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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 redacci6n de las notas a los estados financieros especiales consolidados de la Sociedad.

Términes Definiciones

/dia Por dfa

AFIP Administracién Federal de Ingresos Piiblicos

AFSA Albanesi Fueguina 5.A. "

AISA Albanesi Inversora S.A.

AJSA Alba Jet 8. A.

ASA Albanesi S.A.

AVRC Alto Valle Rio Colorado S.A.

AVSA Albanesi Venezuela S.A.

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

BADCOR Tasa BADLAR corregida

BDD Bodega del Desierto S.A.

BCRA Banco Central de la Republica Argentina

CAMMESA Compafifa Administradora del Mercado Mayocrista Eléctrico S.A,

cc Ciclo combinado '
Comité de Interpretaciones de las Normas Internacionales de Informacién

CINIIF . .
Financiera

CNV Comisién Nacional de Valores

CTR Ceniral Térmica Roca S.A, / La Scciedad

cvp Costo Variable de Produccién

Dam3 Decdmetro Ciibico. Volumen equivalente a 1.000 (mil) metros ciibicos.

DH Dispenibilidad Histérica
Porcentaje del tiempo en el cual la central o méquina (segin corresponda) se

Dispoenibilidad encuentra en servicio (generando) o disponible para generar pero no es convocada
por CAMMESA.

DMC Disponibilidad Minima Comprometida

DO Disponibilidad Objetivo

DR Disponibilidad Registrada

El Grupo Albanesi S.A. junto con sus subsidiarias

Energfa Plus Plan creado por la Resolucién de SE 1281/06

ENRE Ente Nacional Regulador de 1a Electricidad

EPEC Empresa Provincial de Energia de Cérdoba

FACPCE Federaci6n Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econdmicas
Fondo de Inversiones Necesarias que Permitan Incrementar [a Oferta de Energla

FONINVEMEM Eléctrica en el Mercado Eléctrico Mayorista ;

GE General Electric

GMSA Generacién Mediterrdnea S.A.

GFSA Generacién Frias S.A.

GISA Generacién Independencia S.A.

GLBSA Generacién La Banda S.A.

Grandes Usuarios

GRISA
GROSA

Agentes del MEM que segfin su consumo se clasifican en: GUMAs, GUMEs,
GUPAs y GUDIs .

Generacién Riojana S.A.

Generacién Rosario S.A,



GLOSARIO DE TERMINOS TECNICOS (Cont.)

UGE

Términos Definiciones

GUDIs Grandes Demandas clientes de los Distribuidores con potencia demandada o
declarada mayor a 300 kW

GUMAs Grandes Usnarios Mayores

GUMEs Grandes Usnarios 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

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

1GJ Inspeccién 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 energfa equivalente a 1.000 vatios-hora

LGS Ley General de Sociedades

LVFVD Liquidaciones de Venta con Fecha de Vencimientos a Definir

MAT Mercado a Término :

MAPRO Mantenimientos Programados Mayaores

MEM Mercado Eléctrico Mayorista

- MMm3 Millones de metros cibicos.

MW Megawatt o0 Megavatio. Unidad de potencia equivalente a 1.000.000 vatios.

MWh Megavatios-hora. Unidad de energfa equivalente a 1.000.000 vatios-hora.
Megavoltiamperio, unidad de energia equivale a la potencia aparente de 1 voltio x 1

MVA .
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
Marco regulatorio para la venta de energia a CAMMESA a través de los llamados

Resolucion 220/07  “Contratos de Abastecimiento MEM” bajo la Resolucién de la Secretaria de Energia
N° 220/07

RG Resoluciton General

RGA Rafael G. Albanesi S.A.

RT Resolucién Técnica

SADI Sistema Argentino de Interconexion

SE Secretaria de Energia

TRASN OASA. Empresa de Transporte de Energia Eléctrica por Distribucién Troncal del Noroeste

Argentino S.A.
Unidad Generadora de Efectivo
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Memoria Ejercicio 2015

Sres. Accionistas de CTR,

En cumplimiento con disposiciones legales y estatuarias vigentes, el Directorio somete a vuestra consideracidn la presente
Memoria, la Resefia Informativa, los Estados Financieros, Estados de Resultados Integrales, Estados de Cambios en el
Patrimonio, Estados de Flujos de Efectivo, Notas a los Estados Financieros, correspondientes al ejercicio econémico
finalizado el 31 de diciembre de 2015.

1. ACTIVIDAD DE LA COMPARNIA

CTR se constituy6 el 14 de mayo de 2009 y es una compafifa dedicada a la'generacién y venta de energia eléctrica. La
Sociedad desarrolla sus tareas en el marco de la estrategia general del Grupo Albanesi.

La estrategia principal del Grupo Albanesi de los tltimos 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 generacién 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 comercializacién como energfa eléctrica.

La participacion en el capital social accionario de CTR estd conformado en un 75% por AISA y en un 25% por Tefu S.A.

En el afio 2011, el Grupo Albanesi a través de CI'R adquiri6 una central (la “Central”) ubicada en las proximidades de la
cindad de Gral. Roca, provincia de Rio Negro, sobre la ruta Provincial N° 6, km 11,1, que se encontraba indisponible
desde el afio 2009,

Construida en el afio 1995, la Central dispone de una unidad de generacién con tecnologia EGT (European Gas Turbineé)
y una potencia nominal de 130 MW.

La energia generada por la Central abastece a CAMMESA bajo 1la Resolucién N° 220/07 de la SE. La Central
Termoeléctrica se encuentra vinculada eléctricamente al SADT a través de un sistema de trasmisién de 132 kV.

Durante el 2015, se puso en marcha el proyecto para el cierre de ciclo combinadoe de la Central, lo cual implicard que ala
actual turbina de 130 MW, que hoy opera con gas y gasoil, se le incorporard una potencia adicional de 60 MW, Ademds

* de sumar energfa, dicha obra es un importante aporte en términos ambientales, ya que no implicard consumo adicional de
combustible. Los trabajos demandardn una inversién de alrededor de U$S 82 millones.

2. CONTEXTO MACROECONGMICO

Contexto internacional

El afio 2015 estaria cerrando con un crecimiento del orden del 3,1% para la economia mundial, luego de un alza del 3,4%

en 2014 y 3,3% en 2013. Se espera que el crecimiento mundial sea de 3,4% para el 2016 y 3,6% para el 2017, Parael

2016y 2017, en lo que respecta a las economias desarrolladas se espera que crezcan a valores superiores al 2%, impulsadas
por el crecimiento esperado de Estados Unidos de 2,6% y compensado por el menor crecimiento esperado de 1a zona Euro
en torno al 1,7%. ‘

El crecimiento de Estados Unidos resulté mds débil de lo previsto, a pesar del dinamismo del segundo trimestre. Esa
debilidad puede atribuirse a los reveses que sufrié Ia actividad en el primer trimestre, ocasionados por factores
excepcionales —entre los que se destacan la crudeza del invierno y los cierres portuarios—, as{ como un nivel de gasto
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de capital mucho més bajo en el sector petrolero. A pesar del debilitamiento del crecimiento, la tasa de desempleo
retrocedid a 5,1% a fines de agosto; o sea, 0,4 puntos porcentuales menos que en febrero (v un punto porcentual menos
que hace un afio}. En este contexto, la Reserva Federal decidié aumentar 1a tasa de interés de referencia en la reunién de
diciembre, pasando de 0,0—-0,25% a 0,25 —0,5%. Se espera que las subsiguientes alzas se desarrollen de manera gradual
durante el afio siguiente. La disminucién del gasto de capital del sector petrolero fue también un factor primordial en la
desaceleracitn de Canadd, cuya actividad econdmica sufrié una leve contraccién durante los dos primeros trimestres de
2015. (FMI-Dic 2015). El afic econémico en la Eurozona estuvo marcadeo por la evolucién dispar de las dos variables
macroecondmicas centrales: un consumo interno sélido que consolidé la recuperacién del PBI europeo y una persisiente
baja inflacién que generé que el BCE relaje su politica monetaria.

Contexto regional

La expectativa para Ia regién [atinoamericana es que estarfa cerrando el afio 2015 con una disminucién del orden del -
0,3% explicado principalmente por la baja performance de Brasil (-3,0%), compensado por ¢l bajo crecimiento de México
(+2,3%) (FMI-Dic 2015). Se espera que la economia de la regién latinoamericana se contraiga un 0,3% en 2016 y un
crecimiento de 1,6% para el 2017. ‘

En América Latina, el enfriamiento de la economia brasilefia fue mas profundo de lo previsto, y ante el retroceso de los
precios de las materias primas continta debilitindose el {mpetu de otros paises de la regién. El crecimiento tampoco
colmé las expectativas en México, como consecuencia del menor crecimiento de Estados Unidos y de una demanda
interna deslucida (FMI-Dic 2015). )

Argentina

Segitn el informe de WEO del FML, la actividad econdémica dé Argentina acumulada para el 2015 estaria cerrando con un
crecimiento leve en torno al 0,4% respecto del 2014.

La expectativa para el 2016 de la economia Argentina es tener un crecimiento leve, en el orden del 1%, producto que se
espera un repunte hacia el dltimo trimestre de 2016.

La actividad econémica de Argentina acumulada hasta septiembre 2015 - medida por el EMAE (Estimador Mensual de
Actividad Econdmica) - tuvo un crecimiento leve respecto al mismo periodo de 2014.

En la misma direccidn, y de acuerdo al Informe de Avance del Nivel de Actividad que elabora el Indec, el PBI acumulado
de los dos primeros trimestres del 2013 en comparacidén con el mismo perfodo de 2014 tuvo un crecimiento del 2,3%.

De acuerdo al Informe de Avance del Nivel de Actividad, las estimaciones del segundo trimestre de 2015 mostraron una
variacién en la oferta, medida a precios del afio 2004, de 2,4% con respecto al mismo perfodo del afio anterior, determinada
por el crecimiento del PIB 2,3% vy de las importaciones de bienes y servicios reales 2,8%.

En la demanda se observé una variacién negativa del -0,2% en las exportaciones de bienes y servicios reales, un
crecimiento de 4,6% en la formacidn bruta de capital, de 10,3% del consumo publico, en tanto que el consumo privado
crecié 0,7%.

En lo que respecta a la actividad industrial medida por el EMI (Estimador Mensual Industrial), la actividad industrial de
los primeros diez meses de 2015 con respecto al mismo periodo del afio anterior presenté subas del 0,1%.

Respecto a la evolucidén de los precios, de acuerdo al IPCNu (Indice de Precios al Consumidor Nacional urbano) la
inflacién anual de octubre 2015 alcanz6 el 14,3%, acumulando en el afio una suba de 11,9%. Por su parte, el IPIM (Indice
de Precios Internos al por Mayor) subié en un 10,6% en el mismo periodo. (Indec)



En cuanto al sector externo, el intercambio comercial registré en 2015una disminucion tanto de las exportaciones como
de las importaciones respecto al afio anterior. Las exportaciones disminuyeron un 17%, totalizande U$S 56.752 millones,
mientras que las importaciones lo hicieron en un 8%, totalizando U$S 59.787 millones. En consecuencia, el saldo
comercial arrojé un saldo negativo de U$S 3.035 respecto del mismo perfodo de 2014 que registr un superivit en su
balanza comercial de US$ 3.106 millones. El principal descenso interanual en valores absolutos correspondié a los
combustibles (-54%) debido principalmente a una caida en sus precios de 46%. Por el lado de 1as importaciones, la cafda
total de 8% se explicé casi en tu totalidad por el rubro combustibles y lubricantes debido también a Ia baja en los precios
internacionales del petrdleo y sus derivados.

