directorio define, con la asistencia del

area de Recursos Humanos en base a
criterios objetivos, la remuneracidn fija v
variable considerando como uno de los
elementos principales los niveles de
remuneracion  establecidos en  otras
empresas de similar envergadura en su
industria; asi como los criterios de
promocion y samciones a nivel interno.
Dentro del procese de formalizacién de las
politicas de Gobierno Societario, la
Sociedad se encuentra analizando la mejor
forma de articulacién de procedimientos
internos a efecios de reglamentar, cuando
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sea oportuno, los restantes puntos
considerados en esta recomendacion.

PRINCIPIO VIII, FOMENTAR LA ETI

CA EMPRESARIAL

Recomendacién VIII:
Garantizar
comportamientos éticos en
la Emisora.

VIIE1

La FEmisora cuenta con un Codigo de
Conducta de Empresaria, ¢l cual fue
aprobado por Acta de Directorio del
25/04/2016, encontrandose actualmente en
trabajo su implementacion. Entre los
principales lingamientos se encuentra el de
actuar ética y responsablemente en la
actividad diaria y los comportamientos a
adoptar en cada circunstancia.

VIII.2

De conformidad con €l Codige de
Conducta sefialado en el punto VIIIL1, ante
una posible violacidn al referido Cédigo se
deberd recurrir al responsable directo o el
responsable de Recursos Humanos. No
obstante, la Sociedad se encuentra
actualmente trabajande en la
implementacion de la recepcidén ¥
evaluacion de denuncias.

VIIL.3

La Emisora se encuentra trabajando en la
implementacién de la recepeién y
evaluacién de denuncias.

PRINCIPIO IX: PROFUNDIZAR EL ALCANCE DEL CODIGO

Recomendacion IX:
Fomentar la inclusion de
las previsiones que hacen a
las buenas pricticas de
buen gobierno en el

Estatuto Social.

La Sociedad no considera necesario incluir
previsiones relativas a buenas practicas de
gobierno societario en el texto del Estatuto
Social.
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Albanesi S.A.

Estados Financieros Consolidadaos

Correspondientes al ejercicio econdémico N° 24 iniciado el 1 de enero de 2016 y
finalizado el 31 de diciembre de 20168
Presentados en forma comparativa
Expresados en pesos

Razdn Social: Albanesi S.A.

Domicitio legal: Av.L.N. Alem 855, Piso 14 - Ciudad Autdnoma de Buenos Aires
Actividad principal: Inversora y financiera

CUIT. 30-68250412-5

FECHAS DE INSCRIPCION EN EL REGISTRO PUBLICO DE COMERCIO:

Del estatuto o contraio social: : 28 de junio de 1994

De la filtima modificacidn: 08 de noviembre de 2016
Numero de Registro en la Inspeccidn General de
Justicia: 6.216 del libro 115, tomo A de SA
Fecha de vencimiento del estatuto o contrato social: 28 de junio de 2093

COMPOSICION DEL CAPITAL (Ver Nota 13)
Acciones
N¢ de votos Suscripto,
que olorga integrado e
Cantidad Tipo cadz una inscripto
8
62.455.160 | Ordinarias nominativas no endosables VN § 1 1 62.455.160

Veéase nuestro infogpe de fecha
10 de de 2017

PRICE WAT USE & CO, S.R.L.
o / (Socio)

Dr, Marckld P, Lerner CPCECABAT 1F 17 Armando os0n
por ComisiohfF iscalizadora Presidénts



Albanesi S.A.

Estado de Situacién Financiera Consolidado
Al 31 de diciembre de 2016 y 2015
Expresados en pesos

Notas 31.12.16 31.12.15
ACTIVO
ACTIVO NO CORRIENTE
Propiedades, planta y equipo 7 5.366,612.435 3.010.734.850
Inversiones en asociadas 9 263 807.569 243.127.929
Inversiones en otras sociedades 22 129.861 129.861
Activo por impuesto diferido 21 1.497.552 -
Otros créditos 10 64.287.587 40.138.353
Créditos por ventas 11 130.234.824 3.886.527
. Total activo no corriente 5.856.5649.828 3.298.017.520
ACTIVO CORRIENTE
Inventarios 31.358.120 15.897.222
Saldo a favor del impuesto a las ganancias,
neto - 2.020.791
Otros créditos 10 1341.638.457 221.597.328
Créditos por ventas 11 532.137.414 382.504.984
CQ;JIE; :::-t;: 0]; t;n;‘lna;;;c;ros a valoT razonable con 136.206.567 1210.961
Efective y equivalentes de efectivo 12 531.824.982 31.565.658
Total de activo corriente 2.573.165.540 654,796,984
Total de active 8.429.735.368 3.952.814.504

Las notas que se acompatian son parte integrante de los presentes estados financieros consolidados

Véase nucsl;h‘gbme de fecha
10 de de 2017

PRICE WA O\SE & CO, S‘Rb\_*“\‘ %
{Socig) N f q

X 1F*17 Armando R Losdn

por Comisidn Riscalizadora Dr. Rail LeonardgfViglione Presidente
Contador leg {(UCA)
CPCECARB. 196 F* 169
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Estado de Situacién Financiera Consolidado (Cont,)
Al 31 de diciembre de 2016 y 2013
Expresados en pesos

PATRIMONIO

Capital social

Reserva legal

Resetva porrevallio técnico
Reserva de conversion
Otros resultados integrales

Resultados no asignados

Patrimonio atribuible a los propietarios

Participacién no controladora
Total del patrimonio neto

PASIVO

PASIVO NO CORRIENTE
Previsiones

Pasivos porimpuesto diferido
Otras deudas

Plan de beneficios definidos
Préstamos

Deudas comerciales

Total del pasivo no corriente

PASIVO CORRIENTE
Otras deudas

Deudas sociales

Plan de beneficios definidos
Préstamos

Instrumentos financieros derivados

Iimpuesto a las ganancias corriente, neto

Deudas fiscales

Deudas comerciales

Total del pasivo corriente
Total del pasive

Total del pasivo y patrimonio

Albanesi S.A.

Notas 31.12.16 31.12.15
13 62,455,160 4.455.160
1.942.908 -
1.760.0%0.123 1.226.610.421
- (2.857.973)
(3.397.653) (1.594.964)
103.449,223 43.137.735
1.924.539.761 1.269.750.379
100.881.306 69.378.408
2.025.421.067 1.339.128.787
i85 9.135.552 9.949.496
21 928.044.072 548.354.489
I6 - 140.000.000
23 5.173.822 4.819.097
17 4.180.163.453 780.887.813
15 444.542.066 157.068.465
5.567.058.965 1.601.079.360
16 89.629.740 116.786.152
19 7.996.685 R.641.658
23 3.250.194 857.422
17 462.358.204 583.831.816
2.175.000 -
2.649.551 729.121
20 21.366.445 11.737.109
15 247.829.517 280.023.079
837.255.336 1.012.606.357
6.404.314.301 2.613.685.717
8.429.735.368 3.952.814.504

Las notas que se acompafian son parte integrante de los presentes estados financieros consolidados

Dr’ Marcelo Lerner
por Comision Fiscalizadora

Véase nuest

10 de

informe de fecha
o de 2017

PRICE WATE SE & CO. S.R.L. C\‘ @AA/
{Socio) - q

CPCECABA

Dr. Rail Leonardo
Contador i
CP.CECAB.A.

1F 17
iglione
YICA)

" A96 F° 165

Armando R. Losén
Presidente



Albanesi S.A.

Estado de Resultado Integral Consolidado
Correspondientes a los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2015 y 2014

Expresados en pesos

Notas 31.12.16 31.12.15
Ingresos por ventas 25 2.394.591,655 1.519.868.770
Costo de ventas 26 (1.734.807.566) (1.122.369.360)
Res ultado bruto 659.784.089 397.499.410
Gestos de comercializacion 27 (6.373.727) (11.021,843)
Gastos de administracion 28 {48.805.112) {49.980.106)
Resultado por participacion en asociadas 9 (2.475.883} (1.474,760)
Otros ingresos operativos 29 12.395.336 77.627.248
Otros egresos operativos 29 - (40.194.077)
Res ultado operative 614.524.703 372.455.872
Ingresos financieros 30 5%267.755 5.453.742
Gastos financieros 30 (383.381.046) (198.461.444)
Otros resultados financieros 30 (151.993.657) {136.238.212)
Resultados financieros, neto {476.106.948) (329.265.914)
Res ultado antes de impuestos 138.417.758 43.189.958
Impuesto a las ganancias (85.147.371) 9.458.971
Ganancia por operaciones continuas $3.270.384 £2.648.929
Cperaciones discontinuadas 35 - (15.989.918)
Ganancia del .ejercicio 53.270.384 36.659.011
Otro Resultado Integral
Items que serdn reclasificados a resultados
Diferencia de conversion (160.774) (2.460.042)
Efecto de Iz hiperinflacién 126,973 475.897
f’{eclas ificacion reserva conversion 2.801.772 -
ftems quee no serdn reclasificados a resulrados
Revaliacion de propiedades, planta ¥ equipos 866.401,222 831.186.958
Revalud en asociada de Propiedades, planta y equipos 53.155.523 67.124.318
Resultados relacionados a planes de beneficios
definidos {2.019.332) 105,639
Efecto en el impuesto a las ganancias (302.218.661) {290.952.413)
Otro resaltado integral del ejercicio 617.276.723 605.480.367
Ganancia integral del ejercicio 670.847.107 642.139.378
Ganancia del ejercicio atribuible a:
Los propietarios de Ia Sociedad 48.77).643 38.858.142
Participacion no controladora 4,499,741 (2.195.131)

Las notas que se acompafian son parte integrante de los presentes estados financieros consclidados,

Véase nucs:ﬁforme de fecha
10 de de 2017
PRICE WATE E&CO SRL
“-K S UQJ‘AA{ d‘
{Socio)

CPCECABA RIF 17 Armando R. Losdn
D, RankhLeonardo Yiglione Presidente
Contedor o JUCA)
CPCECABA,

por ComisioM Fiscalizadora
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Albanesi S.A.

Estados de Resultados Integrales Consolidados (Cont.)

Correspondientes a los ejercicios finalizados el

31 de diciembre dz 2015 v 2014

Nota 31.12.16 31.12.15
Ganancia (Pérdida) del ejercicio atribuible a los
propietarios de la seciedad:
Operaciones continuas 48770643 33,709.211
Operaciones discontinuadas 35 (14.351.069)

48.770.643 38.858.142

Ganancia integral del ejercicio atribuible a:
Les propietarios de la Sociedad 637,984,209 617.321.577
Participacién no controladora 32.562.898 24.817.801
Ganancia (Pérdida) por accién atribuible alos
propietarios de la sociedad
Ganancia por accion basica v diluida por 31
operaciones continuas 0,99 12,06
(Pérdida) por accion basica y diluida por 31
operaciones discontinuas - (3,33)

Las notas que se acompafian son parte integrante de los presentes estados financieros conselidados.
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Albanesi S.A.

Estados de Flujos de Efectivo Consolidados
Carrespondientes a los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2016 y 2015
Expresados en pesos

Noins 31.12.16 31.12.15

Fiujo de efectiva de tas actividades operativas:
Ganancia del ejercicio 53.270.384 3650011
Ajustes para arribar al fluje neto de efectivo provenientes de las
aetividades operativas:
[mpuesta a lag grnancias par operaciones continuas v dis¢ontinuas 85.147.371 (3.596.975)
Resuhados de inversionas ¢n asociadas 9 2.475.883 1.474.760
Depreciaciones de propiedades, planta y equipo 7 174.705.961 111.512.180
A rmontizacién de bienes intangibles - 2376
Valor actual de créditos ¥ deudas {7.133.738) -
Disminueidn /{Awrento] de previsiones 18 (813.944) {631.915)
Cambio en el valor mronable de inversiones en otras socisdades 12 - {12937
Incobrables 18 38469 -
Yalor residual de propiedades, planta y equipa 4.063.150 1.214,783
Resultade por vanta de repuestos . {6.563.504)
Resuliades por carbios en el valor razonable de instumentas a0
financienos (85.229.475) {3.325.575)
Intersses ¥ diferencis de cawbio y otros 193.962.234 267.305.461
Devenganisnte de plnes de bensficios 23 494.342 367.655
Resultado porventa de participac®in de subsidiaras - (76.641.670)
Cambivs en activos y pasivos operativos:
{Aumento)/ Disminuciin de ciéditos por ventas (28%,177.318) 146333
{Aumento) de otros créditos ! {1.052.520.574) {29.433.485)
{Awinento) de inventerics (15.450,898) (7.726.145)
Aumento / (Dismipucitn) de deudas comerciales 245,280,038 {76.932.215)
{Disminuciony de planes de beneficics definidos (17202, 2000 {B7.947)
{Dispinucidn} de otms dendas (1345600113 (103.736.405)
Aumento/(Disminuciin} de deudas sociales v cargas fiscales 3.7%1.583 (32.905.146)
Fiujo de efectiva (aplicado a) penerado por los actividades
operativas (818.720.496) 69,572,208
Flujo de efectivoe de laz actividades de inversidm:
Cobra de dividendos - 3.830.000
Egreso por venta de participacion en subsidiarias, neto de fondos - {779.482)
Pagos por copms de propiedades, plantas y equipos 7 (1.188.178.887) (216.342.367)
Cobros de mstrumentos financieros 7.403.600 7.588.720
Adquisiciones de kelms de cambio (25.148.121% -
Suscripeidn fondos comunes de inversicn (00.669.067) (1.210.961)
Pago d¢ instrumentos financieros - (13.363.729)
Préstamas otorgados (77.343.21%) .
Flujo de efectivo (aplicado a) las actividades de inversién {1.373.03%5.490) {218.227.819)
Flujo de efective de las actividades de fi iacid
Pagadog a minotitanios por bquidacién de sociedad - {1350y
Dividendos pagados a minoritarios {1.085.000) (3.308.817)
Aportes de necionistas minoritarios 25.000 -
Pago de préstamos 17 [2.051.395.916) (307.681.423)
Pago de intereses 17 (263.607.63¢) (178.136.242)
Tama de préstamos 5.032.246.562 56i0.980. 163
Flujo de efectivo generado por (aplicado a) 1as actividades de
financiacion 2.716.183.010 77.859.531
.;\)émhm AJ_ENITES] 1 wsmm;)gm ¥ 523.326.824 (70.795.990)
Efectivo ¥ equivalentes de efectiva al inicio del sjemcicio (38,660,701) 11.157.57
Resultados financieros del efectiva ¥ equivalentes de efectivo 32.300.995 20977710
Efzctivo ¥ equivalentes de efectivo al cierre del ejercicio 12 517.167.118 (38.660.701}

523.526.824 (70.793.920)

Las notas que se acompafian son parte integrante de los estados financieros consolidados.
1) Incluye pagos anticipados a proveedores por la compra de bienes (Ver nota 4.10)
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Albanesi S.A.

Estado de Flujos de Efectivo Consolidado (Cont.)

Correspondientes a los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2016 y 2015
Expresados en pasos

Transacciones significativas que no representan variaciones del

efectivo 31.12.16 311215
Adquisicidn de propiedad, planta y equipos no abonados 7 (31.231.088) (4.266.744)
Adquisicion de propiedad, planta y equipo financiada por proveedores - (114.435.519)
Ventas de bienes no cobradas - 33.297.620
Costos financieros activados en propiedad, planta y equipo 7 (448.835.499) (12.795.878)
Otro resultado integral del gjercicio 617.276.723 605.480.367
Compensacion de saldos por venta de subsidiaria - 108.750.000
Aumento de capital compensado (58.000.000) -
Dividendos compensados con créditos 41.669.827 -

Las notas que se acompaiian son parte integrante de los estados financieros consolidados.

Véase nuestre fnforme de fecha
10 de ma 2017

“- Dr. Ma.l P. Letner CPCECABA TRIF*17 Armando R. Losén
por Comisidn Fiscalizadora Dr. Raul Leonardo Vielione Presidente
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Albanesi S.A.

Notas a los Estados Financieros Consolidado
Correspondientes a los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2016 y 2015
Expresadas en pesos

NOTA 1: INFORMACION GENERAL

La Sociedad fue constituida en el afio 1994 como sociedad inversora y financiera, A través de sus sociedades controladas y
relacionadas, ASA ha invertido en el mercado energético, en el segmente de generacién y comercializacion de energia
eléctrica.

El Grupo Albanesi a través de ASA y AISA seha dedicado a la generacion y comercializacion de energia eléctrica, en tanto
que, a través de RGA, se ha focalizado en el negocio de comercializacion y transporte de gas.

La estrategia principal del Grupo Albanesi de los Gltimos afios ha sido buscar una integracién vertical, aprovechando su
vasta experiencia y reputacién en el mercado de comercializacion de gas natural (a través de RGA), para luego sumar el
negocio de generacion de energia eléctrica. De esta forma se busca capitalizar el valor agregado desde la compra a grandes
productores de gas en todas las cuencas del pafs hasta su transformacién y comercializacion como energla eléctrica.

Se detalla a continuacion la participacion de ASA en cada sociedad,

Pais % de participacién en
Sociedades de Actividad principal poder

constitucién 31.12.16 31.12.15
GMSA Argentina Gengracion de energia eléctrica 95,00% 95,00%
Glsa Argentina Generacitén de energia eléetrica - 95,00%
GRISA () Argenting Generacidn de energia eléctrica - 95,00%
GLESA (D Argentina Generacibn de energia cléctrica - 95,00%
GFSA Arpentina (Cieneracidn de energia eléctrica 95,00% 95,00%
GROSA Argentina Generacidn de energia eléctrica 95.00% 95.00%
Solalban Energia 5. A. Argentina {Generacién de energla elécirica 42,00% 42.00%

GLSA Argentina {(eneracidén de energin elécirica 95.00% -
AVSA(?} Argenﬁ]’m Generacitn de Hidrocarburos - 99,59%

(1) Sociedades bsorbidas por GMSA en el marco del proceso de fusion por absorcién confiarme se detalla en la nota 40.a,
(2) Sociedad liquidada.

El segmento de generacion del Grupo Albanesi, a fravés de ASA y AISA (afiliada de ASA), tiene una capacidad instalada
de aproximadamente 892 MW, lo que equivale al 4% de la capacidad instalada de Argentina. Asimismo, considerando los
distintos proyectos en curso, el Grupo Albanesi, 2 través de ASA, AISA y Albanesi Energla S.A. (afiliada de ASA) contara
con una capacidad instalada de aproximadamente 1.522 MW.

Con fecha 10 de noviembre de 2015 se suscribié el Acuerdo Definitivo de Fusidn, el cval establece la fusidn de GISA,
GLBSA y GRISA por absercion de GMSA, (la Sociedad continuadora) con fecha efectiva a partir del 1° de enero de 2016
Con fecha 18 de marzo de 2016, la CNV, mediante Resolucién N° 18003 aprob6 la Fusién por Absorcién antes descripta en
los términos del Articulo 82 de la Ley General de Sociedades N° 19.550 y ordend la remision de las actuaciones a la IG]
pare su correspondiente inscripcion registral, la cual se encuentra en trdmite a la fecha de emisién del presente habiéndose
registrado con fecha 18 de mayo de 2016. (Ver nota 40.2).

En fecha 31 de agosto de 2016 GMSA y GFSA suscribieron un compromiso previo de fusion, en virtud del cual GMSA
absorberd a GFSA (Ver nota 40.b)

Véase nuestro i de fecha

10 de m de 2017

PRICE WATEM)USE & CO.S.R.L. 2.

« (Socio)

™ Dr. Mioelo P. Lerner CPCECABAT1F 17 ArmandgR. Loson
por Comigion Fiscalizadora idente




Albanesi S.A.

Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 1: INFORMACION GENERAL (Cont.}

Durante el 2013, ASA incursioné en el mercado de capitales. Con fecha 20 de noviembre de 2015 obtuvo la autorizacién
para el ingreso al régimen de oferta publica y creacién de un programa de ON simples (no convertibles en acciones) de hasta
US$ 100.000.000 o su equivalente en otras monedas, en una ¢ mas clases ¢ series, E1 29 de diciembre la Sociedad emitié Ia
Clase I de ON por § 70 millones. E1 25 de octubre de 2016 la Sociedad emiti6 la Clase IT de ON por $ 220 millones.

Por su parte, RGA es la principal comercializadora de gas brindando servicios energéticos a industrias y a centrales térmicas.
Durante el gjercicio 2015, ASA ha vendido su participacién en BDD y AJSA a RGA. Como consecuencia de ello, los estados
financieros consolidados al 31 de diciembre de 2016 no incluyen a BDD y ATSA. Por lo dicho, los estados mencionados ven
afectados su comparabilidad.

Nuevos provectos

GMSA, subsidiaria de ASA, anuncié un plan para incrementar la generacién eléctrica de sus centrales instaladas en distintos
lugares de Argentina, que prevé la realizacion de obras que demandardn una inversién de aproximadamente USD 357,9
millones y aportaran 400 MW nuevos al sistema nacional.

Ampliacién en Central Térmica Riojana

Con fecha 7 de septiembre de 2015 GRISA firmé un contrato con Siemens Industrial Turbomachinery AB, en el cual acord6
la compra de una turbina Siemens SGT800 de 50 MW por un monto de USD 19,3 millones. El pago de la turbina Siemens
SGT-800 se completd en febrero 2016, arribando a planta en junio de 2016. El resto del equipamiento, entre ellos el
transformador de potencia, compresora de gas, planta de agua, chillers, tanques entre otros conceptos, se encuentran
instalados. A la fecha de los presentes estados financieros consolidados, Ja turbina se encontraba en proceso de puesta de
atranque. La inversion total del proyecto asciende aproximadamente a UUSD 49,9 millones. Se estima el inicio dé la operacion
comercial en marzo 2017,

Ampiiacién en Central Térmica Modesto Maranzana

E128 de marzo de 2016, GMSA firmé un acuerdo con Siemens Industrial Turbomachinery AB para ejecutar el proyecto de
ampliar la Ceniral en 100 MW adicionales a los 250 MW existentes a partir de la instalacién de dos turbinas Siemens SGT-
800 de 50 MW nominales cada una, Esta ampliacidn se realiza bajo el marco de un acuerdo firmado bajo Resolucién 220/07
S.E. Para dicha obra se estima una inversién de USD 88 millones. Se espera iniciar la operacién comercial en €l segundo
trimestre del afio 2017. A la fecha de los presentes estados financieros consolidados, GMSA ha completado el pago a Siemens
Industrial Turbomachinery AB de USD 21,1 millones que representa el 50% por la compra de dos turbinas y se ha firmado
un contrato de pago diferido de 24 cuotas por el 50% restante, siendo la primera cuota exigible en agosto de 2017. Las
turbinas, el generador, anchor bolts y chimeneas ya se encuentran en la planta.

Por ofro lado, cabe destacar que, en septiembre 2016, se ha cerrado la contratacién de transformadores, obras civiles para el
proyecto, montaje de chillers, torre de enfriamiento y obras complementarias. Adicionalmente, durante el mes de noviembre
2016, se firmd el contrato con Siemens de mantenimiento y provisién de repuestos, por un importe de USD 823 mil a pagar
en dos cuotas de 50% cada una.

Resolucion 21/16

En el marco de la Resolucién 21/16, GMSA presentd proyectos para ampliar la capacidad de generacién en 250 MW, que
fueron adjudicados en el proceso de licitacidn piblica. Al 30 de junio de 2016, GMSA firmé con CAMMESA los acuerdos
bajo esta Resolucion, para los proyectos de Central Térmica Ezeiza etapa I y I 150 MW y CTI etapa I y 11 100 MW, con
tarifas nominadas en délares, clausula take or pay y con vigencia de 10 afios, a partir de la fecha comprometida o habilitacién
comercial, lo que ocurra primero.

Wéase nuestro inforpe de fecha
_10de mzm'&f 2017
PRICE WAT]::.MUSE & CO.SRL.

......... {Socio)
. Lermer CPCECABAT1IF17 Armandg/R, Loson
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Albanesi S.A.

Notas a los Estados Financieros Consolidados {(Cont.)

NOTA 1;: INFORMACION GENERAL (Cont.)

Nuevos provectos {Cont.)

Ampliacién en Central Térmica Independencia

En relacion a la Resolucién 21/16 descripta precedentemente, se inicié una ampliacién de 100 MW de capacidad de
generacion en CTI, mediante la instalacién de dos turbinas Siemens SGT-800 de 50 MW cada una. La inversién estimada
asciende aproximadamente a USD 82,5 millones. La ampliacidn se realizar en dos etapas, instalando 50 MW en cada una.
Se estima que la primera etapa iniciar4 la operacion comercial en el tercer trimestre de 2017 y la segunda etapa en el primer
trimestre de 2018.

Con fecha 30 de abril de 2016 se ha firmado el contrato con Siemens Industrial Turbomachinery AB por la compra de la
primera turbina SGT-800 de 50 MW. A131 de diciembre de 2016, se ha efectuado el pago por el 50% de la turbina y el 50%
restante Jo financiara Siemens en 24 cuctas. El valor total de esta turbina asciende a USD 20,4 millones.

Con fecha 9 de agosto de 2016 se ha firmado el contrato con Siemens Industrial Turbomachinery AB por la compra de una
segunda turbina SGT-800 de 50 MW. En dicho mes se pagd el 5%, en enero 2017 se realizard un segundo pago de 5% yen
marzo de 2017 se pagara el 40% restante. En septiembre de 2016 se firmé el acuerdo por la financiacion de pago diferido
del 50% restante que financiard Siemens. El valor de la turbina asciende a USD 19,2 millones.

Cabe destacar que en septiembre 2016, finaliz6 la contratacién de los dos transformadores de 75 MVA, de las obras civiles
para el proyecto y de los equipos chillers. Adicionalmente, en noviembre 2016 se firmaron con Siemens los contratos porde
montaje porun total de USD 7,5 millones y porde mantenimiento y provisién de repuestos un importe de USD 1,02 millones.
Este dltimo se abonara 35% en junio 2017, 35% en septiembre 2017 y 30% en febrero 2018. Asimismo, durante el mes de
diciembre 2016 se contraté 1a construccion del campo de 132 Kv y se adquiri6 una torre de enfriamiento.

Central Térmica Ezeiza

También bajo la Resclucion 21/16 descripta precedentemente, se inici6 la construccién de una nueva planta en la Provincia
de Buenos Aires (Central Térmica Ezeiza) con 150 MW de capacidad de generacion, mediante la instalacién de tres turbinas
Siemens SGT-800 de 50 MW cada una. La inversidn estimada asciende a 137,5 millones de USD.

La obra se realizara en dos etapas, instalando 160 MW en la primera etapa y 50 MW adicionales en la segunda etapa. Se
estima que la primera etapa inicie la operacién comercial en el tercer trimestre de 2017 y la segunda etapa en el primer
trimestre de 2018,

Con fecha 30 de abril de 2016 se ha firmado el contrato con Siemens Industrial Turbomachinery AB por la compra de dos
turbinas SGT-800 de 50 MW. En septiembre de 2016, se ha efectuade el pago por el 50% de las primeras dos turbinas y el
50% restante lo financiard Siemens en 24 cuotas. El valor total de las turbinas asciende a USD 20,4 millones cada una.

Con fecha 9 de agosto de 2016 se ha firmado el contrato con Siemens Industrial Turbomachinery AB por la compra de una
tercera turbina SGT-800 de 50 MW. En dicho mes se pagd el 5%, en enero de 2017 se realizara un segundo pago de 5% ¥
en marzo de 2017 se pagard el 40% restante. En septiembre de 2016 se firmé el acuerdo por la financiacién de pago diferido
por el 50% restante que financiard Siemens. El valor de la turbina asciende a USD 19,2 millones. De la misma manera, se
han firmade los coniratos por la compra de tres transformadores de 75 MVA, el equipo de Alfa Laval y chillers, la
construccion de los campos de 132 kv, la compra del terreno de Ezeiza y las obras civiles, Durante octubre de 2016, se
adquirieron dos tanques de agua y unc de gasail.

Véase nuestro info e fecha
10 de marfo de 2017

PRICE WATWUSE & CO.SRL,
) {Socio) ’Z)

Dr. Maglo P, Lemer CPCECABAT1F 17 Armando &, Losén
por Cormiglon Fiscalizadora dente
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Albanesi S.A.

Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 1: INFORMACION GENERAL (Cont.)

Nuevos provectos {(Cont.)

Central Térmica Ezeiza (Cont.)

En noviembre de 2016 se firmé con Siemens el contrato de montajs por USD 9,3 millones y de mantenimiento y provisién
de repuestos por USD 1,6 millones. Este tltimo se abonard 35% en junic de 2017, 35% en septiembre de 2017, v el 30%
restante en febrero 2018,

Durante diciembre de 2016 se construy6 la sala de tableros y el puente de gria, y se realizaron trabajos de movimiento de
suelos, entre otras obras civiles.

Sistema de Gestion Ambiental Corporativo

La centrales Grupo mantienen vigente la certificacion 1SO 14001:2004 del Sisterna de Gestién Ambiental de la Central y
adecvadamente actualizada la documentacién del mismo. Adicionaimente CTMM mantiene vigentes las certificaciones [SO
9001:2008, ISO 14001:2004 y OHSAS 18001:2007 del Sistema de Gestion Integrado de la Central. La documentacién
componente del mismo se halla correctamente actualizada habiéndose adecvado a las exigencias de la arganizacién y sus
objetivos de desempefio seguro y eficiente. EI personal ha sido capacitado de acuerdo a las necesidades de formacion
identificadas para un correcto gjercicio de sus funciones, y fos controles y seguimientos preventivos, comprometidos, se han
llevado a cabo en tiempo y forma,

En noviembre de 2016 se realiz6 la primera auditoria externa de mantenimiento del Sistema de Gestion Integrado tras la
recertificacion obtenida en 2015, con resultadas satisfactorios.

Para el transcurso de 2017 se prevé, en primer semestre, anditoriz interna bajo versiones de Normas vigentes a la fecha,
migracién de Sistema de Gestién Ambiental y Sistema de Gestién de Calidad a sus nuevas versiones 2015 ¢ implementacién
de cambios basados, fandamentalmente, en actividades de capacitacion al personal, presencial v a distancia. En segundo
semesre, realizacion de auditoria externa anual de mantenimiento del sistema (2° en periodo trienal de certificaciones) bajo
version 2015 para Sistemas de Calidad y Medio Ambiente.

NOTA 2: ASPECTOS REGULATORIOS DE LA GENERACION DE ENERGIA ELECTRICA

Los ingresos del Grupo vinculados a la actividad de generacién eléctrica provienen de ventas a los Grandes Usuarios en el
Mercado a Término, por demanda base y excedente (Resolucién SE 1281/06), por las ventas a CAMMESA bajo la
Resolucién SE 220/07 y por ventas bajo Ja Resolucién SE 22/16. Asimismo, el excedente de energia generado bajo las
modalidades descriptas en las Resolucién SE 1281/06 y 220/07 son vendidas al Mercadoe Spot conforme a la normativa
vigente en el Mercado Eléctrico Mayorista (e] “MEM™) administrado por CAMMESA,

a) Neommativa Energia Plus Res. 1281/06

La SE aprob6 la Resolucion 1281/06 en la cnal se establece que la encrgia existente comercializada en el mercado Spot
tendr4 las siguientes prioridades:

(1) Demandas inferiores a los 300 KW;

(2) Demandas supericres a los 300 KW con contratos; y
(3} Demandas superiores a los 300 KW sin confratos,

Véase nuestro info fecha
10 de m e 2017
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Albanesi S.A.

Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 2: ASPECTOS REGULATORIOS DE LA GENERACION DE ENERGIA ELECTRICA (Cont.)
a) Normativa Energia Plus Res. 1281/06 (Cont.)

Asimismo, establece ciertas restricciones a la comercializacién de energfa eléctrica e implementa el servicio de “Energia
Plus” que consiste en la oferta de disponibilidad de generacién adicional por parte de los agentes generadores. Los mismos
deben cumplir los siguientes requisites: (i) deberan ser agentes del MEM cuyas unidades generadoras hayan sido habilitadas
comercialmente con posterioridad al 5 de septiembre de 2006 y (ii) contar con contratos de abastecimiento y transporte de
combustible.

La normativa establece que:

* Los Grandes Usuarios con demandas superiores a los 300 KW (*“GU300”) seran solamente autorizados a contratar su
demanda de energia en el mercado a término por el consumo eléctrico efectvado durante el afio 2005 (“Demanda Base’)
con los agentes generadores existentes a ese momento en ¢l MEM.

» La energia consumida por GU300 por encima de su Demanda Base debe ser contratada con nueva generacion (Energia
Plus) a un precio negaociado entre las partes. La misma no podrd superar el 50% de su demanda real.

* Los Nuevos Agentes que ingresen al sistema deberdn contratar el 50% de su demanda total bajo el servicio de Energla
Plus, en las mismas condiciones descriptas anteriormente.

Con regpecto & Energfa Plus, al 31 de diciembre de 2016 se encontraba contratada casi la totalidad de la potencia nominal
disponible de 135MW. La duracién de gran parte de los diversos contratos de Energia Plus celebrados entre GMSA y sus
clientes es de entre 1 y 2 afios. Las ventas bajo esta modalidad son pagadas por los clientes directamente a GMSA.

b) Contrato de Abastecimiento MEM (Resolucién 220/07)

En encro de 2007 la SE emitio la Resolucion N° 220/07, habilitando la realizacién de Contratos de Abastecimiento entre el
MEM vy las ofertas de disponibilidad de generacién y energia asociada adicionales, presentadas por parte de agentes
generadores, cogeneradores o autogeneradores que, a la fecha de publicacion de la mencionada resolucién, no sean agentes
del MEM o ne cuenten con las instalaciones de generacién a comprometer en estas ofertas habilitadas comercialmente, o
que a dicha fecha no estén interconectados al MEM. En tal sentido, ia celebracién de Contratos de Abastecimiento fie
prevista como ctro modo de generar incentivos para el desarrcllo de proyectos energéticos adicionales,

Dichos Contratos de Abastecimiento, son firmados entre agentes generadores y CAMMESA, con un plazo de vigencia de
10 afios 0 un plazo inferior que s¢ establezca excepcionalmente. La contraprestacion por la disponibilidad de generacién y
energfa serd establecida en cada contrato de acuerdo a los costos aceptados por la SE. Adicionalmente, los contratos preverdn
que las maquinas y centrales afectadas al cubrimiento de los Contratos de Abastecimiento generardn energia en la medida
que resulten despachadas por CAMMESA.

Asimismo, y al igual que lo previsto respecto de los Contratos de Compromiso de Abastecimiento, a efectos de mitigar el
riesge de cobro de los agentes generadores, se otorgd la misma o superior prioridad de pago a las obligaciones de pago
asumidas por CAMMESA bajo dichos Contratos de Abastecimiento que la prioridad correspondiente al reconocimiento de
los costos operativos de los generadores térmicos.

Las ventas bajo esta modalidad estan nominadas en ddlares y son pagadas por CAMMESA con cléusula take or pay y el
excedente generado es vendido al Mercado Spot conforme a la normativa vigente en el MEM administrado por CAMMESA.

Vérse nuestrc;li;g:%'_mégp,fecha
10dem e 2017
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Albanesi S.A.

Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 2: ASPECTOS REGULATORIOS DE LA GENERACION DE ENERGIA ELECTRICA (Cont.)

b} Contrato de Abastecimiento MEM (Resolucién 220/07) (Cont.)

GMBSA celebré con CAMMESA un acuerdo de abastecimiento al MEM por una potencia de 45 MW y una duracion de 10
afios a contar a partir de la habilitacidén comercial. Por su parte, GISA acordd con CAMMESA un acuerdo de abastecimiento
al MEM por una potencia de 116,7 MW y una duracion de 10 afios a contar a partir de noviembre de 2011. GFSA celebro
con CAMMESA un acuerdo de abastecimiento al MEM por una potencia de 55,5 MW y una duracion de 10 afios a contar
a partir de la habilitacién comercial.

Este acuerdo contempla una remuneracion compuesta por 5 componentes: i) cargo fijo por potencia contratada afectada por
la disponibilidad media mensual, siendo el precio remunerado para GMSA de 16.133 USD/MW-mes, para GISA de 17.155
USD/MW -mes y para GFSA 19,272 USD/MW! ii) cargo fijo que reconcce los costos de iransportes mas otros costos propios
de los agentes generadores iii) cargo variable asociado a la energia efectivamente provista por el contrato y que tiene como
objetive remunerar la operacién y mantenimiente de la Central (GMSA gas 7,83 USD/MWh — pasoil 8,32 USD/MWh,
GISA gas 7,52 USD/MWh — gasoil 7,97 USD/MWh y para GFSA Gas 10,83 USD/MWh — gasoil 11,63 USD/MWh); iv)
carga variable para el repago de los costos de combustibles, todos a precio de referencia; y v) descuente por penalidades.
Estas filtimas se aplican en aquellas horas que no se haya alcanzado el 92% de la potencia comprometida y se valorizan en
funcién del dfa, ¢1 estado operativo de 1a maquina v la situacién del mercado.

Para CTRi, GMSA celebré con CAMMESA un acuerdo de abastecimiento al MEM por una potencia de 45 MW vy una
duracion de 10 afios a contar a partir de la habilitacién comercial prevista para el primer trimestre de 2017, Las ventas bajo
esta modalidad estin nominadas en déiares y son pagadas por CAMMESA con cldusula take or pay y el excedente generado
es vendido al Mercado Spot conforme a la normativa vigente en el MEM administrado por CAMMESA

Este acuerdo contempla una remuneracién compuesta por 5 componentes: i) cargo fijo por potencia contratada afectada por
la disponibilidad media mensual, siendo el precio remunerado de 16.790 USD/MW-mes; ii) cargo fijo que reconoce los
costos de transportes mds otros costos propios de los agentes generadores, iii) cargo variable aseciado a la energia
efectivamente provista por el contrate y que tiene come objetivo remunerar la operacién v mantenimiento de la Central
{GAS 11,44 USD/MWh — GASOIL 15,34 USD/MWh); iv) cargo variable para el repago de los costos de combustibles,
todos a precio de referencia; v v) descuento por penalidades. Estas filltimas se aplican en aquellas horas que no se haya
alcanzado el 92% de la potencia comprometida y se valorizan en funcién del dia, el estado operativo de la méquina v la
situacion del mercado.

¢) Ventas bajo Resolucidon SE 22/16

El 22 de marzo de 2013 1a 8E publicd la Resolucién SE 95/13 que busca adecuar el esquema de remuneracion del parque de
generacidn no afectado a regimenes especiales como el de Energia Plus v Contratos de Abastecimiento MEM entre otros.

Con fzcha 20 de mayo de 2014 se pﬁblicé la Resolucién SE 529/14 que modifica y amplia la Resolucién SE 95/13, antes
mencionada, El cambio principal es el aumento de la remuneracién a los generadores instrumentado a través de un
incremento en los precios, asi como la c¢reacidn de un nuevo concepto llamado “Remuneracién de mantenimientos no
recurrentes”.

La resolucion de SE 529/14, establece que a partir de febrere de 2014, la gestién comercial ¥ despacho de combustibles
quedari ceniralizado en el Organismo Encargado del Despacho (CAMMESA), A medida que las relaciones contractuales
entre los Agentes del MEM y sus proveedores de combustibles e insumos asociados se vayan extinguiendo, dejarian de
reconocerse tales costos asociades a 1a operacidn. Queda excluida de esta normativa la Resolucion de SE 1281/06 (Energia
Plus).

Véase nuestro info e facha
10 de e 2017
PRICE WATE?('};}SE & CO. S.R.L.
- {Socip) Z

Dr. Marceid P. Letner CPCECABA T 1F17 Armando K. Losdn
por Camisién Fiscalizadora Pregidente

14



Albanesi S.A.

Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 2: ASPECTOS REGULATORIOS DE LA GENERACION DE ENERGIA ELECTRICA (Cont.)
¢) Ventas bajo Resolucion SE 22/16 (Cont,)

Con fecha 10 de julio de 2015 se publicé la Resolucién SE 482/15 que modifica y amplia la Resolucién SE 529/14, antes
mencionada. El cambio principal es el avmento de la remuneracion a los generadores instrumentado a fravés de un
incremento en los precios, asf como Ja creacidn de dos nuevos conceptos llamades “Recurso para las inversiones del
FONINVEMEM 2015 - 2018” ¢ “Incentivos a la produccion de Energfa y ta Eficiencia Operativa”.

Con fecha 30 de marzo de 2016 se publicé la Resolucion SE 22/16 que modifica Resolucién SE 482/15, antes mencionada.
El cambio principal es el aumento de la remuneracion a los generadores instrumentado a través de un incremento en los
precios.

Esta nueva resolucidn permitira incrementar los resultados operativos de la empresa, generando un flujo de fondos adicional
que mejorara su posicidn de capital de trabajo. Dicha resoluci6n dispuso su aplicacion en forma retroactiva desde febrero
de 2016. Se destaca el aumento del 70% sobre el cargo fijo que remunera la potencia disponible y del 40% sobre el costo
variable por la energia generada.

El esquema de remuneracion actualizado con la Res. 22/16 consiste basicamente en los siguientes conceptos:

1) Costo fijo: este concepto actualiza los valores reconocidos de Potencia Puesta a Disposicién. El precio con el que
se remunera la Potencia Disponibles va en funcién de la tecnologia detallada a continuacién:

Costo Fijo s/Res
Central Clasificacion 22/16
$'MWhrp
GLB/GR Unidades TG con Potencia (P) < 50 MW (Chica) 152,3
GROSA Unidades TV con Potencia (P) > 100 MW (Grande) 1292
GM Unidades CC con Potencia (P) < 150 MW (Chica) 101,20

Este precio podrd incrementarse en funcién a un porcentaje que establece la Res. 22/16, La forma de determinacion
de dicho porcentaje se establece en funcion de la disponibilidad mensual, ta disponibilidad histérica, segin la época
del afio y 1a tecniologia de generacidn. La resolucion establece que estacionalmente dicho porcentaje puede alcanzar
hasta el 110% del costo fijo determinado por la misma.

2} Costo variable: este valor se paga en funcién de la energia generada y del combustible utilizado y es igual para
todas las tecnologias que tienen el Grupo. Los precios reconocidos por la nueva Res. 22 son 46,30 $/MWh para
generacion con Gas Natural (“GN™), 81,10 $/MWh con Gasoil (“GO”) y Fueloil (*FO™). Mientras que 1a resolucién
anterior reconocia 33,10 $/MWh para generacién con GN y 57,90 $/MWh con GO,

3} Remuneracitn adicional: la misma se determina en funcién de la generacion total y tiene dos componentes: uno
que se cobra directamente por las generadoras, y otro que se destina a un fideicomiso para nuevas inversiones.

Remun. Adic. $MWh
Central Clasificacién S/R.22
. Gen. Directa Fondo
GLB/GR Unidades TG con Potencia (P) < 50 MW (Chica) 13,70 5,90
GROSA Unidades TV con Potencia (P) > 100 MW (Grande) 11,70 7,80
GM Unidades CC con Potencia (P) < 150 MW (Chica) 13,70 5,90
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Albanesi S.A.,

Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 2: ASPECTOS REGULATORIOS DE LA GENERACION DE ENERGIA ELECTRICA (Cont.)
¢) Ventas bajo Resolucion SE 22/16 (Cont.)

4) Remuneracion de mantenimientos no recurrentes: el mismo se determina mensualmente y en funcion de Ia energia
generada. El acurnulado de este fondo podra ser utilizado para realizar mantenimientos no recurrentes.

. . R.22
Central Clasificacién MWh
GLB/GRI Unidades TG con Potencia (P) < 50 MW (Chica) 45,10
GROSA Unidades TV con Potencia (P) > 100 MW (Grande) 45,10
GM Unidades CC con Patencia (P) < 150 MW {Chica) 39,50

5) Recurso para inversiones del FONINVEMEM 2015-2018: valorizado en 15,80 $/MWh, el misme se determina
mensualmente y en funcién de la energla generada. El acumulado de este fondo sera utilizado para nuevas
inversiones en generacion de energia eléctrica. Como agente generador del MEM y formando parte de dicho
acuerdo para el incremento de disponibilidad de generacitn térmica, este reconocimiento le permitird al Grupo
generar una participacion en las nuevas inversiones que se realicen para diversificar el parque generador de energia

eléctrica nacional.
. . R. 422
Central Clasificacion S/MWh
GLB/GR Unidades TG con Potencia (P) < 50 MW (Chica) 15,80
GROSA Unidades TV con Potencia (P) > 100 MW {Grande) 15,80
GM Unidades CC con Potencia (P) < 150 MW {Chica) 15,80

El saldo no reconocido por este concepto es de $ 30.353.726.

6) Nuevo esquerna de “Incentivos a la produccion de energia ¥ la eficiencia operativa aplicable a generaci6n
térmica™

- Adicional por produccién: se podra recibir una remuneracion adicional en funcion del volumen de energia
producida a lo largo del afio, variando para el tipo de combustible, Dicho incremento se aplicara a los costos
variables en un 15% para combustible Hquido v 10% para gas/carbén, cuando se alcance un valor acumulado
del 25% y 50% respectivamente del 92% de la generacion anual,

Adicional por eficiencia: se podrd recibir una remuneracién adicional en funcién del cumplimiento de
objetivos de consumo de combustibles, Trimestralmente se comparard ¢l consumo real con el de referencia
para cada maquina v tipo de combustible. La diferencia porcentual se valorizara al costo variable de
operacidn y mantenimiento asociado al combustible correspondiente y se reconocera como un adicional,

Con fecha 27 de enero de 2017 se publicé la Resolucidn MinEyM SE 19-E/17, la cual reemplaza la Resolucion SE 22/16.
Esta resolucién adapta los criterios de remuneracidn a condiciones econémicamente razonables, previsibles y eficientes,
mediante compromisos de mediano plazo.

Quedan excluidos de este esquema los Agentes Generadores en el marco de los contratos regulados por Resolucion
1281/2006, 220/20607, 21/2016 asi como cualquier otro tipo de contrato del MEM que tengan un régimen de remuneracion
diferencial establecido o autorizado por la autoridad competente del MEM.

Véase nuestro informe de fecha
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Albanesi S.A.

Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 2: ASPECTOS REGULATORIOS DE LA GENERACION DE ENERGIA ELECTRICA (Cont.)

¢) Ventas bajo Resolucion SE 22/16 (Cent.)

Entre los principales cambios, se establece que la remuneracion serd en base a Potencia Disponible v Energia generada,
valorizada en Délares, simplificando el caleuto de los mismos,

La entrada en vigencia es a partir del 1° de febrero de 2017.

El esquema de remuneracion actualizado con la Res. SE 19 - E/17 consiste basicaments en los siguientes conceptos:

1.

Remuneracidn por Potencia: esta es proporcional a la potencia disponible mensual y a un precio en USD/MW-mes
que varfa de acverdo a diferentes condiciones.

- Precio MINIMO de potencia por tecnologia v escala.

- Precio BASE de acuerdo a la Potencia Garantizada Ofrecida. Valorizado desde febrero de 2017 hasta octubre 2017
en 6,000 USD/MW-mes y desde noviembre 2017 en adelante 7.000 USD/MW-mes.

- Precio ADICIONAL con méximo de acuerdo a la disponibilidad adicional Ofrecida y asignada. Valorizado desde
febrero de 2017 hasta octubre 2017 en 1.000 USD/MW-mes y desde noviembre 2017 en adelante 2.000 USD/MW-
mes.

Remuneracién por Energfa: La misma va a estar campuesta por:

2.1 Energia generada: Es la remuneracidn recibida por la energia efectivamente generada, se valoriza segiin tipo de
combustible en 5 USD/MWh a Gas Natural y 8 USD/MWh & Gas Oil o Fuel Oil .

2.2 Energia Operada: Los generadores recibirdn una remureracion adicional de 2 USD/MWh, independientemente del
tipo de combustible, por la Energia Operada, representada por la integracién de las potencias horarias en el periodo.