En cuanto a las variables monetarias, el stock de base monetaria pasé de un nivel de $ 442,861 millones a fines de 2014
a $ 622.263 millones a fines de 2015, reflejando un incremento del 40,5% en el afio. Respecto de las reservas
internacionales, las mismas finalizaron €l afio en un nivel de $ 25.563 millones reflejando una caida del 18,7% respecto
al afio anterior . La cotizacién del délar estadounidense, de acuerdo al mercado tinico libre de cambios, pasé de $8,56/U$S
a $13,04/U$S registrando vna devaluacién del 52,3%. (BCRA).

Tras el cambio de autoridades en la Argentina, el 10 de diciembre de 2015, hubo una normalizacién del mercado cambiario
que implicé el establecimiento de un tinico tipo de cambio para toda clase de operaciones. Se mantuvo la obligacién de
liquidar exportaciones en ¢l mercado de cambios y se liberé la compra de divisas para formacién de activos externos hasta
US$2 millones mensuales para personas fisicas y juridicas.

Por el lado de las finanzas piblicas, segin Secretarfa de Hacienda - Ministerio de Economfa y AFIP, los ingresos del
Gobierno Nacional (incluyendo ingresos tributarios, de la seguridad social y rentas de la propiedad) aumentaron al 29,4%
anual, Ilegando a $1.200 mil millones en el perfodo enero — noviembre de 2015. El gasto primario por su parte crecié a
una tasa levemente superior (34,5%), alcanzando $1.182 mil millones. La recaudacién tributaria alcanzé un valor de
$1.538 millones, dicho monto es 31,5% mds elevado que el registrado en el afio 2014.



Caracteristicas estructurales del Sector Energético

La evolucién de la demanda y consumo energético en la Argentina esta correlacionada positivamente con la evolucién
del Producto Brute Interno, implicando que a mayor crecimiento econémico la demanda energética también crece. El
crecimiento histdrico del consumo energético fue del 3.1% anual en los tiltimos 56 afios!, con una media también del
3.1% anual® desde el 2002, a pesar que en este tltimo periodo el crecimiento econémico se elevé a una media del 5.2%
anual.

CONSUMO DE ENERGIA Y PBI EN LA ARGENTINA
PBI 1960=100 Millones TEP
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El crecimiento del consumo energético en la dltima década de elevado crecimiento econdmico, es similar al promedio
histSrico dado que no fue impulsado por un gran crecimiento del consumo del sector Industrial, sino preponderantemente
de los sectores Residencial y Comercial como se advierte en lo pardmetros del consumo gasifero, de naftas y
especialmente eléctrico. i

La estructura del consumo energélico argentino es fuertemente dependiente de los hidrocarburos, en casi en 86.5%°. Este
porcentaje se ha moderado en los 1iltimos tres a cuatro afios por la obligacidn de incorporar biodiesel y bioetanol en cortes
crecientes al gas oil y naftas. Esta caracteristica de tan alta dependencia de derivados del petréleo y del gas natural solo
se da en paises con grandes reservas de petrdlec y gas. La notable dependencia del gas natural — 51.1% - fluctdan
anualmente con las cantidades importadas de gas natural, gas natural licuado y gas oil para satisfacer la demanda. La
demanda potencial de gas natural se encuentra parcialmente insatisfecha en invierno en el segmento industrial - con
restricciones al consumo, sin reemplazo por otros combustibles - y al segmento de generacién termoeléctrica. Por la
naturaleza, caracterfstica y costo de las inversiones necesarias, existe dificultad de modificar la estructura de consumo
energélico a corto plazo.

! Desde 1959 hasta la estimacién de 2015.
2 Datos oficiales hasta el 2014 de consumo energético, con datos de 2015 estimados por G&G Energy Consultants.

3 Ultimos datos oficiales de 2014 en miles de Toneladas Equivalentes de Petréleo para Consumo Primario Energético,
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El consumo energético final en la Argentina — neto de pérdidas y transformacion - se distribuye en forma equilibrada
entre transporte, segmento industrial y residencial/comercial. Esta distribucidn es similar a otros paises en desarrollo con
territorio extenso y tamafio medio de poblacién. '

Como sintesis, pueden detallarse las siguientes caracteristicas particulares de la demanda y oferta energética en la
Argentina: :

¢  Estructura con mayor participacién del Petréleo y Gas,

o Posee la particularidad que el 51.1% del consumo es dependiente del gas natural con una penetracién gasifera
en el consumo — a pesar de las importantes restricciones a la demanda potencial de este producto energético, que
llevan a la sustitucién por otros combustibles en generacidn eléctrica, y a restricciones directas a la demanda
industrial en algunas ramas industriales -, superada por pocos paises de grandes producciones excedentes de gas
natural.

* Demanda potenciada en algunos segmentos por el desajuste de precios en sector residencial/comercial,
propulsando que las tasas de crecimiento del consumo energético residencial sean mayores a las razonables por
su bajo precio, especialmente en gas y electricidad.

Estado Particular del Sector Eléctrico Argentino

El sector Eléctrico de la Repiiblica Argentina mostré un comportamiento moderado durante 2015, ya que algunas
variables mostraron una evolucién similar a afios previos - en particular la demanda de potencia eléctrica media y de pico
- en tanto otras variables mostraron una mayor moderacién aunque siempre con crecimiento como la demanda de energia
a lo largo del afio. '

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

Entre las principales tendencias del Sector Energético, se considera de interés sefialar las siguientes:

s El parque de generacién elécirica en la Argentina evoluciond de modo dispar a lo largo de la historia, con
diferentes periodos de incremento de la oferta en respuesta a las politicas imperantes para satisfacer la demanda -
de energfa eléctrica. Si bien pueden estimarse cerca de 32.477 MW nomiinales instalados, la potencia disponible
operativa en un momento dado puede estimarse en torno a 25.500 MW a fin de 2014, ya que algunas unidades
poseen restricciones de generacién por insuficiencia de abastecimiento de combustibles, diferentes dificultades
en alcanzar el rendimiento nominal, y por un nimero rotante de unidades que se encuentran en mantenimiento.



Durante 2014 ingresaron unidades moviles por 329 MW que se alocan a diferentes regiones de acuerdo a las
necesidades previstas, parcialmente con un estimado de 550 MW la CN Néstor Kirchner (Atucha I1, en proceso
de ramp up hasta completar 770 MW nominales brutos), v dos unidades TG de 270 MW cada una de 1a CT
Vuelta de Obligado, adicionalmente a algunas unidades menores en diferentes regiones del pals. En el 2015
ingres6 vna unidad TV que cierra el ciclo combinado de 1a CT Loma La Lata en Neuguén, dos unidades TG de
la CT Guillermo Brown de 296 MW cada una, ¢l completamiento de 1a CN Atucha I, y Ia unidad de Generacidn
Frias de 60 MW ubicada en Santiago del Estero; también se adicionaron unidades menores de los programas de
Energia Distribuida, consistentes en grupos generadores a gas oil en diversas localidades.

Crecimiento de a demanda bruta (incluye ¢l consume propio en plantas de generacidn eléctrica, y las pérdidas
que se producen en los sistemas de transmisidn y distribucidn) de energia eléctrica de 4,4% en 2015 respecto a
la demanda registrada en 2014, :

DEMANDA ENERGIA [GWh] - DEMANDA MEM

= 2011
2 2012
= 2013
» 2014
= 2015

20%

El mayor incremento de a demanda bruta midxima se regisiré en ¢l mes de septiembre 2015 donde la demanda
maxima representé un aumento del 10,2% respecto al mismo mes del afio pasado.

En ¢l 2015, 1a participacion de 1a oferta de generacién de origen termoeléctrica tuvo un comportamiento similar
al que present6 en el 2014, en 2015 represento el 63,4% en comparacion a 63,3% del 2014, Entre los meses
febrero a mayo 2015, la participacidn se¢ incrementé a 71% del total consumide en un marco de restriccion de
oferta hidroeléetrica por reducido candal de algunos rios. Tras una dismimmcion hasta 56,0% en agosto 20135, que
nievamente recuperd un rol relevante con 61,0% en diciembre 20135.
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* Durante enero y febrero de 2016 se verificaron sucesivos méximos de consumo de potencia eléctrica para un Dia
Habil4, tras dos afios sin que se lograra superar el maximo previo del 23 de enero de 2014. Fl consumo de 25.380
MW del 12 de febrero de 2016 se alcanz6 con restricciones instrumentadas a la demanda de las distribuidoras de
la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, Gran Buenos Aires, y La Plata que podrian estimarse en el orden de 300
MW adicionales.

4 E1 27 de diciembre de 2015 se superd el record de demanda de potencia eléctrica para un Dia Domingo con 21.973
- MW, en tanto el record de demanda para un Dia Sdbado se mantiene 21.866 MW desde el 18 de enero de 2014.
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e Adicionalmente a la demanda puntual en horas de 1a tarde durante est¢ verano, se superaron records de consumo
de energia a lo large del dia. Durante enero y febrero de 2016 se verificaron tres maximos consecutivos de
consumo de energia eléctrica para un Dia H4bil, tras dos afios sin que s¢ lograra superar el méximo previo del
23 de enero de 2014. El consumo de 523.9 GWh/dia del 12 de febrero de 2016 se alcanzd con las citadas
restricciones a la demanda, que no influyen significativamente en el mdximo teérico de demanda.

® Bl 27 de diciembre de 2015 se superd el record de demanda de potencia eléctrica para un Dia Domingo con 21.973
MW, en tanto el record de demanda para un Dia Sdbado se mantiene 21.866 MW desde ¢l 18 de enero de 2014.
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21,866
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25-ene-15
] 20-ene-14

21,024
24,034

Sébado 8dic-13 18-ene-14
Domingo 29-dic-13 426.8 27-dic-15 432.9
Dia Habil 23-ene-14 507.6 12-feb-16 523.9

¢ Elatendimiento de ia demanda de potencia mdxima requirié importaciones puntuales considerables desde Brasil,
Uraguay y Chile que totalizaron en el orden de 1.950 MW durante las horas de méxima solicitacién, con un
aporte maximo hidroeléctrico de 8.855 MW, nuclear de 1.031 MW, energias renovables de 126 MW, ¥y térmico
limitado a 13.484 MW debido a la elevada indisponibilidad de varias unidades.

¢ La disponibilidad técnica de las centrales térmicas mejord tras el invierno 2015, de la gravedad de inviernos
pasados que mantenian de 5,000 a 6,000 MW fuera de servicio en todo momento tanto por cuestiones técnicas

como por insuficiencia de sistema logfstico para abastecer de combustibles liquidos en ausencia de disponibilidad
de gas natural.

* El consumo de combustibles alternativos como fueloil y gas oil es necesario para mantener operativa la oferta
de generacién termoeléctrica, ' :

CONSUMO DE GAS NATURAL EN GENERACION ELECTRICA

WEMm3/d

a6 & Produccidn local
BENG

35 @ Bolivia

3

25

20
is
1g

s

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Para mantener el médximo de abastecimiento de gas natural posible para ¢l extenso parque de unidades TG v TV en el
sisterna argentino se recurre a importaciones de gas desde Bolivia y de Gas Natural Licuado por buques que re gasifican
su carga en las terminales de Escobar y Bahia Blanca — cuya importacién se mantuvo en valores similares al 2014 v 2013.
Sin embargo, se muestra claramente una modificacién estructural en las dltimas dos décadas, con fuerte penetracidn del
suministro importado.

* Los precios mon6émicos que devenga CAMMESA mostraron una disminucién debido al efecto contable de
considerar que todo el gas natural consumido por las centrales del parque de generacién pOsee un mismo precio
de origen local. Sin embargo, una proporcién relevante del gas consumido es gas importado desde Bolivia y Gas
Natural Licuado a precios mayores.



COSTOS MONGMICOS MENSUALES SEGUN CAMMESA
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» Puede advertirse que la reduccitn de costos reportados por CAMMESA desde fin de 2012 hasta 2014 se debe
principalmente a que el mayor consumo de gas natural se computa al precio de solo 2,7 US$/MMBTU. Sin
embargo, el mayor suministro de gas es fruto de crecientes importaciones de gas desde Bolivia a méas de 10
US$/MMBTU, y Gas Natural Licuado re gasificado a mis de 15 US$/MMBTU hasta diciembre 2014.

Si en el extremo tedrico se asignara todo el gas importado a la generacién termoeléctrica, se verfa que el gas local de bajo
precio constituye una proporci6n decreciente del total consumido por el sistema termoeléctrico, por 1o cual en realidad
los precios de esta energia deberfan incrementarse.

Es posible que a la par de la reduccién del costo de importaciones de combustibles de menor precio por la baja
internacional del precio del petréleo, se incrementen en alguna medida los precios finales a los consumidores de energia
eléctrica mediante ajustes tarifarios durante el 2016, anunciados para febrero.

Los Ciclos Combinados son los protagonistas de la oferta térmica, con complemento limitado de unidades TV (con
consumo preferente en 2014 y 2015 de Fuel Oil y Carbén), y unidades TG. Se considera que durante los préximos afios
se mantendrd esta estructura sesgada hacia el consumo de combustibles fésiles, y que un eventual cambio de estructura
de abastecimiento y generacién demandard varios afios para la concrecidn de proyectos, y montos de inversién
sustanciales,

10



3. PUNTGS DESTACADOS DEL EJERCICIO 2015

3.1 Energia Eléctrica

En el afio 2015 1a unidad oper6 con un despacho del 24,70 % y tuvo una disponibilidad promedio del 98,17 % en todo el
afio,

3.2 Mantenimiento

El objetivo de las tareas de mantenimiento durante el ejercicio fue el de mantener la disponibilidad dentro de los valores
comprometidos por el contrato. El plan de mantenimiento abarcé tanto al turbogrupo como los equipos auxiliares,
destacdndose las siguientes tareas:

Se realizé una boroscopia de la TG con GE encontrdndose en muy buen estado los componentes principales de la
turbina.

Se realiz6 una revision e inspeccién menor del interruptor de Grupo con el personal de Alstom de Francia. Finalmente
se hicieron los ensayos con resultados satisfactorios.

Se realizd una inspeccién y ensayos eléctricos del motor de lanzamiento de IMVA 6,6 kKV.

Se reemplazaron la totalidad de los filtros de la casa de filtros, se instalaron filtros Donaldson Spiderweb de clemento
filtrante sintético, en total se utilizaron 828 filtros.

Durante la parada programada de octubre se reemplazaron la totalidad de los filiros de aceite de lubricacién y de aceite
hidrdulico, se instalaron filtros PALL de alta eficiencia.

Se realizG una revisién del compartimiento del estator del generador, verificando limpieza, estado de cabezas de
bobina, probables fugas de los sellos de aceite, etc.- También se realizé una verificacién de estado y limpieza del
“chasis de media tensién” del generador.

Se realizaron mejoras en el sistema de enfriamiento evaporativo de aire de admisién montado a fines del afio pasado.
Se instalé un nuevo grupo de micro toberas de pulverizacién y se ajustaron los grupos ya montados, asimismo se
reemplazaron las bombas por nuevas con acoplamiento directo que mejord la operatividad de las originales con
acoplamiento eléstico.
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3.3 Medio Ambiente

Sistema de Gestién Ambiental Corporativo

Las centrales de generacién de energfa eléctrica del Grupo Albanesi (GROSA, GISA, GRISA, GLBSA y CTR) cuentan
con un Sistema de Gestién Ambiental Corporativo certificado bajo la Norma ISO 14001:2004, GFSA, puesta en servicio
recientemente, se incorporard al Sistema de Gestion Ambiental Corporativo a través de auditoria de certificacién (ISO
14001:2004) prevista para el mes de febrero/2016.

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 desempefio solidario, cooperativo e integrado entre las mismas;
favoreciendo el crecimiento conjunto basado en el conocimiento y la experiencia compartida.

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

Soportado en una estructura de trabajo caracterizada por la revisién regular de los estados de situacién, el andlisis y
planificacién como principio fundamental de gestién y la biisqueda permanente de! fortalecimiento de las capacidades de
los recursos humanos, €l Sistema Ambienial Corporativo aplicado ha resultado eficaz frente a los desafios de conduccién
planteados como meta para el crecimiento de la organizacién en su desempefio ambiental.

En el transcurso del afio 2015, las acciones adoptadas en relacién a cuestiones especificas de medio ambiente han
sustentado un proceso de mejora continua, con marcados beneficios en controles operacionales mds seguros frente a las
necesidades de contencidn del proceso, el 6ptimo estado de las instalaciones en general y el involucramiento del personal
para el logro conjunto y organizado de los objetivos de trabajo establecidos. Al respecto se destaca:

Seguimiento regular del correcto cumplimiento de buenas pricticas ambientales en el periodo de trabajo para la
instalacion y puesta en servicio de la nueva cenfral de Generacién de energia eléctrica pertencciente al grupo (GFSA).

- El mantenimiento y seguimiento de la eficacia de las medidas de contencién o miti gacién implementadas en respuesta
a los aspectos ambientales de la actividad, identificados y evaluados en correspondencia con las caracterfsticas del
proceso y sus implicancias ambientales,

- La utilizacién de las herramientas documentales del Sistema de Gestién, en apoyo al cumplimiento més seguro y
eficiente de las responsabilidades derivadas del manejo y control del proceso productivo.

- Eluso adecuado y actualizado de los registros de desempeiio del Sisterna de Gestién, y su aprovechamiento periddico
como recurso de apoyo al desarrollo de evaluaciones y revisiones para la mejora.

- El cumplimiento actualizado del plan de capacitacion corporativo brindado a la par de actividades programadas en
igual sentido por cada planta, en atencidn a sus necesidades especificas, Proceso llevado a cabo por personal del sector
corporativo mediante capacitaciones presenciales, reforzadas con la emisién digital de un boletin interno ambiental,
transmitido mensualmente a destino via correo electrénico.

- La participaci6n del personal en todos sus niveles y funciones, con un sentido fundamentalmente preventivo, para el
reconocimiento de situaciones ambientales con necesidades de tratamiento y su gestién posterior en el marco del
Sistema.
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- El mantenimiento de una cultura de trabajo caracterizada, a la par del desarrollo del proceso, por la permanente
atencién dedicada al cuidado y mejora de los espacios naturales, la higiene de las instalaciones y la seguridad del
personal.

En el periodo octubre-noviembre de 20135 se concret6 el proceso de auditorfa externa del Sistema Ambiental Corporativo,
a cargo del ente certificador “IRAM”, habiéndose obtenido la recertificacién de las plantas.

Planificacién Ambiental

En el marco de la Planificacién Ambiental, las Centrales del Grupo desarrollan sus actividades para dar cumplimiento a
los objetivos y metas previstos en:

- Programa de manejo de residuos sélidos y semisélidos, de efluentes liquidos y emisiones a la atmésfera.

- Programa de actividades relativas a la prevencién de emergencias ambientales; preparacion de la infraestructura y del
personal para hacer frente a contingencias derivadas de riesgos tecnolégicos o de la ocurrencia de fendmenos
naturales.’

- Cronograma de Monitoreo de Pardmetros Ambientales: determinaciones de emisiones gaseosas, andiisis de agua de
pozo, calidad de efluente industrial, mediciones de ruido, inspecciones a aparatos sometidos a presidn, gestién de
residuos peligrosos, etc.

- Programa de seguimiento de Habilitaciones y Permisos.
En linea con la politica de cumplimiento en la materia, se presentan los Informes de Avance Semestral al ENRE,

En cuanto a los requisitos legales en materia ambiental, las centrales cuentan con un servicio de actualizacién legislativa
cuyo andlisis se realiza a los fines de determinar la aplicabilidad a la misma, previendo las gestiones necesarias a iniciar.
- Las empresas mantienen su matriz de obligaciones ambientales y su cumplimiento es actualizado por personal
corporativo. Asimismo, cada central recibe una auditoria legal ambiental anualmente que evalia el cumplimiento de las
obligaciones ambientales de cardcter estricto, aplicable a su actividad. :

3.4 Recursos Humanos

En el transcurso de 2015 se continuaron acciones y procesos ya encarados en el ejercicio anterior vinculados al proceso
de evaluaci6n del desempefio, la politica de compensaciones y beneficios, la politica de capacitacién y desarrollo, los
procesos de seleccidn y la politica relaciones gremiales.

En lo referido a la Evaluaci6n del Desempefio, al proceso ya disefiado sc le agrega para el préximo ciclo la definicién de
objetivos y metas individuales a cumplir para cada colaborador. De esta manera contaremos con indicadores de
rendimiento méds objetivos y consensuados con el evaluado.

En ¢l 4rea de Compensaciones y Beneficios continnamos con acciones de ajuste a fin de amortiguar el impacto
inflacionario en el poder adquisitivo del salario para todos los colaboradores dentro y fuera de convenio. Continuamos el
disefio de una politica que garantice equidad interna de retribucién y competitividad externa.

Se definié una nueva Politica de Capacitacién y Desarrollo que contempla tres niveles (bdsico del puesto, desarrollo de
auevas competencias y formacion de altos poienciales) a través de la cual se llevan a cabo diversas acciones y programas
de corto, mediano y largo plazo. En lo que se refiere a Capacitacién Técnica se Ilevaron a cabo diversos programas y
acciones especfficas de formacidn técnica para puestos de operacién y mantenimiento en plantas.
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Hemos llevado a cabo acuerdos institucionales con universidades nacionales para la contratacién de estudiantes
universitarios bajo el régimen de la Ley 26.427 de Pasantias Educativas, en diversas locaciones operativas.

Hemos desarrollado acuerdos con los distintos gremios basados en vinculos que se susientan en el didlogo y la -
colaboraci6n de ambas partes a fin de asegurar y sostener el bajo nivel de conflictividad alcanzado hasta el momento.

3.5 Sistemas y Comunicaciones

La gerencia de Sistemas y Comunicaciones del Grupo Albanesi, continda brindando el servicio de mantenimiento
necesario para que los activos informéticos y enlaces de comunicaciones se integren a las necesidades diarias de todo el
plantel que trabaja en el grupe. '

Destacamos que este afio seguimos aplicando politicas y procedimientos acordes a normas y estandares internacionales.
Los proyectos y objetivos logrados durante el afio 2015 se resumen a continuacion:

* & & & & & » @

Absorcidn de estructura InforEam a nuestro Datacenter,

Actualizacién e incorporacién de servidores de alta tecnologfa en el Datacenter Central.
Actualizacién del parque informatico en la planta de Rio Cuarto.