2.3 Remuneracion Adicional incentivo por eficiencia:

2.3.1 Remuneracién adicienal costo variable generacién térmica eficiente: El generador recibird una remuneracion
adicional en funcién del cumplimiento de objetivos de consumo de combustible.

2.3.2 Remuneracion adicional pata generadores térmicos de bajo uso: Se establece una remimeracidn adicional segim
frecuencia de arranques en funcién de la energia generada.

2.3.2.1 Dicho precio se valorizara en 2,6 USD/MWh. La misma se multiplicara por la energia generada durante el
mes correspondiente, por el Factor de Uso, {que se define como el factor de wtilizacién de la potencia nominal
registrada en el ultimo afio mévil. El mismo tendré un valor de 0,5 para las unidades térmicas con FU <30%
y de 1,0 para las que su FU < 15%. Para el resto de los casos serd 0.

2322 Dicho precio se valorizara en 2,6 USD/MWh, La misma se multiplicard por la energia generada durante el
mes correspondiente, por €l Factor de Arranque (Se establece en funcidn de los arranques registrados en el
iiltimo afio movil. El mismo tendrd un valor de 0 para <= a 74, 0,1 entre 75 y 149 v 0,2 para mas de 150
Arranques).

NOTA 3: BASES DE PRESENTACION

Los presenies estados financieros han sido preparados de acuerde con la RT N° 26 de Ia FACPCE que adopta a las NIIF
emitidas por el IASB e Interpretaciones del CINIIF. Todas las NIIF efectivas a la fecha de preparacion de los presentes
estados financieros fueyon aplicadas.
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Albanesi S.A.

Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 3: BASES DE PRESENTACION (Cont.)

La presentacion en el estado de situacién financiera distingue entre activos y pasivos coirientes y no corrientes. Los activos
y pasivos corrientes son aquellos que se espera recuperar o cancelar dentro de los doce meses siguientes al cierre del gjercicio
sobre el que se informa. Adicionalmente, el Grupo informa los flujos de efectivo de las actividades operativas usando el
método indirecto, Bl afto fiscal comienza el 1 de enero y finaliza el 31 de diclembre de cada afio. Los resultados econémicos
y financieros son presentados sobre a base del afio fiscal.

Los presentes estados financieros estdn expresados en pescs. Los mismos han sido preparados bajo la convencién del costo
histérico, modificado por la medicién de ciertos activos financieros a valor razonable con cambios en resultados.

La preparacion de estos estados financieros de acuerdo a las NIIF requiere que se realicen estimaciones y evaluaciones que
afectan el monto de los activos y pasivos registrados, y de los activos y pasivos contingentes revelados a la fecha de emisién
de los presentes estados financieros consolidados, como asi también los ingresos y egresos registrados en el gjercicio. Las
areas que involucran un mayor grado de juicio o complejidad o las dreas en las que los supuestos y estimaciones son
significativos para los estados financieros se describen en la Nota 6.

Los presentes estados financiercs han sido aprobados para su emisidn por el Directorio de la Sociedad con fecha 10 de
marze de 2017,

Informacién comparativa

Los saldos al 31 de diciembre de 2013, que se exponen en los estados financieros a efectos comparativos, surgen de los
estados financieros a dicha fecha. Ciertas reclasificaciones han sido efectuadas sobre las cifras correspondientes a los estados
financieros presentados en forma comparativa a efectos de mantener la consistencia en la exposicion con las cifras del
presente periodo.

Informacién financiera en econamias hiperinflacionarias

La NIC 29 “Informacion financiera en economias hiperinflacionarias” requiere que los estados financieros de una entidad
cuya moneda funcional sea la de una economia hiperinflacionaria sean expresados en términos de la unidad de medida
corriente a la fecha de cierre del perfodo sobre el que se informa, independientemente de si estdn basados en el métoda del
costo histérico o en el método del costo corriente. Para ello, en términos generales, se debe computar en las partidas no
monetarias la inflacién producida desde la fecha de adquisicion ¢ desde la fecha de revaluacion segin corresponda. A los
efectos de concluir sobre la existencia de una economia hiperinflacionaria, la norma detalla una serie de factores a considerar
entre los que se incluye una tasa acumulada de inflacion en tres afios que se aproxime o exceda el 100%. Teniendo en
consideracién la inconsistencia de los datos de inflacion publicados, la tendencia decreciente de inflacion y que el resto de
los indicadores no dan lugar a una conclusién definitiva, la Direccidn entiende que no existe evidencia suficiente para
concluir que Argentina es una economia hiperinflacionaria al 31 de diciembre de 2016. Por lo tanto, no se han aplicado los
criterios de reexpresion de la informacion financiera establecidos en la NIC 29 en el jercicio corriente.

Sin embargo, en los dltimos afios ciertas variables macroeconomicas que afectan los negocios del Grupo, tales como ¢l costo
salarial y los precios de los insumos, han sufrido variaciones anuales de cierta importancia. Esta circunstancia debe ser
considerada en la evaluacién e interpretacién de la situacién financiera y los resultados que presenta el Grupo en los
presentes estados financieros.

NOTA 4: POLITICAS CONTABLES

Las principales politicas contables utilizadas en la preparacién de los presentes estados financieros se explicitan a
continuacién, Estas politicas contables han sido aplicadas de manera consistente en todos los ejercicios presentados excepto
indicacién en contrario.

Véase nuesiro informe de fecha
10 de marzgde 2017
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Albanesi S.A.

Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 4: POLITICAS CONTABLES (Cont.)
4.1) Nuevas normas contables, modificaciones e interpretaciones

Las siguientes normas, modificaciones e interpretaciones de normas han sido publicadas por el IASB y por ¢l IFRIC. A
continuacion se detallan aquellas normas, modificaciones e interpretaciones que potencialmente tengan algtin impacto para
el Grupo en el momento de su aplicacion.

4.1.1) Nuevas normas, modificaciones e interpretaciones no efectivas y no adoptadas anticipadamente por el Grupo

NIIF 15 "Ingresos de actividades ordinarias procedentes de contratos con clientes”; fue emitida en el mes de mayo de 2014
¥ posteriormente en el mes de septiembre de 2015, se modifico la entrada en vigencia para los ejercicios anuales iniciados a
partir del 1 de enero 2018. Trata los principios para el reconocimiento de ingresos y establece los requerimientos de
informacion sobre la naturaleza, monto, calendario e incertidumbre de ingresos y flujos de efective que surgen de contratos
con clientes. El principio bésico implica reconocer ingresos que representen la transferencia de bienes o servicios
comprometidos con clientes a cambio de un importe que refleje ta contraprestacion & la cual la entidad espera tener derecho.
A la fecha de los presentes estados financieros consolidados, el Grupo se encuentra analizando el impacto de su aplicacién.

NIIF 16 “ Arrendamientos™: fue publicada con fecha 13 de enero de 2016 por el IASB y sustituye a la guia actual de la N1C
17. La misma define un arrendamiento como un contrato, o una parte de un contrato, que transmite el derecho de uso un
activo (activo subyacente} por un periodo de tiempo a cambio de una contraprestacién.

Bajo esta norma, para los contratos de arrendamiento se debe reconocer un pasivo de arrendamiento que refleje los pagos en
el futuro y un activo de derecho de uso en casi todos los casos. Este es un cambio significativo con respecto a la NIC 17 en
la que se requeria que los arrendatarios hagan una distincion entre un arrendamiento financiero (expuesto en el estado de
situacién financiera) y un arrendamiento operativo (sin impacto en el estado de situacién financiera). La NIIF 16 contiene
una exencién opcional para ciertos arrendamientos de corto plazo y para arrendamientos de activos de bajo valor; sin
embargo, esta exencién solo puede aplicarse por los arrendatarios. La misma es efectiva para los ejercicios que comienzan
en o después del 1° de enero de 2019.

NIC 7 "Estado de flujos de efectivo” En febrero de 2016, el IASB publicé una modificacién por la cual se requiere que una
entidad revele informacion que permita a los usuarios comprender los cambios en los pasivos que surgen de las actividades
de financiacion. Esto incluye los cambios derivados de flujos de efectivo, tales como las utilizaciones de los fondos y las
amortizaciones de préstamos; y los cambios que no implican flujos de efectivo, tales como adquisiciones, ventas y
diferencias de cambio no realizadas. Es aplicable para periodos anuales iniciados a partir del I de enero de 2017,

NIC 12 “Impuesto a las ganancias™ En febrero de 2016, el IASB publicd unas modificaciones para aclarar los requisitos en
materia de reconocimiento de activos por impuestos diferidos por pérdidas no realizadas. Las modificaciones aclaran cémo
contabilizar el impuesto diferido cuando un activo es medido a valor razonable y ese valor razonable se encuentra por debajo
de la base imponible del activo. Las modificaciones también aclaran otres aspectos relacionados con la contabilizacion de
activos por impuestos diferidos, Las modificacienes entran en vigencia a partir del 1 de enero de 2017,

NIF 2 “Pagos basados en acciones”: En el mes de junio de 2016, se publicé una modificacion que clarifica la base de
medicién para los pagos basados en acciones liguidables en efectivo y la contabilizacion de las modificaciones que cambian
una retribucion liquidable en efectivo a liquidada con instrumentos de patrimonio. La misma introduce una excepcion a los
principios en la NIIF 2 que consiste en requerir que una retribucion sea tratada come liquidable en su totalidad con
instrumentos de patrimonio cuando un empleador esté obligado a retener un monto por la obligacion fiscal del empleado
asociada con un pago basado en acciones y pagar ese monto a [a autoridad fiscal. Es aplicable a periodos anuales iniciados
a partir del 1 de enero de 2018.

El Grupo se encuentra evaluande el impacto de estas nuevas normas y modificaciones.
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Albanesi S.A.

Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 4: POLITICAS CONTARLES (Cont.)
4.2) Consolidacidn

Los estados financieros incluyen los de la Sociedad y de las entidades controladas por ésta, Subsidiarias son todas las
entidades sobre las que la Sociedad ejerce control, el que generalmente viene acompafiade de una participacion superior al
50% de los derechos de voto disponibles. La Sociedad controla una entidad cuando estd expuesta o tiene derecho a retornos
variables por su involucramiento con la entidad y tiene la capacidad de afectar dichos retornos a través de su poder sobre la
entidad. Al momento de determinar si la Sociedad controla una entidad se considera la existencia y ¢l efecto de derechos de
votos potenciales que son actualmente gjercibles o convertibles,

La Sociedad también evalia la existencia de control cuando no tiene mas del 50% de los derechos de voto pero puede dirigir
las politicas operativas y financieras en virtud del “control de hecho”. El “control de hecho™ puede surgir en circunsiancias
donde el tamafio relativo de los derechos de voto del grupo en relacién a la ¢antidad y dispersién de los otros accionistas, le
da al Grupo el poder para dirigir las politicas operativas y financieras, etc. Las subsidiarias se consolidan a partir de la fecha
en que se transfiere el control al Grupo y se excluyen desde la fecha en que cesa dicho conirol.

Los principales ajustes de consolidacion son los siguientes:

i. Eliminacion de saldos de cuentas de activos y pasivos reciprocos entre las sociedades del Grupo, de manera tal que los
estados financieros expongan iinicamente los saldos que se mantienen con terceros y partes relacionadas no controladas;

ii. Eliminacidn de operaciones entre las sociedades del Grupo, de manera tal que los estados financieros expongan
unicamente aquellas operaciones concretadas con terceros y partes relacionadas no contreladas;

iii. Eliminacién de las participaciones en el patrimonio y en los resultados de cada ejercicio de las sociedades subsidiarias
en su conjunto,

Las politicas contables de las subsidiarias han sido cambiadas, en caso de corresponder, para asegurar la consistencia con
las politicas adoptadas por la Sociedad.

ASA desarrolla sus negocios a través de diversas subsidiarias. A menos que se establezca lo contrario, las subsidiarias que
se enumeran a continuacion tienen capital accionario compuesto linicamente por acciones ordinarias, que se encuentran
directamente en poder del Grupo y la proporcion de participaciones accionarias mantenidas es igual a los derechos de voto
del Grupo. El pais de constitucion o inscripcidn es también su sede social, Las subsidiarias se detallan a continuacién.

Sede de la % de participacién en
Sociedad / poder
Sociedad controlada Pais Actividad principal
de 31.12.16 311215
constitucion
Generacion Mediterrdnea 8.A. (GMSA) Argentina Generacion de energia eléctrica 95,00% 93,00%
Generacion Independencia 8 A (GISA}WY Argentina Generacion de energia elécirica - 95,00%
(eneracién Riojana §.A. (GRISA)? Argentina Generacion de energia elécivic - 95,00%
Generacién La Banda $.A, (GLB)™ Argentina Generacion de energia eféetrica - 05,00%
Generacion Frias 5.A. (GFSA) Argentina Generacion de energia ¢léctrica 05.00% 95.00%
Generacion Rosaric 8.A. {GROSA) Argenting Generacion de energia eléctrica 25,00% 95,00%
(teneracion Litoral S.A. (GLSA) Arpentina Generacion de energia eléctrica 95.00% -
Albanesi de Venezuela S.A. (AVSA) @ Venezuela Petrolera 99.99% 99,95%

(1} Sociedades absorbidas por GMSA en el marco del proceso de fusion por absorcidn conforme se detalla en la nota 40.a.
(2} Soctedad liquidada
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Albanesi S.A.

Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 4: POLITICAS CONTABLES (Cont.)
4.3) Reconocimiento de ingresos
a) Venta de energia eléctrica

Los ingresos son calculados al valor razonable de la contraprestacién cobrada o a cobrar, teniendo en cuenta el importe
estimado de cualquier descuento, determinando de esta manera los importes netos,

El criterio de reconocimiento de ingresos del negocio de energia elécirica, principal actividad del Grupo, consiste en
reconocer los ingresos provenientes de la actividad de generacidn de energia eléctrica por el método del devengado,
comprendiende la energia y potencia puesta a disposicion y la generada.

Los ingresos ordinarios mencionados se reconocieron al cumplirse todas y cada una de las siguientes condiciones:
a. laentidad transfiri al comprador los riesgos y ventajas de tipo significative;
b. el importe de los ingresos se midi6 confiablemente;
¢. esprobable que la entidad reciba los beneficios econdmicos asoctados a 1a transaceion; y
d. los costos incurridos o a incurrir, en relacién con la transaccién, fueron medidos confiablemente.

b) Ventas del servicios

El ingreso por servicios es reconocido en el gjercicio en el que son prestados, en funcion del grado de cumplimiento de los
mismos.

¢) Ventas del segmento aeronavegacion

El ingreso por servicios de aeronavegacion es reconocido en ¢l ejercicio en el que son prestados, en funcion del grado de
cumplimiento de los mismos. Durante el ejercicio 2015, ASA ha vendido su participacion en AJSA, sociedad dedicada al
negocio de aeronavegacion. (Ver nota 35)

d) Ventas del segmentos de vinos

Los ingresos del segmento de vinos del Grupo provienen principalmente de [a venta, tanto de vinos embotellados como de
vino a granel,

El Grupo contabiliza los ingresos por ventas del segmento de vinos cuando se entregan los vines embotellados o el vino a
granel y los clientes adquieren la propiedad y asumen los riesgos asociados, lo cual sucede habitualmente cuando los
productos son recibidos o son retirados directamente por los clientes, el cobro de los créditos es probable, y ¢l valor de los
ingresos puede medirse en forma confiable. Las ventas netas de los productos representan el valor facturado, neto de
descuerttos y bonificaciones, en caso de existir. Durante el ejercicio 2015, ASA ha vendido su participacién en BDSA,
sociedad dedicada al negocio de vinos. (Ver nota 35)

€) Ingresos por intereses

Los ingresos por intereses se reconocen utilizando el método del tipo de interés efectivo. Los mismos se registran sobre una
base temporaria, con referencia al capital pendiente v a la tasa efectiva aplicable,

Estos ingresos son tecontocidos siempre que sea probable que la entidad reciba los beneficios econdémicos asociados con la
transaccion y pudiendo el importe de la transaccion ser medido de manera fiable.

) Dividendos ganados
Los dividendos ganados son reconocidos cuando el derecho a recibir el cobro es declarado.
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Albanesi S.A,

Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 4: POLITICAS CONTABLES (Cont.)
4.4) Efectos de las variaciones de las tasas de cambio de la moneda extranjera
a) Moneds funcional y de presentacion

Los presentes estados financieros consolidados estdn presentados en pesos (moneda de curso legal en la Republica Argentina
para todas las sociedades con domicilio en la misma), que es a la vez la moneda funcional del Grupo. La moneda funcional
es la moneda del ambiente econdmico primario donde opera ¢l Grupe.

El Grupo ha evaluado y concluido que a Ia fecha de los estados financieros no existe evidencia suficiente para concluir que
la Argentina es una economia hiperinflacionaria (Ver nota 3).

Cuando se cumplan las condiciones establecidas en la NIC 29 para considerar a Argentina como una economia
hiperinflacionaria, los estados financieros correspondientes deberan ser reexpresados desde la fecha de ltima reexpresidn
(1 de marzo de 2003), o (ltima revaluacion para los activos que hubieran sido revaluados en la transicion a NIIF.

b} Tramsaccionesy saldos

Las transacciones en moneda extranjera son convertidas a la moneda funcional y de presentacién usando los tipos de cambio
del dia de las transacciones o revaluacién, cuando los conceptos de las mismas son remedidos. Las ganancias y pérdidas
generadas por las diferencias en ¢l tipo cambio de las monedas extranjeras resultantes de cada transaccién y por la conversion
de los rubros monetarios expresados en moneda extranjera al cierre del ejercicio son reconocidos en el estado de resultado
integral, a excepeidn de los montos gue son capitalizados.

Los tipos de cambio utilizados son: tipo comprador para activos monetarios, tipo vendedor para pasivos monetarios y en el
caso de los saldos con partes relacionadas se wtiliza tipo de cambio promedio, cada uno de ellos vigentes al cierre del
ejercicio segin Banco Nacitn y tipo de cambio puntual para las transacciones en moneda extranjera.

¢} Subsidiarias en economia hiperinflacionaria

Los estados financieros de una entidad cuya moneda funcional es la de una economia hiperinflacionaria, son reexpresados
a los efectos de ser presentados en moneda homogénea a la fecha de cierre, conforme al método establecido en la NIC N°©
29 “Informacién Financiera en Economias Hiperinflacionarias”.

En Venezuela, la tasa de inflacién acumulada en los tiltimos tres afios se aproximé o sobrepasé el 100%. Esta situacién,
combinada con otras caracteristicas del entorno econdmico, ha llevado al Grupo a clasificar a la economia de este pais como
hiperinflacionaria. Como consecuencia de ello, los estados financieros de la subsidiaria AVSA, fueron reexpresados hasta
el momento de su liquidacién en moneda homogénea del cierre, utilizando coeficientes calculados en base al Indice Nacional
de Precios al Consumidor (“INPC”) publicado por el Banco Central de Vengzuela.

El 15 de agosto de 2016, Ja Asamblea General Extraordinaria de AVSA, resolvié la disolucion anticipada y liquidacién de
la sociedad. Se deja constancia que 24 de noviembre 2016 se concluyeron los trémites de disolucién y posterior cancelacitn
registral de AVSA ante la Registro Mercantil de Venezuela.

El valor del INPC y su variacién anual hasta el momento de la liquidacion de AVSA se expone en cuadro a continuacion:
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Albanesi S.A.

Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 4: POLITICAS CONTABLES (Cont.)
4.4) Efectos de las variaciones de las tasas de cambio de la moneda extranjera (Cont.)

¢) Subsidiarias en economia hipevinflacionaria (Cont.)

Fecha INPC % Anual
31.12.13 49§,1 56,2%
31.12.14] 839.5 68,5%
31.12.15 23579 180,9%
30.09.16 5.749,1 143,8%

Las ganancias o pérdidas por la posicion financiera neta, se exponen en el rubro resultados financiercs.

d) Conversion de estados financieros de subsidiarias cuya moneda fincional es la correspondiente a la de una economia
hiperinflacionaria

Los resultados y la situacién financiera de las subsidiarias que tienen una moneda funcional distinta de la moneda de
presentacién y que se corresponde a la de una economia hiperinflacionaria, se reexpresan primero de acuerdo con la NIC 29
“Informacién financiera en economfas hiperinflacionarias™ y luego, todos los activos, pasives, partidas de patrimonio y
cuentas de resultados, se convierten al tipo de cambic de la fecha de cierre.

Los estados financieros de AVSA utilizados para la consolidacién expresados en pesos argentinos (ARS) coma moneda de
presentaci6n distinta a la funcional fueron obtenidos de la conversion de los estados financieros expresados en bolivares de
conformidad eon la Norma Internacional de Contabilidad N° 21 “Efectos de las variaciones en las tasas de cambio de la
moneda extranjera” (NIC 21).

Las tasas de cambios oficiales al cierre de cada ejercicio son como signen a continuacion:

30.09.16 31.12.15 M. 1214
Tasa de cambio al cierre (Bs/USDI1) 658,88 198,69 12
Tasa de cambio al clerre 1521 12,94 8,45

(ARS/JSDI)
4.5) Propiedades, planta y equipo

En términos generales las propiedades, planta y equipo, excluyendo los terrenos, inmuebles, instalaciones y magquinarias y
turbinas son registrados al costo neto de depreciacién acumulada, y/o pérdidas por deterioro acumuladas, si las hubiere.

La depreciacién de los activos de propiedades, planta y equipo, se inicia cuando los mismos estdn listos para su uso. Los
costos de reparacion y mantenimiento de propiedades, planta y equipo se reconocen en el estado de resultados integral a
medida que se incurren.

Las obras en curso son valuadas en funcion del grado de avance. Las obras en curso se registran al costo menos cualquier
pérdida por deterioro, en caso de corresponder. La depreciacién de estos activos se inicia cuando los mismos estén en
condiciones econémicas de uso.

Los inmuebles, instalaciones, maquinarias y turbinas se miden por su valor razonable menos la depreciacién acumulada y
las pérdidas por deterioro del valor reconccidas a la fecha de la revaluacidn, si las hubiere. Los terrenos se miden a su valor
razonable no siendo depreciados. Las revaluaciones se efectiian con la frecuencia suficiente para asegurarse que el valor
razonable de un activo revaluado no differa significativamente de su importe de libros. Asimismo, a cada fecha de
presentacion la Sociedad efectia la comparacion entre la medicién contable de terrenos, inmuebles, instalaciones,
maquinarias y turbinas con sus correspondientes valores recuperables calculados como se menciona en el apartado siguiente.

Veéasge nuesiro informg de fecha
10 de mmﬁﬂE{O 17

FRICE WATmUSE & CO.SRI. Z

(Socio)
Dr. Marcelolyf. Lemer CPCECABA T1F°17 Armando F. Loson
por Comisién Fiscalizadora Pregidente

23



Albanesi S.A.

Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 4; POLITICAS CONTABLES (Ceont.)
4.3) Propiedades, planta y equipo (Cont.)

Todo incremento por revaluacion se reconoce en el otro resultado integral y se acumula en la reserva por revaliacién de
activos en ¢l patrimonio, salvo, en la medida en que dicho incremento revierta una disminucién de revaluacién del mismo
activo reconocida previamente en los resultados, en cuyo caso ese incremento se reconoce en los resultados. Una
disminucién por revaluacion se reconoce en los resultados, salvo en la medida en que dicha disminucién compense un
incremento de revaluacién del mismo activo reconocido previamente en la reserva por revaluacién de activos.

Al momento de la venta del activo revaluado, cualquier reserva por revaluacién relacionada con ese activo especifico se
transfiere a los resultados acumulados. No obstante, parte de 1a reserva por revaluacién se transferird a los resultados
acumulados a medida que el active es utilizado por la sociedad. El importe de la reserva transferida serd igual a la diferencia
entre la depreciacion calculada segiin el valor revaluado del activo y la calculada segin su costo original,

De acuerdo con lo dispuesto por la NIC 23 “Costos por Préstamos™ deberan activarse costos financieros en el costo de un
activo cuando, €l mismo se encuentra en produccion, construccion, montaje o terminacién y tales procesos, en razon de su
naturaleza, de duracion prolongada; no se encuentran interrumpidos; el periodo de produccion, construccion, montaje o
terminacién no exceda del técnicamente requerido; las actividades necesarias para dejar el activo en condiciones de uso o
venta no se encuentren sustanciaimente completas; y el activo no esté en condiciones de ser usado en la produccién de ofros
bienes o puesta en marcha, lo que correspondiere al propésito de su preduccién, construccién, montaje o terminacion, Los
costos financieros capitalizados en el valor libro de las propiedades, planta y equipe durante el ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2016 y 2015 ascendi6 a § 448.835.499 y § 12.795.878 respectivamente. La tasa de capitalizacion promedio
utilizada para cada ejercicio fue de 22% para el 2016 y 25% para el 2015.

Los costos posteriores al reconocimiento inicial se incluyen en el importe en libros del activo o se reconocen como un activo
separado, seglin cotresponda, sélo cuando sea probable que los beneficios econémicos futuros asociados con esos bienes
vayan a fluir a la Sociedad y su costo pueda determinarse de forma fiable. En caso de reemplazos, el importe en libros de la
parte sustituida se da de baja contablemente. Los gastos restantes por reparaciones y mantenimiento se reconocen en
resuitados en el periodo en que se incurren.

Si todas las clases de propiedades, planias y equipos s¢ hubieran medido utilizando el modelo de costo, los importes de
libros habrian sido los siguientes:

31.12.16 31.12,15
Costo 3.261.507.917 1.602.093.298
Depreciacidén acunulada (413.424.074) (318.679.490)
Valor residual 2.848.483.8423 1.283.413.809

De acuerdo a la evaluacidn técnica realizada por los valuadores expertos de la propiedad, planta y equipos, se han realizado
reclasificaciones dentro de 1a clase de elementos a los efectos de plasmar una adecuada exposicion de los mismos.

Las propiedades, planta y equipo mantenidos para su uso en la produccion o para fines administrativos, se registran a costo
histérico menos la depreciacion y cualquier pérdida por deterioro acumuladas. EI costo histdrico incluye los gastos
directamente atribuibles a la adquisicién de los bienes.

Los costos posteriores al reconocimiento inicial se incluyen en el importe en libros del activo o se reconocen como un activo
separado, segim corresponda, sélo cuando sea probable que los beneficios econdmicos futuros asociados con esos bienes
vayan a fluir a la Sociedad y su costo pueda determinarse de forma fiable. En caso de reemplazos, el importe en libros de la
parte sustitnida se da de baja contablemente, Los gastos restantes por reparaciones y mantenimiento se reconocen en
resultados en el periodo en que se incurren.
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Albanesi S.A.

Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)
NOTA 4: POLITICAS CONTABLES (Cont.)

4.6} Inversiones en asociadas y en otras sociedades
Inversiones en asociadas

Las asociadas son todas aquellas entidades sobre las cuales ASA tiene influencia significativa pero no control, representado
generalmente por una tenencia de entre el 20% y menos del 50% de los derechos de voto de dicha entidad. Las inversiones
en asociadas se contabilizan por el método del valor patrimonial proporcional. De acuerdo con este método, la inversion se
reconoce inicialmente al costo, y el valor contable aumenta o disminuye para reconocer la participacién del inversor sobre
el resultado de la asociada con posterioridad a la fecha de adquisicion.

Trrversiones en otras sociedades

Todas las inversiones en instrumentos de patrimonio son medidas a valor razonable con cambios en resultados. El valor
razonable de las acciones ordinarias sin cotizacién de TISM y TMB se ha estimado utilizando un modelo de flujos de
efectivo descontados.

4.7) Deterioro del valor de los activos no financieros

Los activos sujetos a depreciacion se someten a revisiones para pérdidas por deterforo siempre que algin suceso o cambio
en las circunstancias indique que el importe en libros puede no ser recuperable. Se teconoce una pérdida por deteriore por
el importe en el cual el valor en libros del active excede su importe recuperable. El importe recuperable es el valor razonable
de unl activo menos los costos para la venta o el valor en use, el mayor de los dos. A efectos de evaluar las pérdidas por
deterioro del valor, los activos se agrupan al nivel més bajo para ¢l que hay flujos de efectivo identificables por separado
(unidades generadoras de efectivo).

La posible reversién de pérdidas por deterioro de valor de activos no financieros se revisa en todas las fechas en las que se
presenta informacién financiera.

El Grupo no ha reconocido pérdidas por deterioro en ninguno de los ejercicios presentados.

Al 31 de diciembre de 2016, el Grupo ha concluido que el valor que el valor contable de terreno, inmuebles, instalaciones,
maquinarias y equipos no supera su valor recuperable,
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Albanesi S.A.

Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 4: POLITICAS CONTABLES (Cont.)

4.8) Activos financicros

4.8.1) Clasificacion

El Grupo clasifica los activos financieros en las siguientes categorfas: aquellos que se miden posteriormente a valor
razonable y aquellos que se miden a costc amortizado. Esta clasificacion depende de si el activo financiero es una inversion
en un instrumento de deuda o de patrimonio. Para ser medide a costo amortizado se deben cumplir las dos condiciones
descriptas abajo. Los restantes activos financieros se miden a valor razonable. La NHF 9 “[nstrumentos financieros” requiere
que todas las inversiones en instrumentos de pafritnonio sean medidas a valor razonable,

a)  Activos financieros a costo amortizado

Los activos financieros son medidos a costo amortizado si cumplen las signientes condiciones:

- el objetivo del modelo de negocio de la Sociedad es mantener los activos para obtener los flujos de efectivo
contractuales;

- las condiciones contractuales dan lugar, en fechas especificadas, a flujos de efectivo que son tmicamente pagos del
principal e intereses sobre el principal.

b  Activos financieros o valor razonable

Si alguna de las condiciones detalladas anteriormente no se cumple, los activos financieros son medidos a valor razonable
con carbios en resultados.

4.8.2) Reconocimiento y medicion

La compra o venta convencional de los actives financieros se reconoce en la fecha de su negociacion, es decir, la fecha en
que la Sociedad se compromete a adquirir ¢ vender el activo, Los activos financieros se dan de baja cuando los derechos a
recibir flujos de efectivo de las inversiones han vencido ¢ se han transferido v la Sociedad ha transferido sustancialmente
todos los riesgos y beneficios derivados de su titularidad.

Los activos financieros se reconocen inicialmente a su valor razonable més, en el caso de activos financieros gue no se
miden a valor razonable con cambics en resultados, los costos de transaccidon que sean directamente atribuibles a {a
adquisicidn de los activos financieros.

4.8.3) Deterioro del valor de los activos financieros
Activos financieros a costo amortizado

El Grupo evalia al final de cada ejercicio sobre el que informa si existe evidencia objetiva de que un activo financiero o un
grupo de activos financieros puedan haber sufrido pérdidas por deteriore. Un activo financiero o un grapo de activos
financieros estd deteriorado, y se incurrs en una pérdida por deterioro del valor, siempre y cuando exista evidencia objetiva
del deterioro como resultado de uno o més eventos que hayan ccurrido después del reconocimiento inicial del active, v ese
evento (o eventos) causante(s) de la pérdida tenga(n) un impacto sobre los flujos de efective futuros estimados del activo
financiero o del grupo de activos financieros, que pueda ser estimado con fiabilidad.

Véase nuestro info ¢ fecha
10 de ma e 2017

PRICE WATEWSE &CO.SRL.
{Socio) 3}

Dr. Marcelo P. Lemner CPCECABA T 1F°17 Armando B Losén
por Comisidn Fiscalizadors Presidente
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4.8} Activos financieros (Cont.)
4.8.4) Compensacion de instrumentos financieros

Los activos y pasivos financieros se compensan y el valor neto se informa en el estado de situacién financiera cuando existe
un derecho exigible legalmente de compensar los valorss reconocidos y existe una intencién de pagar en forma neta, o de
realizar el activo y cancelar el pasivo simultdneamente

Los eriterios que el Grupo utiliza para determinar si existe evidencia objetiva de una pérdida por deterioro incluyen:

- dificultades financieras significativas del deuder;
- incomplimiento de las cldusulas contractuales tales como retrasos en el pago de intereses o capital;
-y probabilidad de que ¢l deudor entre en situacién concursal u ofra situacién de reorganizacion financiera,

El importe de la pérdida por deterioro se mide como la diferencia entre et importe en libros del activo y ¢l valor actual de
los flujos de efectivo futuros estimados (sin tener en cuenta las pérdidas de crédito futuras en las que no se haya incurrido)
descontados a la tasa de interés efectiva original del activo financiero. El importe en libros del activo se reduce y el importe
de la pérdida por deterioro se reconoce en ¢l estado de resultados integrales,

Si en ejercicios posteriores el importe de la pérdida por deterioro disminuye y la disminucidn puede ser objetivamente
relacionada con un evento posterior al reconocimiento del deterioro (tal como una mejora en la calificacion crediticia del
deudor), la reversion de la pérdida por deterioro registrada previamente es reconocida en el estado de resultados integrales.

4.9) Créditos por ventas y otros créditos

Los créditos por ventas son importes debidos por clientes por las ventas de los negocios de la sociedad, efectuadas en el
curso normal del negocio. Si se espera que ¢l cobro de los créditos sea en un 2fio © en un periodo de tiempo menor, los
mismos son clasificados como active corriente. En caso contrario, son clasificados como activo no corriente.

Los créditos por ventas y otros créditos son reconocidos a su valor razonable y posteriormente medidos a costo amortizado,
usando el método de la tasa de interés efectiva, y cuande fuere significativo, ajustado al valor temporal de la moneda,
asimismo en virtud de lo dicho por las acreencias con el MEM documentadas por CAMMESA bajo ia forma de LVFVD,
las cuales hen sido registradas en base a la mejor estimacién posible del crédito a recuperar.

El Grupo registra previsiones por incobrabilidad cuando existe una evidencia objetiva de que Ia Scciedad no sera capaz de
cobrar fodos los montos adeudados en su favor de acuerdo a los términos originales de los créditos.

4.10) Anticipo a proveedores
El Grupo ha adoptado como politica contable exponer los anticipos a proveedores en otros créditos corrientes, hasta tanto
los bienes sean recibidos. Los anticipos a proveedores que hayan sido realizados en moneda extranjera son registrados bajo

el modelo de costo, no estando sujetos a revaluacion o reconocimiento de los efectos del tipo de cambio.

Al 31 de diciembre de 2016, el Grupo tiene un saldo en anticipo a proveedores de § 882.328.198

Véase nuestro informe de fecha
10 de marz; 017
PRICE WATERWSE & CO.5RL.

{Socio)
. Marcelo P. Lemer CPCECABA T I1F17 Armando . Losdn
por TChmision Fiscalizedora Presjdente
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4.11} Inwventarios

Negocio de generacidn de energia eléctrica

Los inventarios son valuados al monto que resulte ser menor entre €l costo de adquisicion v el valor neto de realizacién.

Dado que los inventarios del Grupo no son bienes destinados a la venta, se considera su valuacion a partir del precio de
compra, los aranceles de impertacion (en caso de corresponder), ¥ otros impuestos (que no sean recuperables
posteriormente por autoridades fiscales), los transportes, el almacenamiento y otros costos directamente atribuibles a la
adquisicidn de esos activos. El costo se determina a partir del método del costo promedio ponderado.

El Grupo clasificé a los inventarios en corrientes y no corrientes dependiendo del destino final de los mismos y del plazo
en que se espera que searn utilizados, pudiendo ser utilizados para mantenimiento o mejoras sobre bienes existentes. La
porcion no corriente de los materiales y repuestos se expone en el rubro “Propiedades, planta y equipo”. La valuacién de
los inventarios en su conjunto no supera su valor recuperable al cierre de cada ejercicio.

Negocio de vinos

Los insumos y productos terminados se miden a costo o al valor neto de realizacion, el que sea menor, El costo de los
insumos y productos terminados se determina utilizando el método del precio promedio.

4.12) Efective v equivalentes de efectivo

El efectivo y equivalente de efectivo incluye el efectivo en caja, los depositos a la vista en entidades bancarias y otras
inversiones a corto plazo de gran liguidez con un vencimiento original de tres meses o menos estando sujetos a un riesgo
poco significative de cambio de valor. En caso de existir, los adelantos en cuenta corrientes se exponen dentro de! efectivo
y equivalente de efectivo, a los efectos del estado de flujo de efectivo, por ser parte integrante de la gestion de efectivo de
la Socigdad,

4.13) Deudas comerciales y otras deudas

Las deudas comerciales son obligaciones de pago por bienes o servicios que se han adquirido a los proveedores en el curso
ordinario de los negocios. Las deudas comerciales se clasifican como pasivo corriente si los pagos tienen vencimiento a i
afio 0 en un pericdo de tiempo menor. En caso contrario, son clasificados como pasivao no corriente.

Las deudas comerciales y otras deudas se reconocen inicialmente a valor razonable y con posterioridad se miden a costo
amortizado utilizando el método de la tasa de interés efectiva,

4.14) Préstamos

Los préstamos se reconocen inicialmente a valor razonable, menos los costos directos de transaccion incurridos. Con
posterioridad, se miden a costo amortizado y cualquier diferencia entre los fondos obtenidos (netos de los costos directos de
transaccion) y el importe a pagar al vencimiento se reconoce en resultados durante el plazo de los préstamos utilizando el
método de la tasa de interés efectiva. La Sociedad analiza sus renegociaciones de préstamos a efectos de determinar si dado
los cambios cuantitativos y cualitativos de sus condiciones, las mismas deben tratarse como una modificacién o una
cancelacidn,

Véase nnestro informe e fecha
10 de marz al2017
PRICE WATE SE&CO.SRL
(Socio) ’4

Dr, Marcel\ . Lerner C.P.C.E.C.A.B,A. T°1F 17 Armando K. Losén
por Comision sca]lzaclora Presidente
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4.15) Costos por préstamos

Los costos por préstamos directamente atribuibles a la adquisicién, construccion o produccién de actives aptos, que son
aquellos que requieren de un perfodo sustancial antes de estar listos para el uso al que estén destinados o para la vents, son
capitalizados como parte del costa de dichos activos hasta que los mismos estén aptos para su use o venta.

Los demas costos por préstamos son reconocidos como gastos en el periodo en que se incurren.
4.16) Instrumentos financieros derivados

Los instrumentos financieros derivados se reconocen inicialmente al valor razonable en la fecha en que se firma el contrato.
Con posterioridad al reconocimiento inicial, se vuelven a medir a su velor razonable.

El método para reconocer la pérdida o ganancia resultante depende de si el derivado se ha designado como un instrumento
de cobertura ¥, si es asi, de la naturaleza de la partida que estéd cubriende. El Grupo ha celebrado contratos de detrivados
financieros en moneda extranjera, con el objetivo de obtener una cobertura a los proximos vencimientos de las cuotas de
capital e interés de sus préstamos en délares estadounidense y reducir €l riesgo de variacion de tipo de cambio. Sin embargo,
el Grupo no ha aplicado contabilidad de cobertura, v por lo tanto, los cambios en su valor se reconocen en resultados dentro
del concepto “Cambios en el vator razonable de instrumentos financieros”, en la linea de Otros resultados financieros.

Los valores razonables de los instrumentos financieros derivados que son negociados en mercados activos son registrados
en funcién de los precios de mercado. Los valores razonables de los instrumentos financieros derivados que no son
negociados en mercados activos son determinados usando téenicas de valuacion. El Grupoe utiliza su juicio critico para
sefeccionar los métodos més apropiades y determinar premisas que se basan principalmente en las condiciones de mercado
existentes al cierre de cada ejercicio.

4.17 Previsiones

Las previsiones se reconocieron en los casos en que el Grupo, frente a una obligacién presente a su cargo, va sea legal o
implicita, originada en un suceso pasado, resulia probable que deba desprenderse de recursos para cancelar la obligacion, y
se pueda realizar una estimacion fiable del importe de la misma.

El importe reconocido como previsiones fie ]a mejor estimacién de desembolso necesario para cancelar la obligacién
presente, al final del periodo sobre el que se informe, teniendo en cuenta los riesgos e incertidumbres correspondientes.
Cuando se mide una previsién uvsando el flujo de efective estimado para cancelar la obligacién presente, su importe
registrado representa el valor actual de dicho flujo de efectivo.

Los tipos de previsiones constituidas son las siguientes:

a) Deducidas del activo:

Deudores incobrables: se ha constituido en base a un anélisis del comportamiento histdrico de las cuentas a cobrar lo que
permite estimar la recuperabilidad de la cartera de créditos.

b} Incluidas en el pasivo:

Se han constituido para cubrir eventuales situaciones contingentes que podrian originar obligaciones de pago futuras. Fn la
estimacién de sus montos y probabilidades de concrecién se ha considerado 1a opini6én de los asesores legales del Grupo.

WVéase nuestro informe de fecha
. L0 de marzo 7
PRICE WATERW &COSRL,
{Socio) 2.

Dr. Mardgflo P, Lemer CPCECABA T 1F°17 Armando R Losén
por Comisiéh Fiscalizadora Presigénte
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4.18) Impuesto a las ganancias y a la ganancia minima presunta
a) Impuesto a las ganancias corriente y diferido

El cargo por impuesio a las ganancias del ejercicio comprende el impuesto diferido. El impuesto a las ganancias es
reconocido en resultados.

El impuesto diferido es reconocido, de acuerdo con el método del pasivo, sobre las diferencias temporarias que surgen entre
1a base fiscal de los activos y pasivos y sus importes en libros en el estado de situacion financiera. Sin embargo, no se
reconoce pasivo por impuesto diferido si dicha diferencia surge por el reconocimiento inicial de una llave de negocio, o por
el reconocimiento inicial de um activo o pasive en una transaccidn que no es una combinacion de negocios y en €l momento
en que fie realizada no afectd a la ganancia contable ni a la fiscal.

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

Los activos y pasivos por impuesto diferido se compensan si la Sociedad tiene el derecho reconocido legalmente de
compensar los importes reconocidos y si los activos y pasivos por impuesto diferido se derivan del impuesto a las ganancias
correspondiente a la misma autoridad fiscal, que recaen sobre la misma entidad fiscal o sobre diferentes entidades fiscales
que pretenden liquidar los activos y pasivos impositivos por su importe neto,
Los activos y pasivos por impuesto corriente y diferido no han sido descontados, expresandose a su valor nominal.

b) Impuesto a la ganancia minima presunta
El Grupo determina el impuesto a la ganancia minima presunta aplicando la tasa vigente del 1% sobre los activos
computables al cierre del ejercicio. Este impuesto es complementario del impuesto a las ganancias: la obligacion fiscal de
la Sociedad en cada ejercicio coincide con el mayor de ambos impuestos. Sin embargo, si el impuesto a la ganancia minima
Ppresunta excede en un ejercicio fiscal al impuesto a las ganancias, dicho exceso podrd computarse como pago a cuenta del
impuesto a las ganancias que pudiere producirse en cualquiera de los diez ejercicios siguientes.

El Grupo ha reconocido el impuesto a la ganancia minima presunta devengado en el ejercicio y pagado en gjercicios
anteriores como un crédito, considerando que el mismo serd compensado con utilidades impositivas futuras,

Los activos y pasivos por impuesto a la ganancia minima presunta no han sido descontados, expresandose a su valor nominal.

4.19) Saldos con partes relacionadas

Los eréditos y deudas con partes relacionadas han sido valuadas de acuerdo con las condiciones pactadas entre las partes
involucradas.

Véase nuestro informe de fecha

10 de marzo 17
PRICE WATWE & CO. S R.L.
(Socio)
Dr. Majgele P. Lerner CPCECABAT'1F° 17 Armand Losdn
por Comiston Fiscalizadora idente
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4.20) Arrendamientos

Los arrendamientos en los que el amrendador conserva una parte significativa de los riesgos y ventajas derivados de la
titularidad se clasifican como arrendamientos operativos. Los pagos en concepto de arrendamiento operativo (netos de
cualquier incentivo recibide del arrendador) se cargan en la cuenta de resultados sobre una base lineal durante el perfodo de
arrendamiento.

El Grupo arrienda determinados elementos de propiedades, planta y equipo. Los arrendamientos en los que la sociedad
mantiene sustancialmente todos los riesgos y beneficios derivados de la propiedad se clasifican como arrendamientos
financieros. Los arrendamientos financieros se capitalizan, al inicio del arrendamiento, por el menor valor entre el valor
razonable del bien arrendado y el valor presente de los pagos minimos del arrendamiento.

Las obligaciones por arrendamiento, netas de costos financieros, se incluyen en préstamos corrientes y no corrientes, de
acuerdo a su vencimiento. La patte correspondiente a los intereses del costo financiero se carga a resultados durante el
periodo del arrendamiento, de forma que se obtenga una tasa de interés peridica constante sobre la deuda pendiente de
amortizar en cada periodo. El bien adquirido mediante arrendamiento financiero se amortiza durante el periodo més corto
entre la vida utl del activo y el periodo del arrendamiento,

4.21) Plan de beneficios definidos

Generacion Rosario S.A brinda planes de beneficios definidos. Habitualmente, tos planes de beneficios definidos establecen
el importe de la prestacién gue recibira un empleado en el momento de su jubilacién, normalmente en funcién de uno o més
factores como la edad, afios de servicio y remuneracién.

El pasivo reconocido en el estado de situacion financiera respecto de los planes de beneficios definidos es el valor actual de
la obligacién por planes de beneficios definidos a la fecha del cierre del ejercicio. La obligacién por planes de beneficios
definidos se calcula anualmente por actuarios independientes de acuerdo con el método de la umidad de crédito proyectada.
El valor actual de la obligacién por planes de beneficios definidos se determina descontando los flujos de salida de efectivo
futuros estimados utilizando supuestos actuariales respecto de las variables demogréficas y financieras que influyen en la
determinacion del monto de tales beneficios.

Las pérdidas y ganancias actuariales que surgen de ajustes por la experiencia y cambios en los supuestos actuariales se
reconocen en Otro resultado integral en el ejercicio en el que surgen. Los costos por servicios pasados se reconocen
inmediatamente en el estado de resultados,

4.22) Cuentas del Patrimonio

La contabilizaci6n de los movimientos del mencionado rubro se ha efectuado de acnerdo con Jas respectivas decisiones de
asambleas, normas legales o reglamentarias.

a) Capital social

El capital social representa el capital emitido, el cual estd formado por los aportes comprometidos y/o efectuados por los
accionistas, representados por acciones, comprendiendo las acciones en circulacién a su valor nominal. Estas acciones
ordinarias son clasificadas dentro del patrimenio.

Wéase nouestro informe gde fecha
S _ 10 de ma 017
PRICE WATE SE & CO. SRL
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4,22) Cuentas del Patrimonio (Cont.)
b) Reserva Legal

De acuerdo con las disposiciones de Ia Ley N° 19.550 de Sociedades Comerciales, el 5% de la utilidad neta que surja del
estado de resultados integrales del ejercicio, los ajustes a ejercicios anteriores, las transferencias de otros resultados
integrales a resultados no asignados y las pérdidas acumuladas de gjercicios anteriores, deberd destinarse a la reserva legal,
hasta que 1a misma alcance el 20% del capital social.

c) Reserva Facultativa

Corresponde a la asignacion hecha por la Asamblea de Accionistas de la Sociedad, por la cual se destina un monto especifico
para cubrir necesidades de fondos que requieran los proyectos y las situaciones que pudieran acaecer en relacién con la
politica de la Sociedad.

&) Reserva por revaliio técnico

Corresponde a la reserva por revalud técnico de las sociedades subsidiarias y asociadas al porcentaje de participacién como
consecuencia de aplicar el modelo de revaluacién de propiedades, plantas y equipos.

e} Otros resultados integreles

Correspande a las ganancias y pérdidas actuariales en el céleulo de los pasivos por planes de beneficios definidos y su
efecto impositivo.