Desarrollo de la nueva pégina web de 1a empresa.

El desarrollo de web proveedores.

Herramientas para el monitoreo interno del Datacenter sito en Casa Central.

Nuevos enlaces de internet en la Central de GFSA.

Reestructuracion del wifi en Casa Central dando mayor robustez y calidad de servicio tanto al sector
corporativo como a los visitantes.

Se robustecicron la seguridad y log vinculos de internet y MPLS mediante la incorporacién de equipos Fortinet
(firewall homologado internacionalmente) en varias sedes.

Nuevas centrales telefénicas de tltima generacién en las plantas de GFSA y GMSA. )

Se actualiz6 el Datacenter de Rio Cuarto, reemplazando los 4 servidores y una librerfa de backup.

Durante el 2016 el Grupo proyecta cumplir con los siguientes objetivos:

* ¢ @& & & & 9

Migracién del ERP actual a SAP.

Implementacién de Office 365 como solucidn a la ofimética actual,

Tableau para una mejora en la presentacién de reportes.

Implementacidén de una intranet Corporativa.

Reestructuracién y tendido interno del cableado de red y tensi6n en la planta de GROSA.
Actualizacidn del parque informético en algunas sedes.

Digitalizacion a nivel documental para toda la organizacién.
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3.6 Situacién Financiera

En el marco del Programa de ON simples (no convertibles en acciones) por hasta US$ 50 millones, el 17 de noviembre

- del 2015 se efectud la suscripcién y emisién de la ON Clase 1T por un valor nominal de $ 270 millones. Las mismas fueron
calificadas como una inversién productiva computable en el marco del inciso k) del articulo 35.8.1 del Reglamento
General de la Actividad Aseguradora (Resolucién SSN 21.523/ 1992), por lo que los fondos se destinarén principalmente
a inversiones relacionadas con el cierre de ciclo de la Central, proyecto que aportard 60MW adicionales al sisterna
energético de la Republica Argentina.

El vencimiento opera a los 60 meses a partir de la fecha de emision, contando con 33 meses de gracia para el pago de
capital, el cual serd amortizado en diez cuotas consecutivas trimestrales equivalentes al 10% del valor nominal. La ON
Clase II devenga un interés variable (BADLAR + 2%). .

En lo que respecta a la ON Clase 1, el monto remanente es de $ 80 millones v su vencimiento opera el 7 de noviembre de
2016.

Por el lado del préstamo sindicado con Credit Suisse AG, London Branch, se ha continuado reduciendo Ta deuda en

- moneda extranjera siendo el saldo remanente al 31 de diciembre de 2015 de U$S 19,4 millones, bajando de este modo la
exposicién a los cambios en la cotizacién del délar. Adicionalmente, con fecha 15 de julio de 2015 CTR acordé una
enmienda a dicho préstamo por medio de 1a cual se reprogramaron las fechas de vencimiento del préstamo. Esto implicé
extender por dos afios ¢l plazo de la facilidad, cuya fecha de vencimiento es el 20 de enero de 2019,

Vencimiento Acordado enmienda 15.07.15 Esquema original
20/07/2015 U$S  738.123 U$S 2.109.714
20/10/2015 U$S  738.123 US$S 2.109.714
20/01/2016 USS  738.123 US$S 2.109.714
20/04/2016 U$S  738.123 U$S 2.109.714
20/07/2016 ~ U$S 738.123 US$S 2.109.714
20/10/2016 U$S 1.230.205 U$S 3.309.714
20/01/2017 U$S 2.870.479 US$S 7.000.000
20/04/2017 US$S 1.500.000 -
20/07/2017 U$S 1.500.000 : -
20/10/2017 U$S 1.500.000 _ -
20/01/2018 U$S 1.500.000 -
20/04/2018 U$S 1.500.000 ;
20/07/2018 US$S 1.500.000 - -
20/10/2018 U$S 1.500.000 -
20/01/2019 U$S 2.566.985 )

Total U$S 20.858.284 US$S 20.858.284

Asimismo, se han obtenido nuevos préstamos bancarios y mantenido acuerdos en descubiertos bancarios, permitiendo
contar con el capital de trabajo necesario para la correcta operacién de la Central.

En términos generales, la generacién de ingresos con un contrato nominado en délares a 1a par de una estructura de capital
que gradualmente reduce su exposici6n a deudas en délares, reemplazdndola por pesos, mejora el perfil financiero de 1a
compaiifa, principalmente en el marco de la reciente depreciacién del peso.
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La deuda bancaria y financiera de la Sociedad al 31 de Diciembre del 2015 se encontraba estructurada de la siguiente
forma: '

$
Corriente No Corriente Totai
Préstamo Sindicado internacional 49.479.738 204.745488 254225226
Préstamo Sindicado BICE/HIP 36.853.085 - 36.853.085
ON 91.181.932 267.605.823 358.787.755
Leasing a Pagar 578.156 1.011.633  1.589.789
Descubiertos Bancarios 3.544.497 - 3.544.497
Préstamos Bancarios 19,152,589 - 19.152.589

200.789.997 473,362,944 674.152.941

Indicadores:
2015 ‘ 2014
Solvencia 0,31 0,36
(Patrimonio Neto / Pasivo)
Endeudamiento 3,21 2,78
(Pasivo / Patrimonio Neto)
Liquidez corriente 1,19 0.82
(Activo Corriente/ Pasivo Corriente)
Razdn del patrimonio a] activo 0,24 0,26
(Patrimonio neto / Activo total)
Razén de inmovilizacién de activos 0,70 6,76
{Activo no corriente/Activo Total)
Rentabilidad del activo o econdémica 12,00% 18,00%
(Utilidad bruta / Activo total)
Rentabilidad del patrimonio o financiera (12,73)% (26,97)%
( Utilidad neta / Patrimonio Neto Promedio)
Apalancamiento Financiero ' {1,11) (1,51)
{(Rentabilidad del Patrimonio Neto / Rentabilidad del Activo)
Rotacidn de Activos 0,25 - 0,38

( Ventas / Activo total)

La mejora en dichos indicadores se sustenta sobre los s6lidos resultados operativos y el constante trabajo sobre el perfit
de deuda de todas las compaiiias, mostrando la experiencia del Grupo en el desarrollo, construccion, operacién y gestién
de este tipo de proyectos. La Sociedad y sus accionistas contindan trabajando en diferentes alternativas que permitan
incrementar el flujo de ingresos de sus proyectos, a la par de una estructura de capital que se acomode de manera mds
eficiente al crecimiento del Grupo.
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Analisis de los resultados:

Las ventas netas al 31 de diciembre de 2015 ascendieron a $284,2 millones. Se detalla a continuacién la composicidn de
las mismas:

Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de:

] 2015 —| L 2014 ]_ Va0 L:V&t-ﬁ-% ’
Ventas por tipo de mercado MW :
Ventas CAMMESA 220 250.904 228.663 22.241 10%
Venta de energia eléctrica mercado Spot 209 438 (229) {52%)
251,113 229.101 22.012 10%

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

Ejercicio finalizado ¢l 31 de diciembre de:

Looc2m5 ] [Fo2014 ) [ Var,. | [Var. % |

Ingresos por ventas {en millones de pesos)

Venta de energfa eléctrica Resolucién N° 220 2842 1 230,5 53,7 23%

Venta de energia eléctrica mercado Spot 0,0 0,0 (0,0) 0%)
284,2 230,5 53,7 23%
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Resultados del ejercicio finalizado el 31 de Diciembre de 2015 y 2014 (en millones de pesos):

Ejercicio tinalizado el 31 de diciembre de:

L2015 o[ 204 ] Var o ] [ Var%. |
Venta de energia 284,2 230,6 53,6 23%
Ventas netas 2842 2306 53,6 23%
Costo consumo gas y gas oil de planta (97,0) (83,2) (13,8) (17%)
Sueldos y jornales y contribuciones sociales (11,00 (7.8) (3,2) (41%)
Honorarios y retribuciones por servicios - 0,1 0,4) 0,3 75%
Servicios de mantenimiento (10,8) 4,5) 6,3 (140%)
Depreciacién de propiedades, planta y equipos C(25.4) (18,4) (7,0) (38%)
Vigilancia y porteria (1,4 (0,9 {0,5) (56%)
Viajes, movilidad y gastos de representacidn {0,6) 0.4) (0,2) (50%)
Seguros 2.9) 3,3 0,4 12%
Gastos de comunicacién (0,2) - (0,2) (100%}
Refrigerio y limpieza (0,7 0,5 (0,2) (40%)
Impuestos y tasas (1,6) (0,9) (0,7) (78%)
Diversos (1,8) 0.9 0,9 (100%)
Costo de ventas , (153,5) (121,2) (32,3) (27%)
Resultado bruto 136,7 1094 21,3 20%
Publicidad ' 0,1) 0,1 - 0%
Impuestos, tasas y contribuciones (8,1) (6,5) ' (1,6 (25%)
Gastos de comercializacion (8,2) (6.6) (1,6) (24%)
Honorarios y retribuciones por servicios (3,9 (1,5 (2,4) {160%)
Sueldos y jornales y contribuciones sociales 3,09 (L, (1,3 (76%)
Impuestos, tasas y contribuciones - 0.4) 04 100%
Viajes, movilidad y gastos de representacién (0,1) : (1.0) 0,9 90%
Gastos de comunicacién (18] - 0,1 (100%)
Diversos (0,7 (1,0 0.3 30%
Gastos de administracién (7.8) (5,6) (2,2) (39%)
Resultade operativo 114,7 97,2 17,5 18%
Intereses comerciales 24 1.4 L0 (71%)
Tntereses por préstamos (62,2) (53,5) 8,7 (16%)
Intereses fiscales 0,2) - (0,1) (1N} (100%)
Gastos y comisiones bancarias (1,7 (1,5) (0.2) (13%)
Diferencia de cambig, neta (89,9) (69,8) (20,1) {29%)
Cambios en el valor razonable de inst. financieros 6,8 (8,8) 15,6 177%
Otros resultados financiercs {11,8) (9,2) (2,6) (28%)
Total resultados financieros, netos : (156,6) (141,5) (15,1) (11%)
Resultado antes de impuestos (41,9) (44,3) 24 6%
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Resultados del ejercicio finalizado el 31 de Diciembre de 2015 y 2014 (en millones de pesos).(Cont.);

Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de:

2005 o [T 2018 ][ “Var | [ Var% |
Resultado antes de impuestos 41,9 (44,3) 24 6%
Impuesto a las ganancias 144 . 15,7 (1,3) 8%
Pérdida neta del ejercicio : (27,5) (28,6) 1,1 4%
Revaluacién de propiedades, planta y equipos 208,2 215,7 - (1.5 3%
Efecto en el impuesto a las ganancias (72.9) (75,5) 2,6 3%
Otros resultados integrales del ejercicio 135,3 140,2 (4,.9) 3%
Ganancia integral del ejercicio 107,8 111,6 : 3.8) 3%

Yentas:

Las ventas netas ascendieron a $ 284,2 millones para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2015, comparado con
los § 230,5 millones para el ejercicio 2014, lo que equivale a un aumento de $53,6 millones o 23%.

Durante el ejercicio 2015, la venta de energia fue de 251.113 MWh, lo que representa un incremento del 10%
comparado con los 229.101 MWh para el ejercicio 2014.