) Reserva de conversion

Las diferencias de conversién acumuladas se presentan en un componente separado del patrimonio hasta la disposicion
del negocio en el extranjero (Albanesi de Venezuela 8.A.).

g Resultados acumulados

Los resultados acumulados comprenden las ganancias o pérdidas acumuladas sin asignacitn especifica, que siendo positivas
pueden ser distribuibles mediante la decision de l1a Asamblea de Accionistas, en tanto no estén sujetas a restricciones legales.
Estos resultados comprenden el resultado de ejercicios anteriores que no fueron distribuidos y los ajustes de ejercicios
anteriores por aplicacion de las normas contables.

En caso de que existan resultados no asignados negativos a ser absorbidos al cierre del ejercicio a considerar por 1a Asamblea
de Accionistas, deberd respetarse el siguiente orden de afectacién de saldos:
(i) Ganancias reservadas .
- Reservas voluntarias
- Reservas estatutarias
- Reserva legal
(ii) Conftribuciones de capital
(iii) Primas de emisién
{iv) Otros instrumentos de patrimonio {cuando fuere legal ¥ societariamente factible)
(v) Ajuste de capital

k) Distribucion de dividendos

La distribucidn de dividendos a los accionistas de la Sociedad es reconocida como un pasivo en los estados financieros en
el periodo en el cual los dividendos son aprobados por la asamblea de accionistas,
Véase nuestro informe ge fecha

10 de ma 017
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5.1) Factores de riesgos financieros

La gestion: del riesgo financiero se enmarca dentro de las politicas globales del Grupo [as cuales se centran en Ia incertidumbre
de los mercados financieros y tratan de minimizar los efectos potenciales adversos sobre su rentabilidad financiera. Los riesgos
financieros son los riesgos derivados de los instrumentos financieros a los cuales el Grupo esta expuesta durante o al cierre
de cada gjercicio. Los riesgos financieros comprenden el riesgo de mercado (incluyendo el riesgo de tipo de cambio, de precio
¥ de tasa de interés), riesgo de crédito v riesgo de liquidez.

La gestion del riesgo financiero estd controlada por la Direccién de Finanzas del Grupo, la cual identifica, evaliia y cubre los
riesgos financieros. Las politicas y sistemas de gestion del riesgo financiero son revisadas regularmente para reflejar los

cambios en las condiciones de mercado y en las actividades del Grupo.

Esta seccion incluye una descripcion de los principales riesgos financieros e incertidumbres que podrian tener un efecto
material adverso en la estrategia, desempefio, resultados de las operaciones y condicién financiera del Grupo.

a) Riesgos de mercado

Riesgo de tino de cambio

Las ventas realizadas bajo Resolucion 1281/06 (Energia Plus) y bajo Resolucion 220/07 estan denominadas en ddlares
estadounidenses. La deuda financiera esta principalmente denominada en ddlares estadounidenses. Por este motivo la
Sociedad monitorea la evelucion del tipo de cambio para definir Ia estrategia de cobertura cambiaria. Por ejemplo, a fines de
septiembre de 2016 se realiz6é una coberiura sobre €l monto de intereses del bono intemnacional a pagar el 27 de enero de
2017.

La siguiente tabla presenta la exposicién del Grupo al riesge de tipo de cambie por los activos y pasivos denominados en una
moneda distinta a la moneda funcional del Grapo:

Véase nuestro informe de fecha

10 de marzimger2017
PRICE WATWUSE & CO.SRIL.
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por Comisién Fiscalizadora Prefidente
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5.1) Factores de riesgos financieros (Cont.)

a} Riesgos de mercado (cont)

La siguiente tabla presenta la exposicién del Grupo al riesgo de tipo de cambio por Los activos y pasivos denominados en una
moneda distinta a la moneda funcional del Grupo:

JL12.16 31.12.15
Muoneda extranjera Importe Importe
Tino de cambio contahilizado en contabilizado en
Rubros Clase Monto [::iliza doih pesos pesos
3
ACTIVO
Activo Corriente
Efectivo y equivakntes Uss 153354 15,79 2.421.454 16.131.117
Créditos por ventas LIRS 14.703.151 15,790 232.163.378 190.372,334
Otros créditos Uss - - - 66.004
Otros créditos- partes relacionadas USs$ - - - 15.982.221
Total del activo corriente 234584832 222.551.676
Total del activo 234.584.832 222.551.676
[PASIVO
Pas ivo no corriente
Deudas comerciales uss 27.976.216 15,890 444,542 065 137.505.725
Préstamos Uss 213.973.853 15,890 3.400.044.529 90.857.513
Total del pasiw no corriente 3.844.586.595 228.363.238
Pasive Corriente
Deudas comerciales USss 5.762.521 15,890 91.566.463 28.906.780
Deudas comerciales -Partes relacionadas Us$ 6.778.928 15,840 107.378.222 22931.520
Deudas cometciales EUR - - - 1.711,356
Préstamos Uss 12.040.510 15,250 191.323.703 170,172,470
Total del Pasiw Corriente 390.268.388 223.722.326
Total del Pasivo 4,234.854.983 452.085.564
Activos v pasivos netos (4.000.270.150) {229.533.888)

(1) Tipos de ¢cambio vigente al cierre del gjercicio segim Banco Nacién. En el caso de saldos con partes relacionadas se utiliza un tipo de cambio

promedio.

Informacion requerida por el Anexo G, en cumplimiento del Art. §, Cap. LTI, Titulo IV del Texto Ordenado de la CNYV.

Dr. {o P, Lerner
por Comi¥ion Fiscalizadora

Véase nuestro informe de fecha

10 de marz

17

PRICE WATEWSE & CO. SRL.
(Socie)
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Albanesi S.A.
Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)
NOTA 5: ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS (Cont.)
5.1) Factores de riesgos financieros (Cont.)

a) Riesgos de mercade (cont.)

La Sociedad estima que, con todas las variables mantenidas constantes, una devalvacion del 1% del dolar americano respecto
del peso argentino generaria el siguiente aumento de la pérdida del ejercicio:

Peso argentino
Posicion neta Activo/ (Pasiv) 3i.12.16 31.12.15
Délares americanos (40.002.702) {2.295.339)
(40.002,702) (2.295.339)

Riesgo de precio

Los ingresos del Grupo dependen, en una parte menor, de las ventas realizadas bajo la Resolucién 22/16. Si se derogara o se
medificaran sustancialmente los términos de la Resolucidn, el Grupo podria ver afectados sus ingresos resultando ello en un
leve impacto adverse a los negocios, la condicién financiera y los resultados de las operaciones.

Si por alguna razon ajena a la Sociedad, la misma dejase de ser exigible para participar del Plan de Energia Plus (Resolucion
SE 1281/06) y/o Resolucién 220/07, o si tales resoluciones se derogaran o se modificaran sustancialmente de modo que, la
Sociedad se viera obligada a vender toda su generacion de electricidad en el Mercado Spot o se limitase el precio de venta,
los resuktados de Generacidn Mediterrdnea 8.A. podrian verse afectados moderadamente de manera negativa.

Asimismo, las inversiones del Grupe en instrumentos de capital cotizados son susceptibles al riesgo de precio de mercado
derivado de las incertidumbres sobre el valor futuro de estos instrumentos. Debido a 1a baja importancia de las inversiones en
instrumentos de patrimenio en relacidn con la posicién neta de activos / pasivos, e] Grupo no esta expuesta de manera
significativa a la que se refiere al riesgo de instrumentos precio.

Por otra parte, et Grupo no estd expuesta al riesgo del precio de las materias primas.

Riesgo de taga de interés

Elriesgo de tasa de interés para €l Grupe surge de su endeudamiento a tasa variable. El endeudamiento a tasa variable expone
al Grupo al riesgo de tasa de interés sobre sus flujos de efectivo. Al 31 de diciembre de 2016, una parte menor de sus
préstamos vigentes se encontraban emitidos a tasa de interés variable, principalmente basados en tasa Badlar { mas un margen
aplicable).

El Grupo analiza su exposicién al riesgo de tasa de inferés de manera dindmica. Se simulan varias situaciones hipotéticas
tomando en cuenta las posiciones respecto de refinanciamientos, renovacién de las posiciones existentes, financiamiento
alternativo y cobertura. Sobre la base de estos escenarios, el Grupo caleula el impacto sobre la ganancia o pérdida de una
variacion definida en las tasas de interés. Estas simulaciones s6lo se realizan en el caso de obligaciones que representen las
principales posiciones que generan intereses.

WVéase nuestro informe de fecha
10 de marz 017

PRICE WATE?%SE & CO.S.RIL.
{Socio) 2

=B Markdlo P. Lemer CPCECABAT 1F*17 Armandg®R. Loson
por Comisidh Fiscalizadora Prfidente
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Albanesi S.A.

Notas a los Estades Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 5: ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS (Cont.)
5.1) Factores de riesgos financieros (Cont.)

a) Riesgos de mercade (cont.)

La siguiente tabla presenta la apertura de los préstamos del Grupo por tasa de interés:

31.12.16 31.12.15
Tasa fija: 3.503.254.743 334.967.685

3.503.254.743 334.967.685
Tasa variable: 1.139.266.914 1.029.751.944

1.139.266.914 1.029.751.944
4.642.521.657 1.364.719.629

Sobre la base de las simulaciones efectuadas, con todas las otras variables mantenidas constantes, un aumento/
(disminucién) del 1% en las tasas de interés variables generarfa la siguiente (disminucion)/incremento del resultado del
periodo:

31.12.16 31.12.15
Tasa variable: 11.362.669 10297519
Aumento de Ia pérdida del ejercicio 11.392.669 10.297.519

b) Riesgo de crédifo

El riesgo de crédito surge del efectivo vy equivalentes de efectivo, depdsitos en bancos e instituciones financieras, asi comao de
la exposicién al crédito con los clientes, que incluye a los saldos pendientes de las cuentas por cobrar v a las transacciones
comprometidas.

Respecto al drea comercial, la misma evalia la calidad crediticia de los clientes privados, tomando en consideracién su
posicion financiera, la experiencia pasada y otros factores; y se establecen limites de crédito, los cuales son regularmente
monitoreados.

Considerando la baja cuantia de cuentas a cobrar morosas durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2014, la
afectacion de los ingresos fue minima.

Los generadores de energia elécrica, tanto aquellos con ventas al mercado Spot, Resolucién 22/16 como aguellos con
contratos bajo Resolucion 220/07, perciben a través de CAMMESA los pagos correspondientes a la puesta a disposicién de
Ia potencia v energia suministrada al sistema. En el caso de energia base, existe un déficit creciente entre los pagos percibidos
por CAMMESA v las acreencias de las empresas generadoras respecto de dicha entidad. Esto se explica debido a que el precio
percibide de CAMMESA respecto de la energfa eléctrica comercializada en el Mercado Spot se encuentra regulado por el
Gobierno Nacional y es inferior &l costo marginal de generacion de la energia eléctrica que CAMMESA debe reembolsar a
los generadores. El Gobierno Nacional ha estado cubriendo este déficit mediante aportes reembolsables del tesoro, Podemos
destacar que durante el presente ejercicio CAMMESA ha pagado desde el consumo del mes de septiembre a término segin
las condiciones fijadas en los contratos.

Vease nuestro informe de fecha

10 de mar. 17
PRICE WATEWSE & CO.S.RL.
(Socio) 2
Dr, Marceld P. Lemer . CPCECABAT1F17 Armando B A.0s6m
por Comisién Hiscalizadora Presigénte
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Albanesi S.A,

Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 5: ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS (Cont.)
5.1) Factores de riesgos financieros (Cont.)
¢} Riesgo de liguidez

La Gerencia del Grupo supervisa las proyecciones actualizadas sobre los requisitos de liquidez del Grupo para asegurar que a
todo momento haya suficiente efectivo para cubrir las necesidades operacionales manteniendo un nivel adecuado de lineas de
crédito disponibles. De este modo, se busca que el Grupo cumpla con los compromisos asumidos bajo su endeudamiento
financiero sobre cualquier linea de crédito. Dichas proyecciones toman en consideracion los planes de financiamiento de
deuda de la Sociedad, ¢l cumplimiento de requisitos regulatorios externos y de requerimientos legales.

Los excedentes de efectivo temporario son administrados con un criterio de prudencia hasta el momento en que son aplicados
al pago de los servicios de deuda e inversion en los proyectos de ampliacion actualmente en ejecucién. El Grupo ha trabajado
en la estructura de financiamiento de mediano y largo plazo, contando adicionalmente con lineas de crédito y préstamos
disponibles que le permiten garantizar el cumplimiento de sus compromisos.

En I tabla que se muestra a continuacién se incluye un andlisis de los pasivos financieros del Grupo agrupados segiin fechas
de vencimiento considerando el perfodo restante desde la fecha del estado de situacion financiera correspondiente hasta su
fecha de vencimiento contractual. Las cantidades que s muestran en la tabla son los flujos de efectivo contractuales sin
descontar.

Menos de 3 Entre 3 meses  Eatrel afloy2
1
Al 31 de diciembre de 2016 mMESEs y 1 afio afios Mis de 2 afios Tota
Deudas comerciaks y otras deudas 203.804.837 147.907.432 172625416 300.829,362 825.167.047
Préstamos 327.351.457 649.130.008 692,274,082 4.833.920.025 6.802.675.66]
Total 531.156.294 797.037.5830 1.164.899.498 5.134.749.387 7.627.842.708
Menos de 3 Entre 3 meses  Entre I- afioy2 Més de 2 afios Total
Al 31 de diciembre de 2015 meses ¥ 1 afio aiios
Deudas comerciaks y otras deudas 74.186.769 332.622.462 257.068.463 - 063.877.656
Préstamos 256,892,193 545.417.960 851.284.868 40.356.791 1.693.951.812
Taotal 331.078.962 878.040.422 1.108.353.333 40.356.791 2.357.829.508
Véase nuestro informe,de fecha
) 10 de ma e 2617
PRICE WATERK:HSE & CO.SR.L.
- (Socio) <

Dr. Marcela . Lerner CPCECABA T 1F 17 Armando R Losén
por Comision Riscalizadora Presidenie
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Albanesi S.A.

Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 5: ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIERQS (Cont.)
5.2) Administracion del riesgo de capital

Los objetivos del Grupo al administrar el capital son garantizar la correcta operacién del Grupo, propiciar su crecimiento,
cumplir con los compromisos financieros asumidos y generar retornos a sus accionistas manteniendo una estructura de capital
dptima.

Consistente con la industria, el Grupo monitorea su capital sobre Ja base del ratto de “Deuda Consolidada sobre EBITDA
Ajustado”, Este ratio se calcula dividiendo los préstamos netos por el EBITDA. Los préstamos netos corresponden al total
de préstamos (incluyendo los préstamos corrientes y no corrientes) menos el efectivo y equivalentes de efectivo. Bl EBITDA
ajustado representa las ganancias operativas menos gastos operativos (inchuyendo gastos de venta, de administracion, siempre
que se encuentren incluidos en los gastos operativos) mas las amortizaciones, depreciaciones y cualquier otro gasio que no
sea realizado en efectivo (siempre que se encuentren incluidos en los gastos operativos).

Durante el gjercicio finalizado el 31 de diciembre de 2016, El Grupo ha tomado endeudamiento a largo plazo, principalmente
a través de la emisién del bono internacional. Esta emisién ha permitido mejorar el perfil de la deuda, extendiendo plazo de
vencimiento y bajandoe el costo financiero, y a la vez la financiacién de los proyectos de ampliacion de capacidad de
generacion por 400 MW actualmente en gjecucion. Esto explica la suba del ratio de deuda consolidada sobre EBITDA al
cierre del presente gjercicio. Los ratios de deuda consolidada sobre EBITDA ajustado al 31 de diciembre de 2016 y 2015
fueron los siguientes:

31.12.16 31.12.15
Total préstamos (*) 4.440.040.386 1.150.617.012
Mengos: efectivo y equivalentes de efectivo : (531.824.982) (31.565.698)
Deudaneta 3.908.215.404 1.119.051.314
EBITDA 779311.211 4442709879
Deudaneia/ EBITDA 5,01 2,52

(*) No incluye ¢l salde con CAMMESA
NOTA 6: ESTIMACIONES Y JUICIOS CONTABLES CRITICOS

Las estimaciones efectuadas y los juicios contables aplicados son evaluados continuamente v estan basados en experiencias
pasadas y ofros factores que son razonables bajo las circunstancias existentes.

La preparacién de los estados financieros requiere que el Grupo realice estimaciones y evaluaciones acerca del futuro. Los
resultados reales futuros pueden diferir de las estimaciones y evaluaciones realizadas a la fecha de preparacién de los
presentes estados financieros. Las estimaciones que tienen un riesgo significativo de causar ajustes al importe de los activos
¥ pasives durante el siguiente ejercicio se detallan a continuacién:

a} Vaior razonable de propledad, plania y equipos

El Grupo comntabiliza sus terrenos, inmuebles, instalaciones, maquinarias y turbinas signiendo el modelo de revaluacion, En
virtud de estos modelos estos activos se contabilizan a su valor revalorizado, que es su valor razonable a la fecha de
revaltuacion menos la depreciacion y el deterioro posterior, siempre que su valor razonable se puede medir de forma fiable.
Si una revalorizacién resultado en un aumento del valor, se registra en otros resultados integrales y acumulados en el
patrimonio neto en Ja linea "Reserva por revalorizacioén". Una disminucion que surge como resultado de 1a revaluacién debe
ser reconocida como un gasto en la medida en que exceda cualquier cantidad previamente acreditado a la reserva por
revalorizacion en relacién con el mismo activo. La Gerencia del Grupo estd obligada a hacer juicios para determinar el velor
razonable de estos activos.

Véase noesiro informe de fecha

10 de marzodedT7
- ] PRICE WATE SE & CO.SR.L.
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- (Socia) !
Dr. Marcelo Nemer CPCECABA T 1F17 Armando . Loson
por Comisién Fiscalizadors Prestdente
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Albanesi S.A.

Notas a los Estados Financieros Conseolidados (Cont.)

NOTA 6: ESTIMACIONES Y JUICIOS CONTABLES CRITICOS (Cont.)

b) Deferiore del valor de los activos

Los activos de larga duracion son revisados por detericro al nivel més bajo para el que haya fiujos de efectivo identificables
por separado (unidades generadoras de efectivo o UGE).

Las plantas de produccion de energfa eléctrica de las sociedades subsidiarias o asociadas de ASA constituyen una unidad
generadora de efectivo, ya que representan el nivel més bajo de desagregacion de activos que genera flujos de efectivo
independiente.

Los activos sujetos a depreciacion se revisan por deterioro cuando eventos ¢ circunstancias indican que €l valor en libros
puede no ser recuperable.

Al evaluar si existe algin indicio de que una unidad generadora de efectivo podria verse afectada, se analizan fuentes
externas e internas de informacion. 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 condicidn del negocio en términos
de factores de mercado y econdmicos, tales como el costo de las materias primas, el marco regulatorio de la industria
energetica, las inversiones en capital proyectadas y la evolucion de la demanda energética.Una pérdida por deterioro es
reconocida cuando el valor contable del activo excede a su valor recuperable. El valor recuperable es el mayor entre el valor
en uso del activo y el valor razonable menos los costos de venta. Cualquier pérdida por deterioro se distribuirs (para reducir
el importe en libros de los activos de 1a UGE) en el siguiente orden’

a) enprimer lugar, para reducir el importe en libros del valor llave asignado a la unidad generadora de efectivo, y

b) luego, a los demds activos de la unidad (o grupo de unidades), prorrateados en funcién del importe en libros de
cada activo en Ja unidad (grupo de unidades), teniendo en cuenta no reducir el importe en libros del activo por
debajo del mayor entre su valor razonable menos los costos de venta, su valot en uso o cero.

Al momento de la estimacidn de los flujos de efectivo futuros, se requiere juicio por parte de la Gerencia. Los flujos de
efectivo reales y los valores pueden variar significativamente de los flujos de efectivo futuros previstos v los valores
relacionados obtenidos mediante técnicas de descuento.

¢} Impuesto a ias ganancias corriente y diferido / Impuesto a la ganancia minima presunta

El Grupo registra los impuestos a las ganancies empleando el método del impuesto diferide. En consecuencia, los activos y
pasivos por impuesto diferido se reconocen segin las consecuencias impositivas futuras atribuibles a las diferencias entre
los valores de libros de los activos y pasivos existentes y sus respectivas bases imponibles. Los activos y pasivos por
impuesto diferido s¢ valian usando las alicuotas impositivas sancionadas que tedticaments se deberdn aplicar sobre el
ingreso imponible en los ejercicios en los que se espera cancelar dichas diferencias temporarias. Se requiere un grado
importante de juicio para determinar la provisién para el impuesto a las ganancias dado que la Gerencia tiene que evaluar
periédicamente las posiciones tomades en las declaraciones impositivas respecto a situaciones en las que 1a regulacion fiscal
aplicable esté sujeta a interpretacion y, en caso necesario, establecer provisiones en funcion del importe que estima se deberd
pagar a las autoridades fiscales. Cuando el resultado fiscal final de estos asuntos sea diferente de los importes que se
reconocieron inicialmente, teles diferencias tendrén efecto sobre el impuesto a las ganancias y los impuestos diferidos en el
ejercicio en que se realice tal determinacion.

El active por impuesto diferido se revisa en cada fecha de reporte y se reduce en funcién de la probabilidad de que Ia base
imponible saficiente esté disponible para permitir que estos activos sean recuperados total o parcialmente. Los activos ¥
pasivos diferidos no son descontados. Al evaluar la realizacién de los activos por impuestos diferidos, 1a Gerencia considera
que es probable que alguno o todes los actives por impueste diferido no se realicen.

Véase nuestro informe g fecha
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Albanesi S.A.

Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 6: ESTIMACIONES Y JUICIOS CONTABLES CRITICOS (Cont.)
¢} Impuesto a las ganancias corriente y diferido / Impuesto a ln ganancia minima presunta (Cont, g

La realizacion de activos por impuesio diferido depende de la generacién de ganancias imponibles futuras en los perfodos
en los cuales estas diferencias temporarias sean deducibles. La Gerencia considera la reversion programada de los pasivos
por impuesto diferido, las ganancias imponibles futuras proyectadas y las estrategias de planificacién jmpositivas para
realizar esta evaluacion.

d} Previsiones

Se ha constituido para cubrir eventuales situaciones contingentes relacionadas con el giro de sus negocios y otros riesgos
diversos que podrian originar obligaciones para la Sociedad. En la estimacién de sus montos y probabilidad de concrecion
se ha considerado la opinion de los asesores legales del Grupo.

A Ja fecha de emision de los presentes estados financieros consolidados, la Gerencia del Grupe entiende que no existen
elementos que permitan determinar que otras contingencias puedan materializarse y generar un impacto negativo en los
presentes estados financieros.

¢) Previsiones por créditos incobrables

Se constituye en base a un andlisis del comportamiento histérico de las cuentas a cobrar lo que permite estimar la
recuperabilidad de la cartera de créditos.

La previsidn por créditos incobrables fue de $ 4.686.176 y 839.252 al 31 de diciembre de 2016 y 2015, respectivamente.

Para més informaci6n sobre los saldos de la previsién para créditos incobrables, ver nota 18 de nuestros estados financieros
consolidados.

JJ Planes de beneficios definidos

El pasivo reconocido por GROSA la mejor estimacién del valor actual de los flujos de fondos representativos de la
obligacién de planes de beneficios definidos a la fecha de cierre de gjercicio de la subsidiaria. Los flujos se descuentan
utilizando supuestos actuariales respecto de las variables demogréficas y financieras que influyen en la determinacién del
monto de tales beneficios. Dicha estimacién esté basada en célcuios actuariales realizados por profesionales independientes
de acuerdo al método de la unidad de crédito proyectada.

Véase nuestro informe de fecha
. j 10 de marzo do 204
PRICE WATERHRUYE & CO_SRL.
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Albanesi S.A.

Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 8; INFORMACION SOBRE SUBSIDIARIAS
a) Informacion sobre subsidiarias

El Grupo lleva a cabo sus negocios a través de varias subsidiarias operativas. Ver composicién del Grupo Econdmico, porcentajes
de participacion, criterios de significatividad y otra informacién relevante sobre las subsidiarias del Grupo en Nota 4.3.

GROSA

E127 de abril de 2011 la Asamblea General Ordinaria de Central Térmica Sorrento S.A. aprobd por unanimidad un contrato de
alguiler con GROSA, siendo el objeto del mismo Ia locacién del inmueble como asi también de fos activos incorporados a la
Central, incluyendo el generador, equipamiento y demas bienes de uso y repuestos disponibles. El contrato entrd en vigencia a
partir del 15 de noviembre de 2010 (con un periodo de gracia de 9 meses) y tiene un plazo establecido de 10 afios, con opcién de
renovacion por 7 afios adicionales. La facturacion del primer canon fue ¢l 1 de agosto de 2011,

El dia 23 de diciembre de 20135 se decretd la apertura del Concurso Preventivo de Central Térmica Sorrento S.A. Esta situacion
no afecta al contrato de locacion mencionado anteriormente ni a la operatoria en cuanto a la generacion eléctrica.

El dia 10 de noviembre de 2016 se cerrd sin acuerdo una mediacién por desalojo del inmueble objeto del contrato de loeacién
mencionade en el parrafo precedente. GROSA estima altamente improbable que ocurra el desalojo en cuestién en atencién a que
ne le asiste a Central Térmica Sorrento S.A. derecho algunc a obtener el mismo,

a) Informacién financiera resumida de subsidiarias con participacién no controladora significativa

Las participaciones no controladoras en las subsidiarias no son significativas para el Grupe,

NOTA 9: PARTICIPACION EN ASOCIADA

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, la asociada del Grupo es Solalban Energia S.A.

Durante el afio 2008, ASA se asocié con un 42% de participacién, con Solvay Indupa S.A.I.C. para constitnir Solalban Energia
S.A., con el objeto de construir una central térmica con una capacidad de generacién de 165 MW ubicada en el polo petroquimico

de la ciudad de Bahia Blanca, provincia de Buenos Aires.

La evolucitn en la inversién en asociadas del Grupe para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2016 y 2015:

31.12.16 31.12.15
Inicio del ejecicio 243.127.929 183.358.371
Otros resultados integrales 53.155.523 67.124.318
Dividendos en asignados - {5.880.000)
Resukado por participacion en asociada {2.475.883) (1.474.760)
Cierre del ejercicio 293.807.569 243.127.929

A continuacion se detallan las inversiones y los valores de las participaciones mantenidas por la Sociedad en la asociada al al 31
de diciembre de 2016 y 2015, asi como también la participacion de la Sociedad en los resultados de esta compafiia por el ejercicio
finalizado al 31 diciembre de 2016 y 2015:

Véase nuestro informe de feche

10 de marzo de 2017
PRICE WATE E & CO.S.RL.
— | 2
; (/ {Socio)
Dr. Margglg P. Lemer CPCECABA T IF17 Armando K. Losén
per Comisiog Fiscalizadera Presplente
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Albanesi S.A.

Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 9: PARTICIPACION EN ASOCIADA (Cont.)

% de varticinacion Participacion de la
Denominacién del ente | Actividad pa pa Valor patrimenial proporcional Sociedad sobre los
emisor principal acclonaria resultados
31.12.16 |31.12.15 31.12.16 31.12.15 31.12.16 31215
Sociedades Asociadas
Solalban Energia Energia | o0 | s 203.807.569| 243127929 (2.475.883)| (1.474.760)
S.A. eléctrica I
293.807.569] 243.127.929{ (2.475.883)| (1.474.760)|

Informacion requerida por el Anexo C, en cumplimieato del Art. 1, Cap. Iil, Titulo I'V det Texto Ordenado de la CNV.

A continuacidn se resume Ia informacién financiera de la asociada Solalban Energia S.A.

Estado de situacidn financiera resumido:

_ 31.12.16 311215
Total del activo no cotriente 884.025.285 742.892.951
Total del activo corriente 287.394.301 206.801,187
Total del activo 1.171.420.086 2949.694.138
Total del patrimonio 699.541.830 578.876.022
Total del pasive no corriente 272.611.435 215318213
Total del pasivo corriente 196.266.821 155.499.903
Total del pasivo 471.878.256 370.818.116
Teotal del pasivo ¥ patrimonio 1.171.420.086 949,694,138

Estado de resultades y estado de resultados integrales resumidos:
31.12.16 31.12.15
Ingresos por ventas 853.950.783 562,744,687
Resultado del gjercicio (5.854.956) (3.506.834)
Otros resultados integrales 126.560.774 159.819.805
Total de resultad os del ejercicio 120.665.808 156.312.971
Estado de flujo de efectivo;
31.12.16 31.12.15
Fondos generados por actividades operativas 29.525.717 44.425.218
Fondos utilizados por actividades de inversion (5.549.421) (3.466.237)
Fondos utilizados por actividades de financiacion (10.273.863) (22.119,728)
Disminucién de efectivo del ejercicio 13.702.433 18.839.253

La informacion precedente refleja los saldos presentados en los estados financieros de la asociada (y no la participacién del Grupo
en esos montos) adecuados por las diferencias de politicas contables de valuar las propiedades, plantas y equipo bajo el modelo de
revaluacién,

Veégse nuesiro informe de facha

10 de marzgededD17

RICE WATERMSE & CO.SRL.
{Socio)

CPCECABAT 1F17

Armando R. Josén
Presidefite

Dr. Marcelo PAYLemer
por Comisitn Fisfalizadera
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NOTA 10; OTROS CREDITOS

No cordentes
Impuesto al valor agregado

Impuesto a la ganancia minima presunta
Saldo a favor impuesto a los ingresos brutos

Sub-total créditos fiscales
Sociedades relacionadas
Préstamos a Directores

Otros créditos - Gasoduceto Gasnor

Anticipo a proveedores
Ofros créditos con CT. Sorrento
Prevision para créditos

Corrientes

Impuesto al valor agregado

Saldo a favor impuesto a las ganancias

Albanesi S.A.

Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

Saldo a favor de impuesto a la ganancia minima presunta

Otros créditos fiscales

Subtotal créditos fiscales

Créditos por acuerdo con C.T. Sorrento

Anticipos a proveedores

Otros créditos con C.T. Somento
Seguros adevengar
Depdésitos en garantia e instrumentos financieros derivados

Otros créditos - Gasoducto Gasnor

Saciedades relacionadas
Accionistas minoritarios
Aportes pendientes de integrar

Diversos

Nota 31.12.16 31.12.15
- 29.391.592
40.660.871 9.881.926
320.945 -
40.981.816 39.273.518
32 18.750 739
a2 17.343.215 -
1.106.621 -
- 864.096
6.696.385 -
18 (1.859.200) -
64.287.587 40.138.353
Nota
210.327.468 32.515.837
- 1.971.516
- 1.810.444
8.809.518 13.293.066
219.136.986 49.590.863
- 930.833
882.328.198 45.692.046
- 9.582.556
1.184.054 B.422 836
- 6.150.050
3.535.190 -
32 227.131.190 33.237.850
32 - 62,142.446
32 - 525.000
8.322.839 1.322,848
1.341.638.457 221.597.328

Véase nuesiro informe de fecha

10 de m

017

., PRICE WATE%USE & CO.SRL.

{Socio)

24

Dr.
por Comi

lo Pobetaer
n Fiscalizadora

CPCECABAT1F 17

44

Armando R. ¥asén
Presidette



Albanesi S.A.

Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 11: CREDITOS FOR YENTAS

MNata 31.12.16 31.12.15
No Corrienies
Resohicién SEN® 712/04 FONINVEMEM - 1.364.164
Rermuneracion adicional fideicomiso 25.106.756 -
Remuneracidén marntenimiento no recumente 104.263.885 -
Acuerdo Generadores 2008-2011 - 2.522.363
Deudores por ventas 864.183 -
130.234.824 3.886.527
Corrientes
Deudores por ventas 268.101.054 149.162.567
Remuneracion adicional fideicomiso - 19.249.144
Remuneracidn mantenimiento no recurrente - 63.363.950
Ventas no facturadas 265.048.336 148.050.360
Sociedades relacionadas 32 1.815.000 1.518215
Previsidén para deudores incobrables 18 (2.826.976) {839.252)
532.137.414 382.504.9584
NOTA 12: EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO
Nota 31.12.16 31.12.15
Caja 403.220 202377
Valores a depositar 18.600.989 2.675.095
Bancos 69.918.627 17.591.637
Fondos comunes de inversion 442.902.146 11.006.589
Efectivo y equivalentes de efective (excluyendo descubiertos bancarios) 531.824.982 31.565.698
A efectos del estado de flujos de efectivo, el efectivo, equivalentes de efectivo y los descubierios bancarios incluyen:
Noata 31.12.16 31.12.15
Efectivo y equivalentes de efectivo 531.824.982 31.565.698
Descubiertos bancarios 17 {14.657.864) (70.226.399)
Efectivo y equivalentes de efectivo (incluyendo descubiertos bancarios) 517.167.118 (38.660.701)

V éase nuestro info e fecha
1t} de marzgfde 2017

PRICE WATERWSE &£ COSRL.
{Socio)

Dr. Marcklg¢ P. Lerner CPCECABA T 1F17
por ComisidyfFiscalizadora
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Armando . Losén
Pregidente



Albanesi S.A.

Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 13: EVOLUCION DEL CAPITAL SOCIAL

El capital socialal 31 de diciembre de 2016 se compone de la siguiente forma:

Aprobadoe por Fecha de Inscripcién
en el Registro Pablico
Capital lmp;:nrte Fecha Organa de Comercio
Total al 31/12/2011 30.100.000
Capitalizacién de deuda 10.000.000 31/12/12 Asamblea General Extraordinaria - 16/09/13
Capitalizacién de deuda 20.000.000 30/12/13 Asamblea General Extraordinaria 25/09/14
Reduccidn de capital (55.644.8340) 16/0%/14 Asamblea General Ordinaria 25/09/14
Capitalizacion de deuda 58.000.000 22/03/16¢ Asamblea General Extraordinaria 08/11/16
Total al 31/12/2016 62.455.160

El 16 de julio de 2014 la Asamblea General Ordinaria de Accionistas resolvié reducir el capital social en la suma $55.644.840,
quedando el mismo en § 4.445.160. En fecha 22 de marzo de 2016 por Asamblea General Extraordinaria se decidié anmentar el
capital social en § 58.000.000, quedando el mismo en $ 62.455,160.

NOTA 14: DISTRIBUCION DE UTILIDADES
Dividendos

De acuerdo con [a Ley N° 25.063, sancionada en diciembre de 1993, los dividendos que se distribuyan o que la Sociedad reciba
de sus subsidiarias, en dinero 0 en especie, en exceso de las utilidades impositivas acumuladas al cietre del ejercicio inmediato
anterior a la fecha de pago o distribucidn, estardn sujetos a una retencién del 35% en concepte de impuesto a las ganancias, con
cardcter de pago vinico y definitivo. Se consideran utilidades impositivas acumuladas a los efectos de este impuesto el saldo de
utilidades contables acumuladas al 31 de diciembre de 1997, menos los dividendos pagados mas las utilidades impositivas
determinadas a partir del 1 de enero de 1998,

De acuerdo con las disposiciones de la Ley N° 19.550 General de"Socieclades, el 5% de la utilidad neta que surja del estado de
resultados integrales del ejercicio, los ajustes a ejercicios anteriores, las transferencias de otros resultados integrales a resultados

no asignados y las pérdidas acumuladas de ejercicios anteriores, deberd destinarse a la reserva legal, hasta que la misma alcance
el 20% de! capital social.

Debido a la emision de ON Internacional, ASA debe cumplir ratios a nivel combinado para poder distribuir dividendos.

Véase nyestro informe de fecha

10 de marzo g€ 3017
PRICE WATEH%E & CO.SR.L.
- ' (Socio) Q
DE. M T Lernet CPCECABA T°LF° 17 Amando &. Losn
por Comision Fiscalizadors dente
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Albanesi S.A.

Netas a los Estades Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 15: DEUDAS COMERCIALES

Nota 31.12.16 31.12.15
No Corrigntes
Proveedores 444,542,066 157.068.465
444.542.066 157.068.465
Cotrientes
Proveedores 98.752.679 176.364.785
Provision por facturas a recibir 24,048.997 24.785.581
Sociedades relacionadas 32 125,027,841 88.872.713
247.829.517 290.023.079

El importe en libros de las devdas comerciales corrientes se aproxima a su valor razonable debido a su vencimiento en el corto

plazo.

NOTA 16: OTRAS DEUDAS

Nots 31.12.16 31.12.15
No Corrientes
Con sociedades relacionadas 32 - 100.000.000
- 100.000.000
Corriente
Con sociedades relacionadas 32 89.629,740 116.786.152
89.629.740 116.786.152

El importe en libros de las otras deudas corrientes se aproxima a su valor razonable debido a su vencimiento en el corto plazo.

Las otras deudas a largo plazo son medidos a su valor presente utilizando una tasa de mercado. El importe asi obtenido no difiere

significativamenie de su valor razonable.

NOTA 17: PRESTAMOS

No corrientes 311216 31.12.15
CAMMESA 195.731.948 207.353.297
Deuda poramrendamiento financiero 17.776.508 1.206.711
Préstamo Sindicado - 103.628.231
Préstamo ICBC - 63.495.000
Obligaciones Negociables 566.610.468 283.097.323
Bono intemacional 2.768.794.593 -
Capital préstamo UBS - 90.857.513
Deuda préstamo BAF 631.249.936 -
Otras deudas bancarias - 31.249.738
4.180.163.453 780.887.813

Véase nuesiro inform fecha
10 de marzo ge 2017

PRICE WATEW & CO.SRL.

(Socio)

&

CPCECABAT1F 17

por Comigidn Fiscalizadora

Armando
Pregdde
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Albanesi S.A.

Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 17: PRESTAMOS (Cont.)

Corrientes 31.12.16 31.12.15
Descubiertos bancarios 14.657.864 70.226.399
Deuda por arrendamiento financiero 6.819.519 2.677.542
Otras deudas bancarias 105.044.425 112.459.425
Préstamos UBS - 170.172.470
Préstamo ICBC - 6.507.192
Deuda préstamo BAF 3.840.614 -
Préstamos sindicados - 61.094287
Obligaciones Negociables 231.544.501 153.945.181
Bono intemacional 93.701.898 -
CAMMESA 6.749.323 6.749.320
462.358.204 583.831.816
Los vencimientos de los préstamos del Grupo y su exposicion a las tasas de interés son los siguientes:
31.12.16 31.12.15

Tasa fija
Menos de I afio 103.210.214 244.110.172
Entre 1y 2 afios - 90.857.513
Entre 2y 3 afios 604.897.002 -
Mis de 3 afios 2.795.147.527 -

3.503.254.743 334.967.685
Tasa variable
Menos de 1 afio 359.147.990 335.721.644
Entre 1 y 2afios 580.914.777 651.406.800
Entre 2y 3 afios 13.455.141 34.654.912
Mas de 3 afios 185.749.006 3.968.588

1.139.266.914 1.029.751,944

4.642.521.657

1.364.719.629

Los préstamos del Grupo estin denominados en las siguientes monedas;

31.12.16 31.12.15
Pesos argentinos 1.051.153.425 1.103.689.646
Ddlares americanos 3.501.368.232 261.029.983
4.642.521.657 1364.719.629

Véase nuestro informe de fecha
10 de magrge 2017

PRICE WATMUSE &CO.SRL.
{Socia)

4

CPCECABAT1F 17 Armand,

Dr. elo P. Lerner
por Contjfion Fiscalizadora idente
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Albanesi S.A.

Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 17: PRESTAMOS (Cont,)

La evolucién de los préstamos del Grupe durante el gjercicio fue la siguiente:

31.12.16 31.12.15
Préstamos al inicic 1.364.719.629 957.825.947
Préstamos recibidos 5.063.477.649 571.252.907
Préstamos pagados {2.051.395.916) {3077.681.423)
Intereses devengados 542.960.455 211.096.083
Intereses pagados (263.607.636) (178.136.242)
Diferencia de cambio 208.332.497 99.523.812
Descubiertos bancarios {55.568.535) 47.887.583
Baja pot venta de participacion de subsidiaria - (27.508.193)
Gastos activados/valores actuales (166.396.486) {9.540.845)
Préstamos al cierre 4.642.521.657 1,.364.719.629

La evolucién de los préstamos del Grupo durante el ejercicio fue la siguiente:

Al 31 de diciembre de 2016, la deuda financiera total es de $ 4.642 millones. El signiente cuadro muestra nuestra deuda total a
dicha fecha,

Tomador Capital Saldoal 31.12.16 Tasa de interés Moneda  Fechade emision  Fechn de venetmiento
[ Fesos) (%)
Contrato de Crédito
BAF GMSA USD 40.000.000 H35.000. 550 10%% UsD 11/02/2016 15/02/2017
Subdotal 635,090,530
Tiulos de Deuda
ON Intemacional G“;:f‘; USD 180.000.000 2.862.496.491 9,625% USD 27/07/2016 270772023
ON Clase IV GMSA $ 25439600 26.178.849 BADLAR+6.5% ARS 12072015 17072017
ON Clase V GMSA $ 200.000.000 197.807.803 BADLAR +4% ARS 30/06/2016 30/06/2C18
ON Clase II GFSA 3 130.000.000 131308289 BADLAR +65% ARS G8/03/2016 08/03/2018
ONM Clase 111 GEFSA $ 160.000.000 167936259 BADLAR+56% ARS 06/07/20M6 06/072018
OM Clase I ASA ¥ 50.500.000 48252855 BADLAR+5,5% ARS 20/12/2015 29/12/2017
ON Clage I ASA $ 220.000.000 26670974 BADLAR + 4% ARS 2571072016 25/10/2018
Subtotal 3.660.651.520
Omg deudas
CAMMESA 202481.21
Qtras deudas bancarias 11.592 487
Préstamo Chubut USD 6.000.000 93,451,938 LIBOR + 5% UsD 01f12/2016 Q11272017
Descubiartos bancarios 14.657 864
Arrendamiento financiero 24.596.027
Subtotal 346.779.587
Total deuda finanelera 4.642.521.657
Véase nuestro inf e fecha
10 de maradh de 2017

PRICE WATET%SE &CO.SRL.

CPCECABAT1F 17

\ ./

Dr. Matgelo P. Letner Armando B¢ Losén
por Comisidén Fiscalizadora Pregiflente
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Albanesi S.A.

Notas a los Estados Financieros Consolidados {Cont,)

NOTA 17: PRESTAMOS {Cont.)

A continuacion se detalla las principales devdas financieras.

A) EMISION INTERNACIONAL DE OBLIGACIONES NEGOCIABLES

Con fecha 7 de julio de 2016 GMSA, GFSA y CTR obtuvieron, mediante Resclucién 18,110 de la CNV, la autorizacién para la
co-emisién en el mercado local e internacional, de ON, simples, no convertibles en acciones, garantizadas v no subordinadas. El
27 de julio de 2016 se emiticron ON por un mente de U3S 250 millones con vencimiento a 7 afios. Las ON estdn
incondicionalmente garantizadas en su fotalidad por ASA.

Las ON tienen la ¢alificacion B+ (Fitch ratings) / B3 (Moodys).

Esta emisidén permite financiar las inversiones en el marco de los planes de expansidn de la compafiia, a raiz de la adjudicacion
por SE de Contratos de Demanda Mayorista mediante Resolucion 115/2016 del 14 de junio de 2016 asi comao los proyectos en
desarrollo del Grupo totalizando obras para la instalacidn de 460 MW nominales. Ademads, permite mejorar el perfil financiero
del Grupo permitiendo precancelar préstamos existentes, logrando un plazo dg financiamiento acorde a los proyectos a financiar,
asi como una baja considerable en los costos de financiacion que implica una mayor eficiencia financiera y la liberacién de
garantias.

ON Internacional:

Capital: Valor nominal: U$S 250.000.000; valor asignade a GMSA: U$S 173.000.000. Valor asignado a GFSA U$S 7.000.000
Intereses: Tasa Fija 9,625%

Plazo y forma de cancelacidn: los intereses de la ON Internacional serén pagados semestralmente, en forma vencida, en las
siguientes fechas: el 27 de enero y el 27 de julic de cada afic, comenzando ¢l 27 de enere de 2017 y finalizado en la fecha de

vencimiento.

El capital de las ON serd amortizado en un 1inico pago en la fecha de vencimiento, siendo ésta el 27 de julio de 2023,

Durante el ejercicio se realizaron contratos de cobertura para el pago de intereses de enero 2017,
El saldo por dicha ON Internacional al 31 de diclembre de 2016 asciende a § 2.862.496.49]

Con motive de Ja emisién internacional de Obligaciones Negociables, GMSA, GFSA y CTR han asumido ciertos compromisos
estdndares para este tipo de emisiones, cuyas condiciones especificas se encuentran detalladas en el prospecto publico
correspondiente,

A la fecha de los presentes estados financieros consolidados, la Sociedad v sus subsidiarias cumplen con todos los compromisos
asumidos en sus contratos de endeudamiento.

Véase nuestro in de fecha
10 de m de 2017

PRICE WATEWUSE & CO SRL.
(Socie)

Dr. MatceldiPfLerner CPCECABA T 1F° 17 Armando R. Fosén
por Comisién Figealizadora Presijete
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Albanesi S.A.

Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 17; PRESTAMOS (Cont.)
A} EMISION INTERNACIONAL DE OBLIGACIONES NEGOCIABLES (Coat.)

Con el producido de la emisién del Bono Internacional, se realizd 1a precancelacion de los siguientes préstamos financieros,
procediéndose en los casos correspondientes a la cancelacion de las garantias:

GMSA

Préstamos del Banco de la Provincia de Cérdoba
Préstamo de Banco Hipotecario

Préstamo de ICBC (GISA)

Préstamo del Nuevo Banco de Ja Rioja

Préstamo del Banco Ciudad

Préstamo del Banco Chubut

Préstamo del Banco Supervielle

Préstamo del Banco Macro

Préstamo Sindicado

Y
T
I
W

Préstamos del Banco de la Provincia de Buenos Aires
Préstamo Sindicado

B) CONTRATO DE PRESTAMO - GENERACION MEDITERRANEA S.A.
B.1) Préstamo Credit Suisse Internacional

El 1 de junio de 2016, GMSA celebrd un contrato de préstamo con Credit Suisse International, quien desembolsé una linea de
crédito por un montoe total de USD 60.000.000, dividido en dos desembolsos realizados el 2 de junio de 2016 y el 23 de junio de
2016. El préstamo fue utilizado para financiar inversiones de ampliacion de 50 MW en CTRi y de 100 MW en GM.

Capital: valor nominal: U$860.000.000,
Intereses: tasa LIBO mas 9,625%.

Forma de cancelacion: los intereses serdn pagados trimestralmente, a partir de la siguiente fecha: 2 de septiembre de 2016. El
capital serd cancelado en 17 (diecisiete) cuotas trimestrales a partir de junio de 2017, venclendo la tltima de ellas el 3 de junio
de 2021.

Al 31 de diciembre de 2016, cumplidos los plazos de permanencia minima requeridos por la normativa vigente del BCRA, Ia
Sociedad procedid a precancelar el saldo total del préstamo y a la liberacion de las garantfas correspondientes.

WVéase noestro info. fecha
10 de m: ¢ 2017
FRICE WATE USE & CO. S.R.L

{Sacio) z

Dr. Magcklo P. Lemer CPCECABA T IF17 Armande B Losén
por Comistgn Fiscalizadore Pregfdente
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Albanesi S.A.

Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 17: PRESTAMOS (Cont.)
B) CONTRATO DE PRESTAMO - GENERACION MEDITERRANEA 8.A. (Cont.)
B.2) Préstamo BAF Latam Trade Finance Funds B.V,

Con fecha 11 de febrero de 2016, GMSA, por si y en calidad de sociedad absorbente de GISA y GRISA en virtud de la fusién
por absorcién debidamente informada el diz 10 de noviembre de 2013, celebré un contrato de préstamo con BAF Latam Trade
Finance Finds B.V. quien desembolsé una linea de crédito por un monto total de U$S 40.000.000 a ser utilizado para (i)
financiacién del proyecto de instalacién de una nueva turbina de SOMW en su planta de La Rioja U$S 19.867.305 incluyendo la
cancelacion del saldo de precio adeudado a Siemens Industrial Turbomachinery AB por la importacién de una turbina a gas
SGTROO; (ii} 1a pre-cancelacion del saldo de U$S 20.132.695 del contrato de préstamo celebrado con fecha 4 de maye de 2011,
entre GISA (deudora), UBS Securities LLC {prestamista) y UBS AG Stamford Branch {agente administrativo),

Las clausulas mas relevantes son las siguientes:

Capital: valor nominal; U$540.000.000,
Intereses:; tasa fija 10% anuval.