A continuacién se describen los principales ingresos de la Sociedad, asi como su comportamiento durante el ejercicio
finalizado el 31 de diciembre de 2015 en comparacién con el ejercicio 2014;

(i) $ 284,2 millones por ventas de energia y potencia en el mercado a término a CAMMESA en el marco de la
Resolucién 220/07, lo que representé un aumento del 23% respecto de los $ 230,5 millones del ejercicio 2014. Dicha
variacion se explica principalmente por un incremenio en el despacho de energia y en el tipo de cambio.

Costo de ventas:

El costo de ventas total para el ¢jercicio finalizado el 31 de diciembre de 2015 fue de $ 153,5 millones comparado con $
121,2 millenes para el ejercicio 2014, lo que equivale a un aumento de $ 32,3 millones (0 27%).

A continuacién se describen los principales costos de venta de la Sociedad, asi como su comportamiento durante el
ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2015 en comparacién con el ejercicio 2014:

i) $97,0 millones por costo de consumo de gas y gasoil de planta, lo que representd un aumento del 17% respecto de
los $ 83,2 millones para el ejercicio 2014. Dicha variacién es producto de un mayor factor de despacho en el primer
semestre del gjercicio 2015.

(i) $ 11,0 millones por sueldos y jornales y contribuciones sociales, lo que representd un aumento del 41% respecto de
los $ 7,8 miliones para el ejercicio 2014, incremento principalmente atribuible a los aumentos salariales otorgados.

(i) $ 10,8' millones por servicios de mantenimiento, lo que representd un incremento del 140% respecto de los $ 4,5
millones para el ejercicio 2014, Esta variacién se debe a mayores gastos por servicios de mantenimiento en el primer
semestre del 2015.

(iv) $25,4 millones por depreciacién de propiedades, planta y equipos, lo que representd un incremento del 38% respecto
de los $ 18,4 millones para el ejercicio 2014, Esta variacion se origina principalmente en la amortizacién de bienes
de uso dados de alta en el tiltimo afio y por el efecto de la amortizacién correspondiente al Revaltio Técnico efectuado
en junio 2014, impactando 12 meses en el ejercicio 2015 y 6 meses &n el mismo ejercicio de 2014. Este ftem no
implica una salida de caja.
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(v) % 1,4 millones por vigilancia y p.orterl’a, lo que representd un aumento del 56% respecto de los $ 0,9 millones del
gjercicio 2014. Dicha variacién se debe a un incremento en los costos del servicio.

(vi) $2,9 millones por seguros, lo que representd una disminucién del 12% respecto de los $ 3,3 millones parael ejercicio
2014, producto de las devoluciones de las aseguradoras por la cancelacién de la péliza un mes antes de su
vencimiento,

(vii) $ 1,6 millones por impuestos y tasas, lo que representé un aumento del 78% respecto de los $ 0,9 millones del
ejercicio 2014. Dicha variacién se debe a una mayor tasa del impuesto del ENRE a abonar en 2015.

Resultado bruto:

El resultado bruto para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2015 ascendi6 a $ 130,7 millones comparado con
$ 109,4 millones para el ejercicio 2014, lo que equivale a un aumento de $ 21,3 millones (o 20%). Dicha variacién se
explica principalmente por un incremento en la disponibilidad y en el despacho de energfa y en el tipo de cambio.

Gastos de comercializacién:

Los gastos de comercializacién totales para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2015 ascendieron a % 8,2 millones
comparado con $ 6,6 millones para el ejercicio 2014, lo que equivale a un aumento de $ 1,6 millones (0 24%).

El principal componente de los gastos de comercializacién de la Sociedad es el siguiente:

() $ 8,1 millones por impuesto, tasas y contribuciones, lo que representd un aumento del 25% respecto de los § 6,5
millones para el ejercicio 2014. El incremento acompafia la variacién en las ventas del presente ejercicio con respecto
al anterior. :

Gastos de administracion:

Los gastos de administracién totales para el ejercicio finalizado el 31 dé diciembre de 2015 ascendieron a $ 7,8 millones
lo que representd un incremento del 39%, comparado con $ 5,6 millones para el ejercicio 2014.

Los principales componentes de los gastos de administracién de la Sociedad son los siguientes:
() % 3,9 millones de honorarios y retribuciones por servicios, 1o que representa un aumento del 160% respectoa $ 1,5

millones del ejercicio 2014. Dicha variacién es producto de un incremento de las tarifas correspondiente a los
servicios existentes y la contratacién de nuevos servicios en el periodo.

(ii) $ 3,0 millones de sueldos, jornales y contribuciones sociales lo que representd un incremento del 76% respecto de
los $ 1,7 millones del ejercicio 2014. Dicha variacion es producto de un aumento del nivel de remuneraciones.

Resultado operativo:

El resultado operativo para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2015 ascendié a $ 114,7 millones cormparado
con $ 97,2 millones para el ejercicio 2014, lo que equivale a un aumento de $ 17,5 millones (o 18%). Dicha variacién se
explica principalmente por un incremento en la disponibilidad y en el despacho de energfa y en el tipo de cambio.
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Resultados financieros v por tenencia, netos:

Los resultados financieros y por tenencia netos para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2015 totalizaron una
pérdida de $ 156,6 millones, comparado con una pérdida de. $ 141,5 millones para el ejercicio 2014, representando un
incremento del 11%. La variaci6n se debe principalmente a la devaluaci6n del peso ocurrida en diciembre 2015. Dicho
resultado es producto de tener en el balance deuda nominada en délares estadounidenses, generando pérdidas contables
en escenarios de devaluacién del tipo de cambio que no tienen impacto directo en la caja del ejercicio,

Los aspectos mds salientes de dicha variacién son los siguientes:

(1) $ 62,2 millones de pérdida por intereses por préstamos, lo que representé un incremento 16% respecto de los $ 53,5
millones de pérdida para ¢l ejercicio 2014, producto a la toma de nuevos préstamos bancarios y la emisién de una
nueva ON clase IT por $ 270 millones en 2015.

(i) $ 1,7 millones de pérdida por gastos y comisiones bancarias, lo que representd una disminucién de un 13% respecto
de los $ 1,5 millones de pérdida para el ejercicio 2014.

(iif) $ 89,9 millones de pérdida por diferencia de cambio neta, 1o que representd un incremento del 29% respecto de los
$ 69,8 millones de pérdida del ejercicio 2014. La variacién se debe a la devaluacién que tuvo lugar a fines del 2015,
y su impacto sobre los prestamos tomados en moneda extranjera.

(iv) $ 6,8 millones de ganancia por cambios en el valor razonable de instrumentos financieros, lo que represent6 un
incremento del 177% respecto de los § 8,8 millones de pérdida para el ejercicio 2014. El mismo obedece a resultados
por tenencias sobre instrumentos financieros derivados utilizados como coberturas cambiarias sobre Ia deuda
denominada en délares (préstamo Credit Suisse).

(v) $ 11,8 millones de pérdida por otros resultados financieros, lo que representd un aumento de un 28% respecto de los
$ 9.2 millones del ejercicio 2014. El mismo responde principalmente a cargos del ejercicio relacionados con aspectos
impositivos por las obligaciones contraidas en moneda extranjera.

Resultado neto:

Para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2015, la Sociedad registra una pérdida antes de impuestos de $ 41,9
millones, comparada con los $ 44,3 millones de pérdida para el ejercicio 2014, lo que representa un aumento del 6%. Esto
se explica principalmente por la variaci6n registrada en el rubro diferencia de cambio neta, generada por la importante
variacién del tipo de cambio del délar producida a fines del 2015 aplicada a las obligaciones contraidas en moneda
extranjera. Dicho rubro devenga resultados ante modificaciones en el tipo de cambio, aunque no genera impacto directo
en la caja del ejercicio. Adicionalmente, ia mayor disponibilidad y despacho de la Central contribuyeron a la mejora del
resultado neto.

El resultado positivo de impuesio a las ganancias fue de $ 14,4 millones para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
2015 en comparacién con los $ 15,7 millones para el ejercicio 2014. Obteniendo asf una pérdida después de impuesto a
las ganancias por $ 27,5 millones comparado con la pérdida de $ 28,6 millones del ejercicio 2014.

El resultado integral correspondiente al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2015 fue una ganancia de $ 107,8,
comparada con la ganancia de $ 111,6 para el ejercicio 2014, lo que representa una disminucién de $ 3,8 millones (o
3%)
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Estructura patrimonial comparativa con ¢jercicio anterior:
{(en millones de pesos)

Activo no corriente
Activo corriente
Total de activo

Patrimonio Neto
Total del Patrimonio Neto

Pasivo no corriente

Pasivo corriente

Total del pasivo

Total del pasivo + patrimonio neto

Estructura de resultados comparativa con el gjercicio anterior:
{en millones de pesos)

Resultado operativo ordinario
Resultados financieros y por tenencia
Resultado antes de impuestos

Impuesto a las ganancias
Resultado neto

Otros resultados integrales
Total resunltados integrales

Estructura del flujo de efectivo comparativa con el ejercicio anterior:

{en millones de pesos)

Flujo neto de efectivo (aplicado a} generado por las actividades
operativas _ '

Flujo neto de efectivo (aplicado a) las actividades de inversién
Flujo neto de efectivo generado por (aplicado a) las actividades de
financiacién

Aumento (Disminucién) neto del efectivo y equivalente de efectivo

Al 31 de diciembre de 2015, 1a Sociedad ha decidido revaluar los rubros terrenos, edificios, instalaciones y maquinarias,
clasificados como propiedades, planta y equipos. El modelo de revaluacién demuestra de manera més fiable el verdadero
valor de estos activos. El impacto en el estado de situacion patrimonial, producto del revalud, fue un aumento en Propiedad
Planta y Equipo de $ 208,1 millones, un aumento en Pasivo por Impuesto diferido de $ 72,8 millones y un aumento del

Patrimonio Neto de $ 135,3 millones.
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792,9 467,1
3438 145,7

1.136,7 612,8
269,9 162,2
269.,9 162,2
578,2 272,3
288,6 178,3
866,8 450,6

1.136,7 612,8

LAtz |
114,7 97,2

(156,6) (141,5)

(41,9) (44,3)

14,4 15,7

(27,5} (28,6)

135,3 140,2

107,8 111,6
L3215 | 3ia2a4 ]
125,4 978

(308,1) (23,3)

198,9 (84,9)

16,2 (10,4)




4. ESTRUCTURA SOCIETARIA

Al'31 de diciembre de 2015 -el cai)ital social de la Sociedad estaba compuesto por 73.070.470 acciones ordinarias
nominativas, no endosables de V/N § 1 cada una, con derecho a | voio por accién; no habiéndose registrado variaciones
en el monto del capital social ni en las tenencias accionarias durante ¢l afio 2015.

La estructura societaria se encuentra comprendida de 1a siguiente forma:

AISA (controlante) 75 %
TEFU S.A. 25%

Organizacién de la toma de decisiones

Conforme se expresa en los diferentes apartados del Anexo IV del Titulo TV de las Normas de la CNV, que acompafia a
esta Memoria, referido al grado de cumplimiento del Cédigo de Gobierno Societario, las politicas y estrategias de la
Sociedad son definidas por el Directorio para ser ejecutadas 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. En caso que sea requerido en el caso concreto, es la Asamblea de Accionistas, en sesién extraordinaria, la que
se encarga de resolver. Bn todos los casos acaccidos durante el afio 2015, las decisiones en ambos érganos han sido
adoptadas por unanimidad. '

Remuneraciones del Directorio

Las resoluciones de la Sociedad vinculadas a la determinacién de los honorarios a regular para el Direclorio, se ajustan a
los limites y linearnientos previstos por el articulo 261 de la Ley N° 19.550 y los articulos 1° a 7° del Capitulo III del
Titulo IT de las Normas de la CNV.

5, PERSPECTIVAS PARA EL EJERCICIO 2016

5.1 Pefspectivas para el Mercado de Generadores Eléctricos en general

La necesidad de contar con una disponibilidad elevada de las unidades de generacién eléctrica ya existentes, brinda una
perspectiva favorable para los generadores eléctricos baje el nuevo Gobierno que procura minimizar los cortes a la
demanda. En este sentido, los ingresos de los generadores deberdn adecuarse en modo significativo para cubrir sus costos
y sus inversiones, y ademds proveerse de combustibles en los casos de generadores termoeléctricos. Como ejemplo de
esto, puede citarse la decisién de incrementar los valores de remuneracidn de los generadores eléctricos respecto a los de
2013 mediante 1a Resolucién 529/2014, y el Acuerdo para el incremento de disponibilidad de Generacién Térmica
firmado en 2014 por generadores y la SE para lograr aumentar la oferta de generacién para ¢l invierno 2015 con
cancelacién de acreencias a favor de generadores que se invertirfan justamente en dicho aumento de oferta, y también los
ajustes provistos por la Resolucién 482/2015 que modificé los valores de la Resolucidn 529/2014 en forma retroactiva
desde febrero 2015,

No obstante, 1a devaluacién del peso ocurrida en diciembre 2015 y el proceso inflacionario de 2015, no se han traducido
hasta el momento en un ajuste de los cargos contenidos en la Resolucitén 482/2015. Es posible que el nuevo Gobierno
modifique el esquema de remuneracién a los generadores eléctricos y también perinita recrear la posibilidad de acordar
contratos de suministro eléctrico de largo plaze con consumidores industriales y distribuidoras eléctricas, aunque hasta el
momento no se han producido novedades ni el nuevo Ministerio de Energfa y Minerfa haya emitido normas regulatorias
para el sector eléctrico.
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Las perspectivas del Sector Energético son de mejora paulatina, con importaciones de combustibles que dependerén de
la demanda eléctrica y de 1a oferta hidroeléctrica aunque se prevén crecientes ya que el incremento de oferta local de gas
y petroleo ha probado ser laborioso y mds lento que lo deseado. Las restricciones de financiamiento internacional para la
Argentina demoraron hasta el momento el ingreso de nuevas inversiones en unidades de generacion eléctrica,
revalorizando el parque existente y los proyectos en construccién, La ausencia de mayor oferta hidroeléctrica o nuclear
en los préximos 6 a 8 afios, brinda una perspectiva de certeza respecto al despacho de unidades termoeléctricas en un
contexto de demanda creciente de energfa eléctrica,.aun cuando ésta probablemente modere la tasa de crecimiento de
4,7% del 2015 tras los ajustes tarifarios y menor crecimiento econémico.

La Resolucién MEyM N° 6/2016 anunciada por el nuevo Gobierno el 25 de enero de 2016 determiné incrementos
porcentualmente importantes en el Precio Estacional de la energfa eléctrica hasta abril 2016 que CAMMESA cobra de
los diferentes consumidores. A su vez, esta Resolucién diferencié el incremento de precios que se traspasard a
consumidores residenciales de aquellos a cobrar a otras categorfas tarifarias como consumidores' comerciales o
industriales.

El incremento a consumidores residenciales es porcentualmente muy importante, aunque parte de valores reducidos por
lo cual el impacto en valor absoluto es moderado. El impacto en consumidores industriales de energia eléctrica es
porcentualmente moderado — a excepci6n de los consumidores GUDI que se abastecian de la distribuidora eléctrica de su
region — aunque lleva los precios a valores elevados al cargarse a estos consumidores los sobrecostos transitorios de
despacho originados en importaciones eléctricas y en los denominados Contratos de Abastecimiento MEM. Estos cargos
pasan ahora a adicionarse a toda la demanda, por lo cual también se adicionan a consumidores industriales que poseian
contratos de Energfa plus bajo el marco de 1a Resolucidn 1281 de 2006.

Es importante destacar que el efecto principal de esta medida se traduce en una reducci6n de los subsidios a diferentes
consumidores, y disminuir4 la dependencia de CAMMESA de las transferencias periédicas de fondos que debe recibir
del Tesoro Nacional. Podria estimarse una importante reduccidn si se mantuviera el esquema resuelto por esta Resolucién,
que producirdn un ahorro_en el fisco que se suma al ahorro a producirse por el resto del costo de importacién de
combustibles que se requieran para generar/atender la demanda.

Una indicacién de la modificacién de la politica sectorial del Subsector Eléctrico con sesgo positivo — al menos
parcialmente - lo constituye la garantfa de contratacién por CAMMESA de nueva potencia y energia asociada por medio
de la Resoluci6n 220/2007 que el nuevo Gobierno se comprometié a respetar, o las mejoras de ingresos de los generadores
eléctricos establecidas por la Resolucién 95/2013 que a su vez fueron incrementados en mayo de 2014 por la Resolucidn
529/2014 y en 2015 por la Resolucién 482 de julio 2015 annque retroactiva a febrero, que también contemplé el
financiamiento de mantenimientos mayores necesarios en varias unidades.

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

5.2 Perspectivas de la Sociedad para el Ejercicio 2016

Energia Eléctrica

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 la Central, hecho que asegura el nivel
de rentabilidad de la compafiia. A tal efecto se lieva a cabo un plan de mantenimiento preventivo exhaustivo de las
unidades de generacion que permite garantizar la alta disponibilidad de los turbogrupos de la Central.

Continda en marcha el proyecto para el cierre de ciclo combinado de la Central, lo cual implicard que a la actual turbina
de 130 MW, que hoy opera con gas y gasoil, se le incorporard una potencia adicional de 60 MW, Ademés de ‘sumar
energfa, esta obra es un importante aporte en términos ambientales, ya que no implicard consumo adicional de
combustible. Los trabajos demandarin una inversién de alrededor de 82 millones de délares.
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Situacién Financiera

Durante el préximo ejercicio la Sociedad espera continuar optimizando la estructura de financiamiento manteniendo un
nivel de endeudamiento acorde a las necesidades operacionales y de inversion de cara al cierre de ciclo de 1a central.

Las acciones mencionadas garantizan a la Sociedad el cumplimiento de sus obligaciones y asegura la correcta y eficiente
operacién de la Central,

6. DISTRIBUCION DE RESULTADOS

En cumplimiento de las disposiciones legales vigentes, el Directorio de la Sociedad manifiesta que el resultado del
ejercicio arroja una pérdida que asciende a la suma de $ 27.518.508. No existiendo otros resultados negativos acumulados
y no encontrdndose inmersa la Sociedad en un causal de reduccién obligatoria de su capital en los términos del Articulo
206 de 1a Ley N° 19.550; el Directorio propone.que se traslade al préximo ejercicio el tratamiento del resultado negativo
acumulado,

7. AGRADECIMIENTOS

Resulta importante para el Directorio manifestar su agradecimiento a todos los empleados de la Sociedad por la labor
realizada durante el ejercicio que ha resultado fundamental para los logros técnicos y econémicos obtenidos. Asimismo,
reconoce expresamente la contribucién de clientes y proveedores asi como de las entidades bancarias y demds
colaboradores que han trabajado para una mejor gestién de la compaiifa durante el gjercicio.

Ciudad Auténoma de Buenos Aires, 10 de marzo de 2016.

EL DIRECTORIO
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Central Térmica Rpca S.A.

ESTRUCTURA DE RESPUESTA - ANEXO IV — Memoria Ejercicio finalizado 31.12.15

Informe sobre ¢l grado de cumplimiento del Cédigo de Gobierno Societario

Cumplimiento

Total” | Parcial®

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

Recomendacién I.1:
Garantizar la divulgacidn
por parte del Organo de
Administracién de
politicas aplicables a la
relacién de la Emisora con
el grupo econémico que
encabeza y/o integra y con
"sus partes relacionadas

Los actos y contratos que la Sociedad
pueda celebrar con una parte relacionada y
que en su caso involucren un monto
relevante, son aprobados por el Directorio.
Asimismo, de existir actos o contratos con
una parte relacionada que involucren un
monto  relevante, los mismos son
informados como Hecho Relevante a la
Comisién Nacional de Valores (“CNV™ y
a la Bolsa de Comercio de Buenos Aires
(“BCBA™). Todas las operaciones entre
partes relacionadas son reportadas en los
Estados Financieros.

Recomendacién 1,2;
Asegurar la existencia de
mecanismos preventivos
de conflictos de interés.

Los conflictos de intereses son resueltos
por decisién del Directorio en base a las
mayorfas estatutarias absteniéndose de
votar, en su caso, el Director que pueda
estar involucrado en el conflicte. Durante
el ejercicio 2015 la Sociedad ha
continuado su trabajo con una consultora
externa en la adaptacidn de las estructuras
internas, asf 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. Es intencién de la Sociedad

Recomendacion 1.3:
Prevenir el uso indebido de
informacién privilegiada.

aprobar les instrumentos mencionados
durante el afio 20165.
La Sociedad no cuenta con un

procedimiento especifico para prevenir el
uso de informacién privilegiada. Durante
el afio 2015 la Sociedad ha trabajade con
asesoramiento de upa consultora externa
para  desarrollar  instramentos  que
contemplen una definicién formal de lo
que se considera informacién privilegiada
y_el tratamiento de su divulgacién. Es




intencién de la Sociedad realizar los
trabajos necesarios para aprobar los
instrumentos mencionados durante el aiio
2013,

PRINCIPIO II. SENTAR 1.AS BASES PARA UNA SOLIDA ADMINISTRACION Y SUPERVISION DE LA

EMISORA

Recomendacion 1T, 1:
Garantizar que el Organo
de Administracién asuma
la administracién y
supervision de la Emisora
¥ su orientacién
estratégica.

II.1.1

Imi.1.1

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

IL1.1.2

El Directoric aprueba las polfticas de
inversiones y de financiacion,

Ir1.1.3

Durante el afio 2015 la Sociedad ha
continuado el trabajo con el asesoramiento
de una consultora externa para la
adaptacion de las estructuras internas, as{
como también en el desarrollo, redaccién y
formalizaciéon del Cédigo de Gobierno
Societario. Es intencién de la Sociedad
realizar  los trabajos mnecesarios para
aprobar los instrumentos mencionados
durante el afio 2016.

H1.1.4

Sin perjuicio que la Sociedad no posee una
politica plasmada en forma escrita, el
Directorio aprueba Io referido a seleccion,
y remuneracion de los gerentes de primera
linea. A partir del afio 2014 se ha
establecido un procedimiento especial
liderado por el Departamento de Recursos
Humanos con aprobacién final del
Directorio, en relacién a la evaluacion de
los gerentes de primera linea y de todo el
personal. Asimismo, en el marco de la
formalizacién de  este  tipo  de
procedimientos internos, la Sociedad se
encuentra en proceso de instrumentacién y
aprobacién de un Manual de Recursos
Humanos que se estima poder finalizar
durante el afio 2016.