Forma de cancelacion: los intereses serdn pagados trimestralmente, a partir de la signiente fecha: 15 de mayo de 2016. El capital
serd cancelado en su totalidad a la facha de vencimiento: 15 de febrero de 2019.

El saldo por dicho préstameo al 31 de diciembre de 2016 asciende a $635.090.550, El seldo remanente de capital a la fecha de los
presentes estados financieros consolidados asciende a U$S 40.000.000.

A la fecha de los presentes estados financieros consolidados GMSA cumple con los covenants. relacionados con indices
financieros (limite minimo del patrimonit neto, ratio EBITDA sobre gastos de intereses, ratio leverage e indice de capitalizacidn).

B.3) Obligaciones negociables

Con ¢l objetivo de mejorar el perfil financierc de la empresa, con fecha 17 de octubre de 2012 GMSA obtuvo, mediante Resolucién
16942 de 1a CNV, la autorizacién para: (i) el ingreso de GMSA al régimen de oferta pablica; y (ii) la creacién de un programa
global para la emisién de obligaciones negociables simples (no convertibles en acciones), por un valor nominal total en circulacién
de hasta US$ 100.000.000 (ddlares estadounidenses cien millones) o su equivalente en otras monedas, en una o mas clases o series.

Véase nuestro info e fecha
_ 10 de marzi de 2017

C/ PRICE WATEMSE & CO.SRL.
{Socio) é

Dr. Mar P. Lerner CPCECABA T 1F°17 Armando R Loson
por Comisién Fiscalizadors Presigénte
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NOTA 17; PRESTAMOS (Cont.)
B) CONTRATO DE PRESTAMO - GENERACION MEDITERRANEA S.A. (Cont.)

B.3) Obligaciones negociables

Al 31 de diciembre de 2016 existen en circulacién ON Clase IV vy V (GMSA) emitidas por GMSA por los montos v condiciones
siguientes:

ON Clase IV (GMSA):
Capital: Valor nominal: $ 130.000.000

Intereses: (i) desde la fecha de emision y liquidacion y hasta transcurridos nueve (9) meses contados desde la fecha de emision y
liquidacién, inclusive, devengara intereses a la tasa de interés fija de 28 %; (ii) dezde el inicio del décimo (10) mes, contados desde
la fecha de emisién y liquidacion, hasta la fecha en que el capital sea totalmente amortizado (no inclusive), devengars intereses a
una tasa variable anual que serd igual a la suma de: (a) la Tasa BADLAR bancos privados més (b) 6,50%.

Plazo y forma de cancelacién: los intereses de las ON Clase IV serdn pagados trimestralmente, en forma vencida, en las siguientes
fechas: 15 de octubre de 2015, 15 de enero de 2016, 15 de abril de 2016, 15 de julio de 2016, 17 de octubre de 2016, 16 de enero
de 2017, 17 de abril de 2017 y 17 de julio de 2017.

El capital de las ON Clase IV serd amortizado en 3 cuotas trimestrales, equivalentes las dos primeras al 33% del valor nominal de
las ON y [afiltima al 34% del mismo, pagaderas €l 16 de enerc de 2017, 17 de abril de 2017, 17 de julio de 2017, respectivamente.

Los fondos obtenidos con la emision de las ON Clase IV fueron destinados a la precancelacién parcial anticipada del capital de
las ON Clase I por un monto que asciende 2 $ 87.824.000. El monto remanente fue destinado a inversiones y capital de trabajo.
Esto permitié mejorar el perfil financiero de GMSA.

Con fecha 30 de junio de 2016 se realizo la emision de las ON Clase V, por lo cual se suscribié una porcién en efectivo y el
remanente mediante un canje voluntario con las ON Clase IV (GMSA) y ON Clase III (GISA), mejorando el perfil de
endeudamiento de GMSA (plazo y tasa). El importe cancelado de la ON Clase I'V fue de $75.141.860, dejando un saldo de capital
de $54.858.140.

Posteriormente, GMSA recompré parte de la emision en el mercado secundario. El saldo por dicha ON al 31 de diciembre de
2016 asciende a $26.178.849.

Véase nuestro inforipe de fecha
10 de m de 2017
PRICE WATE QUSE & CO.SRL,

{Sacio) Q—,

Dr. Marcel} P, Lemer CPCECABA T1F0 17 Army Loson

por Comisidn Fiscalizadora Pregidente
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NOTA 17: PRESTAMOS (Cont.)
B) CONTRATO DE PRESTAMO - GENERACION MEDITERRANEA S.A. (Cont.)

B.3) Obligaciones negociables (Cant,)

ON Clase V:
Capital: Valor nominal: $ 200.0006.000
Intereses: Tasa BADLAR Bancos privades més un margen del 4%

Plazo y forma de cancelacion: los intereses de las ON Clase V serdn pagados trimestralmente, en forma vencida, en las siguientes
fechas: 30 de septiembre de 2016, 30 de diciembre de 2016, 30 de marzo de 2017, 30 de junio de 2017, 30 de septiembre de 2017,
30 de diciembre de 2017, 30 de marzo de 2018 y 30 de junio de 2018.

El capital de las ON Clase V serd amortizado en 3 cuotas trimestrales, equivalentes las dos primeras al 30% del valor nominal de
las ON y la Gltima al 40% del mismo, pagaderas el 30 de diciembre de 2017, 30 de marzo de 2018, 30 de junio de 2018,
respectivamente,

La integracion se realizé en efectivo y en especie, en este iiltimo caso mediante el canje de la ON Clase I'V de GMSA por
$75.141.860 y la ON Clase 1II de GISA por $55.446.986. Los fondos obtenidos con la emisién de fas ON Clase V faeron
destinados 2 la recompra del saldo remanente de la ON Clase III, inversiones y capital de trabajo. Los canjes y la posterior
recompra de la ON Clase ITT de GISA permitieron mejorar el perfil financiero de GMSA.

El saldo por dicha ON al 31 de diciembre de 2016 asciende a $197.807.803.

Con fecha 9 de febrero de 2017 se licitaron las ON Clase VI y Clase VII, de las cuales fueron liquidadas el 16 de febrero (Ver
nota 44.¢).

B.4) Préstamo CAMMESA (GRISA)

GMSA mantiene al 31 de diciembre de 2016 deudas financieras con CAMMESA por $16.873.301, que se encuentran garantizadas
con la cesién del 100% de los créditos actuales y futuros por venta de energia en el Mercado “Spot” del MEM, a partir de Ia
implementacion de un contrato de fideicomiso en los términos de la Ley N°24.441.

La deuda descripta fue contraida a efectos de la financiacion del programa de reparacion de Ias turbinas de gas y de los sistemas
de control de las turbinas y generadores, mejoras en ¢l sistema de protecciones, adecuacion del sistema de alimentacion de gas
natural y oiras obras complementarias.

El saldo de capital por dicha deuda al 30 de septiembre de 2016 asciende a $18,560.626.

Véase nuestro informe ge fecha
10 de mai e 2017
PRICE WATE USE & CO.SRL.

(Socio)
Dr. Marcelg{P. Lerner CPCECABATIF 17 Armando R Aosdn
por Comision Wiscalizadora Presigénte
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NOTA 17: PRESTAMOS (Cont.)

B.4) Préstamo CAMMESA (GRISA)

Dicho préstamo prevé un plazo de devolucion de 48 cuotas mensuales y consecutivas, a las que se le aplicard una tasa equivalente
al rendimiento obtenido por el Organismo Encargade del Despacho (CAMMESA) en las colocaciones financieras del MEM. A la
fecha de cierre de los presentes estados financieros consolidados se han abonado 18 cuotas, equivalentes a $10.123.978,

El saldo de capital por dicha deuda al 31 de diciembre de 2016 asciende a $16.873.301.

B.5) Préstamo CAMMESA (CTMM)

Con fecha 9 de agosto de 2016, GMSA celebréd un nuevo mutuo con CAMMESA mediante el cual se formalizé la financiacion
para la ejecucion de distintos trabajos de mantenimiento en las unidades MMARCCO01 y MMARCCO02 por un monto de hasta USD
6.888.920 mas IV A. Las principales tareas a realizar comprenden el Overhaul, el reemplazo de interruptores DB20 Brown Boveri,
el reemplazo CC (EX2000 por EX2100e DFE) y la reingenieria red contra incendio.

En noviembre de 2016, GMSA efectud una primera presentacién por $7.355.080 mediante nota a CAMMESA, correspondiente

al acumulado abonado hasta el mes de octubre de 2016 inclusive, Al 2 de enero de 2017, 2l monto total de desembolso recibido
de CAMMESA asciende a $7.360.,000,

C) CONTRATO DE PRESTAMO — GENERACION FRIAS S.A.

C.1) Préstamo Banco de la Ciundad de Buenos Aires:

Con fecha § de julio de 2014 se firmd una Oferta de Préstamo con Banco de la Ciudad de Buenos Aires $.A., por un monte de §
30,000,000, Dicho monto fue desembaolsado el 1 de agoste de 2014, El mismo contempla un periodo de gracia de 12 meses v es
amortizable en 25 pagos mensuales consecutivos a partir de agosto 2015, Dicho préstame devenga intereses a tasa BADLAR

bancos privados mas 100 puntos basicos.

El salde adeudado al 31 de diciembre de 2016 asciende a § 11.592.487 incluyendo intereses por § 197.184 neto de los costos de
transaccion pendientes de amortizar.

E1 objetive fue financiar parte de las obras requeridas para la instalacién de 60 MW nuevos de capacidad de generacion.

C.2) Obligaciones negociables:

Con ¢l objetivo de financiar el proyecto de inversion de la empresa, con fecha 10 de marzo de 2014 GFSA solicitd a la CNV la
autorizacion para el ingreso al régimen de oferta publica a través del Programa de ONes Simples (no convertibles en acciones)

por hasta U$S 50.000.000 (délares estadounidenses ¢incuenta millones) o su equivalente en otras monedas. Dicha solicitud ha
sido aprobada con fecha 10 de julio de 2014,

Al31 de diciembre de 2016 existen en circulacion ON Clase T 'y 111 emitidas por GFSA por los montos y condiciones siguientes:

Véase noestro inform fecha
i 10 de ma £ 2017
- FRICE WATE qUSE & CO.5R.L.
. (/ ' {Socio) é

Dr. Myscelo P, Lemer CPCECABA T 1F°17 Armand;ﬂl? Losén

por Cormidion Fiscalizadora Presigente
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C) CONTRATO DE PRESTAMO — GENERACION FRIAS S.A. (Cont,)
ON Clase 1I:

Capital: valor nominal: $ 130.000.000 (Pesos ciento treinta millones)

Intereses: tasa BADLAR Bancos privados més un margen del 6,5 % La Tasa de interés aplicable durante los primeros 12 meses
nunca podré ser inferior a la tasa minima del 33%.

Plazo y forma de cancelacién: los intereses de las ONes Clase II seran pagados trimestralmente, en forma vencida, en las
siguientes fechas: (i) 8 de junio de 2016; (ii) 8 de septiembre de 2016; (iii) 8 de diciembre de 2016; (iv) 8 de marzo de 2017; (v} 8
de junio de 2017; (vi) 8 de septiembre de 2017; (vii) 8 de diciembre de 2017 v (viii) § de marzo de 2018; o de no ser un dia habil
o no existir dicho dia, la fecha de pago de intereses a considerar sera el dfa hgbil inmediatamente siguiente,

El capital de las ONes Clase II serd amortizado en 3 (ires) cuotas consecutivas, pagaderas trimestralmente, las dos primeras
equivalentes al 30% del valor nominal de las ONes Clase 11, y la restante equivalente al 40% del valor nominal de Jas Obligaciones
Negociables Clase 11, en las fechas en que se cumplan 18, 21 y 24 meses contados desde la fecha de emisién y liquidacién, (i) 8
de septiembre de 2017; (ii) 8 de diciembre de 2017; {iii) 8 de marzo de 2018; 0 de no ser un dia habil o no existir dicho dia, el
primer dia hibil siguiente.

Fecha de vencimiento de las ONes Clase IT: 8 de marzo de 2018,

El saldo remanente neto de los costos de transaccién pendientes de amortizar de dicha clase al 31 de diciembre de 2016 asciende
a % 131.308.289 incluyendo intereses por $ 2.703 288.

ON Clase HI:

Capital: valor nominal: $ 160.000.000 (Pesos ciento sesenta millones)

Intereses: tasa BADLAR Bancos privados mas un margen del 5,6 %

Plaze y forma de cancelacion: los intereses de las ONes Clase III serdn pagados trimestralmente, en forma vencida, en las
siguientes fechas: (i) 6 de octubre de 2016; (ii) 6 de enero de 2017; (iii) 6 de abril de 2017; (iv) 6 de julio de 2017; (v) 6 de octubre
de 2017; (vi) 6 de enero de 2018; (vii) 6 de abril de 2018 y (viii) 6 de julio de 2018; 0 de no ser un dia habil o no existir dicho dia,
la fecha de pago de intereses a considerar serd el dia hibil inmediatamente siguiente.

El capital de las ONes Clase 1II serd amortizado en 3 (fres) cuotas consecutivas, pagaderas trimestralmente, las dos primeras
equivalentes al 30% del valor nominal de las ONes Clase IIL, y la restante equivalente al 40% del valor nominal de las ONes Clase
IIT, en las fechas en que se cumplan 18, 21 y 24 meses contados desde la fecha de emisién y liquidacion, (i) 6 de enero de 2018;
(ii) 6 de abril de 2018; (iii) 6 de julic de 2018; o de no ser un dia habil o no existir dicho dia, el primer dia habil siguiente.

Fecha de vencimiento de las ONes Clase [11: 6 de juﬁo de 2018,

10 de ma s 2017

PRICE WATWUSE & CO.SRL.
= (Socio) Z.

Dr. Mard¢|o P. Lemer CPCECABA T 1F° 17 Armando I%{&sbn

j Véase nuesiro informe de fecha

por Comision Fiscalizadora Presiderte
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NOTA 17: PRESTAMOS (Cont.)

C) CONTRATO DE PRESTAMO - GENERACION FRiAS S.A. (Cont.)
C.2) Obligaciones negociables (Cont.) ;

ON Clase III:

La integracidn se realizé en efectivo y en especie, en este itltimo caso mediante el canje de la ON Clase I por § 79.600.000. Los
fondoes obtenides con la emision de las ON Clase III fueron destinadoes a la cancelacion del préstamo con Puente Hnos. S.A., a la
recompra del saldo remanente de la ON Clase I, capital de trabajo e inversién de activos fijos; habiéndose cumplido también con
el procese de formalizacién para la liberacién de las garantias oporfunamente otorgadas.

El saldo rémanente neto de los costos de transaccion pendientes de amortizar de dicha clase al 31 de diciembre de 2016 asciende
3 $167.936.259 incluyendo intereses por $ 9.715.334.

D) FINANCIACION DE CAMMESA — GENERACION ROSARIO S.A.

Con fecha 13 de marzo de 2012, GROSA firmé un contrato de mutuo con CAMMESA mediante el cual se formalizé la financiacion
de la segunda etapa de reparacion de la Central Sorrento con €l objetivo de lograr 1a ampliacién de la capacidad de generacién de
energia a 130 MW, por un monto equivalente a $190.480.000.

Al 31 de diciernbre de 2016, el salde por dicho financiamiento asciende a $185.607.970 y se expone en el rubro deudas financieras
10 carrientes.

Habiendo transcurrido 18 meses desde la entrada en operacion comercial de la unidad TV13 con 130 MW de potencia disponible
¥y teniendo en cuenta el frecuente despacho que tuvo durante dicho periodo, mayormente con Fuel Oil, entregando un promedio de
65.000 MWh por mes, el dia 19 de junio de 2015, GROSA presenté ante CAMMESA una solicitud de financiamiento para realizar
inversiones adicionales en la caldera, turbina de vapor, transformadores y equipos auxiliares que permitan seguir manteniendo una
disponibilidad y despache conforme lo requicre el MEM.

Se destaca que, en el periodo de operacién antes mencionado, se registré una importante disminucién de consumo especifico que
se traduce en un ahorro del 15% de combustible respecto a la situacion existente al momento en que GROSA se hizo cargo de la
Central Térmica Sorrento, como resultado de los trabajos de mantenimiento ¥ mejoras realizados en los altimos afios.

Con fiecha 30 de mayc de 2016, GROSA firmé un nuevo contrate de mutuo con CAMMESA medianie el cual se formalizo la
financiacién para la Tercer Etapa de Reparacion de la Unidad TV13 por un monto de hasta USD 10.406.077 mds IVA. Dicho
financiamiento serd reintegrado aplicande los créditos acumulados y a devengar por la Remuneracion de los Mantenimientos No
Recurrentes establecidos por el articule 2 de la Resolucién 529/2014 de 1a SE.

Entre el 15 de junio y ¢l 7 de diciembre de 2016, GROSA efectué siete presentaciones, mediante nota a CAMMESA, por
$48.477.995 (con impuestos), de los pagos a proveedores de materiales y servicios correspondientes al perfodo comprendido entre
noviembre de 2015 y noviembre de 2016. Al 31 de diciembre de 20186, el monto total de desembolsos recibidos de CAMMESA
asciende a $38.500.000.

Véase nuestro inform fecha
1 de margTde 2017

¢/;: = PRICE WATEMSE &CO.SRL. é

{Socia)
Dr. Marcelg/ . Lerner CPCECABAT1F 17 Armando R} Lasén
por Con¥sion/Fiscalizadora Presigénte
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D) FINANCIACION DE CAMMESA - GENERACION ROSARIO S.A. (Cont.)

Al 31 de diciembre de 2016, el saldo por este Gltimo financiamiento asciende $41.290.096 y se encuentra incluido en el tubro
créditos por ventas no cortientes, neto de los créditos por Remuneracién de Mantenimientos No Recurrentes,

A la fecha de emisién de los presentes estados financiercs consolidados, GROSA ha dado cumplimiento a los compromisos
asumidos,

Posteriormente, con fecha 10 de enero y 7 de febrero de 2017, GROSA efectud nuevas presentaciones, por $2.364.972 y
$4.583.012 (con impuestos) respectivamente, de los pagos a proveedores de materiales y servicios al 31 de diciembre de 2016 y
31 de encro de 2017, Los dias 2, 12 y 30 de enero de 2017 v, 13 de febrero de 2017 y 6 de marzo de 2017, CAMMESA efectu6
nuevos desembolsos por $5.000.000, $2.000,000, $2.000.000 y, $3.000.000 y $2.500,000, respectivamente.

E) PROGRAMA DE EMISION DE OBLIGACIONES NEGOCIABLES DE ALBANES] S.A,

ON Clase [

Con el objetive de mejorar el perfil financierc de la empresa, con fecha 20 de noviembre de 2015 ASA cbtuvo, mediante
Resolucion 17.887 de la CNV, la autorizacion para: (i) el ingreso de ASA al régimen de oferta publica; y (3i) la creacién de un
programa global para la emisién de obligaciones negociables simples (no convertibles en acciones), por un valor nominal total en
circulacion de hasta US$ 100.000.000 (délares estadounidenses cien millones) o su equivalente en otras monedas, en una o0 mds
clases o series.

Con fecha 29 de diciembre de 2015 ASA emitid la Clase I de obligaciones negociables con las condiciones que se detallan a
continuacién:

Capital; Valor nominal: § 70.000.000
Intereses: Tasa BADLAR Bancos Privados mds un margen del 5,5%.

Plazo y forma de cancelacion: los intereses de las ON Clase I seran pagados irimestralmente, en forma vencida, en las siguientes
fechas: 29 de marzo de 2016; 29 de junio de 2016; 29 de septiembre de 2016; 29 de diciembre de 2016; 210 de marzo de 2017; 29
de junio de 2017; 29 de septiembre de 2017 y 29 de diciembre de 2017.

El capital de las ON Clase I serd amortizado en tres (3} cuotas consecutivas, pagaderas trimestralmente, equivalentes las dos
primeras al 30% y ¢n la tercera equivalente al 40% del valor nominal de las Obligaciones Negociables en las fechas en que se
cumplan 18,21 y 24 meses respectivamente contados desde la Fecha de Emisidn, es decir el 29 de junio de 2017; 29 de septiembre
de 2017 y 29 de diciembre de 2017,

Los fondos obtenidos con la emisién de las ON Clase I fueron destinados en su totalidad a la cancelacion parcial del pasivo
corriente que ASA mantiene con la sociedad relacionada RGA.

Con fecha 25 de octubre de 2016 se realizd la emisién de las ON Clase IT, por lo cual se suscribié una percion en efectivo y el
remanette mediante el canje del 28% de las ON Clase I mejorando el capital de trabajo y el petfil de endeudamiento de la Sociedad
(plazo y tasa). El impotte cancelado fue $19.500.000.

El saldo remanente neto de los costos de fransaccion pendientes de amortizar de dicha clase al 31 de diciembre de 2016 asciende
a § 48.252.855, incluyendo intereses por $ 85.437.

VYéase nuestro informe ge fecha
10 de ma ezul7
PRICE WATE% E&CO.5RL.
(Socio) Z

Dr. M. e]}FP. Lemner CPCECABATIF17 Armando R fLoson

por Comisijn{Fiscalizadora Presidgnte
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E) PROGRAMA DE EMISION DE OBLIGACIONES NEGOCIABLES DE ALBANESI S.A,

ON Clase II

Con fecha 25 de octubre de 2016 la Sociedad emitié la ON Clase II de obligaciones negociables con las condiciones que se
detallan a continuacion:

Capital: Valor nominal: $ 220.000.000
Intereses: Tasa BADLAR Bancos Privados mas un margen de! 4%.

Plazo y forma de cancelacién: los intereses de las ON Clase IT serdn pagados trimestralmente, en forma vencida, en las siguientes
fechas: 25 de enero de 2017, 25 de abril de 2017, 25 de julio de 2017, 25 de octubre de 2017, 25 de enero de 2018, 25 de abril de
2018, 25 dejulio de 2018 y 25 de octubre de 2018.

El capital de las Obligaciones Negociables Clase II serd amortizado en tres (3) cuotas consecutivas, pagaderas trimestralmente,
equivalentes las dos primeras al 30% del valor nominal de las Obligaciones Negociables, y la tiltima al 40% del mismo, en las
fechas en que se cumplan 18, 21 v 24 meses contados desde la Fecha de Emision, es decir el 25 de abril de 2018, 25 de julio de
2018 y 25 de octubre de 2018.

Los fondos obtenidos con la emision de las ON Clase II fueron destinados en su totalidad a la cancelacion parcial del pasivo
cortiente que ASA mantiene con la sociedad relacionada RGA.

El saldo remanente neto de los costos de transaccion pendientes de amortizar de dicha clase al 31 de diciembre de 2016 asciende
a § 226.670.974, incluyendo intereses por $ 10.715.319.

NOTA 18: PREVISIONES

Por
Para créditos por Para otros desvalorizacion Para
ventas créditos de bienes de contingencias
cambio

Saldo al 31 de diciembre de 2014 1.058.886 1.133.755 57.466 10.581.411
Aumentos - - - 718.037
Disminuciones - - - {1.349.952)
Desconsolidacion por venta de subsidiaria (219.634) {1.133.755) (57.466) -
Saldo al 31 de diciembre de 2015 839.252 - - 2.949.496
Aumentos 4] 1.987.724 1.859.200 - -
Disminuciones - - - (813.944)
Saldo al 31 de diciembre de 2016 2.826.976 1.859.200 - 9.135.552

(YE] cargo se expone en gastos de comercializacion
Informacion requerida por €] Anexc E, en cumplimiento del Art. I, Cap. 111, Titulo IV del Texto Ordenado de la CNV.

En el rubro previsiones se incluyen las eventuales situaciones confingentes relacionadas con el giro de los negocios y otros
riesgos diversos que podrian originar obligaciones para la Sociedad. En la estimacién de sus montos y probabilidad de
concrecion se ha considerado la opinién de los asesores legales de la Sociedad.

Véase nugstro inf; de fecha
10 de madeo de 2017

C:’,""\ | PRICE WATmUSE&CO. SRL,
\ Ao (Socio) 52.

Dr. Marelp P. Léfner CPCECABA T 1F17 Armandc B/ Losén
por Comisidsy Fiscalizadors Presjdente
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Albanesi S.A.

Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 19: DEUDAS SOCIALES

Corrientes 31.12.16 31.12.15
Sueldos a pagar 18.076 18.136
Cargas sociales a pagar 3.636.211 3.811.252
Provisién vacaciones 4.342.398 4.812.270
7.996.685 B.641.658
NOTA 20: DEUDAS FISCALES
Corrientes
Retenciones a depositar 7.797.174 954,757
Plan de facilidades de pago - 3.143.326
Fondo Nacional de Energia Eléctrica 271.417 682.936
Impuesto al valor agregado a pagar - 4.143.748
Ingresos Brutos a pagar 154.348 1.326.695
Provisidn impuesto a la ganancia mintma presunta, neta de anticipos 11.574.132 -
Otros 1.569.374 1.485.647
21.366.445 11.737.109

NOTA 21: IMPUESTO A LAS GANANCIAS

Los activos y pasivos diferidos se compensan cuando: a) existe un derecho legalmente exigible de compensar los activos
impositivos con los pasivos impositivos; y b) cuande los cargos por impuestos diferidos se relacionan con la misma autoridad
fiscal. Los siguienites montos, determinados después de ser compensades adecnadamente se exponen en el estado de situacién

financiera

31.12.16 31.12.15
Activos por impuesto diferida:
Activo por impuesto diferido a recuperar en mas de 12 meses 1497552

1.497.552

Pasivos por impuesto diferido:
Pasivo porimpuesto diferido a cancelar en mas de 12 meses (928.044.072) (548.354.489)

(928.044.072) (548.354.489)
Activo (Pasivo) por impues to diferido, neto {926.546.520) (548.354,48%)

Véase nuestro informi fecha
10 de marzd de 2017

PRICE WATERRC}(&SE &CO.S5R.L.
{Socio)
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Albanesi S.A.

Notas a les Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 21: IMPUESTO A LAS GANANCIAS (Cont.)

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

31.12.16 31.12.15
Saldo al inicio (548.354.489) (287.901.863)
Cargo itmputado al estado de resultado (75.973.370) 29.461.279
Cargo imputado en otros resultados integrales (302.218.661) (290.952.413)
Desconsolidacién de subsidiarias - 1.038.508
Saldo al cierre (926.546.520) (548.354.489)

Los movimientos en los activos y pasivos por impuesto diferido, sin tener en cuenta la compensacién de saldos referidos a la
misma jurisdiccion fiscal, han side los siguientes:

Cargo imputado Cargo imputado
Conceptos Saldos al al estado de en ofros Saldos al
resultado -res ultados
integrales
31.12.15 31,1216
3

Inpuesto diferido - Activo (Pasivo)

Propiedad, Planta y equipo (687.920.221) (130.842.781) (303.240.428) {1.122.009.430)
Intangibles 451.078 {42.001) - 409.077
Inversiones {3.414) {11.068.426) - (11.071.840)
Oréditos por ventas (6.203.165) {7.659.211) - (13.862.380)
Otros créditos 4.500.088 (3.075.346) - 1.424.742
Inventarios {18.378) 3.718.595 - 3.700.217
Deudas comerciales 78.120 {78.120) - -
Cargas fiscales 159.395 - - 159.395
Préstamos 1.084.227 {2.039.235) - (955.008)
Previsiones 11.017.800 {4.774.463) 1.021.767 7.265.104
Subtotal (676.860.474)  (155.860.988) (302.218.661) {1.134.940.123)
Quebrantos impositivos diferidos 128.505.985 79.887.618 - 208.393.603
Subtotal 128.505.985 79.887.618 - 208.303.603
Total (548.354.489) (75.973.370)  (302.218.661) (926.546.520)

Dr. Marcé{o Bf Lemer
por Comision\Flscalizadora

Véase nuestro info
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Albanesi S.A.

Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA21: IMPUESTO A LAS GANANCIAS (Cont.)

Cargo imputado Cargo imputado
Conceptos Saldos al al estado de en otros Desconsoli-dacion Saldos al
resuliado Tes uitados
integrales
31.12.14 31.12.15
b

Inpuesto diferide - Activo (Pasivo)

Propiedad, Planta y equipo {373.747.638) (24.328.153) {290.915.439) 1.065.009 {687.926.221)
Intangibles 83.389 366.859 - 830 451.078
Inversiones (2.382) (1.032) - - {(3414)
Créditos por ventas (87.055) (6.037.222}) - (78.392) (6.203.169)
Onros Créditos 1.703.372 2.796.716 - - 4.500.088
Inventarios 5.419.197 {5.489.136} - 51.561 {18.378)
Deudas comerciales 78.120 - - - 78.120
Cargas fiscales 189.519 (30.124) - - 159,395
Préstamos (202.622) 1,286.845 - - 1.084.227
Previsiones 13.115,708 (2.060.934) (36.974) - 11.017.8300
Subtoial (353.450.392) (33.496.177) (290.952.413) 1.038.508 (676.860.474)
Quebrantos inpositivos diferidos 65.548.529 62.957.456 - - F28.505.985
Subtotal 65.548.529 62.957.456 - - 128.505.985
Total (287.901.863) 29.461.279 (290.952.413) 1.038.508 {548.354.439)

Se reconocen activos por impuesto diferido por pérdidas fiscales en 1a medida en que es probable la realizacion del correspondiente

beneficio fiscal a través de ganancias fiscales futuras.

El cargo por impugsto a las ganancias se compone de la siguiente manera:

31.12.16 31.12.158
Impuesto corriente (8.103.256) (25998.639)
Impuesto diferido (75.973.370) 20.461.279
Variacitn entre provision de iimpuesto a las ganancias y DDJT (1.070.745) 134.335
Impuesto alas ganancias {85.147.371) 3.596.975

Véase nuestro inform fecha

_!0 de marzafde 2017
PRICE WATE%SE & CO. SRL.

{Socio)

<

CPCECABA T 1F°17

Dr. MatgelofP. Lerner
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62

ArmandoR, Loson
Prefidente



Albanesi S.A.

Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 21: IMPUESTO A LAS GANANCIAS {Cont.}

A continuacidn se presenta una conciliacion entre €l impuesto a las ganancias imputado en resultados v el que resultaria de aplicar
la tasa del impuesto vigente sobre la utitidad contable antes de impuestos:

31.12.16 31.12.15
Resultado antes del impuesto a las ganancias por operaciones continuas 138.417.755 33.062.036
Tasa del impuesto vigents 35% 35%
Resultado a 1a tasa del impuesto (48.446.214) (11.571.713)
Diferencias penmanentes {20.784.364) (7.398.558)
Resultado por participacion en asociadas (866.559) {516.166)
Diferencias por venta de subsidiarias a la tasa del impuesto - 31.424.494
Créditos por impuesto a [as ganancias minima presunta - {761.299)
Quebrantos prescriptos o no reconocidos (15.050.234) (7.579.783)
(85.147.371) 3.596.975
31.12.16 31.12.15
Impuesto a [as ganancias el ejercicio por :
Operaciones continuas (85.147.371) 9.458.971
Operaciones discontinnadas - (5.861.996)
(85.147.371) 3.596.975

Los quebrantos impositivos acumulados ascienden al 31 de diciembre de 2016 a § 5954 millones de base y pueden ser
compensados de acuerdo a las leyes impositivas vigentes con utilidades fiscales de ejercicios futuros de acuerdo al siguiente
detalle:

Aflo Montoen § Afio de expiracidn
Quebranto del ejercicio 2012 27.196.589 2017
Quebranto del ejercicio 2013 33.742.603 2018
Quebranto del ejercicio 2014 91.391.781 2019
Quebranto del gjercicio 2015 188.915.059 2020
Quebranto del ejercicio 2016 267.306.560 2021
Total de quebrantos acumulados al 31 de diciembre de 2016 608.552.892
Quebrantos no reconocidos (13.142,598)
Quebrantos impos itivos registrados 595.410.294

Los quebrantos impositivos acumulados no reconccides son quebrantos especificos generados por la enajenacion de las acciones
de AJSA y BDD. Los quebrantos especificos provenientes de la enajenacién de acciones sélo podrén imputarse contra las
utilidades netas resultantes de la enajenacién de dichos bienes.

Y éase nuestra informe ge fecha

[0 de marzo He 2017
C:I:‘_,_ PRICE WATE%%E &CO.5R L.
{Socio) Z
Dr. M: 0 P. Lemer CPCECABAT1F 17 Armando B Losén

por Comisiqf Fiscalizadaota Presidente
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Albanesi S.A.

Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 22: INVERSIONES EN SOCIEDADES

En 2004 ¢] Gobierno Argentino, a fin de incrementar la capacidad de generacidn iérmica, cred el FONINVEMEM, un fondo a ser
administrado por CAMMESA para realizar inversiones en generacién térmica. A fin de fondear el FONINVEMEM, Ia SE invit6
a todos los agentes del MEM que tuvieran LVFVD adeudados por el MEM, a manifestar su decisién de invertir (o no) en el
FONINVEMEM el 65% de sus créditos originados entre enero de 2004 y diciembre de 2006.

GMSA tiene una participacién del 0,0282% equivalente a 141 acciones, en Termoeléctrica José de San Martin S.A. ¥ en
Termoeléctrica Manuel Belgrano S.A. que se dedican a la gestién de compra del equipamiento, construccion, operacién y
mantenimiento de sendas centrales eléctricas. El valor razonable de las acciones ordinarias sin cotizacién de Termoeléctrica José
de San Martin S A. y Termoeléctrica Mamiel Belgrano S.A. se han estimado utilizando un modelo de flujos de efectivo descontados
en funcion a los dividendos a los dividendos al 31 de diciembre de 2016.

NOTA 23: PLAN DE BENEFICIOS DEFINIDOS - COMPROMISOS LABORALES CON EL PERSONAL

A continuacion se presenta un detalle del costo y pasivo estimado de los beneficios posteriores al retiro otorgados a los empleados
de GROSA. Los beneficios son:

*  Una bonificacidn para todos los trabajadores que obtengan la jubilacién bajo el régimen diferencial Decreto 937/74, al
cumplir 55 afios de edad y 30 afios de servicios, que consiste en 10 salarios, incrementada en un 2% por cada afio de
servicio en exceso de los 5 primeros afios.

®  Una bonificacién por afios de antigiiedad, que consiste en abonar un salario luego de 20 afios de permanencia (17 afios
en ¢l caso de las mujeres) y cada cinco hasta los 35 afios (32 afios en el caso de las mujeres) v dos salarios al cumplir los
40 atios (37 afios en el caso de las mujeres),

Los pasivos relacionados con las bonificaciones por antigiiedad acumuladas y con los planes de beneficios al personal
precedentemente mencionados, se determinaron contemplande todos los derechos devengados por los beneficiarios de los planes
hasta el cierre del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013, en base a un estudio actuarial efectuado por un profesional
independiente a esa fecha. El método actuarial utilizado por GROSA es el de Unidades de Beneficios Proyectados.

Los montos y condiciones varian segiin el convenio colective de trabajo.

31.12.16 31.12.15
Plan de bepeficios definidos
No cormriente 5.173.822 4,819,097
Cormriente 3.250.194 857422
Total 8.424.016 5.676.519

Véase nuestro informe d ha
10 de mmoﬁﬂ(ﬁc
PRICE WATEWE & CO. S.R.L.
: (Socio) Z
Dr. Mhirlo P. Lerner CPCECABA T 1F° 17 AmlandyLosén
por Comigfon Fiscalizadora Presigtnte
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Albanesi S.A.

Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 23: PLAN DE BENEFICIOS DEFINIDOS - COMPROMISOS LABORALES CON EL PERSONAL (Cont.)

El detalle de la variacién en las obligaciones por beneficios de la Sociedad al 31 de diciembre de 2016 v 2015 ¢s ¢l siguiente:

311216 31.12.15
Valor actual de las obligaciones por beneficios 8.424.016 3.676.519
Obligaciones por beneficios al cierre del ejercicio 8.424.016 5.676.519
Los supuestos actuariales utitizados fueron:

31.12.16 31.12.15
Tasa de interés % 6%
Tasa de crecimiento salarial 1% 1%
Inflacién 30% 30%%

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015 GROSA no posee activos relacionados con los planes de pensidn.

E! detalle del cargo reconocido en el estado de resultado integral es el siguiente:

31.12.16 31.12.15
Costo por servicios corrientes 494142 367.655
Costo por intereses 1.036.230 1.479.062
Pérdida (Ganancia) actuarial a través de Otro resultado integral 2.919.334 (105.639)
Cos to total 4.449.706 1.741.078

El detalle de la variacién de la obligacién por planes de beneficios definidos es el siguiente:

31.12.16 31.12,15
Saldc alinicio 5.676.519 4.023.388
Costo por servicios comientes 494,142 367.655
Costo por intereses 1.036.230 1.479.062
Pérdida (Genancia) actuarial a través de Otro resultado integral 2.919.334 (105.639)
Pagos de beneficios efectuados {1.702.209) (87.947)
Saldo al cierre 8.424.016 5.676,319

Las estimaciones en bases a técnicas actuariales, suponen la utilizacién de herramientas estadisticas, como las denominadas tablas
demograficas que son utilizadas en la valuacion actuarial referida al personal en actividad del Grupo. Para determinar la mortalidad
del personal en actividad del Grupo, se ha utilizado la tabla “Group Annuity Mortality del afio 1983”. En general, una tabla de
mortalidad muestra para cada grupo de edad la probabilidad de que una persona de esa edad fallezea antes de cumplir una edad
predeterminada. Las iablas de mortalidad de hombres y mujeres se construyen en forma separada dado que tienen tasas de
mortalidad sustancialmente diferentes.

Para estimar la incapacidad total y permanente por cualquier causa se ha utilizadola tabla “Pension Disability Table 1985”.
Para estimar la probabilidad de abandono o permanencia en el empleo de personal de actividad del Grupo se ha utilizado la tabla
“ESA 77,

Los pasivos relacionados con los beneficios mencionados precedentemente, se determinaron contemplando todos los derechos
devengados por los beneficiarios de los planes hasta el cierre del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2016,

Viéase nuestro informe ge fecha
10 de marzo 17

Mz- PRICE WATERME & CO.S.RL.
(Socio) Z
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Albanesi S.A.

Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 24: ACTIVOS Y PASIVOS FINANCIEROS Y NO FINANCIEROS

Las siguientes tablas muestran los activos financieros y pasivos financieros por categoria de instrumento financiero y una
cenciliacion con la linea expuesta en el estado de situacién financiera, segiin coresponda. Debido a que los rubros “Créditos por
ventas y otros créditos™ y “Deudas comerciales y otras deudas™ contienen tanto instrumentos financieros como activos o pasivos
no financieros (tales como anticipos, créditos y deudas impositivas), la conciliacidn se muestra en las columnas “Activos no
financieros” y “Pasivos no financieros™.

Los activos y pasivos financieros al 31 de diciembre de 2016 y 2015 fueron los siguientes:

Activos/ Pasivos

Activos/ Pasivos financieros a valor Activos/
Al 31 de diciembre de 2016 financieros a . Pasivos no Total
: razonable con cambios .
cosio amortizado financieros
en resultados
Activos
Creditos por ventas, otros créditos y otros 925851282 - 1.142.447 000 2068 298 282
Olros‘ activos financieros a velor razonable con ) 136.206.561 ) 136,206 567
cambios en resultados
Efectivo y equivakntes de efectivo 88.922 836 442,902 146 - 531.824.982
Activos no financieros - 129.861 5.693.275.676 5.693.405.537
Totak 1,014,774.118 5§70.238.574  6.835.722.676 8.429.735.368
Pasivos
Deudas comerciales y otras deudas 798.422 024 2.175.000 21.366.445 821.963.460
Préstafms {exchnyendo arrendaniientos 4.617.925.630 ) ) 4.617.925.630
financicres}
Arendamientos financisyos - - 24.596.027 24.5%6.027
Pasivos no financieros - - 039,829,173 939.820.175
Total 5.416.347.654 2._1 75000 085.791.647 6.404.314.301
Activos/ Pasivos Activos/ Pasivos Activos/
finamch financieros a valor Pas; Total
Al 31 & diciembre de 2015 anmaro; a tazonable con cambios swo_s no o
costo amottizado financieres
en resuliados
Activos
Creditos por ventas y otros créditos 492.117.644 - 156,009,548 648,127,192
Otms' activos financieros a valor razonable con : 1210961 ) 1210961
cambios en resultados
Efectivo y equivalkentes de efectivo 20.559.109 11.006.585 - 31.565.698
Activos no financieros - 129,861 3.271.780.792 3.271.910.653
Total 512.676.753 12.347.411 3427700340 3.952814.5M
Pasivos
Deudas comerciales ¥ otras deudas 678.195.873 . 11.737.109 689,932,982
Présta:'ms {excluyendo arendamientos 1.360.835.376 ) ) 1.360.835.376
financieros)
Arrendamientos financieros - - 3.884.253 3.884.253
Pasivos no financkros - u 559.033.106 559.033.106
Total 2.039.031.249 - 574654 468 2.013.685.717
Véase nuestro mforme de fecha
10 de marze
PRICE WATEWE &CO.SRL.
{Socio) 2‘,
CPCECABAT1F* 17 Amando
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NOTA 24: ACTIVOS Y PASIVOS FINANCIEROS Y NO FINANCIERQOS (Cont.)

Albanesi S.A.

Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

Las categorias de instrumentos financieros fueron determinadas en base a la NIIF 9,

A continuacion se presentan los ingresos, gastos, ganancias y pérdidas que surgen de cada una de las categorias de instrumentos

financieros:

Activos Pasi financi Activos/
Al 31 de diciembre de 2016 financieros a SIVOS TINANCISTOS 2 pasivos g valor Total
. costo amortizado

costo amontizado razonable
Intereses ganados 59.267.753 - - 58.267.755
Interzses perdidos - (368.600.744) - (368.606.744)
Camhn_)s en el valor razonable de instrumentos : . 85,329,475 85.329.475
financieros
Diferencia de cambio, neta 24 547.156 {190.529.911) - (165.982,755)
Otros costos financieros - (86.114.67N . {86.114.67%)
Totat $3.814911 645.251.334) §5.329475 {476.,106,948)

Activos Pasivos financs Activos/
Al 31 de diciembre de 2015 financieros a ASWOSAMANCIOS A basivos a valor Total
. costo amortizado

costo amortizado razonable
Intereses ganados 5.453.742 - - 5.453742
Intereses perdidos - (159.680.363) - (189.680.365)
Camb)l.)s en el valor razonable de instmentos . . 3325.575 3375.575
financicros
Diferencia de cambio, neta 7.465.164 (111.529.5330) - {104.064.366)
Qtros costos financieros - {44.300.500) - (44.300.500)
Total 5.453.742 {338.045.231) 3.325.575 {329.265.914)

Determinacion del valor razonable

ASA clasifica las mediciones a valor razonable de los instrumentos financieros utilizando una jerarquia de valor razonable, la cual
refleja la relevancia de las variables utilizadas para llevar a cabo dichas mediciones. La jerarquia de valor razonable tiene los

siguientes niveles:

- Nivel I: precios de cotizacién (ho ajustados) en mercados activos para activos o pasivos idénticos.

- Nivel 2: datos distintos a precios de cotizacion incluidos en el nivel 1 que sean chservables para el activo ¢ pasivo, ya
sea directamente (es decit, precios) o indirectamente {es decir, que se deriven de precios).

- Nivel 3: datos sobre el activo ¢ el pasivo que no estdn basados en datos observables en el mercado (es decir,

informacion no observable).

. lo P. Lemer
por Comilfion Fiscalizedora
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Albanesi S.A.

Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NQTA 24: ACTIVOS Y PASIVOS FINANCIEROS Y NO FINANCIEROS (Cont.)

Las siguientes tablas presentan los activos y pasivos financieros del Grupo que son medidos a valor razonable al 31 de diciembre
de 2016 y 2015 y su asignacion a los distintos niveles de la jerarquia de valor razonable:

Al 31 de diciembre de 2016 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Activos
Efectivo y equivalentes de efectivo 442.902.146 - 442.902.146
Otrosl activos financieros a valor razonable con 136.206.567 i 136.206.567
cambios en resultados
Inversion en acciones - 129,861 129.861
Propiedades, plantas y equipos a valor razonable - 4.172.059.753 4,172.059.753
Total 579.108.713 4.172,189.614 4.751,298.327
Pasivos
Derivados 2175000 - 2.175.000
Total 2.175.000 - 2.175.000
Al 31 de diciembre de 2015 Nivel 1 Niwel 2 Nivel 3 Total
Activos
Efectivo y equivalentes de efective 11.006.589 - 11.006.58%
Otros activos fimancieros a valor razonablke con cambii 1.210.961 - 1.210.961
Inversion en acciones - 129.861 129,861
Propiedades, plantas y equipos a valor razonable - 2.807.974.6806 2.807.974.6%6
Total 12.217.550 2.808.104.547 2,820.322.097

El valor de los ingtrumentos financieros negociados en mercados activos se basa en los precios de cotizacién de los mercados a la
fecha del estado de situacién financiera. Un mercado se entiende como activo si los precios de cotizacidén estin regularmente
disponibles a través de una bolsa, intermediario financiero, institucién sectorial, 1 organismo regulador, y esos precios reflejan
transacciones actuales y regulares de mercado entre partes que actiian en condiciones de independencia mutva. El precio de
cotizacion de mercado usado para los activos financieros mantenidos por la Sociedad es el precio de oferta actual. Estos
instrumentos se incluyen en el nivel 1.

El valor razonable de instrtumentos financieros que no se negocian en mercados activos se determina usando técnicas de valuacién,
Estas técnicas de valuacién maximizan el uso de informacion observable de mercado en los casos en que esté disponible y confia
lo menos posible en estimaciones especificas de la Sociedad. Si todas las variables significativas para establecer el valor razonable
de un instrumento financiero son observables, el insttumento se incluye en el nivel 2. No existen instrumentos financieros que
deban incluirse en el nivel 2. 8i una o mas variables utilizadas para estabiecer el valor razonable no son observables en el mercado,
el instrumento financiero se incluye en el nivel 3. Estos instrumentos se incluyen en el nivel 3. Estos instrumentos se incluyen en
el nivel 3. Este es el caso de la revaluacion de ciertas categorias de propiedad, planta y equipos.

Las técnicas de valuacion especificas utilizadas para determinar el valor razcnable de propiedad, planta y equipos incluyen;
a) Para la determinacion de los valores razonables de los inmuebles y terrenes se utilizaron cotizaciones de mercado solicitadas a

valuadores expertos externos. Los valores obtenidos, en el caso de los inmuebles, contemplan el estado actual de conservacion de
los bienes.

Véase auestro informe defecha
10 de marzo 17

e " PRICE WATEWE & CO.SRL.

{Socio)
Dr. MarcdlofP. Lemer
por Comisiéhy Fiscalizadora

Armando Bf Losdin
Pregjdente

CPCECABAT1F°I17
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Albanesi S.A,

Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 24: ACTIVOS Y PASIVOS FINANCIEROS Y NO FINANCIEROS (Cont.)

b) Para la determinacion de los valores razonables de las “Instalaciones™ y “Maquinarias”, se ha contratado a un revaluador externo
quién ha utilizado el métode de costo de reposicidn, determinando los componentes que forman las plantas y obtenienda los valores
a nuevos de proveedores reconocidos en la industria; adicionando los costos de fletes, seguros, montaje y otros gastos generales.
Se computaron las depreciaciones que correspondan segin la vida atil consumida de los bienes, para el caso de las instalaciones
el coeficiente de depreciacion fue de 52% y 55% al 31 de diciembre de 2016 y 2015, respectivamente, ¥ para Jas Maquinarias fue
64% y 62%al 31 de diciembre de 2016 v 2015.

Dicho método de valuacién se clasifica segin la NIIF 13 como jerarquia del valor razonable Nivel 3,
¢) La determinacion del valor razonable de la propiedad, planta y quipo se ve significativamente afectado por la cotizacion del

délar. Esta situacidn, las discusiones de los procesos de valoracidn y los resultados son discutidos y aprabados por el Directorio
de las Sociedades al menos una vez por afio.

NOTA 25: INGRESOS POR VENTAS

31.12.16 31.12.15

Venta de energia Res. 95/529/482/22 231.497.263 202.317.681
Venta de energla mercado spot 289.356.272 150.224.817
Venta de energla Plus 764763473 586.569.208
Venta de energla Res. 220 1.108.974.647 576.271.894
Venta de servicios - 4.485.170
2.394.591.655 1.519.868.770

NOTA 26; COSTOQ DE VENTAS

31.12.16 31.12.15

Costo de compra de energfa eléctrica (601.201.425) (301.048.439)
Costo consumo gas ¥ gas oil de planta (667.704.998) (486.529.606)
Sueldos, jorales y cargas sociales (101,747.518) (81.184.227)
Plan de beneficios definidos (494.142) {367.655)
Otros beneficios al personal (4.697.376) (1.566.415)
Alquileres (3.631.048) (2.862.510)
Honorarios profesionales (7.081.949) {29.559)
Depreciacién propiedades, planta y equipo (174.705.961) (107.731.833)
Seguros (24.018274) (15.184.902)
Mantenimiento (117.172.136) (94.289.592)
Luz, gas, teléfono y comeo {3.804.819) (1.115.155)
Tasas e impuestos (16.837.224) (10.588.426)
Movilidad, viaticos y traslados {1.343.088) (5.876.446)
Vigilancia y limpieza {2.976.924) (5.146.519)
(Gastos varios (7.390.684) {4.848.076)

(1.734.807.566) (1.122.369.360)

Véase nuestro infcfﬂr;n;%fuha
10 de marzo e
PRICE WATERME & CO. S.R.L.

{S0cio)
Dr, Marfelo P. Lerner CPCECABA T 1F17 Annand}l}&osén

por Comiglon Fiscalizadora Presigéute
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Albanesi S.A.

Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 27: GASTOS DE COMERCIALIZACION

Sueldos, jomales y cargas sociales
Tasas e impuestos
Incobrables

NOTA 28: GASTOS DE ADMINISTRACION

Sueldos, jomales y catgas sociales
Otros beneficios al personal

Alquileres

Honorarios profesionales

Depreciacion propiedad, planta y equipo
Seguros

Luz, gas, tekfono y correo

Tasas e impuesios

Movilidad, viaticos v traslados

Gastos varios

NOTA 29: OTROS INGRESOS Y EGRESOS OPERATIVOS

Otros ingresos operativos
Recupero siniestro

Resultado por venta de participacion en subsidiaria
Cambio en el valor razonable de imversiones en otras sociedades

Venta de propkdades, planta y equipos
Ingresos varios

Total otros ingresos operativos

QOtros egresos operativos

Gastos vatios

Tatal oiros egresos operativas

31.12.16 31.12.15
(376.515) (1.103.322)
(2.150.288) (9.918.521)
(3.846.924) -
(6.373.727) (11.021.843)
31.12.16 31.12.15
(5372127 (10,477 408)
(27.755) (834.852)
(1.156.513) (102.029)
(32.883.720) (30.365.479)
- (585)
(501.931) (192.556)
(2.291.155) (512.321)
(1.735.560) (2.668.769)
(3.268.246) (2.305.222)
(1.568.105) (2.520.885)
(48.805.112) (49.980.106)
Nota 31.12.16 31.12.15
8.491.862 -
35 - 76.641.670
- 129.579
- 782295
3.903.474 573,704
12.395,336 77.627.248
- {40.194.077)
- 40.194.077)

Veéase nuestro informe de fecha

e 2017

. BRICE WATERNO
/‘.

SE&CO.S.R.L.

{Socio)

£

Dr. Margelo P. Lemer
por Comigfon Fiscalizadora

CPCECABA T 1F*17

Armando R. Lokdn
Presiden



Albanesi S.A,

Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 30: RESULTADOS FINANCIEROS

Ingresos financieros
Intereses por préstamos otorgados

Intereses comerciales
Total ingresos financieros

Gastos financieros

Intereses por préstamos
Intereses comerciales y otros
Gastos y comisiones bancarias
Total gastos financieros

Otros resultados financieres

Diferencia de cambio, neta

Cambios en el valor razonable de insirumentos financieros
Pérdida por posicion monetaria, neta

Otros resultados financieros

Total otros resultados financieros

Total resultados financieros, netos

NOTA 31: RESULTADOQ POR ACCION
Bdsica

31.12.16 31.12.15
6.798.695 -

52.469.060 5453.742
59.267.755 5.453.742
(345.378.701) (186.296.653)
(23.228.043) (3.383.712)
(14.774.302) (8.781.079)
(383.381.046) (198.461.444)
(165.982.755) (104.064,366)
85.329.475 3.325.575
(126.973) (474.819)
(71.213.404) (35.044.602)
(151.993.657) (136.258.212)
(476.106.948) (329.265.914)

El resultado por accidn bésica se calcula dividiendo el beneficio atribuible a los tenedores de instrumentos de patrimonio de la
Sociedad entre el nimero promedio ponderade de acciones ordinarias en circulacién durante el periodo,

Operaciones continuas

Genancia del periodo atribuible a los propietarios
Promedio ponderado de acciones ordinarias en circulacién
Ganancia por accién bisica y diluida

Operaciones discontinuas

Pérdida delperfodo atribuible a los propietarios

Promedio ponderado de acciones ordinarias en circulacién
Pérdida por aceion basica y dilnida

No existen diferencias entre el cdleulo del resultado por accion bésico y el resultado por accion diluido.

Véase nuestro informe de fecha

10 de marzo

7

PRICE WATE%

E&CO,SRL.

{8ocio)

31.12.16 31.12.15
48.770.643 53.709.211
49.460.624 4.455.160

0,99 12,06

31.12.16 31.12.15

- {14.851.069)
49.460.624 4.455.160
- 3,33)

Dr. Martglo P. Lemer
por Comisidp Fiscalizadora
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CPCECABATIF 17

Armando B Losdn

Presjdente



Albanesi S.A.

Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 32: OPERACIONES Y SALDOS CON PARTES RELACTONADAS

a) Transacciones con Saciedades relacionadas y vinculadas

311216 31.12.15
g
Ganancla/(Pérdiia)
Compra de uva
AVRC Soriedad relacionada - {2.131.034)
Compra de gas
RGA (1) Sociedad relacionada (769,055,951} (230.508.113)
Compra de energia
Sclalban Energla 5.4, Sociedad vinculada (126,875} (552.936)
Compra de vinos
BDI» Sociedad relacionada (383 8713) (13.150)
Compra de vuelos
AJSA Sociedad relacionada (28.231.568) -
Venta de energia
RGA Sociedad relacionada 43.986.717 17.178.470
Solalban Energie S.A. Sociedad vinculada 71.021.743 22,584,636
¥enta de partes y repuestos
CTR Sociedad relacionada 1521778 107.743.359
Yenta de participeriones en subsidleriag
RGA Sociedad relacionada - 108.750.000
Venta de vinos(2)
CTR - 1564
Venta de vaelos (2)
RGA Sociedad relacionada - 2.900.800
CTR Sociedad relacionada - 1.015.300
Alnquileres y servicios contratadas
RGA Sociedad relacionada (33.397.11%) (5.212.215)
Reeupero de gastos
CTR Sociedad relacionada 11.495.382 -
RGA Sociedad relacioneda (5.575.560) (17.382)
AFSA Sociedad relacionade 3,562,564 -
Reeupero por costo inanelero
RGA Sociedad relacionada {3.515702) (2.101.632)
Cobra de dividendos
Solalban Energia S.A. Sociedad vinculada - 5.880.000
Intereses generados por préstamos otorgados
ATSA Sociedad relacionada B.708.605 -
Ingresns por garantias otorgaidas
CTR Sociedad relavionada 373.000 -

@ Cormesponde a la compra de gas, las cuales en parte son cedidas 8 CAMMESA, en el marco de procedimiento de despacho de gas
natural para la peneracion de energia eléetrica.
@ Lasoperacionss de BDD y AJSA se encuentran expuestas como operaciones discontinuas.

Véase nuestro informe de fecha
10 de mar: 17

= PRICE WATEWSE & CO.SRL.
{Socio)

Dr. Marcal¢ P. Lemer CPCECABAT'1F" 17 Armmande K. Poson
por ComisiénfFiscalizadora Pregicpdite
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Albanesi S.A.

Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 32; OPERACIONES Y SALDOS CON PARTES RELACIONADAS (Cont.)

b) Remuneraciones del personal clave de la gerencia

La alta gerencia incluye a los directores (gjecutivos y no ejecutivos). Sus remuneraciones al 31 de diciembre de 2016 y 2015
ascendieron a $ 11.347.624 y § 7.174.360, respectivamente.

31.12.15

739

739

1.500.000

18.215

1.518215

525,000
62.142.446

33.237.850

93.905.296

100.000.00¢

100.000.000

10,620
215538
2.940.772
85.705.783

Véase nuestro informe cha
10 de marzo, 17

RICE WATERBOUSE & CO, S.R.L,
< .
(Socio)

31.12.16 31.12.15
Sueldos 11,347,624 10.121.357
11.347.624 10,121,357
¢} Saldes a la fecha de los estados de situacion financiera consolidado
Rubros Tipo 31.12.16
ACTIVO NO CORRIENTE
Otros eréditos
Directores Sociedad relacionada 17.343.215
A ccionistas minoritarios Accionistas minoritarios 18,750
RGA Sociedad relacionada -
17.361.965
ACTIVO CORRIENTE
Créditos por venias
CTR Sociedad relacionada 1.815.000
AESA Sociedad relacionada -
Solalban Energia S.A. Sociedad vinculada -
1,815,000
Oiros créditos
Aportes pendientes de integrar Accionistas minoritarios -
Cuenta particulares accionistas Acclonistas minorkarios 147.861.358
AISA Sociedad relacionada 66.798.695
RGA Sociedad relacionada -
AESA Sociedad relacionada 4.036.908
CTR Sociedad relacionada 8.434.229
227.131.190
PASIVO NO CORRIENTE '
Otras deudas
RGA Sociedad refacionada -
PASIVO CORRIENTE
Deudas comerciales
BDD Sociedad relacionada -
Solalban Energia S.A. Sociedad vinculada 541.641
AJSA Sociedad relacionada 13.351.020
RGA Sociedad relacionada 111,135.180
125.027.841
Otras dendas
RGA Sociedad relacionada 89.629.740
Cuenta particulares accionistas Accionistas minoritarios -
89.629.740

£

88.872.713

116.641.152
145.000

116.786.152

por Comi

¥
Dr. Ma P. Lerner
sigrf Fiscalizadora

CPCECABAT 1F°17
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Armando R. Losén
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Albanesi S.A.

Notas a les Estados Financieros Consolidados (Cont.)
NOTA 32: OPERACIONES Y SALDOS CON PARTES RELACIONADAS (Cont.)
d} Préstamos otorgados a partes relacionadas

d.1) AISA

31,1216 31.12.15

Préstamos a Albanesi Inversora S.A.
Saldo al inicio .
Préstamos otorgades 60.000.000
Préstamos cobrados -
Intereses devengados 6.798.695

Saldo al cierre 66.798.605 -

Los préstamos otorgados tienen los siguientes términos y condiciones:

Entidad Monto Tasa de interés Condiciones
Al 31.12.16

ATSA 60.000.000 Badlar+3 % Vencimiento: 1 afio, renovable
automaticamente hasta 5 afios.

Total en pesos 60.000.000

d.2) AISA

Directores

31.12.16 31,1215
Préstamos a Directores

Saldo al inicio

Préstamos otorgados 17.343.215
Préstamos cobrados

Intereses devengados -
Saldo al cierre 17.343.215

Los préstamos otorgados tienen los siguientes términos y condiciones:

Entidad Monto Tasa de interés Condiciones
Al 31.12.1¢

Directores 17.343215 Badlar +3% Vencimiento: 3 afios
Total en pesos 17.343.215

Los créditos con partes relacionadas surgen principalmente de transacciones de servicios prestados y vencen al mes siguiente de
la fecha de la transaccién. No se han registrado previsiones por estos créditos con partes relacionadas en ninguno de los periodos
cubiertos por los presentes estados financieros consolidados. Las deudas comerciales con partes relacionadas surgen
principalmente de transacciones de compra de gas y vencen al mes siguiente de la fecha de la transaccion. Las transacciones son
partes relacionadas en condiciones similares a aquellas realizadas con partes independientes.

(Socio) é
Dr. celp P. Lernet CPCECABA T°1F°17 Armando osén
por Comisjorf Fiscalizadora Presjdénte
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Albanesi S.A.

Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 33: CAPITAL BE TRABAJO

La Sociedad presenta al 31 de diciembre de 2016 un superavit de capital de trabajo de $ 1.735.910.204 (calculado como activo
corriente menos pasivo corriente), lo que significa una mejora de $ 2.093.719.577 en comparacion al deficit de capital de trabajo
al cierre del ¢jercicio finalizado el 31 de diciembre de 2015 (357.809.373 al 31/12/2015),

Cabe mencionar que el EBITDA al 31 de septiembre de 2016 ascendié a $779 millones, en linea con lo esperado, lo que demuestra
el cumplimiento dle Jos objetivos y la eficiencia de las operaciones realizadas por el Grupo.

NOTA 34: INFORMACION POR SEGMENTOS
La informacién sobre los segmentos de explotacion se presenta de acuerdo con [a informacién interna que se suministra a la
maxima autoridad en la toma de decisiones. Se ha identificado como la maxima autoridad en la toma de decisiones, que es

responsable de asignar los recursos y evaluar el rendimiento de los segmentos de explotacién, al Directorio de la Sociedad.

La direccion ha determinado el segmento operativo basdndose en los informes que revisa el Directorio, y que se utilizan para la
toma de decisiones estratégicas.

Albanesi S.A realiza actividades en segmentos de negocios, organizados principalmente sobre la base de linea de productos:

« Nuestro segmento Energia Eléctrica incluye la generacion y venta de energfa eléctrica y el desarrollo de prayectos energéticos,
ejecucion de proyectos, asesoramiento, prestacion de servicios, direccion, administracion vy realizacion de obras de cualquier
naturalsza.

* El negocie de servicio de transporte aéreo,

* Nuestro segmento Vinos consiste en la explotacion de bodegas mediante la elaboracién de vinos y otras bebidas y su posterior
comercializacién

Durante 2015, ASA ha vendido a RGA su participacién en BDD y AJSA, sociedades dedicadas al segmento de vinos y transporte
aéreo. De este modo, ASA se focaliza en su principal negocio, que es la generacion y comercializacion de energia eléctrica.

Cabe aclarar que la informacién utilizada por el Directorio para la toma de decisiones se basa fundamentalmente en indicadores
operativos del negocio. Considerando que los ajustes entre las normas anteriores y las NIIF se refieren a conceptos no operativos,
dicha informacién no se ve afectada sustancialmente por la aplicacion de las nuevas normas,

A continuacién se presenta un analisis de las lineas de negocio del Grupo por €l ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2016:

Véase nuestro informe de fecha

10 de marzo de217
PRICE WATERMSE &CO.SRL.
[Capuiliy
{Socio)
DPmamlo P. Lemer CPCECABRA T 1F° 17 Armande&. Losén
por Cnision Fiscalizadora Pregidente
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Albanesi S.A.

Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 34: INFORMACION POR SEGMENTOS (Cont.)

Informacion de resultados consolidados por el ejercicio finalizado €] 31 de diciembre de 2016:

Servicio de
Energia Eléctrica Vings transporte  Eliminaciones 311216
acreo

Ingresos operativos 2.394.591,655 2.394.591.655
Costos de ventas y prestaciones de servicios {1.734_807.566) {1.734.807.566)
Resultado Bruto 659.784.089 659.784.089
Gastes de comercializacion 6.373.727 (6.373.727)
Gastos de admmistracién (48.805.112) (48.805.112)
Resultado inversiones permanentes (2.475.883) (2.475.883)
Otros ingresos operativos 12.395.336 12.395.336
Resultado operativo 614.524.703 614,524,703
Resultados financieros, neto (476.106.948) {476.106.948)
Resultado antes del impuesto a las ganancias 138.417.755 138,417,755
Impuesto ala ganancia y minima presunta (85.147.371) (85.147.371)
Operaciones continuas 53.270.384 53.270.384
Operaciones discontinuas - -
Resultado 53.270.384 £3.270.384
Activos 8.429.735.368 8.426.735.368
Pasivos 6.404.314.301 6.404,314,301
Inversiones no corrientes en otras Sociedades 293.807.569 293,807.569
Adiciones y trans ferencias de bienes de uso 1.668.245.474 1.668.245.474
Depreciaciones y amortizaciones 174.705.961 174.705.961

Veéase nuestro ipforme de fecha
10 de marfo de 2017

a PRICE WATEWSE & CO.SRL.

{Socio) Q

Dr, Maer, Lerner CPCECABAT1F 17 Armando;;g_osén

por Comisicy Fiscalizadora Presigénte
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Albanesi S.A.

Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 34: INFORMACION POR SEGMENTOS (Cont.)

Infermacién de resultados consolidados por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2015:

Servicio de
Energia Eléctrica Vinos transporte  Eliminaciones 311215
aéreo

Ingresos operativos 1.521.554.884 - - (1.686.114) 1.519.868.770
Costos de ventas y prestaciones de servicios {1.124.055.474) - - 1.686.114 (1.122.369.360)
Resultado Bruto 397.499.410 - - - 397.499.410
Gastos de comercializacidn (11.021.843) - - - (11.021,843)
Gastos de administracion (45.980.106) - - - (49.980.106)
Resultado inversiones permanentes {1.474.760) - - - (1.474.760)
Otros ingresos operativos 77.627.248 - - - 77.627248
Otros egresos operativos (40.194.077) - - - (40.194.077)
Res ultado operativo 372.455.872 - - - - 372.455.872
Resultados financieros, neto (329.265.914) - - - (329.265.914)
Resultado antes del impuesto a las ganancias 43.189.958 - - - 43.189.958
Impuesto a la ganancia y minima presunta 9.458.971 - - - 9.458.971
Operaciones continmas 52.6483.929 - - - 52.648.929
Operaciones dis continugas - (6.787.065) (9.202.853) (15.989.918)
Resultado 52.648.929 (6.787.065) (9.202.853) - 36.659.011
Inforimaci =
Activos 3.952.814.504 - - - 3.052.814.504
Pasivos 2.613.685.717 - - - 2,613.685.717
Inversiones no corrientes en asociadas 243.127.929 - - - 243.127.929
Adiciones y trans ferencies de bienes de uso 348.406.368 1.093.761 158.599 - 349.663.728

108.067.088 459.494 2.985.598 - 111.512.180

Depreciaciones y amortizaciones

| Véase nuestro informg de fecha
10 de marz¢’de 2017

PRICE WATEj;%SE &CO SRL.
{Socio)

Z,

Dr. MarcelcaLemer CPCECABA T 1F®17

por Comisién Fisgalizadora
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Albanesi S.A.

Notas a los Estados Financieros Consolidados {(Cont.)

NOTA 35: OPERACIONES DISCONTINUAS

Durante €1 2015, ASA ha vendido su participacién en BDD y AJSA a RGA,; al 30 de septiembre de 2015, estos segmentos no eran
una operacién discontinuada ni estaba clasificado como mantenido para la venta, en consecuencia, ¢l estado comparativo de
resultados integrales ha sido corregido a fin de mostrar las operaciones discontinuadas en forma separada de las continuas. La
administracién ha vendido estos segmentos, debido a la decisién estratégica de enfocarse principalmente en la generacion y
comercializacion de energia eléctrica.

Compra — venta de acciones de Bodega del Desierto S.A.

Con fecha 2% de junio de 2015, RGA aceptd la Oferta de Venta de Acciones efsctuada el dia 26 de junio del corriente por ASA.
Mediante dicha oferta la Sociedad vendié a RGA por un monto de § 28.000.000 (pesos veintiocho millones) Ia cantidad de
29.205.494 acciones de BDD de valor nominal § § cada una y de 1 voto por acci6n, representativas del 90% del capital accionario
de Bodega del Desierto S.A. El resultado por la venta fue de § 17.085.139.

Con fecha 30 de junio de 2015, RGA canceld la deuda por la compra del 90% del capital accionaric de Bodega del Desierto S.A.
a ASA.

Compra — venta de acciones de Alba Jet S.A.

Con fecha 27 de octubre de 2015, RGA acepté la Oferta de Venta de Acciones efectuada el dia 26 de octubre del corriente por
ASA, Mediante dicha oferta la Sociedad vendié a RGA por un monto de $ 80.750.000.- (pesos ochenta millones setecientos
cincuenta mil) la cantidad de 42.610.681 acciones de Alba Jet 8.A., de valor nominal $ 1 cada una y de 1 voto por accién,
representativas del 95% del capital accipnario de Alba Jet §.A. El resultado aproximado por la venta fue de $ 59.556.530.

A continuacién se incluye el estado de resultados integrales resumido de las operaciones discontinuas de BDD v AJSA;

31.12.16 31.12.15
Ingresos por ventas - 18.982.235
Costo de ventas - (18.856.940)
Resultade brute - 125.295
Gastos de comercializacion - (2.835.218)
Gastos de administracidn - (1.673.822)
Otros ingresos y egresos operativos - 98.645
Resultado operativo - (4.285.100)
Resultados financieros, neto - (5.842.822)
Resultado antes de impuestos - (10.127.922)
Impuesto a las ganancias - (5.801.996)
Pérdidas por operaciones discontinuas - (15.989.918)

A continuacion se incluye el estado de fiujo de efectivo resumido de las operaciones discontinuas:

Estado de flujo de efectivo:

31.12.16 31.12.15
Fondos utilizade en actividades operativas - {2.435.815)
Fondos utilizados en actividades inversion C- {1.257.361)
Fondos generado por actividades financiacion - 3.478.892
Disminucién de efective del ejercicio - {214.284)

Véase nuestro info facha
1 de mi e 2017

WCE WATEMJSE & CO.SRL,
M (Socio) é
Marcelg P. Lerner CPCECABA T IF* 17 Armando 0501
por Cogisién Fiscalizadora Presjdents
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NOTA 35: OPERACIONES DISCONTINUAS

El flujo de efectivo generado por esta transaccion se detalla a continuacién:

31.12.15

Venta de participaciones en subsidiarias

Créditos por ventas 5.016.521
Otros créditos 17.355.894
Bienes de cambio 15.837.602
Propiedades, planta y equipo 87.481.415
Bienes intangibles 2.376
Cuentas por pagar (5.246.571)
Deudas financieras (no incluye descubiertos) (27.089.035)
Remuneraciones y cargas sociales {1.284.662)
Deudas fiscales {1.596.041)
Otras deudas {57.041.443)
Valor neto de los activos descensolidados que ne afectan el efectivo 33.436.056
Efectivo y equivalente (incluidos descubiertos) vendidos 779,482
Valor neto de activos desconsolidados 34.215.338
Participacién no controladora (2.107.208)
Resultado por venta de participacion de subsidiarias 76.641.670
Valor de venta de compafia 108.750.000
Fondos vendidos 779.482
Compensacion de saldos con RGA {108.750.000)
Egreso de fondos por ventas {779.482)

NOTA 36: BIENES DE DISPONIBILIDAD RESTRINGIDA Y OTROS COMPROMISOS

A, GMSA
A.1 Préstamo sindicado

Coen la emisidon del bono internacional se canceld el préstamo sindicado con Industrial and Commercial Bank of China, Banco
[tau, Banco Ciudad, Banco Hipotecario, Banco de la Nacién Argentina, Banco Chubut y Banco de Cérdoba y por lo tanto quedaron
liberados la fianza de ASA y los contratos cedidos que se encontraban come garantia a fin de garantizar el cumplimiento en tiempo
y forma de la totalidad de las obligaciones de pago asumidas por GMSA bajo el préstamo sindicado.

A.2 Otros compromisos

A continuacién, se detallan ciertas obligaciones contractuales relacionadas con el suministro de energia eléctrica a grandes clientes
del MAT al 31 de diciembre de 2016 y los periodos en los cuales dichas obligaciones deberdn concretarse. Los mencionados
compromisos se originan & partir de coniratos de abastecimiento (energfa y potencia) suscriptos entre GMSA vy los grandes clientes
del MAT de acuerdo a normas establecidas por la SE bajo Resolucion 1281/06 (Energia Plus). Son contratos denominados en
ddlares estadounidenses con clientes privados.

Véase nuestro informe dadecha

10 de marzo 017

FRICE WAT%E &CO.SRL.
-

{Socia)
Dr. Mdrdelo P. Lerner
por Comisfén Fiscalizadora

Armando K. Loson
Pregldente

CRPCECABAT'1F17
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NOTA 36: BIENES DE DISPONIBILIDAD RESTRINGIDA Y OTROS COMPROMiSOS (Cont.)

A.2 Otros compromisos (Cont.)

Total Hasta ! afio De ! a3 aflos

Compromisos de venta (7

Energia eléctrica y potencia - Plus 567.108.385 356.092.732 11.015.653

{1} Los compromisos se encuentran expresados en pesos y han sido valuados considerando los precios estimados de mercado
seglin las condiciones particulares de cada contrato, Reflejan la valorizacién de los contratos vigentes al 31 de diciembre de
2016 con clientes privados bajo la Resolucidn SE 1281106,

A.3 Préstamo BAF Latam Trade Finance Funds B.V.

Con fecha 11 de febrero de 2015, BAF Latam Trade Finance Funds B.V. s incorpord como beneficiario subordinado en el paquste
de garantias otorgado a UBS AG Stamford Branch segiin el Contrato de Cesién Fiduciaria y Fideicomiso con Fines de Garantia
¢jecutado el 4 de mayo de 2011, cuyo objeto consistié originalmente en garantizar el cumplimiento en tiempo y forma de la
totalidad de las obligaciones de pago asumidas bajo el Préstamo UBS AG. Habiéndose cancelado totalmente el Préstamo UBS
AG durante el mes de febrero de 2016, BAF Latam Trade Finance Funds B.V. se convirti6 en el tinico beneficiario respecto de
todos los bienes y derechos cedidos en garantfa conforme a dicho contrato, cumpliendo Banco de Servicios y Transacciones S.A.
el rol de fiduciario y Generacion Mediterrdnea el de fiduciante.

A continuacién se detallan los derechos cedidos a través del mencionado contrato:

Todos los derechos que le correspondan a GMSA en virtud de los documentos del proyecto, .
Todos los derechos de GMSA a cobrar y percibir todas las sumas de dinero, importe o pagos en especie, por cualquier
concepto, debidos a GMSA por los deudores bajo las operaciones de venta de electricidad presentes y futuros en el
mercado de Energifa Plus.
* Todos los derechos de GMSA a cobrar y percibir todas las sumas de dinero, importe o pagos en especie, por cualquier
concepto, debidos a GMSA por cualquier compatifa aseguradora, a la fecha o en el futuro.
El dominio fiduciario del Inmueble existente a la fecha y los que se incorporen en el firturo.
El dominio fiductario de los bienes de GMSA.
El derecho a efectuar toda clase de reclamos a interponer todas las acciones ante un evento cualquiera por falta de page.
Cualquier derecho de cobro relacionado con los derechos cedidos en estos apartados.
Todos y cada uno de los derechos que le correspondan y/o le pudieran corresponder a ASA frente a GMSA con motivo
de [a realizacién de cualquier aporte irrevocable de capital.
* Todos los fondos existentes en la cuenta de GMSA, que hayan sido recibidos por GMSA en relacion a los derechos
cedidos.

A, GFSA
B.1 Otros compromisos - Contratoe con PWPS

Con fecha 4 de abril de 2014 se firmaron dos acuerdos de compra con PWPS,

El primero contempla la compra de la turbina FT4000™ SwiftPac® 60 incluyendo todo lo necesario para la instalacién y puesta
en marcha de la misma. La unidad est4 compuesta por dos turbinas de gas que transmiten su potencia mecénica a un dnico
generador de 60 MW. E funcionamienio de esia méquina consiste en la conversién de la energia qufmica del combustible, que es
inyectado en las camaras de combustion {tanto liquido como gaseoso), en energia mecéanica que es transmitida al generador, el

cual realiza una iltima conversion a energia eléctrica.

Véase nuestro info fecha
10 de marzd de 2017

PRICE WATERﬁL)ASE & CO.S.RL.
{Socio)

Dr. o P. Lerner CPCECABA T 1F17 Armando osén
por Comisith Fiscalizadora Presjdente
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NOTA 36: BIENES DE DISPONIBILIDAD RESTRINGIDA Y OTROS COMPROMISOS (Cont.)

B.1 Otros compromisos - Contrato con PWPS (Cont.)

B. GFSA (Cont.)

El acuerdo de compra de la Turbina fue por un monto total de U$S 26,87 millones. A 1a fecha de emision de los presentes estados
financieros condensados intermedios, se han abonado la totalidad de los anticipos acordados con el proveedor por U$S 14,87
millones que se encuentran expuestos dentro de propiedades, planta y equipo como turbina.

Por otra parte, el acuerdo de compra prevé una financiacién por un plazo de 4 afios de U$SS 12 millones por PWPS a partir de la

Total | 2016 | 2017 | 2018 | 2010 [ 2020 | 2021 | 2022 ]| 2023
Compromisos (9 UsD
PWPS por la compra de la
turbina FT4000™ SwiftPac® 17.975.401 750.000] 750.0000 750.000) 750.000] 3.743.495] 3.743.495] 3.743.495| 3.744916

aceptacion provisoria por parte de GFSA. Dicho importe se encuentra expuesto en deudas comerciales no corrientes, por el
equivalente a $ 190.680.000 millones. El financiamiento devengard un interés del 7,67% anual y se calculard sobre una base
mensual de 30 dias/360 dias anuales, con intereses capitalizados trimestralmente, que a la fecha de los presentes estados financieros
ascienden a § 3.909.878 millones expuestos como no corriente, y los devengados a pagar expuestos en deudas comerciales

corrientes ascienden a § 993.125 millones.A continuacién se detellan las obligaciones contractuales futuras por afio calendario

relacionado con el contrato con PWPS;

(1) El compromiso se encuentra expresado en délares y considerando ¢l momento de pago segin las condiciones particulares del
contrato.

NOTA 37; FIRMA DE CONTRATOS PARA LA ADQUISICION DE MAQUINARIAS

El 14 de junio de 2016 se firm6 un Acuerdo de Pago Diferido con Siemens Industrial Turbomachinery AB a través del cual, una
vez cumplidas las condiciones precedentes fijadas en el acuerdo, otorgaran a la Sociedad una financiacion comercial del 50% del
monto del contrato firmado por la ampliacién de CTMM, equivalente a SEK 177.000.000 (aproximadamente USD 21,6 millones).

La financiacidn comercial a ser otorgada se repagard en 24 cuotas mensuales iguales y consecutivas del 4,17% del monto total de
cada una, siendo la primera cuota exigible en agosto de 2017. Los pagos deberan efectuarse en SEK (coronas suecas).

Con fecha 13 de septiembre de 2016 se firmaron cuatro Acuerdos de Pago Diferido con Siemens Industrial Turbomachinery AB
por las turbinas a instalar en CTE y CTI a través de los cuales, una vez cumplidas las condiciones precedentes fijadas en los
acuerdos, otorgaran a la Sociedad una financiacion comercial del 50% del monto del contrato firmado por la ampliacién de CTI y
la obra de Ezeiza, equivalente a SEK 438.960.000 (aproximadamente USD 52 millones).

La financiacion comercial a ser otorgada se repagaré en 24 cuotas mensuales, siendo la primera cuota exigible de dos acuerdos en
septiembre de 2017 y el resto en abril 2018, Los pagos deberan efectuarse en SEK (coronas suecas).

Véase nuestro informe ge fecha
1¢ de ma 2017

*RICE WA O\IS‘E &CO SRL.
TE&L (Socio) Z

Dr. MarcelgjP. Lerner CPCECABA T°1F*17 Armendo R. Joson
por Comisién ¥iscalizadora Presidgfite
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Albanesi S.A.

Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 37: FIRMA DE CONTRATOS PARA LA ADQUISICION DE MAQUINARIAS (Cont.)

A continuacién se detallan las obligaciones contraciuales futuras por afio calendario relacionado con el contrato con Siemens
Industrial Turbomachinery AB:

Total 2017 2018 2019 2020
usD

Compromisos SEK

Siemens Industrial
Turbomachinery ABporla
adquisicidn de dos turbinas
Siemens SGT 800
Siemens Industrial
Tutbomachinery ABporla
adquisicidn de tres turbinas
Siemens SGT 800
Siemens [ndustrial
Turbomachinery AB por la
adquisicién de dos turbinas
Siemens SGT 800

CTMM | 177.000.000| 19.909.008 4.143.000 9.954.000f  5.807.000 -

Ezeiza | 263.730.000| 29.663.000 3318.000) 13.612.000) 11.514.000 1.219.000

CTI 175.230.000{ 19.709.0040 1.659.000 8.635.000 8.196.000 1.219.000

(1) El compromise se encuentra expresado en délares y considerando el momente de pago seglin las condiciones particulares del
contrato.

NOTA 38 CONTRATO DE MANTENIMIENTO A LARGO PLAZO -CENTRALES CTMM, CT1 y GFSA

GMSA y GFSA firm6 con la empresa PWPS un acuerdo global de servicios {(Long Term Service Agreement), para las centrales
CTMM, CTly GFSA. Segim lo establecido en el contrato, PWPS se compromete a dar asistencia técnica permanente en el sitio,
un sistema de monitoreo remoto para hacer un segnimiento del funcionamiento de las turbinas, asistencia las 24 hs. con el
departamento de ingenierfa de USA, repuestos originales en fiempo y forma y reparaciones para mantenimientos planificados y
correctivos. A su vez, GMSA suscribié un acuerdo de arrendamiento de equipos, a través del cual PWPS debe poner a disposicién
de GMSA en condicién EXW en un plazo de 72 hs, equipos de reemplazo {(Gas Generator/Power Turbine) en caso de salidas de
servicio no programadas. De esta manera, PWPS le garantiza a las Centrales una disponibilidad no menor al noventa y cinco por
ciento (95%} por afio contractual. Ademas, las Centrales cuentan con un taller propio de reparaciones con herramental y stock de
repuestos que permiten realizar ciertas reparaciones en sitio sin tener que enviar los equipos al faller en USA. A su vez, es
Importante recalcar que todos los traslados de los equipos propios de la turbina de gas se pueden efectuar por avién, reduciendo
as! los tiempos de transporte.

GMSA firmé con la empresa Siemens S.A. y Siemens Industrial Turbomachinery AB un acuerdo global de servicios y partes, para
CTRi, CTMM, CTI y CTE. Seglin lo establecido en los contratos, Siemens se compromete a dar asistencia técnica permanente en
el sitio, un sistema de monitoreo remoto para hacer un segnimiento del funcionamiento de las turbinas, asistencia las 24 hs, con el
depattamento de ingenderfa, repuestos originales en tiempo y forma y reparaciones para mantenimientos planificados y correctivos.
Adicionalmente el acuerdo prevé que Siemens ponga a disposicién de GMSA para CTRi, CTMM, CTI y CTE equipos de
reemplazo (engine gas generator) en caso de ser necesario. De esta manera, Siemens le garantiza a las mencionadas centrales una
disponibilidad promedio no menor al noventa y seis por ciento (96%) para cada periodo de medicién bianual, Ademas, las centrales
cuentan con un taller propio de reparaciones con herramental ¥ stock de repuestos para realizar reparaciones en sitio. Se garantiza
de esta manera el cumplimiento del acuerdo de venta de energia con CAMMESA bajo Resolucidn 220/07 (para las centrales CTRi
y CTMM) vy Resolucién 21/16 (para las centrales CTI y CTE).

Se garantiza de esta manera el cumplimiento de los acuerdos de venta de energfa.

Véase nuestro informe e fecha
10 de marzgde 2017

PRICE WATEwSE & CO.SRL.
(S0cio)
Pr. Maicelg P. Lerner CPCECABAT1F°I? Armando B Losdn
por Contis Tn iscalizadora P ente
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NOTA 3%: GMSA — PRESENTACION CAMMESA

Con fecha 19 de junio de 2015, GMSA presenté ante CAMMESA una solicitud de reconocimiento de a remuneracitn por
mantenimientos e inversiones establecida por la Res. 529/14 para CTMM. Desde la entrada en vigencia de la misma, en febrero
2014 hasta junio 2015, GMSA generd un total de 540.614MWh lo que equivale a la suma de $14.268.553.

Con fecha 26 de agosto de 2015, GMSA presentd una nueva nota ante CAMMESA, actualizando el monto de 1a solicitud detallada
en el pdrrafo anterior de la Resolucidn 529/14, '

El dia 7 de septiembre de 2015, GMSA presentd, a pedide de CAMMESA ampliacién de informacion y actualizacion de montos
a invertir, incluyendo una breve descripeion de los trabajos a realizar para lograr el objetivo en cada caso y Ia calendarizacién de
las tareas.

Con fecha 27 de enero de 2016 la SE acepté parcialmente la solicitud enviada por GMSA, mediante las notas descriptas en 10s
parrafos precedentes, y autorizé el financiamiento por hasta USD 6.888.920 + IVA. Dicho financiamiento sera reintsgrado
aplicando los créditos que a su favor posee acumulados GMSA y aquellos que le correspondan por aplicacién de la Remuneracién
por Mantenimientos No Recurrentes.

Con fecha 10 de junio de 2016, GMSA presenté ante CAMMESA la solicitud de reconocimiento de 1a remuneracién por
mantenimientos € inversiones establecida por la Res. 529/14 de CTLB y CTRi. Desde la entrada en vigencia de la misma, en
febrero 2014 hasta abril 2016 inclusive, GLB generé un total de 60.166MWh Io que equivale a la suma de $2.935.346 y GR generd
un total de 51.564MWh Io que equivale a la suma de $3.068.853. Ademds, se ha realizado la presentacion ante CAMMESA de la
nota de mantenimientos no recurrentes, tanto por CTLB como por CTRi por un total de USD 953.000 mds 1VA. El grupo técnico
de CAMMESA ha completado las visitas a las plantas, emitiendo un informe por CTLB y CTRi que se encuentra en proceso de
evaluacidn econdmica.

Con fecha 9 de agosto de 2016, GMSA celebrd un nuevo mutno con CAMMESA mediante el cual se formalizé la financiacién
para la ejecucion de distintos trabajos de mantenimiento en las unidades MMARCCO1 y MMARCCO2 por un monto de hasta USD
6.888.920 més IVA. Las principales tareas a realizar comprenden el Overhaul, el reemplazo de interruptores DB20 Brown Boveri
por obsolescencia, el reemplazo de excitatriz CC (EX2000 por EX2100e DFE) y la reingenieria red contra incendio.

El 2 de diciembre de 2016 se presenté ante CAMMESA el nuevo plan de obra (CTMM). El mismo detalla la siguiente
calendarizacion:

| Total 2015 Total 2016 Total 2017 Total 2018
|USD sin IVA 311,142 5% 195.007 3% 5.242.017 76% 1.140.754 17%

En noviembre de 2016 se efectud la primera presentacion por $7.355.080 correspondiente 21 acumulado abonado hasta el mes de
octubre de 2016 inclusive. A la fecha de presentacién de los estados financieros, CAMMESA desembolso $7.360.000,

Al 31 de diciembre de 2016, GMSA cuenta con un saldo acumulado por “Mantenimientos No Recurrentes” de $48.728.461,

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo,

PRICE WATEKME &ZCO.SRL.
{Socio)

Dr. Mé?]o P, Lemer CPCECABA T 1E 17 Armando B¢ Losén

por Comisifin Fiscalizadora Pregitlente

83



Albanesi S.A.

Notas a los Estados Financieros Consolidados {(Cont.)

NOTA 49: FUSION POR ABSORCION
a) FUSION POR ABSORCION GMSA — GISA - GLBSA — GRISA

La Reorganizacion Societaria permitid perfeccionar y optimizar la explotacion de las actividades econémicas y las estructuras
operativas, administrativas y técnicas de las sociedades participantes con el propésito de lograr sinergias y eficiencias sn el
desarrollo de las operaciones a través de una sola unidad operativa. Atendiendo a que las sociedades participantes son agentes
generadores de energia eléctrica del MEM y que comparten como actividad principal fa generacion y comercializacion de energia
eléctrica, la conveniencia de ia Fusion se basa en los siguientes motivos: a) ia identidad de la actividad desarrollada por las
sociedades participantes, la cual permite la integracion y complementacion que redundara en una mayor eficiencia en la operacién;
b) simplificar la estructura societaria de las Sociedades Participantes consolidando las actividades de las sociedades en una tinica
sociedad; ) la sinergia que conformard la unién de las distintas sociedades del grupo permitira hacer mds eficiente el ejercicio de
control, direccion y administracién del negocio energgtico; d) obtencion de una mayor escala, permitiendo el incremento de la
capacidad financiera para desarrcllar nuevos proyectos; €) optimizacién en la asignacién de los recursos existentes; f) aprovechar
los beneficios resultantes de una direccién centralizada, unificando la toma de decisiones politicas y estratégicas que hacen al
negocio, y eliminar asi las multiplicaciones de costos (de indole legal, contable, administrativo, financiero, etc.); v g} desarrollo
de mayores oportunidades de carvera de los recursos humanos de las sociedades participantes. Por otra parte, los beneficios
indicados serén obtenidos sin implicar costos impositivos, en virtud de que la Reorganizacién Societaria se realizard con una
reorganizacion libre de impuestos en los términos del articulo 77 y siguientes de la Ley N° 26.839 de Impuesto a las Ganancias.

Con motivo de la fusién y conforme lo aprobado en el Compromiso Previo de Fusién y en el Acuerdo Definitivo de Fusidn, 2
partir de la fecha efectiva de fusion (1 de enero de 2016): (a) se transfirieron totalmente a GMSA los patrimonios de las sociedades
absorbidas (GISA, GLBSA, y GRISA), adquiriendo por ello, sujeto a la inseripcidn del acuerdo definitivo de fusién en el Registro
Publico a cargo de la 1GJ, la titularidad de todos los derechos y obligaciones de GISA, GLBSA y GRISA; (b) GISA, GLBSA y
GRISA se disolvieron sin liquidarse, quedando por tanto absorbidas por GMSA; (c) se aumentd el capital social de GMSA de
$76.200.073 a $ 125.654.080, reformandose en consecuencia el estatuto social de la absorbente.

Con fecha 22 de marzo de 2016, la CNV, mediante Resolucion N° 18.003 aprobé la Fusién por Absorcion antes descripta en los
términos del articulo 82 de la Ley General de Sociedades N° 19.550, la cual fue registrada en la IGJ con fecha 18 de mayo de
2016.

b) FUSION POR ABSORCION GMSA — GFSA

El 31 de agosto de 2016, GMSA suscribié un compromiso previo de fusién (el “Compromiso Previo de Fusion GMSA - GFSA™),
en virtud del cual inicid el proceso de fusién por absorcion de la sociedad GFSA (la “Reorganizacion Societaria GMSA - GFSA™).

La Reorganizacion Societaria GMSA-GFSA permitird perfeccionar y optimizar la explotacion de las actividades econémicas y las
estructuras operativas, administrativas y técnicas de las sociedades participantes con el propasito de lograr sinergias y eficiencias
en el desarrollo de las operaciones a través de una sola unidad operativa. Atendiendo a que las sociedades participantes son agenies
generadores de energia eléctrica del MEM y que comparten como actividad principal la generacion y comercializacion de energfa
eléctrica, la conveniencia de la Fusién se basa en los siguientes motivos: a) la identidad de la actividad desarrollada por las
sociedades participantes, la cval permite la integracién y complementacién que redundard en una mayor eficiencia en la operacién;
b) simplificar la estructura societaria de las Sociedades Participantes consolidando las actividades de las sociedades en una Gnica
sociedad; c) la sinergia que conformard la unidn de las distintas sociedades del grupo permitird hacer mas eficiente el ejercicio de
control, direccién y administracion del negocio energético; d) obtencidn de una mayor escala, permitiendo el incremento de la
capacidad financiera para desarrollar nuevos proyectos; €) optimizacién en la asignacion de los recursos existentes; f) aprovechar
los beneficios resultantes de urna direccién centralizada, unificando la toma de decisiones politicas y estratégicas que hacen al
negocio, y eliminar asi las multiplicaciones de costos (de indole legal, contable, administrativo, financiero, etc.); y g) desarrollo
de mayores oportunidades de carrera de los recursos humanos de las sociedades participantes. Por otra parte, los beneficios
indicados seran obtenidos sin implicar costos impositivos, en virtud de que la Reorganizacion Societaria GMSA — GFSA se
realizara con una reorganizacion libre de impuestos en los términos del articulo 77 y siguientes de la Ley N° 26.839 de Impuesto
a las Ganancias.

Wéase nuestro informe dg fecha

10 de marzo 17
CEWATE E&£CO SRL.
{8ocio)
Dr, Ma P. Lemer CPCECABAT 1F°17 Armando B/ Loson
por Comisiyw Fiscalizadora Presidente
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NOTA 40: FUSION POR ABSORCION
b) FUSION POR ABSORCION GMSA — GFSA (Cont.)

En fecha 18 de octubre de 2016, GMSA celebrd una Asamblea General Ordinaria y Extraordinaria y GFSA celebré una Asamblea
General Extraordinaria, en ambos casos en virtud de la fusién por absorcion de GMSA a GFSA, en las cuales los accionistas
aprobarcn el referido proceso de reorganizacion societaria, asl como la documentacion respectiva.

En particular, en la asamblea de GFSA adicionalmente se aprobé: (i) la disolucién anticipada sin liquidacién de GFSA, como
consecuencia de la fusién, asf como su oportuna cancelacion registral; (ii) la transferencia a GMSA para que ésta asuma las
obligaciones inherentes a las obligaciones negociables Clase I1'y Clase 11, oportunamente emitidas por GFSA en el marco de su
“Programa de Obligaciones Negociables Simples (No Convertibles En Acciones) por hasta U$S 50.000.000 (o su equivalente en
otras monedas) y que GFSA solicite la transferencia a GMSA de oferta pablica, listado y negociacién de las ONs a los organismos
que corresponda.

A su vez, en la asamblea celebrada por GMSA adicionalmente se aprobd: (i) en el marce del proceso de fusion, aumentar el capital
gocial de GMSA de $125.654.080 a $138.172.150, mediante la emisién de 12.518.070 nuevas acciones ordinarias nominativas no
endosables de GMSA, de valor nominal §1 cada una y con derecho a 1 (un) voto por accién considerando la refacion de canje
correspondiente, a partir de la fecha efectiva de fusion (1° de enero de 2017), delegando en ¢l Directorio el momenio de la emisién
de las nuevas acciones. Asimismo, como consecuencia de dicho aumento se decidié aprobar la reforma del arifculo 5° del estatuto
social (ii) la designacién de los Sres, Juan Carlos Collin ¥ Jorge Hilario Schneider como miembros titulares del Directorio
adicionales a la composicion actual de diche érgano.

En fecha 21 de octubre de 2016 culminaron las publicaciones por 3 {tres) dias conforme lo dispone el articulo 83 de 1a Ley General
de Sociedades, iniciandose en consecuencia el perfodo de oposicién de acreedores, el cual finalizd sin oposicién alguna.