IL1.1.5

El Directorio ‘apruecba las politicas de
asignacién de responsabilidades a los
gerentes de primera linea,

II.1.1.6

El Directorio aprueba la supervisién de los
planes de sucesién de los gerentes de
primera linea. Asimismo, en el marco de la




formalizacién de  este  tipo  de
procedimientos internos, la Sociedad se
encuenira en proceso de instrumentacién y
aprobacién de un Manual de Recursos
Humanos que se estima poder finalizar
durante el afio 2016.

ILi1.7

Sin perjuicio que la Sociedad no tiene una
politica escrita referida a responsabilidad
social empresaria, la cual estipula
oporfunamente instrumentar, actualmente
los aspectos referidos a esta instancia son
objeto de tratamiento por parte del
Directorio. Vale mencionar que, conforme
surge de la normativa vigente, en la
Memoria de los Estados Financieros se
incluyen las medidas tomadas en
referencia  a  respomsabilidad  social
empresaria.

II1.1.8

Sin perjuicio que la Sociedad no tiene una
politica escrita referida a gestién integral
de riesgos, la cnal estipula oportunamente
nstrumentar, los aspectos referidos a esta
instancia son objeto de tratamiento por
parte del Directorio.

II1.19

Teniendo  presente  las  cualidades
profesionales de las personas que han
integrado e integran actualmente el
Directorio, la Sociedad no cuenta con un
programa de capacitacién continuo para la
formacién de los directores y ejecutivos
gerenciales, Sin embargo, como parte de la
gestion  habitual de la Sociedad, el
Directorio adopta acciones de
actualizacidn y de capacitacion general y/o
particular en funcién de las necesidades
especificas que vayan surgiendo en el
gjercicio de  las  funciones y
responsabilidades que cada uno de ellos
lenga a su cargo. Asimismo, en el marco
de la formalizacién de este tipo de
procedimientos internos, la Sociedad se

‘encuentra en proceso de instrumentacion y

aprobacién de un Manual de Recursos
Humanos que se estima poder finalizar
durante el afio 2016.

1I.1.2

No hay otras politicas implementadas

iI.1.3

No obstante no contar con una politica
especifica, la Sociedad dispone de diversos
Mecanismos para proporcionar
informacién a sus Directores y gerentes
con la  antelacién adecuada para
mantenerlos informados al momento de Ia
toma de decisiones. Enire ellos, se
destacan esencialmente la redaccion de los
siguientes _informes a cargo de las |




gerencias correspondientes: 1) informe de
operaciones, mantenimiento, medio
ambiente y seguridad de la planta — el cual
se encuentra como parte integrante del
sistema de gestién integrado adoptado por
la sociedad-, del cuoal surge detalladamente
todos los hechos relevantes vinculados a la
actividad de la planta ii) informes
mensuales  financiero, econdmico y
contable, de recursos humanos, de
cuestiones legales y de cuestiones
informdticas y sistemas. Sin perjuicio de
ello, la Sociedad ha trabajado en el
establecimiento de procedimientos
regulares de reuniones informativas en
todos los aspectos mencionados para
facilitar Ia toma de decisiones del 6rgano
de  administracion.  Asimismo, se
continuard evaluando la posibilidad de
implementar la redaccion de una politica
formal que establezca los procedimientos
vinculados a este aspecto.

I.1.4

Para los diversos temas sometidos a
consideracién  del  Directorioc  que
requieran, en virtud de su magpitud, un
andlisis especifico se realizan
presentaciones evaluando las diferentes
aristas a considerar de modo que el nivel
de riesgo a 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 continuari evaluando la
posibilidad de implementar la redaccién de
una polftica formal que establezca los
procedimientos vinculados a este aspecto.

Recomendacién I1.2:
Asegurar un efectivo
Control de la Gestion
empresaria.

I1.2.1

Mensualmente el Directorio recibe el
informe mensual financiero y econémico
del cual surge el desarrollo del presupuesto
y el plan de negocios y en base a la
informacién  recibida  verifica el
cumplimiento de los mismos.

.22

El control por parte del Directorio es de
una periodicidad mensual. En este sentido,
considerando la adopcién del sistema de
gestién integrado por parte de la Sociedad,
la gerencia correspondiente elabora el

Informe de Operaciones, Mantenimiento,




Medio Ambiente y Seguridad. Asimismo,
se elabora el Informe Mensual Financiero
y Econdémico contemplando todos los
aspectos de gestion de la Emisora. Vale
mencionar que existe un proceso de
evaluacién de gerentes de primera linea y
de todo el personal liderado por el
Departamento de Derechos Humanos y
aprobado por el Directorio. Asimismo, en
el marco de la formalizacién de este tipo
de procedimientos internos, 1a Sociedad se
encuentra en proceso de instrumentacién y
aprobacién de un Manual de Recursos
Humanos que se estima poder finalizar
durante el afio 2016.

Recomendacién 11.3: Dar a
conocer el proceso de
evaluacién del desempeiio
del Organo de
Administracién y su
impacto.

IL.3.1

La totalidad de los miembros del
Directorio cumplen en forma total lo
establecido en el Artfculos 7° y 8° del
Estatuto Social referido a su conformacién
y funcionamiento. . La Sociedad no cuenta
con un Reglamento para el funcionamiento
del Directorio, sin perjuicio de lo cuoal se
encuentra trabajando en ciertas pautas a
incorporar en el Cédigo de Gobierno
Societario que estima aprobar durante
2016..

I1.3.2

El Directorio prepara y emite la Memoria
conjuntamente con los estados financieros
anuales, documentos estos que incluyen
informacién suficiente que permite la
evaluacién de los resultados obtenidos por
el Directorio en la gestién de la Sociedad
considerando los objetivos originalmente
propuestos y la misma es considerada por
la Asamblea de Accionistas en ocasién 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 informacién que suministran
los documentos elaborados con ese fin;
como as{ también los informes adicionales
que deben suministrarse en cumplimiento
de normas de aplicacién en materia de
oferta publica y cotizacion de titulos
valores.

La iltima Asamblea de Accionistas que
han considerado el tema fue celebrada 14
de abril de 2015 ]




Recomendacion I1.4: Que
el mimero de miembros
externos e independientes
constituyan una proporcién
significativa en el Organo
de Administracién,

4.1 X La Sociedad considera que, en base a su
estructura accionaria y no haciendo oferta
publica de sus acciones, no es necesario
contar con Directores independientes.

1142 X De conformidad con la modificacidn al
Convenio de Emprendimiento Comiin y
Acuverdo de Accionistas de Central
Térmica Roca §.A., suscripta con fecha 29
de septiembre de 2011, el Directorio de la
Sociedad estard integrado por 5 (cinco)
miembros titulares de los cuales 4(cuatro)
de ellos serdn designados por el accionista
mayoritario y 1 (uno) por el accionista
minoritario. También se¢ establece que se
mantendrén las proporciones mencionadas
en caso que se designen directores
suplentes.

Recomendacién IE5:

Comprometer a que

existan normas y

procedimientos inherentes

a la seleccidn y propuesta

de miembros del Organo

de Administracién y

gerentes de primera linea.

1I.5.1 X En base a su estructura actoal, la Sociedad
no considera necesario contar con un
Comité de Nontbramientos

IL5.1.1 X No aplica

IL.5.1.2 X No aplica

11.5.1.3 X No aplica

11.5.1.4 X No aplica

I1.5.1.5 X No aplica

.52 X No aplica

11.5.2.1. X No aplica

11.5.2.2 X No aplica

11.5.2.3 X No aplica

11.5.2.4 X No aplica

11.5.2.5 X No aplica

11.5.2.6 X No aplica

IL5.2.7 X No aplica

IL5.3 X No aplica

Recomendacidn T1.6:
Evaluar Ia conveniencia de
que miembros del Organo
de Administracién y/o
sindicos y/o consejeros de

La Sociedad no fija limites para la
participacién de los miembros del 6rgano
de administracién y/o fiscalizacién en
organos de otras sociedades emisoras.




vigilancia desempefien
funciones en diversas
Emisoras.

Recomendacién IL7:
Asegurar la Capacitacién y
Desarrollo de miembros
del Organo de
Administracion y gerentes
de primera linea de la
Emisora.

IL7.1

Teniendo  presente las  cualidades
profesionales de las personas que han
integrado e integran actualmente el
Directorio, 1a Sociedad no cuenta con un
programa de capacitacién continuo para la
formacién de los directores y ejecutivos
gerenciales. Sin embargo, como parte de la
gestion habitual de la Sociedad, el
Directorio adopta acciones de
actualizacién y de capacitacion general y/o
particular en funcién de las necesidades
especificas que vayan surgiendo en el
gjercicio de  las  funciones y
responsabilidades que cada uno de ellos
fenga a su cargo.

IL7.2

La Emisora recomienda e incentiva la
capacitacién permanente de sus miembros
mediante el financiamiento y la inscripcién
en cursos de actualizacidn y capacitaciones
especificas brindados por universidades
y/u entidades especificas

PRINCIPIO 1II. AVALAR UNA EFECTIVA POLITICA

DE IDENTIFICACION, MEDICION,

ADMINISTRACION Y DIVULGACION DEL RIESGO EMPRESARIAL

Recomendacién I11: El
Organo de Administracién
debe contar con una
politica de gestién integral
del riesgo empresarial y
monitorea su adecnada
implementacidn.

1.1

La Emisora cuenta con un SISTEMA DE
GESTION AMBIENTAL de conformidad
con las Normas ISO 14001:2004 por el
cual se cubren todos los aspectos
necesarios para la gestién integral de
riesgos relacionados a medio ambiente. El
SGA permite establecer los
procedimientos a seguir, controlando su
cumplimiento a través de auditorfas
periddicas que permiten verificar que las
tareas de gestion son realizadas. Asimismo
la Emisora cuenta con programas de
seguridad, mantenimiento predictivo y
preventivo ‘que aseguran una adecuada |




gestién en los 4mbitos mencionados.

La Sociedad, considerando su
funcionamiento y control sobre €l tema, no
considera necesario contar con un Comité
de Gestidn de Riesgos. Los principales
factores de riesgo de la actividad tienen
que ver con factores de mantenimiento,
higiene, seguridad y medio ambiente
estableciendo los programas de trabajo las
medidas necesarias para prevenir y en su
caso mitigar esos riesgos. Los resultados
de la gestion son evaluados por el
Directorio, con participacién de la
Gerencia de la Planta.

La Sociedad posee un 4rea en particular
que se dedica a la administracién del SGA.
Asimismo la Emisora cuenta con Areas
especificas de Mantenimiento, Medio
Ambiente y Seguridad que reportan a la
Gerencia de Planta.

La documentacién del sistema de gestion
ambiental (planificaciones,
procedimientos; instructivos, registros) es
definida por el drea que administra el
SGA: La aprobacidn de la misma es
responsabilidad de la Gerencia.

El SGA es auditado anualmente por entes
habilitados para revalidar su certificacién.
En esa oporiunidad se controla el
cumplimiento de los procedimientos y los
registros que avalan el seguimiento de las
actividades programadas previamente. En
el mismo sentido, ¢l Ente Regulador de la
Electricidad (ENRE) realiza auditorfas
ambientales peridédicamente verificando el
cumplimiento de la  Planificacién
Ambiental (PA) presentada conforme lo
exige la regulacién vigente para todas las
Centrales del Mercado Eléctrico Mayorista
{MEM).

e
113 X
IL.4

1ILS X

En Ja Memoria se  menciona
especificamente este control detallandose
los distintos aspectos de cumplimiento en
el control de la gestion integral de riesgos
de la Sociedad. Asimismo, en los Estados
Financieros se realiza un desglose de los
punios referidos a los aspectos de control
de riesgos financieros involucrados en la
gestién de la Sociedad.