Con motive de la fusién y conforme lo establecide en el Acuerdo Definitivo de Fusion GMSA — GFSA, que fuera aprobado por
Asamblea General Extraordinaria de Accionistas de GFSA y Asamblea General Ordinaria y Extraordinaria de GMSA, ambas
celebradas en fecha 18 de octubre de 2016, a partir de la Fecha Efectiva de Fusion (1 de enero de 2017): (a) se transfirié totalmente
a GMSA el patrimonio de GFSA, adquiriendo por ello, sujeto a la inscripcion del acverdo definitivo de fusién en el Registro
Publico a cargo de la IGJ, la titularidad de todos los derechos y obligaciones de GFSA; (b) GFSA se disolvi6 sin liquidarse,
quedando por tanto absorbida por GMSA; (c¢) se aumentd el capital social de GMSA de $125.654.080 a $138.172.150,
reformandose en consecuencia el estatuto social de la absorbente.

NOTA 41: GUARDA DE DOCUMENTACION

Con fecha 14 de agosto de 2014, la CNV emitié la RG N° 629 mediante la cual impone modificaciones a sus normas en materia
de guarda y conservacion de libros societarios, libros contables y documentacion comercial. En tal sentido, se informa que Ia
Sociedad tiene en su peder la guarda de papeles de trabajo ¢ informacidn, en su sede social sita en Av. LN, Alem 855 - Piso 14 -
Ciudad Autéinoma de Buenos Alires.

Véase nuestro informe dgfecha
10 de marzo 17
—— PRICE WATE USE & CO. S EL.
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Albanesi S.A.

Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 42: COBERTURA POR PERDIDA DE BENEFICIOS
Pdliza todo riesgo operativo con cobertura por pérdida de beneficios

El Grupo cuenta con un seguro de Todo Riesgo Operativo que cubre todo dafio o pérdida fisica, sabita y accidental, incluyendo
averfas de maquinarias y pérdida de beneficio consecuencial, de hasta 12 meses, directa y totalmente atribuibles a cualquier causa,
Dicha p6liza riene por objeto cubrir las pérdidas generadas como consecuencias de la paralizacién de las actividades ocasionadas
por el sinjestro, tanto en lo referente al beneficio que deja de realizarse como asi también a los gastos que contindia soportando el
Grupo a pesar de su inactividad, de manera tal que ¢! asegurado se encuentre en igual situacién financiera en que hubiera estado
de no haber ocurrido el siniestro.

Este seguro rige para todo bien fisico de cualquier tipo y descripeidn, que no se encuentre expresamente excluido en el texto de la
pdliza, pertenecientes al asegurado o que se encuentren bajo su cuidado, custodia o control o por los que haya asumido
respensabilidad de asegurar ante cualquier dafio, o por los cuales el asegurado pueda adquirir interés asegurable.

Poliza todo riesgo comstruccion

Las obras por instalacién o ampliacion de capacidad que estan siende desarrolladas por la Sociedad se encuentran aseguradas por
una pdliza de seguro de Todo Riesgo Construccion y Montaje, la cual cubre todos los dafios que se produzcan de forma aceidental
0 imprevisible en la obra civil durante su ejecucion, incluidos Jos que tengan su origen en los fendmenos de la naraleza.

Dicha poliza también incluye la cobertura de atraso en puesta en marcha (Alop), de hasta 12 meses, asegurando el margen
comercial esperado del negocio por ventas de energia y potencia, descontando costos variables durante el periodo que tarde la
reparacion o reemplazo del siniestro ocurrido.

Una vez que los equipos entren en operaciones, los nuevos bienes quedaran eubiertos mediante la pdliza de Todo Riesgo Operativo
que el Grupo Albanesi tiene contratada, y la coal da cobertura a todas las centrales que se encuentran operativas.

NOTA 43: OFERTA MARCO CON GASNOR 8.A,

Con fecha 24 de febrerc de 2011, la Sociedad firmé una Oferta Marco con Gasnor 8.A. (la distribuidora) en donde la Sociedad se
compromete a efectuar los trabajos necesarios de adecuacién del sistema de distribucion de gas natural propiedad de Gasnor S.A.
a fin de que se pueda entregar gas en las condiciones de presitn de suministro requeridas por GFSA.

Las Partes acordaron que, la Sociedad facturara a la distribuidora la suma que asciende a § 4.079.677 (més el impuesto al valor
agregado) que resulta de la totalidad de la obra. Dicho monto ha sido facturado y se compensard con los consumos de transporte
de gas que se registren posteriormente a la ejecucion y habilitacion de las obras.

NOTA 44: HECHOS POSTERIORES

a) Fusién por absorcion GMSA — GFSA

En fecha 10 de enere de 2017, el Directorio de GMSA aprobd la emisidn de 12.518,070 acciones ordinarias nominativas no
endosables de Valor Nominal $ 1 y con derecho a 1 voto por accidn, correspondientes al aumento de capital mencionado en la
Nota 40.

La fusién y el aumento de capital de GMSA, decidido en virtud de la fusion, fueron aprobados por CNV con fecha 2 de marzo de
2017 bajo la Resolucién N° 18.537 y se ordené su remision a la Inspeccidn General de Justicia para su inscripeién. Asimismo, en

la misma fecha indicada CNV aprobé la disolucién sin liquidacion de GFSA, en los términos del art, 82 de la Ley General de
Sociedades y ordend su remision a la Inspeccién General de Justicia para su inscripeidm.

Véase nuestro informe dg fecha
10 de m 17
PRICE WATE%E & CO.SRIL.
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Albanesi S.A.

Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 44: HECHOS POSTERIORES (Cont.)

b) Préstamos fomados

Durante el mes de enero 2017, GMSA celebrd tres contratos de préstamos con el objetivo de aplicar los fondos recibidos a las
inversiones.

Entidad Capital Tasa Vio
Banco Hipotecario USD 20.000.000 10% ene-19
Banco Supervielle USD 5.000.000 7.5% abr-17
Banco Tial USD 4.375.000 425% jul-17
¢) Emision ON Clase VI y VII

Con fecha 9 de febrero de 2017 GMSA licitd las ON Clase VIy Clase VII, las cuales fueron liquidadas el 16 de febrero. El destino
de los fondos serd en los términos previstos por el Articulo 36 de Ja Ley de Obligaciones Negociables, destindndose ¢l producido
de la suscripcion a la adquisicion de activos fisicos, refinanciacién de pasivos y, en menor medida a capital de trabajo.

ON Clase VI:

Capital: Valor nominal: USD 34.6596.397
Tasa de interés: 8% fija
Plazo: 36 meses

ON Clase VII:

Capital: Valor nominal: $553.737.013
Tasa de interés: Badlar + 4%
Plazo: 24 meses

d) Nueva resolueién MinEyM SE 19-E/17

Con fecha 27 de encro de 2017 se publico la Resolucion MinEyM SE 19-E/17, Ia cual reemplaza la Resolucién SE 22/16. Esta
resolucion adapta los criterios de remuneracion a condiciones econémicamente razonables, previsibles y eficientes, mediante
compromisos de mediano plazo.

Quedan excluidos de este esquema loz Agentes Generadores en el marco de los contratos regulados por Resolucién 1281/2006,
220/2007, 21/2016 asi como cualquier ofro tipe de contrato del MEM que tengan un régimen de remuneracion diferencial
establecido o autorizado por la autoridad competente del MEM,

Véase nuestro informe ge+fecha
10 de marzo §e 2017

—— . PRICE WATEwE &CO.SRL.

{Socin)
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Albanesi S.A.

Notas a los Estados Financieros Consolidados (Cont.)

NOTA 44: HECHOS POSTERIORES (Cont.)

d) Nueva resolucion MinEyM SE 19-E/17 (Cont.)

Entre los principales cambios, se establece que la remuneracion serd en base a Potencia Disponible y Energia generada, valorizada
en Délares, simplificando el célculo de los mismos.

La entrada en vigencia es a partir del 1° de febrero de 2017.

El esquema de remuneracion actualizado con la Res. SE 19 - E/17 consiste bésicamente en los siguientes conceptos:

3,

Remuneracion por Potencia: esta es proporcional a la potencia disponible mensual y a un precio en USD/MW -mes que
varfa de acuerdo a diferentes condiciones.

- Precio MINIMO de potencia por tecnologia y escala.

- Precic BASE de acuerdo a la Potencia Garantizada Ofrecida, Valorizado desde febrero de 2017 hasta octubre 2017 en
6.000 USD/MW-mes y desde noviembre 2017 en adelante 7.000 USD/MW-mes.

- Precio ADICIONAL con méximo de acuerdo a la disponibilidad adicional Ofrecida v asignada. Valorizado desde febrero
de 2017 hasta octubre 2017 en 1,000 USDYMW-mes y desde noviembre 2017 en adelante 2.000 USD/MW-mes.

Remuneracidn por Energia: La misma va a estar compuesta por:

4.1 Energia generada: Es la remuneracidn recibida por la energia efectivamente generada, se valoriza segin tipo de
combustible en 5 USD/MWh a Gas Natural ¥ 8§ USD/MWh a Gas Qil ¢ Fuel Oil .

4.2 Energia Operada: Los generadores recibiran una remuneracién adicional de 2 USD/MWh, independientemente de] tipo
de combustible, por Ia Energia Operada, representada por la integracién de las potencias horarias en el periodo.

4.3 Remuneracién Adicional incentivo por eficiencia:

4.3.1 Remuneracién adicional costo variable generacidn térmica eficiente; El generador recibira una remuneracion
adicional eni funcién del cumplimiento de objetivos de consume de combustible.

4.3.2 Remuneracion adicional para generadores térmicos de bajo uso: Se establece una remuneracion adicional segfin
frecuencia de arranques en funcidn de la energia generada.

2.3.2,1 Dicho precie se valorizara en 2,6 USD/MWh. La misma se multiplicard por la energia generada durante el mes
correspondiente, por el Factor de Uso, {que se define como el factor de utilizacion de la potencia nominal registrada
en el ultimo afio mévil, El mismo tendra un valor de 0,5 para las unidades térmicas con FU < 30% y de 1,0 para las
que su FU < 15%. Para el resto de los casos sera 0,

2.3.2.2 Dicho precio se valorizard en 2,6 USD/MWh. La misma se multiplicard por la energia generada durante el mes
cotrespondiente, por el Factor de Arranque (Se establece en funcion de los arranques registrados en €l Giltimo afio
mévil. El mismo tendré un valor de 0 para <=a 74, 0,1 entre 75 y 149 y 0,2 para mds de 1350 arranques).

Véase nuestro info; fecha

10 de marzg de 2017

PRICE WATEMSE & CO.5RL. Z

(Socio)
Dr. Ma: P. Lemear CPCECARATIF 17 Armando B Lostn
por Comisityh Fiscalizadora Pregiflente

&3



Resefia informativa al 31 de diciembre de 2016 y 2015

1. Breve cementario sobre las actividades de la emisora, incluyendo referencias a situaciones relevantes
posteriores al cierre del gjercicio.

De conformidad con lo dispuesto por la Resolucion General N°368/01 y sus modificaciones de la CNV, se
expone & continuacién un andlisis de los resultados de las operaciones de Albanesi S.A. {la Sociedad) y de su
sitvacion patrimonial y financiera, que debe ser leido junto con los estados financieros consolidados que se
acomyparfian,

Fjercicio finalizado finalizado el 31 de diciembre de:

2006 | [ 2005 | [ var. ] |
Gwh
Ventas por tipo de mercado
Venta de Energia Res, 95/529/482/22 v spot 1.356,3 1.430,7 (74.4) (5%}
Venta de Energia Plus 709,2 846,2 (137,0) (16%%)
Venta CAMMESA 220 529,7 585,3 (55,6 (5%)
2.5952 2.862,2 (267,0) 9%)

A continuacién se incluyen las ventas para cada mercado (en millones de pesos):

ici_o ﬁn_s_lli_zado finalizado el 31 de diciembre de:
o016 [ 2018 | [ ovar. | |

(en millones de pesSOs)

Ventas por tipo de mercado

Ventas Mercado Res. 95/529/482/22 y spot 520,9 3525 168.4 48%
Ventas de Energia Plus 764,8 586,6 1782 30
Ventas CAMMESA 220 1.108,9 576,3 532,6 9%
Servicios prestados - 4,5 4,5) (100%)
Total 2.394.6 1.519.9 874,7 58%

Véase nuestro informe de fecha

itde marqg-dffﬂl']’
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Reseiia informativa al 31 de diciembre de 2016 y 2015

Resultados del gjercicio finalizado ¢l 31 de diciembre de 2016 y 2015 (en millones de pesos)

Ventas de energia
Venias nefas

Compra de energia ¢léctrica
Consumo de gas v gasoil de planta
Sueldos y cargas sociales
Plan de pensiones
Servicios de mantenimienta
Depreciacitn de propiedades, planta y equipos
Seguros
Diversos
Costo de ventas

Resultado bruto

Sueldos y cargas sociales
Impuestos, tasas y contribuciones
Deundores incobrables
Gastos de comercializaclén

Sueldos y cargas sociales
Honorarios ¥ retribuciones por servicios
Vigjes y movilidad y gastos de representacién
Tasas e impuestos
Diversos

Gastos de administracion

Resultados participacién en asociadag
Otros ingresos operativos

Otros egresos operativos

Resultade operatlvo

Intereses comerciales
Intereses por préstamos, netos
Diferencia de cambip, neta
Gastos bancarios

Diversos

Resultados financieros, netos

Resultado antes de impuestos

Impuesto a las ganancias
Resultado por operaciones continuas

Operaciones discontinuadas
Resultado del ejercicio

Otros resultados integrales del ejercicio
Total de resultados integrales del ejercicio

31 de diciembre de:

2.394.6

874,77 58%
2.394,6 874,7 58%
(601,2) (301,0) (300, 100%
667.7 (486,5) (181,2) 37%
aoL7 (81,2) (20,5) 25%
©.5) (0.4) Q0 25%
(117,2) (94,3) (22.9) 24%
(174,79 (107,7) (67,0 62%
(24,0) (192 4.8) 25%
(47.8) (32,1 (15,7 49%
{1.734.8) (1.122.4) 612,4) 35%
639,89 397,5 2623 66%
()] (1N 0.7 (64%)
(2,2} (9,9) 7,7 (78%)
(3.8) - {3.8) 100%
(6.4) {(11.0} 4,6 {42% )
(5.4 (10,5) 5,1 {49%)
(329 (30,4) (2.5 8%
3,3) 2.3) (1,0) 3%
4N 2,7 1.0 (37%0)
(5.5) 4.0 (1.5} 38%
(48.5) (49.9) 1,1 2%}
(2,3) (13 (1,0 67%
124 77.6 (65,2) (84%)
- {40,2) 40,2 {100%)
614,5 3725 2420 65%
52,5 55 47,0 B35%
(345.4) (186.3) (159,1) $5%
(166,0) (104,1) (61,9) 59%
(14,8) &.8 e 68%
(2.4) {35,6) 33,2 (93%)
{476,1) {329.3) (146,8) 48%
138,4 43,2 95,2 22(%
(83.1) 9.5 (94.6) -996%5
53,3 52,7 0.6 1%
- (16,1} 16,1 (100%%)
53,3 36,6 16,7 46%
6173 605,35 118 2%
6706 042,1 28,5 4%
¥Yéase nuestro informe de fecha
10 de ma 17
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Reseiia informativa al 31 de diciembre de 2016 y 2015

Yentas:

Las ventas netas ascendieron a § 2.394,6 millones para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 20186,
comparado con los § 1,519,9 millones para el ejercicio 2015, lo que equivale a un aumento de $ 874,7 millones
{0 58%).

Durante el ejercicio de 2016, la venta de energia fue de 2.595,2 GWh, lo que representa una disminucion del 9%
comparado con los 2.862,2 GWh para el gjercicio 2015.

A continuaci6n, se describen los principales ingresos de Ia Sociedad, asi como su comportamiento durante el
ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2016 en comparacién con el efercicio anterior:

(i) § 764,8 millones por ventas de Energfa Plus, lo que represent6 un incremento del 30% respecto de los
$586,6 millones para el ejercicio 2015, Dicha variacién se explica por un efecto favorable producto del aumento
del tipo de cambio y en menor medida a una disminucién en el volumen,

(i} $ 1.108,9 millones por ventas de energia en ¢l mercado a término a CAMMESA en e] marco de la Res.
220/07, lo que representé un aumento del 92% respecto de los $576,3 millones del ejercicio anterior. Dicha
variacion se explica por la puesta en marcha de GFSA y un aumento del tipo de cambio. Dicho aumento se vio
compensado por una disminucion del volumen de ventas,

(iii) $ 520,9 millones por ventas de energia bajo la Resolucién 95/529/482/22 y en el mercado spot, 1o que
represento un aumento del 48% respecto de los $352,5 millones para el ejercicio anterior. Dicha variacién se
explica, principalmente, por un aumento en la remuneracién de energfa por la aplicacién de la Res. 22/16
compensado por una disminucion del volumen de ventas. :

Costo de Ventas:

El costo de ventas total para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2016 fue de $1.734,8 millones
comparado con $1.122.4 millones del ejercicio anterior, lo que equivale a un aumento de $612,4 millones (o
55%).

A contimuacion, se describen los principales costos de venta en millones de pesos, asi como su comportamiento
durante ¢l presente ejercicio en comparacion con el jercicio anterior:

(1} $601,2 millones por compras de energia eiéctrica, lo que representd un aumento del 100% respecto de los
$ 301,0 millones para el sjercicio 20135, debido a los mayores costos necesarios para abastecer el mercado a
término de energia plus.

(i) $ 667,7 millones por consumo de gas y gasoil de planta, lo que represent6 un aumento del 37% respecto
de los $486,5 millones para el ejercicio 2015. Esta variacién se debié un aumento en el precio dei gas debido al
aumento del tipo de cambio v a la puesta en marcha de GFSA.

(i) $101,7 millones por sueldos y cargas sociales, lo que representé un incremento del 25% respecto de los
$81,2 millones para el gjercicio 2015, incremento principalmente atribuible a los aumentos salariales otorgados
y aumento del personal contratado.

{iv) $117,2 millones por servicios de mantenimiento, lo que representd un aumento del 24% respecto de los
$94,3 millones para el ejercicio 2015, El aumento mencionado se explica por el incremento del tipo de cambio
compensado por las menores horas de operacion que impactan sobre el costo del contrato de mantenimiento con
PWPS en ciertas gmpresas controladas. Cabe destacar que €l costo del mencionado contrato estd reconocido por

Veéase nuestro info, fecha
10 de marzo fle 2017
PRICE WAT E&{CQ SR.L.
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Resefia informativa al 31 de diciembre de 2016 y 2015

CAMMESA en la remuneracion de los costos de operacién y mantenimiento bajo las ventas del Contrato Res
220/07,

{v) $174,7 millones por depreciacion de propiedades planta y equipo, lo que representd un incremento del 62%
respecto de los $107,7 millones para el ejercicio anterior. Esta variacion se origina principalmente en el mayor
valor de amortizacién de propiedades, planta y equipos como consecuencia de 1a revaluacién de los mismos al
31 de diciembre de 2015 y por Ja pussta en marcha de la central de GFSA.

(vi) $24,0 millones por seguros, lo que representé un aumenio del 25% respecto de los $19,2 millones del
ejercicio de 2015 relacionado con la variacion en el tipo de cambic.

Resultado bruto:

La utilidad bruta para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2016 arrcjé una ganancia de § 659,8 millones,
comparado con una ganancia de $ 397,5 millones para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2015,
representando un aumento del 66%. El incremento se debe, principalmente, al efecto del aumento del tipo de
cambio sobre la actividad operativa de las compaiiias controladas, a la alta disponibilidad que las centrales
mantuvieron durante el periodo en cuestién y la puesta en marcha de la central de GFSA. Adicionalmente, hubo
un aumento en las remuneraciones producto de la aplicacion de la Res. SE 22 que modifica y amplia la
Resolucion SE 482 que permitié incrementar los resultados operativos de la empresa, generando un flujo de
fondos adicional que mejora su posicién de capital de trabajo.

Gastos de Comercializacion:

Los gastos de comercializacién para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2016 ascendieron a $5.4
millones comparado con $11,0 millones del ejercicioc 2015.

Gastos de Administracion:

Los gastos de administracién totales para el gjercicio finalizado el 31 de diciembre de 2016 ascendisron a $48.8
millones, comparado con $49,9 millones para el gjercicio 2015, lo que equivale una disminucién de 51,1
miltones (o 2%).

A continuacion, se describen los principales gastos de administracién en millones de pesos, asi como su
comportamiento durante el presente ejercicio en comparacion con el ejercicic anterior:

(1) $32,9 millones de honorarios y retribuciones por servicios, lo que representé un incremento del 86% respecto
de los $30,4 millones del ejercicio anterior. Dicha variacion es producto de un incremento de las tarifas
corrgspondiente a los servicios existentes y la contratacién de nuevos servicios.

s INETresos v egresos
Los otros ingresos operativos para ¢l ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2016 ascendieron a $124
millones, lo que representd una disminucion del 84% respecto de los $77.6 millones del ejercicio anterior, Esta

disminucion se debi6 principalmente a la venta en el 2015 por parte de Albanesi S.A. de sus acciones en Bodega
del Desierto S.A. y Alba Jet S.A., las cuales no representaban activos centrales para el negocio,

Los oiros egresos operativos para el ejercicio finalizado ¢l 31 de diciembre de 2015 ascendieron a $40,2
millones, correspondiente a la rescision de un contrato de compra de turbina con General Electric en el 2015.

Resultado ope
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Resefia informativa al 31 de diciembre de 2016 y 2015

El resultado operativo para el gjercicio finalizado el 31 de diciembre de 2016 obtuvo una ganancia de $614,5
millones, comparado con una ganancia de $372,5 millones para el ejercicio anterior, representando un aumento
del 65%. El incremento se debe, principalmente, al efecto del aumento del tipo de cambio sabre la actividad
operativa de las compaiiias controladas, a la alta disponibilidad que las centrales mantuvieron durante el periodo
en cuestibn y la puesta en marcha de la central de GFSA. Adicionalmente, hubo un aumento en las
remuneraciones producto de la aplicacion de la Res. SE 22 que modifica y amplia la Resolucién SE 482 que
permitio incrementar los resultados operativos de la empresa, generando un flujo de fondos adicional que mejora
su posicién de capital de trabajo.

Resultados financieros:

Los resultados financieros para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2016 totalizaron una pérdida de
$476,1 millones, comparado con una pérdida de $329,3 millones para el gjercicio anterior, representando un
aummento del 45%.

Los aspectos mas salientes de dicha variacidn son los siguientes:

(i} $345,4 millones de pérdida por intereses financieros por préstamos, lo que representd un aumento del $5%
respecto de los $186,3 millones de pérdida para el ejercicio anterior producto de i) un incremento en ias
tasas de interds variables de la deuda en pesos, ii) la puesta en marcha de la central de GFSA y iii} el efecto
de aumento del tipo de cambic sobre el devengamiento de los intereses de los préstamos en moneda
extranjera. '

(i) $166,0millones de pérdida por diferencias de cambio netas, lo que representd un aumento del 59% respecto
de los $104,1 millones de pérdida del afio anterior. El aumento se debe a una mayor exposicion en moneda

extranjera para ¢l financiamiento de los nuevos proyectos y a un mayor aumento del tipo de cambio
promedio del ejercicio.

Resultado antes de impuestos:

Para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 20186, la Sociedad registra una ganancia antes de impuestos de
$ 138.4 millones, comparada con una ganancia de $43,2 millones del ejercicio anterior.

El resultado de impuesto a las ganancias fue de $85,1 millones de pérdida para el ejercicio finalizada el 31 de
diciembre de 2016 en comparacién con los $8,5 millones de ganancia del afio anterior.

Resultado neto por operaciones continuas:

El resultado neto por operaciones continuas correspondiente al gjercicic finalizado el 31 de diciembre de 2016
fie una ganancia de $53,3 millenes, comparada con los $52,7 millones de ganancia para el gjercicio anterior.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzg'de Z&l?
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Reseiia informativa al 31 de diciembre de 2016 y 2015

Resultado neto por operaciones discontinuas;

Los resultados por operaciones discontinuas corresponden al negocio vitivinicola desarrollado por la sociedad
BDD y al transporte aéreo desarrollado por AJSA, que con fecha 29 de junio y 27 de octubre de 2015
respectivamente, ASA ha vendido su participacion del 90% y 95 % a RGA. El resultado neto por operaciones
discontinuas correspondiente al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2015 fue una pérdida de $16,1
millones.

Resultado neto:

El resnltado neto correspondiente al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2016 fue una ganancia de $ 53,3
millones, comparada con los $36,6 millones para el ejercicio anterior, o que representa un aumento del 46%.

Otros resultados integrales del ejercicio:

Los otros resultados integrales del ejercicio fueron de $617,3 millones, comparada con los $605,5 millones del
gjercicio 2015, correspondiente principalmente & la revaluacion de las propiedades plantas y equipos. El Grupo
ha decidido revaiuar los rubros terrenos, inmuebles, instalaciones y maquinarias y turbinas, clasificados como
propiedades, planta y equipos debido a que la Sociedad considera que el modelo de revaluacién demuestra de
manera mas fiable el verdadero valor de los activos.

2. Estructura patrimonial comparativa con el ejercicio anterior:

(en millones de pesos)

Activo no corriente 5.856,6 3.298,0 2.367,9
Activo corriente 2.573,2 654,8 526.8
Total activo 8.4298 39528 2.894.7
Patrimonio atribuible a los propietarios 1.924,5 1.269.8 6524
Patrimonio no controladora 100,9 694 50,0
Total patrimonio 2.025,4 1.335,1 7024
Pasivo no corriente 5.567,1 1.601,1 1.355,0
Pasivo corriente 8373 1.012,6 8372
Total pasivo 6.404,4 2.613,7 2.1922
Total patrimonio y pasivo 8.429,8 3.952.8 2.894,7

i {Socia)
Dr. Marcelo_emer CPCECABA T 1F° 17 Armando R, Loson
por Comision Fiscalizadora Presigéniz




Resefia informativa al 31 de diciembre de 2016 y 2015

3. Estructura de resultados comparativa con el ejercicio anterior:
{en millones de pesos)

A2 [ -3n12:15 2
Resultado operativo ordinario . 614,5 372,5
Resultados financieros {476.1) (329,3)
Resultado neto ordinario 1384 43,2
Impuesto a las ganancias (85,1) 8.5
Resultado por operacién continuas 53,3 52,7
Operaciones discontinuadas - (16,1)
Resultade del gjercicio 53,3 36,6
Otros resultados integrales 6173 603,5
Total de resuliados Integrales 670.6 642,1

4, Estructura del flujo de efectivo comparativa con el ejercicio anterior:
(en millones de pesos)

Fondos (aplicados a) generados por las actividades

: (818,7) 69,6 3294
operativas
Fondos aplicados a las actividades de inversién (1.373,9) (218,2) {174,8)
Fondos generados por (aplicados a) las actividades
de financiacién 2.716,2 779 (157.8)
Aumento / (Disminucién) del efectivo y 523.6 70.7) 3.3)

equivalentes de efectivo

5. Indices comparativos con el ejercicio anterior:;

Liquidez(1) 0,63
Solvencia (2) 0,30 0,49 0,30
Inmovilizacidn del capital (3) 0,69 0,83 0,82
indice de endeudamiento (4) 5,01 2,52 1,91
Ratio de cobertura de intereses (5) 226 2,38 2,56
Rentabilidad (6) 0,03 0,04 (0,07

(1) Activo corriente / Pasivo cortiente

(2) Patrimonic / Pasivo total

(3) Activo no corriente / Total del activo

(4) Deuda Financiera excluyendo CAMMESA / EBITDA anualizado

(5) EBITDA. anualizado / intereses financieros devengados anualizados

(6) Resultado neto del ejercicio (no incluye Otros Resultados Integrales)/Patrimonio Neto Total promedio
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Reseifia informativa al 31 de diciembre de 2016 y 2015
6. Breve comentario sobre perspectivas para el afio 2017

Perspectivas de la Sociedad para el Ejercicio 2017

Sector comercial y operativo

Se espera continuar operando normalmente las distintas unidades de generacién conforme al despacho que
defina CAMMESA. El objetivo principal es mantener el alto nivel de disponibilidad de las Centrales, hecho que
asegura la rentabilidad de la compafiia. A tal efecto se lleva a cabo un plan de mantenimiento preventivo
exhaustivo de las unidades de generacion que permite garantizar la alta disponibilidad de los turbogrupos de las
Centrales.

Las sociedades controladas por Albanesi 8.A. estdn encarando proyectos de inversién que implicaran un
aumento de la capacidad de generacidn en 400 MW,

Bajo contratos Resolucion 220/07 S.E. se estd avanzando con dos proyectos por un total de 150 MW de
capacidad adicional de generacién que detallamos a continuacién.

En CTRi se ha instalado una turbina Siemens SGT-800 de 50 MW de capacidad nominal. Se espera iniciar
operacion cemercial en marzo de 2017 bajo un contrato Resolucion 220/07 S.E.

Ademas, prevé la instalacién de dos turbinas Siemens SGT-800 de 50 MW de capacidad nominal en CTMM.
Se espera iniciar la operacién comercial en el segundo trimestre del afio 2017 bajo un centrato Resolucion 220/07
S.E.

En el marco de la Resolucion 21/16, GMSA presentd proyectos para ampliar la capacidad de generacion en
250MW, que fueron adjudicados en el proceso de licitacion piiblica.

Los proyectos se enmarcan en acuerdos celebrados con CAMMESA bajo la mencionada Resolucién 21/16 S.E.

En CTI, se procederd a realizar una ampliacién de 100 MW, que consiste en Ia instalacién de dos turbinas
Siemens SGT-800 de 50 MW cada una. 8¢ estima iniciar operacién comercial de Ia primera etapa (50MW) en
el tercer trimestre del 2017 y la segunda etapa ¢n el primer trimestre del 2018 (SOMW).

Adicionalmente se inicié la construccion de una nueva planta en Ia Provincia de Buenos Aires (Central Térmica
Ezeiza) con 150 MW de generacidn, mediante la instalacion de tres turbinas Siemens SGT-800 de 50 MW. Se
estima iniciar operacion comercial de la primera etapa (100MW) en el tercer trimestre del 2017 y la segunda
etapa en el primer trimestre del 2018 (50MW).

Situscion Financiera

Durante el presente ejercicio, las compafiias controladas por la Sociedad tienen como objetivo mejorar la
estructura de financiamiento y asegurar el avance de las obras de inversién descriptas de acverdo a los
ctonogramas presupuestados.

Podemos destacar que el 27 de julio de 2016 GMSA, CTR y GFSA co-emitieron un bono internacional por un
monto de USS 250 millones con vencimiento a 7 afios. El bono intetnacional cuenta con la garantia de ASA.

La emision del bono internacional permitié precancelar deudas financieras y destinar fondos a los proyectos de
inversién en ampliacién de capacidad de generacion de energia que esta encarando el Grupo.

PRICE WATERHO R o, SK\‘
Dr. Marcejo Lemner
por Comiskm Fiscalizadora

Armando R. Losén i
Presidente
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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

Alos sefiores Accionistas, Presidente v Directores de
Albanesi S.A.

Domicilio Legal: Leandro N, Alem 855 Piso 14
Cindad Autdnoma de Buenos Aires

CUIT N° 20-68250412-5

Informe sobre los estados financieros

Hemos anditado los estados financieros consolidados adjuntos de Albanesi S.A. (en
adelante “la Sociedad”) que comprenden el estado de situacion financiera consolidado al
31 de diciembre de 2016, los estados consolidados del resultado integral, de cambios en el
patrimenio y de flujos de efectivo por €l ejercicio finalizado en esa fecha, y un resumen de
las politicas contables significativas y otra informacion explicativa.

Los saldos y otra informacién correspondientes al ejercicio 2015, son parte integrante de
los estados financieros consolidados auditados mencionados precedentemente y por lo
tanto deberin ser considerados en relacion con esos estados financieros consolidados.

Responsabilidad de la Direccidon

El Directorio de la Sociedad es responsable por la preparacién y presentacidon razonable de
estos estados financieros consolidados de acnerdo con las Nermas Internacionales de
Informacién Financiera (NIIF) adoptadas como normas contables profesionales
argentinas por la Federacidn Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econémicas
(FACPCE) e incorporadas por la Comisién Nacional de Valores (CNV) a su normativa, tal y
como fueron aprobadas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB
por sus siglas en inglés). Asimismo, el Directorio es responsable de la existencia del
control interno que considere necesario para posibilitar la preparacién de estados
financieros consolidados libres de incorrecciones significativas originadas en errores o en
irregularidades.

Responsabilidad de los auditores

Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinién sobre los estados financieros
consolidados adjuntos basada en nuestra auditoria. Hemos llevado a cabo nuestro examen
de conformidad con las Normas Internacionales de Anditoria (NTAs), como fueron
adoptadas en Argentina por la FACPCE mediante la Resolucion Técnica N° 32 v sus
respectivas Circulares de Adopeién, Dichas normas exigen que cumplamos con los
requerimientos de ética, asi como gue planifiquemos y ejecutemos la auditoria con el fin
deo una seguridad razonable sobre si los estados financieros consolidados se
epcyentran libres de incorrecciones significativas.

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

Price Waterhouse & Co. S.R.L. ez una firma mlembro de |a red global de Pri terhousaCoopars Internalional Limitad (PwCIL}. Cada una de las firmas se una
entldad! legal aeparada que ne aclia como mandataria de PwClL ni de cualquisr olra firma mismbro de la red.
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Una auditoria conlleva la aplicacién de procedimientos para obtener elementos de juicio
sobre las cifras y otra informacién presentada en los estados financieros consolidados, Los
procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluyendo 1a valoracién del
riesgo de incorrecciones significativas en los estadoes financieros consolidados debidas a
fraude o error. Al efectuar dicha valoracion del riesgo, el auditor debe tener en
consideracién el control interno pertinente para la preparacion y presentacién razonable
por parte de la Sociedad de los estados financieros consolidados, con el fin de disefiar los
procedimientos de anditoria que sean adecuados, en funcién a las circunstancias, y no con
la finalidad de expresar una opini6n sobre la eficacia del control interno de la Sociedad.
Una auditoria también comprende una evaluacién de la adecuacién de las politicas
contables aplicadas, de la razonabilidad de las estimaciones significativas realizadas por la
direccion de la Sociedad y de la presentacion de los estados financieros consolidados en su
conjunto. '

Consideramos que los elementos de juicio que hemos obtenido proporcionan una base
suficiente y adecuada para fundamentar nuestra opini6n de auditoria.

Opinion

En nuestra opinién, los estados financieros consolidados mencionados en el primer
pérrafo del presente informe presentan razonablemente, en todos sus aspectos
significativos, la situacion financiera consolidada de Albanesi S.A. al 31 de diciembre de
2016, su resultado integral consclidado y los flujos de efectivo consolidados por el gjercicio
finalizado en esa fecha, de conformidad con las Normas Internacionales de Informacién
Financiera.

Informe sobre cumplimiento de disposiciones vigentes
En cumplimiento de disposiciones vigentes informamos, respecto de Albanesi S.A., que:

a) los estados financieros consolidados de Albanesi 8.A. se encuentran asentados en el
libro "Inventarios y Balances" y cumplen, en lo que es materia de nuestra competencia,
con lo dispuesto en la Ley de Sociedades Comerciales y en las resoluciones pertinentes
de la Comisién Nacional de Valores;

b) los estados financieros individuales de Albanesi S.A. surgen de registros contables
llevados en sus aspectos formales de conformidad con normas legales, que mantienen
las condiciones de seguridad e integridad en base las cuales fueron autorizados por la
Comisién Nacional de Valores;

¢} hemos lefdo 1a regefia informativa, sobre 1a cual, en lo que es materia de nuestra
competencia, no tenemos cbhservaciones que formular;

d) ala iciembre de 2016, no existe deuda devengada a favor del Sistema Integrado
isional Argentino;
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e} de acuerdo con lo requerido por el articulo 21°, inciso e), Capitulo III, Seccibén IV,
Titulo II de la normativa de la Comisién Nacional de Valores, informamos que el total
de honorarics en concepto de servicios de anditoria y relacionados facturados a la
Scciedad en el gjercicio finalizado el 31 de diciembre de 2016 representan:

e,1}) el 53 % sobre el total de honorarios por servicios facturados a la Sociedad por
todo concepto en dicho ejercicio;

e.2) el11% sobre el total de honorarios por servicios de auditoria y relacionados
facturados a la Sociedad, sus sociedades controlantes, controladas y vinculadas en
dicho ejercicio;

€.3) ¢l 3% sobre el total de honorarios por servicios facturados a la Sociedad, sus
sociedades controlantes, controladas y vinculadas por todo concepto en dicho ejercicio;

f) hemos aplicado los procedimientos sobre prevencién de lavado de activos y
financiacién del terrorismo para Albanesi S.A. previstos en las correspondientes
normas profesionales emitidas por el Consejo Profesional de Ciencias Econdmicas de la
Cindad Auténoma de Buenos Aires.

Ciudad Auténoma de Buenos Aires, 10 de marzo de 2017,

ANUSE & CO. S.R.L.
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Informe de la Comisién Fiscalizadora

A los Sefiores Accionistas de
ALBANESI §.A.

1.

De acuerdo con lo dispuesto en el artfculo N° 294 de 1a Ley N° 19.550, en las Normas de Ia

Comisién Nacional de Valores (“CNV™) y en el Reglamento de la Bolsa de Comercio de
Buenos Aires, hemos examinado el estado de situacién financiera consolidado de Albanesi
S.A, (en adelante la “Sociedad™) al 31 de diciembre de 2016, los correspondientes estados de
resultados integrales consolidado, de cambios en el patrimonio consolidado y de flujos de
efectivo consolidado por el ejercicio econémico finalizado el 31 de diciembre de 2016 y las
notas que los complementan. Ademds, hemos examinado la Memoria del Directorio,
correspondiente a dicho ejercicio. La preparacién y emisién de los mencicnados estados
financieros es responsabilidad de Ia Sociedad.

Nuestro examen fue realizado de acuerdo con las normas de sindicatura vigentes. Dichas
normas requieren que los exdmenes de los estados financieros se efectten de acuerdo con las
normas de auditoria vigentes, e incluyan la verificacién de la razonabilidad de Ia informacién
significativa de los documentos examinados y su congruencia con la restante informacién
sobre las decisiones societarias de las que hemos tomado conccimiento, expuestas en actas
de Directorio y Asamblea, asi como la adecuacién de dichas decisiones a la ley y a los
estatutos, en lo relativo a sus aspectos formales y documentales, Para realizar nuestra tarea
profesional, hemos efectuado una revisién del trabajo realizado por los auditores externos de
la Sociedad, Price Waterhouse & Co. S.R.L, quienes emitieron su opinién con fecha 10 de
marzo de 2017 sin salvedades. Una auditorfa requiere que el anditor planifique y desarrolle
su tarea con el objetivo de obtener un grado razonable de seguridad acerca de 1a inexistencia
de manifestaciones no veraces o errores significativos en los estados financieros. Una
auditorfa incluye examinar, sobre bases selectivas, los elementos de juicio que respaldan la
informacién expuesta en los estados financieros, asf como evaluar las normas contables
utilizadas, las estimaciones significativas efectuadas por la Sociedad y 1a presentacién de los
estados financieros tomados en su conjunto. No hemos evaluado los criterios empresarios de
administracién, financiacién, comercializacién y explotacién, dado que ellos son de
incumbencia exclusiva del Directorio y de la Asamblea.

Asimismo, en relacién con la Memoria del Directorio correspondiente al ejercicio econémico
finalizado el 31 de diciembre de 2016, hemos verificado que contiene la informacién
requerida por el articulo N° 66 de la Ley General de Sociedades N° 19.550, Ley 26.831 vy sus
modificatorias y, en lo que es materia de nuestra competencia, que sus datos numéricos
concuerdan con los registros contables de la Sociedad y otra documentacidn pertinente.,

Hemos verificado el cumplimiento en lo que respecta al estado de garantias de los Directores
en gestion a la fecha de presentacidn de los estados financieros especiales al 31 de diciembre
de 2016, conforme lo establecido en el punto 1.4 del Anexo I de la Resolucién Téenica N°
15 de 1a Federacidn Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econdmicas. .

Basados en el trabajo realizado, con el alcance descripto mds arriba, informamos que:

En nuestra opinién, los estados financieros consclidados de la Sociedad. reflejan
razonablemente, en todos sus aspectos significativos, su situacién financiera al 31 de
diciembre de 2016, su resultado integral, las variaciones en su patrimonio y el flujo de
efectivo por el ejercicio econémico finalizado en dicha fecha, de acuerdo con normas




contables profesionales vigentes en la Ciudad Auténoma de Buenos Aires y normas de la
CNV;

No tenemos observaciones que formular, en materia de nuestra competencia, en relacién con
la Memoria del Directorio, siendc las afirmaciones sobre hechos futuros responsabilidad
exclusiva del Directorio;

Respecto de la independencia de los auditores externos y sobre la calidad de las politicas de
auditoria aplicadas por el mismo y de las polfticas de contabilizacién de la Sociedad el
mforme de los auditores externos incluye la manifestacién de haber aplicado las normas de
auditoria vigentes en Argentinz, que comprenden los requisitos de independencia, y no
contiene salvedades en relacidn a la aplicacién de dichas normas y de las normas contables
profesicnales vigentes en Argentina, no teniendo observacién alguna respecto de las politicas
de contabilizacién referidas;

Se ha dado cumplimiento a lo dispuesto por la Resolucion N° 606 de la Comisién Nacional de
Valores en relacion con la presentacion del informe de cumplimiento del Cédigo de Gobierno
Societario.

En relacién a lo determinado por las normas de la CNV, informamos que hemos lefdo el
informe de los auditores externos, del que se desprende le siguiente:

1. las normas de auditoria aplicadas son las aprobadas por el Consejo Profesional de
Ciencias Econdmicas de Ia Ciudad Auténoma de Buenos Aires, las que contemplan los requisitos
de independencia, y

i, los estados financiercs consolidados han sido preparades de acuerdo con las
Normas Internacionales de Informacién Financiera, adoptadas por la Federacién Argentina de
Consejos Profesionales de Ciencias Econdmicas (“FACPCE”) como normas contables
profesionales e incorporadas por la Comisién Nacional de Valores (“CNV”) a su normativa, tal
como fueron aprobadas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (“IASB” por
su sigla en inglés).

Hemos aplicado los procedimientos sobre prevencion de lavado de activos y financiacién del
terrorismo previstos en las correspondientes normas profesionales emitidas por la Federacién
Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econdmicas.

En gjercicio del control de legalidad que nos compete, hemos aplicado durante ¢l ejeteicio
los restantes procedimientos descriptos en el Articulo 294 de la Ley General de Sociedades
N° 19.550, que consideramos necesarios de acuerdo con las circunstancias, no teniendo
observaciones que formmlar al respecto.

Ciudad Autdnoma de Buenos Aires, 10 de marz

¢ PerComisién Flsczi:dora

Dr. Marcelo P. er
Sindico Titular
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Albanesi S.A.

ESTADOS FINANCIEROS INDIVIDUALES
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 Y 2015
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GLOSARIO DE TERMINOS TECNICOS

Las siguienites no son definiciones técnicas, pero ayudan al lector a comprender algunos términos empleados en la
redaccion de las notas a los estados financieros individual de Ja Sociedad.

Términos Definiciones
/dia Por dia
AESA Albanesi Energia S.A.
AFIP Administracién Federal de Ingresos Publicos
AFSA Albanesi Fueguina S.A.
AISA Albanesi Inversora S.A.
AJSA Alba Jet S.A.
ASA Albanesi S.A.
AVRC Alto Valle Rio Colorado S.A,
AVSA Albanesi Venezuela S.A.
BADCOR Tasa BADLAR corregida
Tasa de interés pagada por depésitos a plazo fijo de mas de un millén de pesos, por el promedio
BADLAR . .
de entidades financieras,
BCRA Banco Ceniral de la Republica Argentina
BDD Bodega del Desierto S.A,
CAMMESA Compaflia Administradora del Mercado Mayorista Eléctrico S.A.
CcC Ciclo combinado
CINIIF Comit¢ de Interpretaciones de las Normas Internacionales de Informacién Financiera
CNV Comisién Nacional de Valores
CTE Central Térmica Ezeiza
Central Térmica Independencia situada en San Miguel de Tucuman, Tucumdn (fusionada con
Tl GMSA)
CTLB Central Térmica La Banda situada en La Banda, Santiago del Estero (fusionada con GMSA)
CTMM Central Térmica Modesto Maranzana situada en Rio IV, Cérdoba
CTR Central Térmica Roca S.A.
CTRi Central Térmica Riojana situada en La Rioja, La Rioja (fusionada con GMSA)
Cvp Costo Variable de Produccitn
Dam’ Decametro Cibico. Volumen equivalente a 1.000 (mil) metros cibicos.
DH Disponibilidad Histdrica
Disponibilidad Porcentaje del tiempo en el cual la central o maquina (segin corresponda) se encuentra en
servicio (generando} o disponible para generar pero no es convocada por CAMMESA.
DMC Disponibilidad Minima Comprometida
DO Disponibilidad Objetive
DR Disponibilidad Registrada
ENARSA Energia Argentina S.A.
Energia Plus Plan creado por la Reselucion de SE 1281/06
ENRE Ente Nacional Regulador de la Electricidad
EPEC Empresa Provincial de Energia de Cdrdoba
FACPCE Federacion Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econémicas
Fondo de Inversiones Necesarias que Permitan Incrementar la Oferta de Energia Fléctrica en el
FONINVEMEM Mercado Eléctrico Mayorista
GE General Electric



GLOSARIO DE TERMINOS TECNICOS (Cont.)

UGE

Términos Definiciones
GFSA Generacion Frias S A,
GISA Generacidn Independencia S.A,
GLBSA Generacion La Banda S.A.
GMSA Generacién Mediterrdnea S,A,
Grandes Usuarios  Agentes del MEM que seguin su consumo se clasifican en: GUMAs, GUMEs, GUFAs y GUDIs
GRISA Generacién Riojana S.A.
GROSA Generacion Rosario S.A.
GUDI Grandes Demandas clientes de los Distribuidores con potencia demandada o declarada mayor a
S 300 kW
GUMAS Grandes Usuarios Mayores
GUMEs Grandes Usuarios Menores
GUPAs Grandes Usuarios Particulares
“GW Gigawatt. Unidad de potencia equivalente a 1.000.000.000 vatios.
GWh Gigawatt-hora. Unidad de energia equivalente a 1,000,000.000 vatios-hora
TASB Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (segin sus siglas en inglés)
1Gl Inspeccion General de Justicia
kv Kilovolt. Unidad de medida de tensién eléctrica equivalente a 1,000 (mil) volts.
kW Kilowatt o Kilovatio. Unidad de potencia equivalente a 1.000 vatios.
kWh Kilovatio-hora. Unidad de energia equivalente a 1.000 vatios-hora
La Sociedad / El Albanesi S.A. junto con sus subsidiarias
Grupo
LGS Ley General de Sociedades
LVFVD Liquidaciones de Venta con Fecha de Vencimientos a Definir
MAPRO Mantenimientos Programados Mayores
MAT Mercado a Término
MEM Mercado Eléctrico Mayorista
MMm3 Millones de metros ctibicos.
MVA Ilvéeﬁgavoltiamperio, unidad de energia equivale a la potencia aparente de 1 voltio x 1 amperio x
MW Megawatt o Megavatio. Unidad de potencia equivalente a 1.000,000 vatios,
MWh Megavatios-hora. Unidad de energfa equivalente a 1.000.000 vatios-hora,
NCPA Normas Contables Profesionales Argentinas
NIC Normas Intermacionales de Contabilidad
NIIF Normas Intemacionales de Informacion Financiera
ON Obligaciones Negociables
PWPS Pratt & Whitney Power System Ine
Resolcion 220/07 Marco regulatorio para la venta de energia a CAMMESA a través de los [lamados “Contratos de
Abastecimiento MEM” bajo la Resclucién de la Secretaria de Energia N° 220/07
RG Resolucién General
RGA Rafael G. Albanesi 5.A.
RT Resoluciones técnicas
SADI Sisterma Argentino de Interconexidn
SE Secretaria de Energia
TRASNOAS A, Empresa de Transporte de Energia Eléctrica por Distribucion Troncal del Noroeste Argentino S.A.

Unidad Generadora de Efectivo
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Albanesi S.A.

Razon Social: Albanesi S.A

Domicilio legal: Av. LN, Alem 835, Piso 14 - Ciudad Auténoma de Buenos Aires
Actividad prineipal: Inversora y financiera

C.ULT. 30-68250412-5

FECHAS DE INSCRIPCION EN EL REGISTRO PUBLICO DE COMERCIO:

Del estatuto o contrato social: 28 de junio de 1994
De la vltima modificacion: 08 de noviembre de 2016

Niimere de Registro en a Inspeccidon General de
Justicia: 6216 del libro 115, tomo A de SA

Fecha de vencimiento del estatuto o contrato social: 28 de junio de 2093

COMPOSICION DEL CAPITAL (Ver Nota 17)
Acciones
N? de votos Suscripto,
que otorga integrado e
Cantidad Tipo cada una inseripto
5
62.455.160 | Ordinarias nominativas no endosables VN $ 1 1 62.455.160

Véase numtrc:ni;;gal;u;de fecha
10 de mi c 2017
PRICE WATEWUSE & CO. SRL.
(Socin) }&

D, MakceloP. Lerner CPCECABAT 1F°17 Armando 0sdn
pot Comisidn Fiscalizadora Presidgnte



Albanesi S.A,

Estado de Situacion Financiera Individual

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015
Expresados en pesos

Notas 31.12.16 31.12.15
ACTIVO
ACTIVO NO CORRIENTE
Inversiones en subsidiarias y asociadas [ 2.210.552.404 1.561.566.568
Activo por impuesto diferido 19 1.487.052 -
Otros créditos 8 2.098.573 673.181
Total active no corriente 2.214.138.029 1.562.239.749
ACTIVO CORRIENTE
Otros créditos 8 153.351.103 67.304.797
Efectivo y equivalentes de efectivo 9 151.644 163.233
Total de activo corriente 153.502.747 67.468.030
Total de activo 2.367.640.776 1.629.707.779
PATRIMONIO
Capital social 17 62.455.160 4.455.160
Reserva legal 1.942.908 -
Reserva por revalio téenico 1.760.090.123 1.226.610.421
Reserva de conversion - (2.857.973)
Qtros resultados integrales (3.397.653) (1.594.964)
Resultados no asignados 103.449.223 43.137.735
TOTAL DEL PATRIMONIO 1.924.539.761 1.269.750.379
PASIVO
PASIVO NO CORRIENTE
Prestamos 13 218.266.709 67.363.750
Ctras dendas 11 356,250 100.255.918
Total del pasivo no corriente 218.622.959 167.621.668
PASIVO CORRIENTE
Préstamos 13 56.657.120 212.877
Otras deudas 11 149.516,999 174.501.494
Impuesto & las ganancias neto - 729.121
Deudas fiscales 12 1.230.560 259
Deudas comerciales 10 16.673.377 16.891.581
Total del pasivo corriente 224.478.056 192.335.732
Total del pasivo 443.101.015 359.957.400
Total del pasivo y patrimonio 2.367.648.776 1.629.707.779

Las notas que se acompafian son parte integrante de los presentes estados financieros individuales.

[y
Dr. Mare

. Lerner

o
por Ccmisiéiﬁcalizadom

2

Armando R. Loson

Presidente

4



Albanesi S.A.

Estado de Resultado Integral Individual
Correspondientes a los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2016 y 2015

Expresados en pesos

Notas 31.12,16 3L12.15
Resultado por participacion en subsidiarias y
asociadas 6 82.892.321 {36.948.337)
Gastos de adminisracion 14 (1.446.343) (913.852)
Otros ingresos operativos 15 1.332.143 76.641.670
Otros egresos operatives - (281.885)
Resultado operative 82.778.121 38.497.556
(Gastos financieros 16 (32.780.126) (893.439)
Otros resultados fmancicros 16 (2.698.425) 2.160.647
Resultados financieros, netos (35.487551) 1.267.188
Resultado antes de impuestos 47290570 39.764.744
Impuesto a las ganancias 19 1.480.073 (906.602)
Ganancia neta del ejercicio 48.770.643 38.858.142
Otro Resultado Integral
tems reclasificados a resultados
Otros rclsg]te.ldos integrales por participaciones 2801712
en subsidiarias
Fiems que no serdn reclasificados a resullados
Otros relfst}]talldos mteg'rales por participaciones 6 586321704 $78.463.45
en subsidiarias y asociadas
Otro resultado integral del ejercicio 589.213.566 578.463.435
Ganancia integral del ejereicio 637.984.209 617.321.577
Resultado por accion
Ganancia por accion bésica y dilwida 18 099 8,72

Las notas que se acompafian son parte integrante de los presentes estados financieros individuales.

<

Véase nuesirgynforme de fecha
10 de myrig de 2017
PRICE WATERH

oﬂis % CO. S,RQ
™\ (Socio) ™

T~ Gy

Armando R, Losén

Dr. Mafdelo P. Lerner
por Comisfen Fiscalizadora Presidente
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Rujo de efective de las actividades operativas:

Ganancia del gjercicio
Ajustes para arribar al flujo neto de efectivo provenientes de las
actividades operativas:
Impuesto a las ganancias
Intereses, diferencias de cotizacion y otros resultados financieros

Resultado por venta de sociedades

Albanesi S.A.

Estado de Flujos de Efectivo
Correspondientes a los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2016 y 2015
Expresados en pesos

Resultado por participacion en subsidiarias y asociadas

Cambios en activos y pasivos operativos

{Aumento) de otros créditos
Aumento (Disminucion) de deudas comerciales

{Disminucién) de dendas fiscales

Fujo neto de efectivo (aplicado a} 1as actividades operativas

HFujo de efective de 1as actividades inversidn:

Liquidacion de sociedad

Cobro de dividendos

Aumento neto de otras deudas con sociedades subsidiarias

Aportes en sociedad subsidiarias

Flujo neto de efectivo generado por las actividades de inversion

Hujo de efectivo de las actividades financiacion:

Toma de prestamos
Pago de intereses

Pago de capital

Disminucién neto de otras deudas con sociedades relacionadas
Flujo neto de efectivo generado por (aplicado a) las actividades de

financiacion

(DISMINUCION) / AUMENTO NETO DEL EFECTIVO Y

BQUIVALENTES DE EFECTIVO

Efectivo v equivalentes de efectivo al inicio del ejercicio
Diferencia de cotizacion del efectivo y equivalentes de efectivo
Efectivo y equivalentes de efectivo al cierre del ejercicio

Las notas que se acompafian son parte integrante de los presentes estados financieros,

Véase nues
10 de

Notas 31.12.16 311215
48.770.643 18.858.142
(1.480.073) 906.602
34.220.104 (3.859.805)

- (76.641.670)
6 (82.892.321) 36.948.337
(70.666.525) (35.723.749)
(218.604) 794,117
(3.037.362) (177.298)
(75.304,138) (38.895.324)
88.279 2,941
20.615.000 68.747.521
2.453.749 $.343.662
(118.750) -
23.038.278 78.094.124
13 220.000.000 70.000.000
13 (20.547.320) .
13 (19.500.000) -
(127294.162) (109.179.617)
52.258.518 (39.179.617)
(7.342) 19.183

163.233 185.683

4247 41.633

9 151.644 163.233
(7.342) 19.183

itforme de fecha
de 2017

PRICE WATE

E & CO. S.RR\N
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por Comisidn

Dr, MamclEP. Lerner

iscalizadora
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(Socio)
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iglione Presidente
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Albanesi S.A.

Estado de Flujos de Efectivo
Correspondientes a los gjercicios finalizados el 31 de diciembre de 2016 y 2015
Expresados en pesos

Transacciones significativas que no representan variaciones del efectivo:

Capital pendiente de infegracién en inversiones en subsidiarias y

asociadas (356.250) -
Compensacién por venta de subsidiaria - 108.750.000
Cotnpensacion por dividendos distribuidos con otros créditos (41.194.827) -
Capitalizacion de otras deudas (58.000.000) -
Otros resultados mtegrales por patticipacién en subsidiarias y asociadas 589.213.566 578.463.435

Las notas que se acompafian son parte integrante de los presentes estados financieros individuales.

Veéase nuesird informe de fecha
10 de m de 2017

] PRICE WATE E & CO.SRL. K\\N ( ( ; ’
(Socio) (

Dr. Marcelo BfLecner CPCECABAFIF 17 Armando R. Losén
por Comision Fisgalizadora Dr. Raiil Leonardo Yiglione Presidente
ContadeBiblj CA)

CPCECABA T° J95F" 169



Albanesi S.A.

Naotas a los Estados Financieros Individuales
Correspondientes a los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2016 y 2015
Expresadas en pesos

NOTA 1: INFORMACION GENERAL

La Sociedad fue constituida en el aflo 1994 como sociedad inversora y financiera, A través de sus sociedades coniroladas y
relacionadas, ASA ha invertido en el mercado energético, en el segmento de generacién vy comercializacion de energia
eléctrica.

El Grupo Albanesi a través de ASA y AISA se ha dedicado a la generacidn y comercializacién de energia eléctrica, en tanto
que, a través de RGA, se ha focalizade en el negocio de comercializacion y transporte de gas.

La estrategia principal del Grupo Albanesi de los tltimos afios ha sido buscar una integracién vertical, aprovechando su
vasta experiencia y reputacion en el mercado de comercializacion de gas natural (a través de RGA), para luego sumar el
negocio de generacién de encrgia eléctrica. De esta forma se busca capitalizar el valor agregado desde la compra a grandes
productores de gas en todas las cuencas del pais hasta su transformacién y comercializacion como energia eléctrica,

Se detalla a continuacién la participacién de ASA en cada sociedad.

Pais % de participacién en
Sociedades de Actividad principal poder

constitucién 31.12.16 31.12.15
GMSA Argentina Generacion de encrgia eléctrica 95.00% 95.00%
Gisa M Arpentina Generacion de energla eléetrica - 95,00%
GRISA M Argentina Generacion de energia eléctrica - 95,00%
GLBSA (I Arpentina Generacion de encegia eléctrica - 95,00%
GESA () Argetitina Generacion de energia eléctrica 95,00% 95,00%
GROSA Argenting Generacion de energia eléctrica 95 00% 95.00%
Solalban Energfa S.A Argenting Generacidn de energia eléctrica 42,00% 42.00%

GLSA Argentina Generacién de energia elécirica 05,00%
AVSAD Argentina | Generacién de Hidrocarburos 99 99%

{1} Socciedades absorbidas por GMSA en el marco del proceso de fusioén por absorcidn conforme se dewlla en la nota 24.1. Asimismo, en la
misma notz s¢ detalla el proceso de fusion en virud del cual GMSA absorbid a GFSA, conforme se detalla en la nota 24 2
{2) Scciedad liquidada en el gjercicio 2016. Ver nota 6.

El segmento de generacion del Grupo Albanesi, a través de ASA y AISA (afiliada de ASA), tiene una capacidad instalada
de aproximadamente 892 MW, lo que equivale al 4% de la capacidad instalada de Argentina. Asimismo, considerando los
distintos proyectos en curso, ¢l Grupo Albanesi, a través de ASA, AISA v Albanesi Energia S.A. (afiliada de ASA) contard
con una capacidad instalada de aproximadamente 1,522 MW,

Con fecha 10 de noviembre de 2015 se suscribid el Acuerdo Definitivo de Fusién, el cual establece la fusidn de GISA,
GLBSA v GRISA por absorcion de GMSA (la Sociedad continnadora) con fecha efectiva a partir del 1° de ensro de 2016
Con fecha 22 de marzo de 2016, la CNV, mediante Resolucion N° 18003 aprobé la Fusién por Absorcidn antes descripta en
los términos del Articulo 82 de la Ley General de Sociedades N° 19.550 v ordend la remisién de las actuaciones a la IGJT
para su correspondiente inscripeidn registral, habiéndose registrado en la Inspeccidn General de Justicia con fecha 18 de
mayo de 2016. (Ver nota 24.1).

En fecha 31 de agosto de 2016 GMSA v GFSA suscribieron un compromiso previo de fusién, en virtud del cual GMSA
absorbid a GFSA apartir del 1° de enero de 2017 (Ver nota 24.2).

El 5 de diciembre de 2015 GFSA quedd habilitada comercialmente para operar en el MEM. GFSA celebré con CAMMESA
un acuerdo de abastecimiento al MEM por una potencia de 55,5 MW, Las ventas bajo esta modalidad estin nominadas en
dolares y son pagadas por CAMMESA con cldusula take or pay y el excedente generado es vendido al Mercado Spot
conforme a la normativa vigente en el MEM administrado por CAMMESA.

Véase mi infor echa
- - 10 de marzp de 2017
. ey FRICE WATERMSE & CO SRL.
C___/"' :\F | {Socio)

Dr. Marcelp P. Lerner CPCECABATIF17 Armendo F. Losén
por Comision Fiscalizadora . Presjtlente




Albanesi S.A.

Notas a los Estados Financieros Individuales (Cont.)

NOTA 1; INFORMACION GENERAL (Cont.)

Durante el 2015, ASA incursiono en el mercado de capitales. Con fecha 20 de noviembre de 2015 obtuve la avtorizacion
para el ingreso al régimen de oferta piblica y creacién de un programa de ON simples (no convertibles en acciones) de hasta
USE 100.000.000 ¢ su equivalente en otras monedas, en una o mas clases o series. El 29 de diciembre de 2015 la Sociedad
emitié la Clase I de ON por § 70 millenes. E125 de octubre de 2016 la Sociedad emiti6 la Clase II de ON por $ 220 millones.

Por su parte, RGA es la principal comercializadora de gas brindando servicios energéticos a industrias y a centrales térmicas.
Dwuranie el ejercicio 2015, la Sociedad ha vendido su participacion en BDD y AJSA a RGA. Como consecuencia de ello, los
estados financieros individuales al 31 de diciembre de 2016 no incluyen a BDD y AJSA y los estados de resuliados y de
flujo de efectivo incluyen a dicha sociedad solo por el periodo donde ASA poseia control de la misma. Por lo dicho, los
estados mencionados ven afectados su comparabilidad.

Nuevos provectos

GMSA, subsidiaria de ASA, anuncié un plan para incrementar la generacién eléctrica de sus centrales instaladas en distintos
lugares de Argentina, que preve la realizacion de obras que demandardn una inversién de aproximadamente USD 352,8
millenes ¥ aportardn 400 MW nuevos al sistema nacional.

Ampliacién en Central Térmica Riojana

Con fecha 7 de septiembre de 2015 GRISA firmé un contrato con Siemens Industrial Turbomachinery AB, en ¢l cual acordo
la compra de una turbina Siemens SGT800 de 50 MW por un monto de USD 19,3 millones. El pago de la turbina Siemens
SGT-800 se completd en febrero 2016, arribando a plania en junio de 2016. El resto del equipamiento, entre ellos el
transformador de potencia, compresora de gas, planta de agua, chillers, tanques entre otros conceptos, se encuentran
instalados. A la fecha de los presentes estados financieros individuales, la turbina se encontraba en proceso de puesta de
arranque. La inversion total del proyecto asciende aproximadamente a USD 49,9 millones. Se estima el inicio de la operacién
comercial en marzo 2017,

Ampliacién en Central Térmica Modesto Maranzana

El 28 de marzo de 2016, GMSA firmé un acuerdo con Siemens Industrial Turbomachinery AB para gjecutar el proyecto de
ampliar la Central en 100 MW adicionales a los 250 MW existentes a partir de la instalacion de dos turbinas Siemens SGT-
800 de 50 MW nominales cada una. Esta ampliacion se realiza bajo el marco de un acuerdo firmago bajo Resolucion 220/07
S.E. Para dicha obra se estima una inversién de USD §8 millones. Se espera iniciar la operacién comercial en el segundo
trimestre del afio 2017. A la fecha de los presentes estados financieros individuales GMSA ha completado el pago a Siemens
Industrial Turbomachinery AB de USD 21,1 millones que representa el 50% por la compra de dos turbinas y se ha firmado
un contrato de pago diferido de 24 cuotas por el 50% restante, siendo la primera cuota exigible en agosto de 2017, Las
turbinas, el generador, anchor bolts y chimeneas ya se encuentran en la planta.

Por otro lado, cabe destacar que, en septiembre 2016, GMSA se ha cerrado la contratacién de transformadores, obras civiles
para el proyecto, montaje de chillers, torre de enftiamiento y obras complementarias. Adicionalmente, durante el mes de
noviembre 2016, se firmé el contrato con Siemens por los repuestos, por un importe de USD 823 mil a pagar en dos cuotas
de 50% cadza una.

Véase mj informe de fecha
- 10 de mal e 2017
PRICE WATERKOWSE & CO. S.R.L.

N b (Socio)
Dr. Makzlo P, Lerner CPCECABAT 1P 17 Almand?/lmsén

por Comisign Fiscalizadora Presjdente



Albanesi S.A.

Notas a los Estados Financieros Individuales (Cont.)

NOTA 1: INFORMACION GENERAL (Cont,)

Nuevos provectos (Conf.
Resolucion 21/16

En el marco de la Resolucion 21/16, GMSA presentd proyectos para ampliar la capacidad de generacion en 250 MW, que
fueron adjudicados en el proceso de licitacién publica. Al 30 de junio de 2016, GMSA firmé con CAMMESA los acuerdos
bajo esta Resolucién, para los proyectos de Ezeiza etapa [ y 11 150 MW y CTT etapa I 'y 1 100 MW, con valores nominados
en délares, clausula take or pay y con vigencia de 10 afios, a partir de la fecha comprometida o habilitacién cemercial, Io
que ocurra primero.

Amphiacién en Central Térmica Independencia

En relacidn a la Resolucién 21/16 descripta precedentemente, se inicid una ampliacion de 100 MW de capacidad de
generacion en CTI, mediante la instalacién de dos turbinas Siemens SGT-800 de 50 MW cada una. La inversidn estimada
asciende aproximadamente a USD 82,5 millones. La ampliacidn se realizard en dos etapas, instalando 50 MW en cada una.
Se estima que la primera etapa iniciard la operacién comercial en el tercer trimestre de 2017 y la segunda etapa en el primer
trimestre de 2018,

Con fecha 30 de abril de 2016 se ha firmado el contrato con Siemens Industrial Turbomachinery AB por la compra de la
primera turbina SGT-800 de 50 MW. Al 31 de diciembre de 2016, se ha cfectuado el pago por el 50% de la turbina y el 50%
restante lo financiara Siemens en 24 cuotas. El valor total de esta turbina asciende a USD 20,4 millones.

Con fecha 9 de agosto de 2016 se ha firmado el contrato con Siemens Industrial Turbomachinery AB por la compra de una
segunda turbina SGT-800 de 30 MW. En dicho mes se pagd el 5%, en enerc 2017 se realizard un segundo pago de 5% y en
marza de 2017 se pagara el 40% restante. En septiembre de 2016 se firmé el acuerdo por la financiacién de pago diferido
del 50% restante que financiard Siemens. El valor de la turbina asciende a USD 19,2 millones.

Cabe destacar que en septiembre 2016, finaliz6 la contratacion de los dos transformadores de 75 MV A, de las obras civiles
para el proyecto y de los equipos chillers. Adicionalmente, en noviembre 2016 se firmaron con Siemens los contratos por
montaje por un total de USD 7,5 millones y por repuestos un importe de USD 1,02 millones. Este t:ltimo se abonars 35% en
junio 2017, 35% en septiembre 2017 y 30% en febrero 2018. Asimismo, durante el mes de diciembre 2016 se contraté la
construccidn del campo de 132 Kv vy se adquirid una torre de enfriamiento.

Central Térmica Ezeiza

También bajo la Resolucitn 21/16 descripta precedentemente, se inicid la construccidn de una nueva planta en lz Provineia
de Buenos Aires (Central Térmica Ezeiza) con 150 MW de capacidad de generacion, mediante la instalacion de tres turbinas
Siemens SGT-800 de 50 MW cada una. La inversion gstimada asciende a 137,5 millones de USD,

La obra se realizara en dos efapas, instalando 100 MW en la primera etapa y 50 MW adicionales en la segunda etapa. Se
estima que la primera etapa inicie la operacién comercial en el tercer trimestre de 2017 y la segunda etapa en el primer
trimestre de 2018.

Con fecha 30 de abril de 2016 se ha firmado el contrato con Siemens Industrial Turbomachinery AB por la compra de dos
turbinas SGT-800 de 50 MW. En septiembre de 2016, se ha efectuado el pago por el 50% de las primeras dos turbinas y el
50% restante lo financiard Siemens en 24 cuotas, El valor total de las tarbinas asciende a USD 20,4 millones cada una.

Véase mi informe ha
10 de marzo fle 2017
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Albanesi S.A.

Notas a los Estados Financieros Individuales (Cont.)

NOTA 1: INFORMACION GENERAL (Cont.)

Nuevos proyectos (Cont.)

Central Térmica Ezeiza (Cont.)

Con fecha 9 de agosto de 2016 se ha firmado ¢l contrato con Siemens Industrial Turbomachinery AB por la compra de una
tercera turbina SGT-800 de 50 MW, En dicho mes se pago el 5%, en enero de 2017 se realizara un segundo pago de 5% vy
en marzo de 2017 se pagaré el 40% restante. En septiembre de 2016 se firmd el acuerdo por la financiacién de pago diferido
por el 50% restante que financiard Siemens. El valor de la turbina asciende a USD 19,2 millones. De Ja misma manera, se
han firmade los contratos por la compra de tres transformadores de 75 MVA, el equipe de Alfa Laval y chillers, la
construccién de los campos de 132 kv, la compra del terreno de Ezeiza y las obras civiles. Durante octubre de 2016, se
adquirieron dos tangues de agua y uno de gasoil.

En noviembre de 2016 se firmo con Siemens el contrato de mentaje por USD 9,3 millones y de repuestos por USD 1,6
millones. Este tltimo se abonard 35% en junio de 2017, 35% en septiembre de 2017, y el 30% restante en febrero 2018.

Durante diciembre de 2016 se construyé la sala de tableros y el puente de gria, y se realizaron trabajos de movimiento de
suelos, entre otras obras civiles.

NOTA 2: BASES DE PRESENTACION

Los presentes estados financicros individuales han sido preparados de acuerdo con la RT N° 26 y RT N° 29 y sus
modificaciones de la FACPCE que adopta a las NIIF emitidas por el IASB ¢ Interpretaciones del CINIIF. Todas las NIIF
efectivas a la fecha de preparacion de los presentes estados financieros fueron aplicadas.

La CNYV, a fravés de la Resolucion General N° 622/13, estableci6 1a aplicacion de las Resoluciones Técnicas N° 26 v 29 de

la Federacién Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econdmicas, que adoptan las NIIF, emitidas por el IASB,
para las entidades incluidas en el régimen de oferta priblica de la Ley N°17.811 y modificatorias, ya sea por su capital o por
sus obligaciones negociables, o que hayan solicitado autorizacién para estar incluidas en el citado régimen.

La Sociedad ha adoptado la Resolucion Técnica N® 43 para el presente ejercicio a finalizar €] 31 de diciembre de 2016. Por
lo expuesto, los presentes estados financieros individuales son los primeros emitidos de acuerdo con NIIF, siendo su fecha
de transicién €l 1 de enero de 2015 y debiendo aplicarse por Io tanto las provisiones de la NIIF 1 “Adopcién por primera
vez de las normas internacionales de informacion financiera™ a dicha fecha.

La NIIF 1 requiere que una controlante que adopta NIIF por primera vez para sus estados financieros individuales con
postericridad a la adopcién en sus estados financieros consolidados, valie en la transicion los activos y pasivos (incluyendo
inversiones en subsidiarias, asociadas y negocios conjuntos) por el mismo monto en ambos estados financieros, excepto por
los ajustes de consolidacién. Debido a esta exenci6n prevista en la NIIF 1, no existen diferencias en la transicion, por lo cual
no se han incluido los saldos iniciales a la fecha de transicidn ni las reconciliaciones requeridas por Ia NIIF 1.

La presentacion en los estados de situacion financiera distingue entre activos y pasivos corrientes y no corrientss. Los activos
¥y pasivos corrientes son aquellos que se espera recuperar o cancelar dentro de los doce meses siguientes al cierre del periodo
sobre el que se informa, y aquellos mantenidos para la venta, Adicionalmente, la Sociedad informa el flujo de efectivo de
las actividades operativas usando el método indirecto. El afio fiscal comienza el 1° de enero y finaliza el 31 de diciembre de
cada afio. Los resultados econdmicos y financieros son presentados sobre 1a base del afio fiscal.

Los presentes estados financieros individuales estdn expresados en pesos. Los mismos han sido preparados bajo la
convencion del costo histérico, modificado por la medicién de los activos financieros y pasivos financieros a valor razonable
con cambios en resultados.

Véase mi info cha
10 de marzo e 2017

== PRICE WATERIW{E &CO.SRL.
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Dr. Marcelo\P} Lerner CPCECABA T°1F°17 Armando & Losén
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Albanesi S.A.

Notas a los Estados Financieros Individuales (Cont.)

NOTA 2: BASES DE PRESENTACION (Cont.)

La preparacion de estos estados financieros de acuerdo a las NIIF requiere que se realicen estimaciones y valuaciones que
afectan el monto de los activos y pasivos registrados, y de los activos y pasivos contingentes revelados a la fecha de smision
de los presentes estados financieros, como asf también los ingresos y egresos registrados en el periodo, Las éreas que
involucran un mayor grado de juicio 0 complejidad o las dreas en las que los supuestos y estimaciones son significativos
para los estados financieros se describen en nota 5.

Los presentes estados financieros individuales han sido aprobados para su emisién por el Directorio de la Sociedad con
fecha 10 de marzo de 20117.

Informacion comparativa

Los saldos al 3! de diciembre de 2015 que se exponen en estos estados financieros individuales a efectos comparativos,
surgen de los esiados financieros a dichas fechas., Ciertas reclasificaciones han sido efectuadas sobre las cifras
correspondientes a los estados financieros presentados en forma comparativa a efectos de mantener la consistencia en la
exposicidn con las cifras de los presentes perfodos.

NOTA 3: POLITICAS CONTABLES

Ver resumen de las politicas contables més significativas aplicadas por la Sociedad para la preparacion de los presentes
estados financieros individuales en Nota 4 a Jos estados financieros consolidados y se basan en aquellas NIIFs que estdn
vigentes al 31 de diciembre de 2016,

NOTA 4: ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS
4.1) Factores de riesgos financieros

La gestion del riesgo financiero se enmarca dentro de las politicas globales de la Sociedad las cuales se centran en la
incertidumbre de los mercados financieros y tratan de minimizar los efectos potenciales adversos sobre su rentabilidad
financiera. Los riesgos financieres son los riesgoes derivados de los instrumentos financieros a los cuales la Sociedad estd
expuesta durante o al cierre de cada ejercicio, Los riesgos financieros comprenden el riesgo de mercado (incluyendo el riesgo
de tipo de cambio, de precio y de tasa de interés), riesgo de crédito y riesgo de liquidez.

La gestién del riesgo financiero esta controlada por la Direccién de Finanzas de la Sociedad, la cual identifica, evalia y cubre
los riesgos financieros. Las politicas y sisiemas de gestién del riesgo financiero son revisadas regularmente para reflejar los
cambios en las condiciones de mercado y en las actividades de la Sociedad.

Ver descripcién de los principios, politicas y procedimientos de administracién de riesgo en nota 5 a los estados financieros
consolidados.

4.2) Administracién del riesgo de capital

Los objetivos de la Sociedad al administrar el capital son garantizar la correcta operacion de la Sociedad, propiciar su
crecimiento, cumplir con los compromisos financieros asumidos v generar retornos a sus accionistas manteniendo una
estructura de capital dptima,

Consistente con la industria, Ia Sociedad monitorea su capital sobre 1a base del ratic de “Deuda Consolidada sobre EBITDA
Ajustado”. Este ratio se calcula dividiendo los préstamos netos por el EBITDA ajustado. Los préstamos netos corresponden
al total de préstamos (incluyendo los préstamos corrientes y no corrientes) menos el efectivo y equivalentes de efectivo. El
EBITDA ajustado representa el resultado antes de resultados financieros netos, impuesto a las ganancias, impuesto a la
ganancia minima presunta y depreciaciones,

Ver detalles de 1a politica de administracién del riesgo de capital en nota 5 a los estados financieros consolidados.

Véase mi info echa
10 de marzajde 2017
FRICE WATE%E & CO.SRL. z
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Albanesi S.A.

Notas a los Estados Financieros Individuales (Cont.)

NOTA 5: ESTIMACIONES Y JUICIOS CONTABLES CRITICOS

Las estimaciones efectuadas y los juicios contables aplicados son evaluados continuamente y estin basados en expetiencias
pasadas y otros factores que son razonables bajo las circunstancias existentes.

La preparacion de los estados financieros requiere que la Sociedad realice estimaciones y evaluaciones acerca del fituro.
Los resultados reales futuros pueden diferir de las estimaciones y evaluaciones realizadas a la fecha de preparacion de los
presentes estados financieros. Las estimaciones que tienen un riesgo significativo de causar ajustes al importe de los activos
y pasivos durante el siguiente ejercicio se detallan a continuacién:

a) Deterioro del valor de los activas

Los activos de larga duracién son revisados por deterioro al nivel mas bajo para el que haya flujos de efectivo identificables
por separado {unidades generadoras de efectivo o UGE),

Las plantas de produccién de energfa eléctrica de las sociedades subsidiarias o asociadas de ASA constituyen una unidad
generadora de efectivo, ya que representan el nivel méas bajo de desagregacion de activos que genera flujos de efectivo
independiente.

Los activos sujetos a depreciacion se revisan por deteriore cuande eventos o circunstancias indican que el valor en libros
puede no ser recuperable.

Al evaluar si existe algin indicic de que una unidad generadora de efectivo podria verse afectada, se analizan fuentes
externas e internas de informacién. 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 negocio en términos
de factores de mercado y econdmicos, tales como el costo de las materias primas, el marco regulatorio de la industria
energética, las inversiones en capital proyectadas y la evolucién de la demanda energética.

Una pérdida por deterioro es reconocida cuando e] valor contable del activo excede a su valor recuperable. El valor
recuperable es el mayor entre el valor en uso del activo y el valor razonable menos los costos de venta, Cualquier pérdida
por deterioro se distribuird (para reducir el importe en libros de los activos de la UGE) en el siguiente orden:

a) en primer lugar, para reducir el importe en libros del valor llave asignado a la unidad generadora de efectivo, y

b} luego, a los demas activos de la unidad (o grupo de unidades), prorrateados en funcién del importe en libros de
cada activo en la unidad {(grupo de unidades), teniendo en cuenta no reducir el importe en libros del activo por
debajo del mayor entre su valor razonable menos los costos de venta, su valor en uso o cero,

Al momento de la estimacion de los flujos de efectivo futuros, se requiere juicic por parte de la Gerencia. Los flujos de

efectivo reales y los valores pueden variar significativamente de los flujos de efectivo futuros previstos v los valores
relacionados obtenidos mediante técnicas de descuento.

Véase mi informe cha
10 de marzg de 2017
PRICE WATER&:E&SE &CO.SRL.
(Socio) ~ )

Dr. Marbgfo P. Lerner CPCECABA T*1F"17 Armand#R. Lossn
por Comisitd Fiscalizadora Presidente
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Albanesi S.A.

Notas a los Estades Financieros Individuales (Cont.)
NOTA 5: ESTIMACIONES Y JUICIOS CONTABLES CRITICOS (Cont.)
b) Impuesio L-l fas genancias corriente y diferido / Impuesto a la gananciq minima presunta

La Sociedad registra los impuestos a las ganancias empleando el método del impuesto diferido. En consecuencia, los activos
y pasivos por impuesto diferido se reconocen segiin las consecuencias impositivas futuras atribuibles a las diferencias entre
los valores de libros de los activos y pasivos existentes y sus respectivas bases imponibles. Los activos v pasivos por
impuesio diferido se valdan usando las alicuotas impositivas sancionadas que tedricamente. se deberdn aplicar sobre el
ingreso imponible en los gjercicios en los que se espera cancelar dichas diferencias temporarias. Se requiere un grado
importante de juicio para determinar la provision para €l impuesto a las ganancias dado que la Gerencia tiene que evaluar
periodicamente las posiciones tomadas en las declaraciones impositivas respecto a situaciones en las que la regulacion fiscal
‘aplicable esté sujeta a interpretacion y, en caso necesario, establecer provisiones en funcidn del importe que estima se debera
pagar a las autoridades fiscales. Cuando el resultado fiscal final de estos asuntos sea diferente de los importes que se
reconocieron nicialmente, tales diferencias tendran efecto sobre el impuesto a las ganancias y los impuestos diferidos en el
gjercicio en que se realice tal determinacion.

NOTA 6: INFORMACION SOBRE LAS SUBSIDIARIAS Y ASOCIADAS
La Sociedad lleva a cabo sus negocios a través de varias subsidiarias y asociadas.

A continuacién se expone la evolucién en las inversiones en subsidiarias y asociadas de la Sociedad para los ejercicios
finalizados de 31 de diciembre de 2016 y 2015:

31.12.16 31.12,15
Inicio del ejercicio 1.561.566.568 1.120.910.262
Aportes de capital 475.000 -
Dividend os (20.615.000) (68.747.521)
Otros resultados integrales 586.321.794 578.463.435
Resultado por participacion en subsidiarias y asociadas 82.892.321 {36.948.337)
Liquidacidn de sociedad {83.279) {2.941)
Venta de participaciones en subsidiarias - (32.108.330)
Cierre del ejercicio 2.210.552.404 1.561.566.568
Véase mi infor he
10 de marzo fle 2017
PRICE WATE USE & CO. S.R.L.

(Socio) z)

Dr. MarcelgP, Lerner CPCECABA T 1F 17 Armando & Losén
per Comisién Kiscalizadora dente
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Albanesi S.A.

Notas a los Estados Financieros Individuales (Cont.)

NOTA 6: INFORMACION SOBRE LAS SUBSIDIARIAS Y ASOCIADAS {Cont.)
DISOLUCION Y LIQUIDACION DE ALBANESI DE VENEZUELA S.A

El 135 de agosto de 2016, la Asamblea General Extraordinaria de AVSA, resolvié Iz disolucién anticipada v liquidacion de
la sociedad.

Se deja constancia que 24 de noviembre 2016 se concluyeron los tramites de disolucién, liquidacién y posterior cancelacién
regisiral de AVSA ante la Registro Mercantil de Venezuela,

NOTA 7: ACTIVOS Y PASIVOS FINANCIEROS Y NO FINANCIEROS

Activos/ Pasivos Activos/ Pasivos no
Al 3 de diciembre de 2016 financieros a costo . Total
; financteros
amortizado

Activos

Otros créditos 148.271.658 7.178.018 155.449.676
Efectivo y equivalentes de efectivo 151.644 - 151.644
Activos no financieros - 2.212.039.456 2.212.039.436
Total 148.423.302 2.219.217.474 2.367.640.776
Pasivos

Deudas comerciales y otras deudas 166.946.626 1.230.560 168.177.186
Prestamos 274,923,829 - 274,923,829
Total 441.870.455 1.230.560 443.101.015

Activos/ Pasivos

Activos/ Pasivos no

Al 31 de diciembre de 2015 financieros a costo . Total
. financieros
amortizado

Activos

Ctros créditos 62.577.38%4 5.400.594 67.977.978
Efectivo v equivalentes de efectivo 163233 - 163233
Activos no financieros - 1.561.566.568 1.561.566.568
Total 62.740.617 1.125.808.668 1.629.707.779
Pasivos

Deudas comerciales y otras deudas 2091.649.393 729.380 292.378.773
Prestamos 67.578.627 - 67.578.627
Total 359.228.020 729.380 359.957.400

Las categorias de instrumentos financieros fueron determinadas en base a la NIIF 9.

10 de may

Véase mi infor
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de 2017
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Notas a los Estados Financieros Individuales (Coat.)

Albanesi S.A.

NOTA 7: ACTIVOS Y PASIYVOS FINANCIEROS Y NO FINANCIEROS (Cont)

A continuacién se presentan los ingresos, gastos, ganancias y pérdidas que surgen de cada una de las categorias de

instrumentos financieros;

Activos financieros

Activos no

Pasivos financieros a

Al 31 de diciembre de 2016 . . i Tetal

a costo amortizado financieros cos to amortizado
Intereses perdidos - - (32.201.950) (32.201.950)
Diferencia de cammbic, neta 193.347 (2.891.772) - {2.698.425)
Oiros costos financieros - - (587.176) (587.176)
Total 193,347 (2.891.772) (32.789.126) (35.487.551)

Activos financieros

Activos no

Pasivos financieros a

Al 31 de diciembre de 2015 ; . " Total
a costo amortizado financieros costo amortizade
Intereses perdidos (310.800) (310.800)
Diferencia de cambio, neta 35.958 - 2.124.689 2.160.647
Otros costos financieros - - {582.659) {582.659)
Total 35.958 - 1.231.230 1.267.188
NOTA 8: OTROS CREDITOS
Nota 31.12.16 31.12.15
No Corrientes
Impuesto ala ganancia minimg presunta 2.098.573 673.181
2.098.573 673.181
Corricntes
Partes relacionadas 20 148.271.658 62.577.384
Inpuesto al valor agregado 4932428 4537593
Impuesto ley 25.413 8.154 100.983
Otros créditos fiscales 138,863 88.837
153,351,103 67.304.797

El importe en libros de los otros créditos corrientes se aproxima a su valor razonable debido a su vencimiento en el corio

plazo.

Laos ofros créditos a largo plazo son medidos a su valor presente utilizando una tasa de mercado. El importe asf obtenido no
difiere significativamente de su valor razonable,

Véase mi infoi echa
10 de marzd de 2017

\~ -PRICE WATEIFZ%SE & CO.SRL.
— {Socio) '@
Di. Mareelo PYLerner CPCECABAT1F°17 Ammando B, Losén
por Comision Fidalizadora Presidente
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Albanesi S.A.

Notas a los Estados Financieros Individuales (Cont.)

NOTA 9: EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO

Nota 31.12.16 31.12.15
Caja - 2478
Bancos en moneda nacional 128.121 60.427
Bancos en moneda extranjera 25 23.523 100.328
Efectivo y equivalentes de efectivo (excluyendo
descubiertos banearios) 151.644 163.233

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

31.12.16 31.12.15
Efectivo y equivalentes de efectivo 151.644 163.233
Descubiertos bancarios - -
Efectivo  y equivalentes de efectiv (incluyendo 151.644 163233
descublertos bancarios)
NOTA 10: DEUDAS COMERCIALES
Nota 31.12.16 31.12.15
Proveedores 427.547 719.651
Partes relacionadas 20 16,245,830 16.172.330
16.673.377 16.891.981
NOTA 11: OTRAS DEUDAS
Nota 31.12.16 31.12.15
No Cortientes
Partes relacionadas : 20 356.250 100.255.918
356.250 100.255.918
Cormrientes
Partes relacionadas 20 149.916.99% 174.501.494
149.916.999 174.501.494
NOTA 12: DEUDAS FISCALES
31.12.16 31.12.15
Corrienie
Provisién Impuesto a la ganancia minima presunta, neta 1.230.455 -
Otras deuda fiscales 105 259
1.230.560 259

Véase mi info cha
10 de marzofde 2017

PRICE WATEFWE & CO.S.RL,
(Socio) )

CPCECABAT 1F17 Armangd R. Losén
esidente

Dr. Marcelolf. Lerner
por Comisién Flscalizadora
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Albanesi S.A.

Notas a los Estados Financieros Individuales (Cont.)

NOTA 13: PRESTAMOS

31.12.16 31.12.15
No corriente
Obligaciones negociables 218.266.709 67.365.750
218.266.709 67,365,750
Corriente
Obligaciones negociables 56.657.120 212.877
56.657.120 212,877

Al 31 de diciembre de 2016, la deuda financiera total es de $275 millones. El signiente ¢uadro muestra nuestra deuda

total a dicha fecha.
Saldo al 31 de Fecha de
Tomador Capital diciembre de Tasade interés Moneda  Fecha de emisidn ..
vencimiento
2016
{ Pesos} (%)

Titulos de Deudg

ON Clase 1 ASA £ 50.500.000 48252 855 BADLAR+5,5% ARS 29 de diciembre, 2015 29 de diciembre, 2017

ONClase 11 ASA § 220.000.000 226670974 BADLAR+4% ARS 25 de octubre, 2016 25de octubre, 2018
Total deuda financiera 274.923.829

Con el objetive de mejorar el perfil financiero de la empresa, con fecha 20 de noviembre de 2015 ASA obtuvo, mediante
Resolucion 17.887 de Ia CNV, la autorizacién para: (i) el ingreso de ASA al régimen de oferta piiblica; y (ii) la creacién de
un programa global para 12 emision de obligaciones negociables simples (no convertibles en acciones), por ua valor nominal
total en circulacion de hasta US$ 100.000.000 (délares estadounidenses cien millones) o su equivalente en otras monedas,
en una o mas clases o series.

ON Clase T

Con fecha 29 de diciembre de 2015 la Sociedad emitié la ON Clase I de obligaciones negociables con las condiciones que
se detallan a continuacion:

Capital: Valor nominal: $ 70.000.000

Intereses: Tasa BADLAR Bancos Privados mds un margen del 5,5%.

Veéase mi inform ha
10 de marzdde 2017
— PRICE WATERHOWSE & CO. 5.R L.

(Socia) Q

]:3[. Mar&iﬁl’. Lemer CPCECABAT IF17 Armangé R. Losén

por ComisidnFiscalizadora sidente
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Albanesi S.A.

Notas a los Estados Financieros Individuales (Cont.)
NOTA 13: PRESTAMOS (Cont.)

Plazo y forma de cancelacion: los intereses de las ON Clase I serédn pagados trimestralmente, en forma vencida, en las
siguientes fechas: 210 de marzo de 2017; 29 de junio de 2016; 29 de septiembre de 2016; 29 de diciembre de 2016; 210 de
marzo de 2017; 29 de junio de 2017, 29 de septiembre de 2017 y 29 de diciembre dz 2017,

El capital de las ON Clase [ serd amortizade en tres (3) cuotas consecutivas, pagaderas trimestralmente, equivalentes las dos
primeras al 30% y en la tercera equivalente al 40% del valor nominal de las ON en las fechas en que se cumplan 18, 21 y 24
meses respectivamente contados desde la fecha de emisién, es decir el 29 de junio de 2017; 29 de septiembre de 2017 y 29
de diciembre de 2017,

Los fondos obtenidos con la emisién de las ON Clase I fueron destinados en su totalidad a la cancelacién parcial del pasivo
corriente que ASA mantiene con la sociedad relacionada RGA.

Con fecha 25 de octubre de 2016 se realizd la emision de las ON Clase II, por lo cual se suscribié una porcién en efectivo y
el remanente mediante el canje del 28% de las ON Clase I mejorando el capital de trabajo y el perfil de endeudamiento de
la Sociedad {plazo v tasa). El importe cancelado fue $19.500.000.

El saldo remanente neto de los costos de transaccién pendientes de amortizar de dicha clase al 31 de diciembre de 2016
asciende a § 48.252.855, incluyendo intereses por § 85.437.

ON Clase 11

Con fecha 25 de ociubre de 2016 1a Sociedad emiti6 la ON Clase II de obligaciones negociables con las condiciones que
se detallan a continuacién:

Capital: Valor nominal: $ 220.000.000
Intereses: Tasa BADLAR Bancos Privados més un margen del 4%.

Plazo y forma de cancelacién: los intereses de las ON Clase I serdn pagados trimestralmente, en forma vencida, en las
siguientes fechas: 25 de enero de 2017, 25 de abril de 2017, 25 de julio de 2017, 25 de octubre de 2017, 25 de enero de 2018,
25 de abril de 2018, 25 de julio de 2018 y 25 de octubre de 2018.

El capital de las Obligaciones Nepociables Clase II serd amortizado en fres (3) cuotas consecutivas, pagaderas
trimestralmente, equivalentes las dos primeras al 30% del valor nominal de las Obligaciones Negociables, y la tultima al 40%
del mismo, ent las fechas en que se cumplan 18, 21 v 24 meses contados desde la Fecha de Emision, es decir el 25 de abri!
de 2018, 25 de julio de 2018 y 25 de octubre de 2018.

Los fondos obtenidos con la emision de las ON Clase 11 fueron destinados en su totalidad a Ia cancelacion parcial del pasivo
cotriente que ASA mantiene con la sociedad relacionada RGA.

El saldo remanente neto de los costos de transaccion pendientes de amortizar de dicha clase al 31 de diciembre de 2016
asciende a $ 226.670.974, incluyendo intereses por § 10.715.319.

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

Véase mi informe de fecha
10 de marzofe 2017

FRICE WATERME & CO.SRL.

{Socio)
Dr. Marydlo P. Lerner CPCECABA T°1F 17 Armapdo R. Losdn
por Comisign Fiscalizadora residente



Albanesi S.A.

Notas a los Estados Financieros Individuales (Cont.}

NOTA 13: PRESTAMOS (Cont.)

31.12.16 31.12.15
Tasa variable
Menos de 1 afio 56.657.120 212,877
Entre 1y 2afios 218.266.709 67.365.730
274923829 67.578.627
Los préstamos de la Sociedad estan denominados en las siguientes monedas:
31.12.16 31.12.15
Pesos argentinos 274.923.829 67.578.627
274923 829 67.578.627
La evolucion de los préstamos de la Sociedad fue la siguiente:
31.12.16 31.12.15
Préstamos al inicio 67.578.627 -
Préstamos recibidos 220.000.000 70.000.000
Préstamos pagados {19.500.000) -
Intereses devengados 31.955.988 212,877
Intereses pagados {20.947.320) -
Gastos activados/valores actuales {4.163.466}) (2.634.250)
Préstamos al cierre 274.923.829 67.578.627
NOTA 14: GASTOS DE ADMINISTRACION
31.12.16 31.12.15
Honorarios {1.418.885) (815.440)
Diversos {27.458) {98.452)
(1.446.343) (913.892)
NOTA 15: OTROS INGRESOS Y EGRESOS OPERATIVOS
Otros ingresos Nota 31.12.16 31.12.15
Resultado por venta de acciones - 76.641.670
20y
Ingresos por garantfas otorgadas 21 1.332.143 -
1.332.143 76.641.670
Otros egresos
Ofros gastos - (281.885)
- (281.885)
Vépse mi info cha

10 de marzo fle 2017

PRICE WATEWE 8 CO.S.R.L.

{Socio)

Dr, Matgelo P. Lerner
por Comis®n Fiscalizadora
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Albanesi 8.A.

Notas a los Estados Financieros Individuales (Cont.)

NOTA 16: RESULTADOS FINANCIEROS

31.12.16 31.12.15
Gastos financieros
Intereses por préstamos {31.955.988) (212.877)
Intereses fiscales y otros (245.962) (97.923)
Impuesios y gastes bancarios (587.176) (582.659)
Total gastos financieros (32.789.126) (393.45%)
Otros resultados_financieros
Diferencia de cambio {2.698.425) 2,160.647
Total ofros resultados financieros (2.698.425) 2.160.647
Total resultados financieros, neto {35.487.551) 1.267.188

NOTA 17: ESTADO DE CAPITAL SOCIAL

E! capital social al 31 de diciembre de 2016 se compone de la siguiente forma:

Aprobado por Fecha de Inscripcion
en el Registro Phblico
Capital Im[;)m Fecha Organo de Comercio
Tatal al 31/12/2011 30.100.000
Capitalizacion de deuda 10,000,000 31/12/12 Asamblea General Extraordinaria 16/09/13
Capitatizacion de deuda 20.000.000 30/12/13 Asamblea General Extraordinaria 25/05/14
Reduccién de capital (53.644.840) 16/07/14 Asamblea General Ordinaria 25/09/14
Capitalizacion de deuda 58.000.000 22/03/16 Asamblea General Extracrdinaria 08/11/16
Total al 31/12/2016 62.455.160

El 16 de julio de 2014 la Asamblea General Ordinaria de Accionistas resolvié reducir el capital social en la suma
$55.644.840, quedando el mismo en $ 4.445.160. En fecha 22 de marzo de 2016 por Asamblea General Extraordinaria se
decidi6é aumentar el capital social en § 58.000.000, quedando el mismo en § 62.453.160.

NOTA 18: RESULTADO FOR ACCION

Bdsica

El resultado por accidn bisica se calcula dividiendo el beneficio atribuible a los tenedores de instrumentos de patrimonio de
la Sociedad entre el nimero promedio ponderado de acciones ordinarias en circulacion durante el periodo.

31.12.16 31.12.15
Gana'ncra'del ejercicio atribuible a los 48.770.643 38858142
propietarios
Promedll(? ponderado de acciones ordinarias en 49.460.624 4.455.160
circulacion
Ganancia por accién bisica y diluida 0,99 8,72

No existen diferencias entre el céleulo del resnltado por accion basico y el resultado por aceidn dilvido.

(Socio) Q

Dr. Mmﬁ'{b P. Lener CPCECABAT IF 17 Annan;;?( Lostm

por Comisidh Fiscalizadora Presidente
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Albanesi S.A,

Notas a los Estados Financieros Individuales (Cont.)
NOTA 19: IMPUESTOS A LAS GANANCIAS

La evolucién y composicién de los activos y pasivos por impuesto diferido se detallan en el siguiente cuadro:

Evolucion a Saldo al
Acti i diferidos A2,
ctivos (pasivos) diferi Saldo al 31 15 s ultados 31.12.16
3
Quebrantos impositivos 4.569.909 1.487.052 6.086.961
Quebranios no reconocidos (4.599.909) - {4.599.909)
Total activo neto por impuesto diferido - 1.487.052 1.487.052
Evolucion a Saldo al
Aeti i iferi | 31.12.14
ctivos (pasivos) diferidos Saldo al resultados 31.12.18
$
Quebrantos impositivos 898.684 3.701.225 4.599.909
Quebrantos no reconocidos {898.684) (3.701.225) {4.599.909)

Total active neto por impuesto diferido - - -

La conciliacion del cargo a resultados por impuesto a la ganancia del ejercicio v el que resulta de aplicar [a tasa impositiva
cotrespondiente al resultado contable de la Sociedad es la siguiente:

31.12.16 31.12.15
b

Gananc'la del ejercicio antes delimpuesto a las 47290 570 30.764.744
ganancias
Tasa del impuesto vigente 35% 35%
Resultado del ejercicio a la tasa del impuesto (16.551.700) {13.917.660)

Rf:su'ltado por participacion en subsidiarias y 29.012.312 (12931.918)

asociadas

lee_rencms por venta de subisidiarias a la tasa ) 31.424.936

delimpuesto

Otros diferencias permanentes a la tasa del

impuesto {10.973.360) (1.539.649)

Defecto de provisién del ejercicio anterior (6.979) (191.086)

Quebrantos impositivos no reconocidos - {3.701.225)
Total c.a.rgo por impuesto a las ganancias 1.480.073 (906.602)
contabilizado

Véase mi informe a
10 de marzo d&¢ 2017
PRICE WATE & CO.S.RL.
N\ (Socio) ?
D, Marﬁo P. Lemner CPCECABA T I1F 17 A?iﬁdo R. Loson
por Comisiclf Fiscalizadora Presidents
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Albanesi S.A.

Notas a los Estados Financieros Individuales {Cont.)

NOTA 19: IMPUESTOS A LAS GANANCIAS (Cont.)

El cargo por impuesto a las ganancias se compone de la siguiente manera:

311214 311215
Impuesto cotriente - {713.318)
Impuesto difenido 1.487.052 -
Variacién entre prowision de impuesto a las ganandas 6.979) (191.086)
yDDII ’ ’
1.480.073 {908.502)

Iropueste alas ganancias
Los quebrantos impositives acumulados registrados por la Sociedad que se encuentran pendientes de utilizacion al 31 de
diciembre de 2016:

Afio b Afio de expiracion
Quebranto del gjercicio 2015 13.142.598 2020
4.248.720 2021

Quebranto del ejercicio 2016

Total de quebranto acamulado al 31 de diciembre de 17.391.318
2016
Quebrantos no reconocidos (13.142.598)

Total de quebranto reconocidos al 31 de diciembre de 4248720

2016
Los quebrantos impositivos acumulados no reconocides son quebrantos especificos generados por la enajenacion de las

acciones de AJISA v BDD. Los quebrantos especificos provenientes de la enajenacion de acciones sélo podrin imputarse
conira las utilidades netas resultantes de la enajenacion de dichos bienes.

Véase mi informe
10 de marzo de 2017

=PRICE WATEW &CO.SRL.
{Socio)

Dn"*ﬁﬁ’me]avf. Lerner CPCECABA T IF1? An%.;o R Losén
idente

por Comision Fjscalizadora
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Albanesi S.A.

Notas a los Estados Financieros Individuales (Cont.)

NOTA 20: OPERACIONES Y SALDOS CON PARTES RELACIONADAS

a) Operaciones del gjercicio

por Comisibn Fiscalizadora

Naturaleza de la relacién 31.12.16 31.12.15
Dividendos ganados
GMBA Sociedad controlada 9.215.000 48.830.712
GRISA © Sociedad controlada - 4.050.000
Solalban Energia S.A. Sociedad vinculada - 5.880.000
GROSA Sociedad controlada 11.4060.000 4,750.000
GLBSA Sociedad controlada - 5.236.809
20.615.000 68.747.521

Intereses perdidos
GLBSA © Sociedad controlada - {43.124)

- (43.124)
Venta de participacion en subsidiarias
Rafael G. AlbanesiS.A. Sociedad relacionada - 108.750.000

- 108.750.000
Condonacién de crédito
Albanesi Fueguina S.A. Sociedad controlada - (281.885)

- (281.885)
Ingresos por garantias otorgadas
CIR Otras partes relagionadas 373.000 -
GFSA Sociedad controlada 37.300 -
GMSA Sociedad controlada 921,843 -

1.332.143 -

Ayl recibido
RGA Otras partes relacionadas - {350.000

- {350.000)

(1) Sociedades absorbidas por GMSA ¢n ¢l marco del proceso de fusion por absorcidn conferme se detatla en la note 24.
& CO.S.R.L.
{Socio) %
Dt Mafela P. Lemer CPCECABAT 1F17 A@}r&d R. Loson
idente
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Albanesi S.A.

Notas a los Estados Financieros Individuales (Cont.)

NOTA 20: OPERACIONES Y SALDOS CON PARTES RELACIONADAS (Cont.)

b) Saldos a la fecha de los estados de situacién financiera

Naturaleza de la relacion 31.12.16 31.12.15
Otrgs créditos
Corrientes
Cuenta particulares accionistas Qtras partes relacionadas 147.861.358 62.142,446
CTR Otras partes relacionadas 373.000 -
GFSA Sociedad controlada 37,300 .
crisa P Sociedad controlada . 434,938
148.271.658 62.577.384
Deudas comerciales
Corrientes
RGA Otra parte relacionada 16.245.830 16.172.330
16.245.830 16,172,330
Otras deudas
No Comientes
AVSA - Capital a integrar Sociedad controlada - 255918
GLSA -capital a integrar Sociedad controlada 356.250 -
RGA (Nota 23) Otra parte relacionada - 100,000.000
356.250 100.255.918
Corrientes
AVSA Sociedad controlada - 1302
GMSA Sociedad controlada 60.162.259 48.094.040
GFSA - Capital & integrar Sociedad controlada - 9.765.000
RGA (Nota 23) Otra parte relacionada 89.629.740 116.641.152
GLSA Sociedad controlada 125.000 -
149.916.999 174.501,494
(1) Sociedades absorbidas por GMSA en el marce del proceso de fusion por absorcion confarme se detalla en la nota .
. {Socio)
Dr. Mprcelo P. Lemner CPCECABATIF 17 Armando R. Losén
por Congision Fiscalizadora }gidcnte
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Albanesi S.A.

Notas a los Estados Financieros Individuales (Cont.)

NOTA 21: GARANTIAS OTORGADAS POR OPERACIONES FINANCIERAS DE SUS SUSBIDIARIAS Y
PARTES RELACIONADAS

A continuacion se detallan garantias otorgadas por ASA por operaciones financieras de sus subsidiarias y partes
relacionadas:

A favor Tipo de Entidad Bien /Destino Desde Hasta Impqrte Saldo al 31.12.16
garantia garantizado
GMSA- Garante . . Financiacion de UsD
GFSA-CTR Bono internacional proyecto 27072016 | 27/07/2023 250.000.000 USD 250.000.000
AJSA Fianza SFG Equipment Leasing aeronave Jet 14/11/2008 [ 21/01/2019
Leasing Corporation Lear 45XR USD 7.330.000 USD 2.102.248
GMSA Fianza BAF ;‘{2;22:2(:1011 de 11/02/2016 | 15/02/2019 USD40.000.000|  USD 40.000.000
GMSA Aval Obligacién negociable | Clase IV 15/07/2015 | 15/07/2017 $ 130.000.000 $ 25.439.600
GMSA Garante [ Siemens Industrial Adquisicion de dos 14/06/2016 | 14/07/2019
Turbomachinery AB turbinas Siemens SGT SEK 177.000.000 | SEK 177.000.000
800 para GM
GMSA Garante | Siemens Industrial Adquisicién de tres 13/09/2016 | 13/03/2020
Turbomachinery AB | turbinas Siemens SGT SEK 263730000 | SEK 263.730.000
800 para EZE
GMSA Garante | Siemens Industrial Adquisicion de dos 13/09/2016 | 13/03/2020
Turbomachinery AB turbinas Siemens SGT SEK 175.230.000|  SEK175.230.000
8(H) para GI
GFSA Aval Obligacién negociable [ Clase II 08/03/2016 | 08/03/2018 $ 130.000.000 $ 130.000.000
GFSA Garante | Banco de la Ciudad de | Inversion 08/07/2014 | 01/08/2017 $30.000.000 $ 11.592.487
Buenos Aires S8.A.
GFSA Garante :;\2.? Power Systems, Financiacién turbina 30/03/2016 (1;;1:] tcrl‘:to USD 12.000.000|  USD 12.000.000
BDD Fianza Banco Comafi S.A. Leasing tolva y cinta 01022012 | 01/06/2017 EUR 39.007 EUR 3.436
GMSA Fianza CAMMESA ;ldeparfaclén de 31/12/2012 | 30/05/2019 $26.997.275 $ 16873.301
aquinas .

(1) La Garantia proporcionada por ASA a las Co-Emisoras GMSA, GFSA y CTR del Bono Internacional fie aprobada por
el directorio el & de junio de 2016 y los honorarios acordados por la contraprestacion por los servicios y responsabilidades
asumidas es de § 22.380.000. Estos son distribuidos en forma propercional con cada desembolso del Bono Internacional.

Véase mi mforme de fecha

10 de marzofie 3017

PRICE WATEWE &CO, SR,
{Socio)

iz

Dr. o P. Lemer
por Comifidn Fiscalizadora

CPCECABAT 1F 17
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Albanesi S.A.
Notas a los Estados Financieros Individuales (Cont.)
NOTA22: CAPITAL DE TRABAJO

ASA mantenia un capital de trabajo negative al 31 de diciembre de 2016 (calculade como activo corriente menos
pasivo corriente) de § 70.975.309,

Con el objetivo de continuar reduciendo el déficit del capital de trabajo actual, ASA, junto con sus accionistas, espera ejecutar el
siguiente plan de accién para cancelar la deuda que mantiene la Sociedad con la RGA, segtin el siguiente detalle:

i) $79millones aproximadamente correspondiente a los dividendos que estima recibir de las compaiifas controladas y asociadas
por ¢l ejercicio 2016.

NOTA 23: SALDOQ DE DEUDA CON RAFAEL G. ALBANESI 5.A,
Al 31 de diciembre de 2016 el saldo de otras deudas y deudas comerciales con RGA ascendia a $ 105.875.570,

Con el objetivo de continuar reduciendo la deuda con la sociedad relacionada RGA, la direccion junto con sus
accionistas espera ejecutar ¢l plan de accion detallade en nota 22 con el fin de cancelar parcialmente la misma.

NOTA 24: FUSION

1} FUSION POR ABSORCION GMSA — GISA — GLBSA - GRISA

EI 31 de agosto de 2015, GMSA suscribié un compromiso previo de fusién (el “Compromiso Previo de Fusién™), en virtud
del cual inicié el procese de fusién por absorcion de las sociedades GISA, GLBSA y GRISA (la “Reorganizacién
Societaria™).

La Reorganizacién Societaria permitié perfeccionar y optimizar la explotacién de las actividades econdmicas v las
estructuras operativas, administrativas y técnicas de las socledades participantes con el propdsitc de lograr sinergias v
eficiencias en el desarrollo de las operaciones a través de una sola unidad operativa. Atendiendo a que las sociedades
participantes son agentes generadores de energia eléctrica del Mercado Eléctrico Mayorista y que comparten como actividad
principal la generacién y comercializacion de energia eléctrica, la conveniencia de la Fusion se basa en los siguientes
motivos: a} la identidad de la actividad desarrollada por las sociedades participantes, la cual permite la integracién y
complementacién que redundard en una mayor eficiencia en la operacién; b) simplificar la estructura societaria de las
Sociedades Participantes consolidando las actividades de las sociedades en una tinica sociedad; ¢} 1a sinergia que conformara
lz union de las distintas sociedades del grupo permitira hacer més eficiente el ejercicio de control, direccién y administracion
del negocio energético, d) obtencién de una mayor escala, permitiende el incremento de la capacidad financiera para
desarrollar nuevos proyectos; e) optimizacion en la asignacién de los recursos existentes; f) aprovechar los beneficios
resultantes de una direccién centralizada, unificando la toma de decisiones politicas y estratégicas que hacen al negocio, v
eliminar asf las multiplicaciones de costos (de indole legal, contable, administrativo, financiero, etc.); y g) desarrollo de
mayores oportunidades de carrera de los recursos humanos de las sociedades patticipantes. Por otra parte, los beneficios
indicados seran obtenidos sin implicar costos impositivos, en virtud de que la Reorganizacion Societaria se realizari con una
reorganizacion libre de impunestos en los términos del articulo 77 y siguientes de la Ley N°® 26.839 de Impuesto a las
Ganancias.

Véase mi info cha
_ ... 10 de marzojde 2017

) PRICE WATERHOUBE & CO. SRL.
-— 4

{Sacio)
“= Dr. Matcple P Lerner CPCECABA T 1F 17 ArmandpR. Losén
por Comisign Fiscalizadora PreSidente
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Albanesi S.A.

Notas a los Estados Financieros Individuales (Cont.)

NOTA 24: FUSION (Cont.)
D FUSION POR ABSORCION GMSA — GISA — GLBSA — GRISA (Cont.)

Con motivo de la fusién y conforme lo aprobado en ¢l Compromiso Previo de Fusién y en el Acuerdo Definitivo de Fusion,
a partir de la Fecha Efectiva de Fusion (1 de enero de 2016); (a) se transfirieron totalmente a GMSA los patrimonios de las
sociedades absorbidas (GISA; GLBSA, y GRISA), adquiriendo por ello, sujeto a la inscripeion del acuerdo definitivo de
fusién en el Registro Publico a cargo de la Inspeccion General de Justicia (*1GJ”), la titularidad de todos los derechos y
obligaciones de GISA, GLBSA y GRISA; (b) GISA, GLBSA y GRISA se disolvieron sin liquidarse, quedando por tanto
absorbidas por GMSA; (c) se aumentd el capital social de GMSA de $76.200.073 a $ 125.654.080, reformandose en
consecuencia el estatuto social de la absorbente,

Con fecha 22 de marzo de 2016, la CNV, mediante Resolucidn N° 18003 aprobé la Fusion por Absorcién antes descripta en
los términos del Articulo 82 de la Ley General de Sociedades N° 19.550, la cual fue registrada en la Inspeccidén General de
Justicia con fecha 18 de mayo de 2016.

2) FUSION POR ABSORCION GMSA — GFSA

El 31 de agosto de 2016, GMSA suscribié un compromiso previo de fusién (el “Compromiso Previo de Fusién GMSA -
GFSA”), en virtud del cual inici6 el proceso de fusién por absorcion de la sociedad GFSA (la “Reorganizacién Societaria
GMSA - GFSA”).

La Reorganizacion Societaria GMSA-GFSA retine los mismos objetivos y beneficios que los ya mencionados para la fusion
descripta en el punto precedente y tal como se menciond en ese caso, los beneficios indicados serén obtenidos sin implicar
costos impositivos, en vird de que la Reorganizacion Societaria GMSA — GFSA se realizard con una reorganizacion libre
de impuestos en los términos del articulo 77 y signientes de la Ley N° 26.839 de Impuesto a las Ganancias.

En fecha 18 de octubre de 2016, mediante Asamblea General Ordinaria y Extraordinaria de GMSA y Asamblea General
Extraordinaria de GFSA, dichas sociedades, entre otros puntos, aprobaron el proceso de Reorganizacién Societaria. La fecha
efectiva de fusién operé el 1° de enero de 2017, fecha a partir de la cual todos los derechos y obligaciones de GFSA fueron
asumidos y son ejercidos por GMSA. Se encuentran en tramite ante la Comision Nacional de Valores a fin de obtener su
aprobacion la Reorganizacion Societaria, el aumento de capital social con reforma de estatuto social decidido en el marco
del proceso de fusion de GMSA, la disolucion sin liquidacién y cancelacion registral de GFSA y la transferencia de la
autorizacién de oferta ptblica oporimamente otorgada a GFSA en favor de GMSA.

Véase mi informe de a
10 de marzo € 2017

FRICE WATE%E &CO.SRL.
{Socio) )

CPCECABAT'1F*17 Arman. . Losdn
Présidente
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Albanesi S.A.

Notas a los Estados Financieros Individuales (Cont.)

NOTA 25: ACTIVO Y PASIVOS EN MONEDA EXTRANJERA

La composicion de los saldos en moneda extranjera de [os activos y pasivos monetarios es la siguiente:

31.12.16 31.12.15
Clase y monto Tipo de cambio ]m'ptlarle Im.p?rte
) contabilizado en | contabilizado en
| de la moneda extranjera ' pesos pesos
3
ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE
Bancos Uss 1.490 15,79 23,523 100.328
Total del Activo Corriente 23,523 100.328
Total del Activo 23.523 100.328
PASIVO
PASIVO NO CORRIENTE
Otras deudas Bolivares - 0,02 - 255918
Total de Pasiw no corriente - 255018
PASIVQ CORRIENTE
Otras Deudas Bolivares - 0,02 - 1.302
Total de Pasivwo Corriente - 1.302
TOTAL DEL PASIVQ - 257220

{1) Tipo de cambio vigente al cierre

Informacion requerida por el Anexo G, en cumplimiento del Art, 1, Cap. 111, Timlo IV del Texto Ordenado de la CNV

Véase mi informe de

10 de merzo 017

PRICE WATERBDURE & CO. S.R.L.
(Socio)

e

Dr. lo P. Lemer
por Conjgion Fiscalizadora

CPCECABAT 1F17
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Albanesi S.A.

Notas a los Estados Financieros Individuales (Cont.)

NOTA 26: CLASIFICACION DE CREDITOS Y DEUDAS POR PLAZOS DE VENCIMIENTO Y
DEVENGAMIENTO DE INTERESES

La composicion de los créditos y dendas al 31 de diciembre de 2016 segin su plazo de cobro o pago y sus pautas de
actualizacidn, se detallan en el siguiente cuadro;

Activa por
Oftros créditos  impuesto Deud'as Deudas Otras deudas  Préstamaos
comerciales fiscales

diferido
$

A vencer
1° trimestre 418.454 - 427.547 103 _ - 8.603.071
2° trimestre 4.932.428 - - 1.230.455 - 14.334.683
3° trimestre 147.861.358 - - - - 14.334.683
4° trimestre - - - - - 19.384.683
Mis de ] afio 2.098.573 1.487.052 - - 356.250  218.266.709
Subtotal 155.310.813 1.487.052 427547 1.230.560 336.250 274923829
De plazo vencido - - - - - -
Sih plazo establecido 138.863 - 16.245.830 - 149.916.999 -
Totat 155.449.676 1487052 16.673.377 1.230.560 150.273.249 274923829
Que no devengan interés 155.449.676 1487.052 16673377  1.230.560 150.273.249 -
Atasafia - - - - - -
A tasa variable - - - - - 274.923.829
Total al 31.12.16 155.449.676 1.487.052 16.673377 1230560 150.273.249 274.923.829

NQTA 27: HECHOS POSTERIORES
a) Fusién por absorcion GMSA — GFSA

En fecha 10 de enero de 2017, el Directorio de GMSA aprobé Ia emision de 12.518.070 acciones ordinarias nominativas no
endosables de Valor Nominal § 1y con derecho a 1 voto por accidn, correspondientes al aumento de capital mencionado en
la Nota 24.

La fusién y el anmento de capital de GMSA, decidido en virtud de la fusion, fueron aprobados por CNV con fecha 2 de
marzo de 2017 bajo la Resolucién N° 18.537 y se ordend su remision a fa Inspeccion General de Justicia para su inscripeion.
Asimismo, en la misma fecha indicada CNV aprobé la disolucion sin liquidacion de GFSA, en los términos del art. 82 de
la Ley General de Sociedades y ordené su remisién a la Inspeccion General de Justicia para su inscripcion.

Véase mi informe de feha
10 de marzo dg 2017

PRICE WATERHM &C0O.S.RL. @

(Socio)}
PF. Mprcelo P. Lemner CPCECABA T 1F17 A?nﬂo R. Losén
Te!

por Confjsién Fiscalizadora sidente
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INFORMACION ADICIONAL REQUERIDA POR EL ARTICULO 12, CAPITULO III, TITULO
IV DE LA NORMATIVA DE LA COMISION NACIONAL DE VALORES, CORRESPONDIENTE
AL EJERCICIO FINZALIZADO 31 DE, DICIEMBRE DE 2016

Cuestiones generales sobre la actividad de Albansi S.A. (1a Sociedad)

1. Regimenes juridicos especificos y significativos que impliquen decaimientos o renacimientos contingentes de
beneficios previstos por dichas disposiciones.

Mo existen.

2. Modificaciones significativas en las actividades de la sociedad u otras circunstancias similares ocurridas durante los
periodos comprendidos por los estados financieros que afecten su comparabilidad con los presentados en periodos
anteriores, o que podrian afectarla con los que habrin de presentarse en periodos futuros.

No existen.
3. Clasificacion de los saldos de créditos y deudas por antigiiedad y vencimiento
Ver nota 26 a los estados financieros individuales al 31 de diciembre de 2016,
4. Clasificacién de los créditos v deudas conforme a los efectos financieros que produce su mantenimiento,
Ver nota 26 a los estados financieros individuales al 31 de diciembre de 2016.
5. Sociedades art. 33 Ley N° 19.550:
Porcentaje de participacion en sociedades del Art. 33 Ley N® 19.550:
Ver nota 6 a los estados financieros individuales al 31 de diciembre de 2016.
Saldos deudores y acreedores con sociedades del Art.33 de Ia Ley N°® 19.550:
Ver nota 20 a estados financieros individuales al 31 de diciembre de 2016,

6. Créditos por ventas ¢ préstamos contra directores, sindicos, miembros del consejo de vigilanciay sus parientes hasta
¢l segundo grado inclusive,

Ver nota 20 a estados financieros individuales at 31 de diciembre de 2016,
7. Periodicidad y alcance del inventario fisico de materiales y repuestos.
. La Sociedad no cuenta con inventario fisico de materiales y repuestos.
Valores corrientes

8. Fuente de los datos empleados para calcular los valores corrientes en la valuacién de los inventarios,
propiedades, planta y equipos, ¥ otros activos significativos.

No aplica.
Bienes de yso
9. Desafectacion de la reserva por revaliio téenico cuando parte de efla hubiera sido reducida previamente para
absorber pérdidas.
No existen,

Véase nuestro infol
10 de m: e 201 'F
PRICE wms&ﬁ E & CO. S.RL.
{Socio) é)

Dr. M lo P. Lemner CPCECABAT IF17 Armando FLosﬁn

por C0m151 n Fiscalizadora ente



10. Valor de Propiedades, planta y equipo sin usar por obsoletos.

No existen.

Participacidn en otras sociedades

11, Participacion en otras sociedades en excese de Io admitido por el articulo 31 de la Ley N°19.550.

Ver nota 6 a los estados financieros individuales al 31 de diciembre de 2016.

Valores recuperables

12.  Criterios seguidos para determinar los valores recuperables significativos del rubro propiedades, planta y equipo
¥ de materiales y repuestos y empleados como limites para sus respectivas valuaciones contables.

No existe,
Seguros

13. Conceptos asegurados:

A continuacion se detallan los montos asegurados por Albanesi S.A y sus subsidiarias

Tipo de riesgo Monto asegurado 12-2016 Monto asegurado 12-2015

Todo riesgo operativo - dafios materiales USD 383.200.000 USD 398.1072.776
Todo riesgo operativo - pérdida de beneficios USD 68.073.928 USD 131.734.682
Todo riesgo construccicn ampliacion central- daftos USD 285.706.443 USD 38,008,729
materiales

Tode riesgo construccicn ampliacion central — Alop USD 99.746.356 USD 10.345.518
RC - Siemens STG-800 USD 5.000.000 USD 5.000.000
Responsabilidad civil (primaria) USD 6.000.000 USD 6.000.000
Respensabilidad civil (en exceso) USD 2.000.000 UsD 10.000.000

Respensabilidad Civil de Directores y Ejecutivos
(D&O)

Transporte proyectos turbinas

Automotor

Automotor

Accidentes personales

Accidentes personales

Seguro de transporte mercado nacional / intemacional
Caucion directores

Caucidn derechos aduaneros

Caucion habilitacién comercial proyectos
Cauwcion garantia de ofertas proyectos

Caucién ambiental

Caucién financiera

Seguro técnico equipos

Vida - Vida obligatorio

Vida - Colectivo de vida (LCT)

Vida - Adicional colective de vida

USD 15.000.000

USD 103.890.000
$ 1.849.000

$ 750.000

USD 500.000
USD 10.000.000
$ 1.850.000

$ 1.009.506.781
$ 499.810.500
$14.017.389
$5.237.473

USD 129.280

$33.330

Incapacidad: 1 sueldo por afio
Muerte: 1/2 sueldo por afie
24 sueldos

USD 15.000.000

$3.217.950
USD 36.873
$ 3.500.000

USD 10.000.00¢
$ 3.098.000
$ 185,262,762

$ 6.082.092

$29.618.026

$ 315317

$ 20.000

Incapacidad: 1 sueldo por afio
Muerte: 1/2 sueldo por afio
24 sueldos

Los seguros son contratados de acuerdo a los valores de mercado los cuales cubren ampliamente los valores contables.

Véase nuestro inform: cha
10 de marzo §e 2017

PRICE WATE%E &CO.5.RL.
{Socio)

Dr. elo P. Lerner
por Cotnién Fiscalizadora

CPCECABATI1F {7

Armando X, Loson
Pregddente



Los seguros son contratados de acuerdo a los valores de mercado los cuales cubren ampiiamente los valores contables.
Todo riesgo aperativo:

El seguro de Todo Riesgo Operativo ampara todos los riesgos de pérdida o dafio fisico ocurridos a los bienes propiedad
del asegurado y/o por los cuales fuera responsable mientras se encuentren en la o las ubicaciones descriptas en la poliza,
siempre que dichos daftos sucedan en forma accidental, sibita e imprevista y hagan necesaria la reparacién y/o reposicion
como consecuencia ditecta de cualquiera de los riesgos amparados por la péliza. Dicha péliza incluye la cobertura de
pétdida de beneficios, la cual tiene por objeto cubrir las pérdidas generadas como consecuencias de la paralizacién de las
actividades ocasionadas por el siniestro, tanto en lo referente al beneficio que deja de realizarse como asi también a los
gastos que continlia soportande la Sociedad a pesar de su inactividad, de manera tal, que el asegurado se encuentre en
igual situacién financiera en que hubiera estado de no haber ocurrido €l sinfestro,

Todo riesgo construccién y Alop:

El seguro Todo Riesgo Construccion cubre todos los dafios que se produzcan de forma accidental o imprevisible en [a
obra civil durante su ejecucién, incluidos los que tengan su origen en los fanémenos de la naturaleza, salvo exclusiones.

Respecto 2 la cobertura de atraso en puesta en marcha (Alop) se asegura el margen comercial esperado del negocio por
ventas de energia y potencia, descontando costos variables durante el periodo que tarde la reparacién o reemplazo del
siniestro ocurrido.

Responsabilidad civil:

Dichas pélizas cubren la Respensabilidad Civil emergente del asegurade, como consecuencia de lesicnes y/o muerte de
terceros y/o dafios a la propiedad de terceros, provecados y/o derivados del desarrollo de la actividad del asegurado y
Responsabilidad Civil Productos, sujeto a términos, condiciones, limitaciones v exclusiones establecidos en la péliza.

Las mismas se encueniran estructuradas de la siguiente manera:

Se contratd una péliza individual para cada una de las compafilas del Grupo Albanesi, con un limite de indemnizacién de
USD 1.000.000.- por evento y por planta y dos reposicionen durante la vigencia de la péliza.

Adicionalmente se contratd una péliza en comin para todas las compadifas, con un limite de indemnizacion de USD
9.000.000.- por evento y en la vigencia de la péliza 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,

Responsabilidad Civil de Directores y Ejecutivos (D&O):

Esta pdliza cubre todas aquelias acciones o toma de decisiones que realizan los directores y/o ejecutivos en su calidad de
tal, fuera del servicio profesional o propiamente tal de la empresa donde trabajan; como por ejemplo, despidos de
empleados, contrataciones, decisiones financieras, de publicidad v marketing, fusiones o adquisiciones, declaraciones de
los accionistas, asientos contables, la que también pueden ser realizadas con negligencia o culpa, error, ignorancia o
imprudencia y producir dafio econdmico a un empleado, accionista 0 a un tercero, No cubre acciones dolosas.

También cubre a laempresa frente a reclamaciones bursatiles o de sus tenedores de bonos o valores.

Cubre ¢l patrimonic personal de los Directores y/o Ejecutivos, presentes, pasados o faturos, y a la empresa frente al
mertcado de capitales.

Véase nuestro informe
10 de marzo
FRICE WATERHRAUSE & CO. SEL.

{Socio) 4

Dr.M[iasr oP. Lerner CPCECABATI1FI7 Ammando f Loadn
por Cormisioh Fiscalizadera ]




Seguros de transportes;

L.a Sociedad cuenta con una péliza de seguro que cubre los transportes de todas las generadoras del Grupo Albanesi bajo
ta modalidad de declaracion jurada a mes vencido. La misma cubre las pérdidas o dafios que puedan sufrir los bienes del
asegurado con motivo de su movilizacién durante el transporte, el mismo puede ser internacional, nacional o urbanc, ya
sea por transperte ferrestre, aéreo o marftimo.

Seguro de vida obligatorio:

El Seguro Colectivo de Vida Obligatorio es una cobertura que obligatoriamente el empleador debe contratar a favor de
sus empleados. El mismo cubre el riesgo de muerte del trabajador en relacion de dependencia, por cualquier causa, sin
limitaciones de ninguna especie, las 24 horas del dia dentro o fuera del pais. La suma asegurada es de $ 33.330, segan fo
establece la Superintendencia de Seguros de la Nacion,

Seguro de Vida (LCT):

Dicho seguro cubre ante las abligaciones emergentes de la Ley de Contrato de] Trabajo, ya que la empresa debe responder
con una indemnizaci6n frente a la invalidez total y permanente o al fallecimiento del empleado, cualquiera sea el motivo.

Seguro de Vida Colectivo:

La Sociedad ha contratado una Péliza de Seguro de Vida Colectivo, en beneficio de todos los empleados del Grupo
Albanesi. El mismo protege otorgando indemnizacidn en caso de muerte, doble indemnizacidén en caso de muerte
accidental, pérdidas parciales por accidente, anticipo por enfermedades terminales, trasplante de 6rganas y nacimiento de
hijo pdsturno,

Seguroe Automotor:

Este seguro ampara los dafios a los vehiculos propios, y cubre la responsabilidad civil extracontractual del propietario,
usuario o conductor del vehiculo autemotor que protagoniza un accidente por el cual terceras personas sufren lesiones o
fallecen.

Garantias Aduaneras:

- Importacion temporal: dicha garantia evita el page de los derechos correspondientes por el ingreso de
mercaderias al pais, siempre y cuando sean exportadas en un plazo determinado, momento en el cual se desafecta la
garantia.

- Exportacitn temporal: se garantizan el monto de los derechos correspondientes por exportacin sobre aquellas
mercader{as exportadas que luego son reimportadas.

Caucién Directores:

Es la garantia exigida por la Ley de Sociedades (Ley 19.550, art. 256 parrafo 2°) a los directores de sociedades anénimas
y alos integrantes de los drganos de administracion de otras sociedades (SRL, SCA). Dicha garantia cubre a la Sociedad
ante el incumplimiento de las obligaciones del Director o Socio Gerente en el desempefio de sus funciones.

Caucidén Ambiental:

La Péliza de Caucidn por Riesgo de Dafio Ambiental de Incidencia Colectiva cubre la exigencia de Garantia Ambiental
establecida en la Ley General de Ambiente N° 25.675, Art. 22, de acuerdo con fo establecido por los organismos de
aplicacion.

Véase nuestro infi echa
10 de marzofde 2017

FRICE WATEWE &CO. SRL,
. {Socip) Z
la P. Lemer CPCECABA T 1F 17 Armand) Losén
per ision Fiscalizadora Présidente




Cancién Financiera:

Garantiza que ¢l dinero recibido, por parte del cliente, en concepto de anticipo, va a ser aplicado al efectivo cumplimiento
del contrato pactado.

Contingencias positivas y negativas

14. Elementos considerados para calcular las provisiones cuyos saldos, considerados individualmente o en conjunto,
superen el 2% del patrimonio.

No han existido cambios en relacién a lo informado oportunamente
15, Situaciones contingentes a 12 fecha de los estados financieros no contabilizados.
No existen.

Adelantos irrevocables a cuenta de futuras suscripeiones

16. Estado de la tramitacion dirigida a su capitalizacion.
No existen.
17. Dividendos acumulativos impagos de acciones preferidas.

No existen.

18. Condiciones, circunstancias o plazos para la cesacion de restricciones a la distribucién de resultades no asignados.

No existen.
Véase nuestro 1 e de fecha
10 de m
- PRICE WATERH &CO. SRL. \\‘\'
] (Sccio) 4
“Dr. lo P. Lerner CPCECABA TRF 17 Armando R, Loson
por Comisign Fiscalizadora Dr. Rairl Leonardo \glione Presidente
Contador ®abi i
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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A los sefiores Accionistas, Presidente y Directores de
Albanesi S.A.

Domicilio Legal: Leandra N. Alem 855 Piso 14
Ciudad Autdnoma de Buenos Aires

CUIT N° 30-68250412-5

Informe sobre los estados finanecieros

Hemos auditado los estados financieros individuales adjuntos de Albanesi S.A. (en
adelante “la Sociedad”) que comprenden ¢l estado de situacidn financiera individual al 31
de diciembre de 2016, el estado de resultado integral, de cambios en el patrimonio y de
flijos de efectivo por el ejercicio finalizado en esa fecha, y un resumen de las politicas
contables significativas y otra informacioén explicativa.

Los saldos y otra informacion correspondientes al ejercicio 2015, son parte integrante de
los estados financieros individuales auditados mencionados precedentemente y por lo
tanto deberdn ser considerados en relacién con esos estados financieros individuales,

Responsahilidad de la Direccién

El Directorio de la Sociedad es responsable por la preparacién y presentacién razonable de
estos estados financieros individuales de acuerdo con las Normas Internacionales de
Informacién Financiera (NIIF) adoptadas como normas contables profesionales
argentinas por la Federacién Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econémicas
(FACPCE) e incorporadas por la Comisién Nacional de Valores (CNV) a su normativa, tal y
como fueron aprobadas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB
por sus siglas en inglés). Asimismo, el Directorio es responsable de la existencia del
contrel interne que considere necesario para posibilitar la preparacién de estados
financieros individuales libres de incorrecciones significativas originadas en errores o en
irregularidades,

Responsabilidad de los auditores _

Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinién sobre los estados financiercs
individuales adjuntos basada en nuestra auditoria. Hemos llevado a cabo nuestro examen
de conformidad con las Normas Internacionales de Anditoria (NIAs), como fueron
adoptadas en Argentina por la FACPCE mediante la Resolucién Técnica N° 32 y sus
respes#vas Circulares de Adopeion. Dichas normas exigen que cumplamos con los
reqlierimientos de ética, asf como que planifiquemos y ejecutemos la anditoria con el fin

Price Waterhouse & Co. S.R.L., Bouchard 557, piso 8% C1106ABG - Ciudad de Buenos Aires
T +(54.11) 4850.0000, F: +(54.11) 4850.1800, WWW.DWC.COM/AT

Prize Waterhouse & Co. 8.R.L. es una firma miembro de Ia red global de PricewaterhouseCaoopers International Limiled (PwCIL). Cada una de a3 firmas es una
enlidad legal separada qus no actia como mandataria de PwCIL ni de cualquier otra firma miembre da |a red,



_ de obtener una seguridad razonable sobre si los estados financieros individuales se
encuentran libres de incorrecciones significativas.

Una auditoria conlleva la aplicacién de procedimientos para obtener elementos de juicic
sobre las cifras y otra informacién presentada en los estados financieros individuales. Los
procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluyendo 1a valoracién del
riesgo de incorrecciones significativas en los estados financieros individnales debidas a
fraude o error. Al efectuar dicha valoracién del riesgo, el auditor debe tener en
consideracién el control interno pertinente para la preparacién y presentacién razonable
por parte de la Sociedad de los estados financieros individuales, con el fin de disefiar los
procedimientos de anditoria que sean adecuados, en funcidn a las circunstancias, y no con
la finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de la Sociedad.
Una auditoria también comprende una evaluacién de la adecuacién de las politicas
contables aplicadas, de la razonabilidad de las estimaciones significativas realizadas por la
direceién de la Sociedad y de la presentacion de los estados financieros individuales en su
conjunto,

Consideramos que los elementos de juicio que hemos obtenido proporcionan una base
suficiente y adecuada para fundamentar nuestra opinién de auditoria.

Opinién

En nuestra opinién, los estados financieros individuales mencionados en el primer parrafo
del presente informe presentan razonablemente, en todos sus aspectos significativos, la
situacidn financiera individual de Albanes;i S.A. al 31 de diciembre de 2016, su resultado
integral individual y los flujos de efectivo individuales por el gjercicio finalizado en esa
fecha, de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion Financiera,

Informe sobre cumplimiento de disposiciones vigentes
En cumplimiento de disposiciones vigentes informamos, respecto de Albanesi S.A., que:

a) los estados financieros individuales de Albanesi S.A. se encuentran asentados en el
libro "Inventarios y Balances” y cumplen, en lo que es materia de nuestra competencia,
con lo dispuesto en la Ley de Sociedades Comerciales y en las resoluciones pertinentes
de la Comisién Nacional de Valores;

b} los estados financieros individuales de Albanesi S.A. surgen de registros contables
llevadoes en sus aspectos formales de conformidad con normas legales, que mantienen
las condiciones de seguridad e integridad en base las cuales fueron autorizados por la
Comisién Nacional de Valores;

¢) hemos leido la informacion adicional a las notas a los estados financiercs individuales
requerida por el articulo 12, Capitulo IT1, Titulo IV de la normativa de la Comisidn
Nacional de Valores, sobre las cuales, en lo que es materia de nuestra competencia, no
tenemos observaciones que formular;

Pr¢visional Argentino;

P

d) al ‘#ﬂvdiciembre de 2016, no existe denda devengada a favor del Sistema Integrado



e) de acuerdo con lo requerido por el articulo 21°, incise ), Capitule III, Seccidén IV,
Titulo II de la normativa de la Comisién Nacional de Valores, informameos que €l total
de honorarios en concepto de servicios de auditoria y relacionados facturados a la
Sociedad en el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2016 representan:

e.1) el 53 % sobre el total de honorarios por servicios facturados a la Sociedad por
todo concepto en dicho ejercicio;

e.2) el 11 % sobre el total de honorarios por.servicios de auditoria y relacionados
facturados a la Sociedad, sus sociedades controlantes, controladas y vinculadas en
dicho ejercicio;

e.3) el 3% sobre el total de honorarios por servicios facturados a la Sociedad, sus
sociedades controlantes, controladas y vinculadas por todo concepto en dicho ejercicio;

f) hemos aplicado los procedimientos sobre prevencién de lavado de activos v
financiacién del terrorismo para Albanesi S.A, previstos en las correspondientes
normas profesionales emitidas por el Consejo Profesional de Ciencias Feondmicas de la
Ciudad Autdénoma de Buenos Aires.

Cindad Autdénoma de Bueﬁns Aires, 10 de marzo de 2017.
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Informe de la Comisidn Fiscalizadora

A los Sefores Accionistas de
ALBANESI §.A.

[ 3%

De acuerdo con lo dispuesto en el articulo N® 294 de la Ley N? 19.5350, en las Normas de
la Comisién Nacional de Valores ("CNV") y en el Reglamento de 1a Bolsa de Comercio
de Buenos Aires, hemos examinado el estade de situacidn financiera individual de
Albanesi S.A. (en adelante fa “Sociedad™) al 31 de diciembre de 2(H6. los
correspondientes estados de resultados  integrales individuales. de cambios en el
patrimonio individual y de flujos de efectivo individual por ¢l gjercicio ccondmico
finalizado el 31 de diciembre de 2016 y 1as notas que los complementan. Ademds, hemos
examinado 12 Memoria del Directorio, correspondiente a dicho ejercicio. La preparacion
y ermision de los mencionados estados financieros es responsabilidad de la Sociedad.

Nuestro examen fue realizado de acuerdo con las normas de sindicatura vigentes. Dichas
normas requieren gue los exdmenes de los estados financieros se efectien de acuerdo con
las normas de auditorfa vigenies, e incluyan fa verificacion de la razonabilidad de la
informacidn significativa de los documentos examinados y su congruencia con la restante
informacién sobre las decisiones societarias de las que hemoes tomado conocimiento,
expuestas en actas de Directorio y Asamblea, asi como la adecuacion de dichas decisiones
ala ley y a los estatutos, en lo relativo a sus aspectos formales y documentales. Para
realizar nuestra tarea profesional, hemos efectuado una revisién del trabajo realizado por
los auditores externos de la Sociedad, Price Waterhouse & Co. S.R L, quienes emitieron
su opinioén con fecha 10 de marzo de 2017 sin salvedades. Una auditorfa requiere que el
auditor planifique y desarrolle su tarea con el objetive de obtener un grado razonable de
seguridad acerca de |a inexistencia de manifestaciones no veraces o errores significativos
en los estados financieros. Una auditorfa incluye examinar, sobre bases selectivas, los
elementos de juicio que respaldan la informacién expuesta en los estados financieros, asi
como evaluar las normas contables utilizadas, las estimaciones significativas efectuadas
por la Sociedad y la presentacion de los estados tinancieros tomados en su conjunto. No
hemos evaluado los criterios empresarios de administracidn, financiacién,
comercializacién y explotacién, dado que ellos son de incumbencia exclusiva del
Directorio y de la Asamblea.

Asimismo, en relacidn con la Memoria del Directorio correspondiente al ejercicio
econdmico finalizado el 31 de diciembre de 2016, hemos verificado que contiene la
informacion requerida por el articulo N° 66 de la Ley General de Sociedades N° 19.550,
Ley 26.831 y sus modificatorias y, en lo que es maleria de nuestra competencia, que sus
datos numéricos concuerdan con los registros contables de la Sociedad y otra
documentacién pertinente.

Hemos verificado el cumplimiento en lo que respecta al estado de garantias de los
Directores en gestién a la fecha de presentacién de los estados financieros al 31 de
diciembre de 2016, conforme lo establecido en el punto 1.4 del Anexo 1 de la Resolucién
Técnica N° 15 de la Federacion Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias
Econdmicas.

Basados en el trabajo realizado, con el alcance descripto mas arriba, informamos que:

a. En nuestra opinidn, los estados financieros individuales de la Sociedad reflejan
razonablemente, en todos sus aspectos sighificativos, su situacidn finarnciera al
31 de diciembre de 2016, su resultado integral, las variaciones en su patrimonio
y el flujo de efectivo por el ejercicio econdmico finalizado en dicha fecha, de




acuerdo con normas contables profesionales vigentes en la Ciudad Auténoma de
Buenos Aires y normas de la CNV;

b. No tenemos observaciones que formular, en materia de nuestra competencia, en
relacién con la Memoria del Directorio, siendo las afirmaciones sobre hechos
futuros responsabilidad exclusiva del Directorio;

¢.  Respecto de la independencia de los auditores externos y sobre lz calidad de las
politicas de auditoria aplicadas por el mismo y de las politicas de contabilizacitn
de la Sociedad, el informe de los auditores externos incluye la manifestacién de
haber aplicado las normas de auditorfa vigentes en Argentina, que comprenden
los requisitos de independencia, y no contiene salvedades en relacidn a la
aplicacién de dichas normas y de las normas contables profesionales vigentes en
Argentina, no teniendo observacién alguna respecto de las politicas de
contabilizacion referidas; _

d. Se ha dado cumplimiento a lo dispuesto por la Resohuicién N® 606 de la Comisién
Nacional de Valores en relacidn con la presentacion del informe de cumplimiento
del Cadigo de Gobiemo Societario.

e. Enrtelacién 2 lo determinado por las normas de la CNV, informamos que hemas
leido el informe de los auditores externos, del que se desprende lo siguiente:

i. las normas de auditoria aplicadas son las aprobadas por el Consejo
Profesional de Ciencias Econémicas de la Ciudad Auténoma de Buenos
Aires, las que contemplan los requisitos de independencia, y

il. los estados financieros individuales han sido preparados de acuerdo con
las normas contables profesionales de la Resolucidén Técnica N° 26 de la
Federacién Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias
Econémicas (FACPCE), incorporadas por la CNV a su normativa.
Dichas normas difieren de las Normas Internacionales de Informacién
Financiera (NIIF) aprobadas por el Consejo de Normas Internacionales
de Contabilidad (TIASB por sus siglas en inglés) v utilizadas en la
preparaci6n de los estados financieros consolidados de 1a Sociedad con
sus sociedades controladas, en los aspectos que se mencionan en la nota
2 a los estados financieros individuales adjuntos.

f. Hemos aplicado los procedimientos sobre prevencidn de lavado de activos y
financiacion del terrorismo previstos en las correspondientes normas
profesionales emitidas por la Federacién Argentina de Consejos Profesionales de
Ciencias Econdmicas,

En gjercicio del control de legalidad que nos compete, hemos aplicade durante el gjercicio
los restantes procedimientos descriptos en el Articulo 294 de la Ley General de
Sociedades N® 19.550, que consideramos necesarios de acuerdo con las circunstancias,
no teniendo observaciones que formular af respecto.

Ciudad Autdnoma de Buenos Aires, 10 de mprzo de 2017
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