PRINCIPIO IV. SALVAGUARDAR LA INTEGRIDAD DE LA INFORMACION FINANCIERA CON

AUDITORIAS INDEPENDIENTES

Recomendacién IV:
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
V2 La Sociedad posee un drea especifica de
’ Auditoria Interna, encargada de la

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

V3 No aplica

IV 4 La Sociedad no posee una politica

vinculada a la rotacién de los miembros de
la  Comisién  Fiscalizadera.  Price
Witerhouse & Co. SRIL, s¢ ha
desempefiado como  auditor externo
independiente de la Sociedad durante los
iltimos  ejercicios.  Oportunamente  la
Sociedad ajustard la rotacién del Auditor
Externo segiin esto sea exigible por la
normativa vigenie,

PRINCIPIO V. RESPETAR LOS DERECHOQS DE LOS ACCIONIST

AS

Recomendacién V.1:
Asegurar que los
accionistas tengan acceso a
la informacién de la
Emisora.

V.1.1

Toda vez que la Sociedad no realiza oferia
piblica de sus acciones no resulta
necesario incentivar reuniones periddicas
informativas con sus accionistas, siendo
importante destacar asimismo, que sus
accionistas forman parte del Directorio.

"V.1.2

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
sitioco  web del Grupo  Albanesi
(www.albanesi.com.ar) cuenta con una
seccion  donde consta  informacidn
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 emisidn de titulos valores. La
Sociedad ha desarrollado deniro del sitio
web una seccién que no solo suministre
informacién relevante de la empresa
(Estatuto  Social, grupo econémico,
comnposicién del Organo de
Administracidn,  estados  financieros,




Memoria anual, entre otros) sino que
también recoja inquietudes de usuarios en

general

Recomendacion V.2:
Promover la participacién
activa de todos los
accionistas.

V.2l

El O:gano de Administracién de Ia
Sociedad cumple con la normativa relativa
a las convocatorias de Asambleas, Ndtese
que durante el ejercicio 2015 todas las
Asambleas han sido undnimes con la
asistencia  de  los  accionistas  que
representan el 100 % del capital, por lo
que no han resultado necesarias las
convocatorias en los términos del articulo
237 dela ley 19.550.

V.22

Sin perjuicio que la Sociedad no posee un
Reglamento de Funcionamiente Interno de
la Asamblea de  Acclonistas, la
informacién a ser considerada por los
mismos es suministrada con la antelacién
suficiente, toda vez que los mismos
también forman parte del Directorio.
Asimismo, duranie el afio 2015, la
Sociedad ha trabajado en el anilisis 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 intencién
de la Sociedad realizar los trabajos
necesarios para aprobar los instrumentos
mencionados durante el afio 2016

V.23

Los accionistas minoritarios no poseen
restricciones para la propuesta de asuntos a

" fratar 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 participacitn
de accicnistas en particular,

V.25

Durante el ejercicio finalizado el 31.12.14
se ha realizado la dltima designacién de
autoridades, encontrdndose los directores
designados interiorizados respecto a las
tareas que estaba desarrollando la
Sociedad en relacidn a la formalizacion del
Cddigo de Gobierno Societario.

Recomendacién V.3:
Garantizar el principio de
igualdad entre accidn y

La Sociedad no posee distintas clases de
acciones. La totalidad de las acciones gue
componen el capital social tienen derecho
a 1 voto por accidn.
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voto,

Recomendacién V .4:
Establecer mecanismos de
proteccién de todos los
accionistas frente a las
tomas de control.

La Sociedad no hace oferta puiblica de sus
acciones. Adicionalmente en el Convenio
de Emprendimiento Comiin y Acuerdo de
Accionistas de Central Térmica Roca S.A.,
suscripto el 31 de agosto de 2011, se
establece el Régimen de Transferencia de
Acciones vigente entre los accionistas.

Recomendacion V.5:
Incrementar el porcentaje
acciones en circulacidn
sobre el capital.

No Aplica, La dispersién accionaria de la
Emisora es del 0% (no posee dispersién
accionaria) dado que sus acciones no estin
abiertas al pdblico inversor y por lo tanto
no cotizan en el mercade. La Emisora no
tiene previsto en el futuro aumentar su
dispersién accionaria dado que no tiene
previsto abrir su capital accionaria al
publico inversor. Durante los tltimos tres
afios la dispersién accionaria de 1a Emisora
se ha mantenido 0% por la razén expuesta
precedentemente

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

V.61

La Emisora no posee una politica
especifica de distribucién de dividendos
establecida estatutariamente y aprobada
por la Asamblea. En este sentido,
tinicamente se establece en el Artfculo 12°
del Estatuto Social que los dividendos
deben ser pagados en forma proporcional a
las integraciones accionarias y dentro del
afio en que son aprobados. Se deja
constancia que la politica del Grupo
Albanesi que permitié un importante
crecimiento en los idltimos afios es de
reinversidn de utilidades para el desarrollo
de nuevos proyectos. Dentro del proceso
de formalizacion de las politicas de
Gobierno  Societario, la Sociedad se
encuentra evaluando la posibilidad de
establecer un contenido especial sobre este
punto que regule, para cuando . sea
oportuno, el procedimiento para distribuir
dividendos.

V.62

La Sociedad no posee procedimientos
especificos para la elaboracién de una
propuesta de destino de resultados
acumulados. Los mismos son tratados por
la Asamblea General de Accionistas que
se reline para dar tratamiento a los Estados
Financieros Anuales y considerando los
pardmetros establecidos por el Articulo
12° del Estatuto Social y la Ley N° 19.550
demds normas concordantes en cuanto a
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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 DIRECTO Y RESPONSABLE CON 1.A COMUNIDAD

Recomendacion VI:
Suministrar a 1a
comunidad la revelacidn
de las cuestiones relativas
ala Emisora y un canal de
comunicacién directo con
la empresa,

VI1

La informacion referida a la Sociedad estd
configurada meramente por una resefia
general de la actividad de la misma. La
Sociedad cuenta con un apartado en dicho
sitioc web donde se detalla informacidn
propia de la Emisora, la cual es requerida
por la CNV en cada emisién de tftulos
valores. La Sociedad ha desarrollado
dentro del sitio web una seccidn que no
solo suministre informacion relevante de la
empresa  (Estatuto  Social,  grupo
econémico, composicién del Organo de
Administracién,  estados  financieros,
Memoria anual, entre ofros) sino que
también recoja inquietudes de usuarios en
general,

V12

La Sociedad se encuentra desarrollando los
procesos internos para en el future emitir
el correspondiente Balance de
Responsabilidad  Social y  Ambiental
conforme los pardmetros recomendados.

PRINCIPIO VII. REMUNERAR DE FORMA JUSTA Y RESPONSABLE

Recomendacién VII:
Establecer claras politicas
de remuneracidn de los
miembros del Organo de
Administracion y gerentes
de primera lfnea, con
especial atencidn a la
consagracion de
limitaciones
convencionales o
estatutarias en funcién de
la existencia o inexistencia
de ganancias.

La Sociedad, en base a su operatoria

VIL] habitnai, no considera necesarioc la
conformacién  de un Comité de
Remuneraciones. :
No aplica.

VIL1.1 P
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VII.1.2 X No aplica.
VI1.3 X No aplica.
VIL14 X No aplica.
VIL.1.5 X No aplica.
VIL2 X No aplica.
VIL2.1 X No aplica.
VIL2.2 X No aplica,
VIL2.3 X No aplica.
VIL2.4 X No aplica.
VIL.2.5 X No aplica.
VIL2.6 X No aplica.
VIIL2.7 X No aplica.
VIL3 X No aplica.
VIL4 X El Directorio define, con la asistencia del

drea de Recursos Humanos en base a
criterios objefivos, la remuneracién fija v
variable de todo su personal; considerando
como uno de los elementos principales los
niveles de remuneracién establecidos en
ofras empresas de similar envergadura en
su industria; as{ como los criterios de
promocion y sanciones a nivel interno.
Dentro del proceso de formalizacién de las
politicas de Gobierno Societario, 1la
Sociedad se encuentra analizando la mejor
forma de articulacién de procedimientos
internos a efectos de reglamentar, cuando
sea oportuno, los restantes puntos
considerados en esta recomendacion.

PRINCIPIO VIII. FOMENTAR LA ETICA EMPRESARIAL

Recomendacion VIII:
Garantizar :
comportamientos €ticos en
la Emisora.

VIII1

La Emisora no cuenta actualmente con un
Cdédigo de Conducta de Empresaria. La
Sociedad ha trabajado en el andlisis y
desarrollo de una estructura interna para
implementar los contenidos necesarios
para la formalizacién de las politicas
vinculadas a esta recomendacién. Es
intencién de la Sociedad realizar los
trabajos necesarios para aprobar los
instrumentos mencionados durante el afio
2016

VIIL.2

La Emisora estima desarrollar, en linea
con lo mencionado en el punto VIILI, el |
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correspondiente sistema de recepcién de
denuncias. Es intencién de la Sociedad
realizar los trabajos necesarios para
aprobar los instrumentos mencionados
durante el afio 2016

VIIL3

La Emisora estima desarrollar, en linea
con lo mencionade en el puato VIII.1, el
correspondiente sistema de recepcién de
denuncias. Es intencién de la Sociedad
realizar los trabajos necesarios para
aprobar los instrumentos mencionados
durante el afio 2016

PRINCIPIO IX: PROFUNDIZAR EL ALCANCE DEL CODIGO

Recomendacién IX:
Fomentar la inclusién de
las previsiones que hacen a
las buenas pricticas de
buen gobierno en el
Estatto Social,

La Sociedad no considera necesario incluir
previsiones relativas a buenas practicas de
gobiemo societario en el texto del Estatuto
Social.
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Informacidn legal

Razén social: Central Térmica Roca S.A.

Domicilio legal: Av. Leandro N. Alem 855, Piso 14 - Ciudad Auténoma de Buenos Aires
Actividad principal: Generacion y venta de energia eléctrica.

CULT. 33-71194489-9

FECHA DE INSCRIPCION EN EL REGISTRO PUBLICO DE COMERCIO

Del estatuto social: 26 de julio de 2011
De 1a dltima modificacién: 15 de mayo de 2014
N° de Registro en la Inspeccién General de Justicia: 14.827, Libro 55 de Sociedades por Acciones

Fecha de vencimiento del plazo de duracidn de la

Sociedad: : 26 de Julio de 2110
Denominacién de la Sociedad controlante: Albanesi Inversora S.A.
Domicilio legal de la Sociedad controlante: Av. Leandro N. Alem 855, Piso 14 - Ciudad

Auténoma de Buenos Aires

Actividad principal de la Sociedad controlante: Inversidn, ya sea por cuenta propia o de terceros o
asociada a terceros

Participacién de la Sociedad controlante sobre el
patrimonio: 75%

Porcentaje de votos de la Sociedad controlante: 5%

COMPOSICION DEL CAPITAL (Nota 14)

Acciones
. . N° de votos que otorga e .
i
Cantidad Tipo cada una Suscripto, inscripto e integrado
. A $
73.070.470 Ordinarias VN § 1 1 73.070.470
Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2016

PRICE WATERHOUSE & CQ. S.R.L.
(Socio)

Dr. Marcelo Lemer CPCECABA T 1F 17 Armando R, Losdn

por Comisi6n Fiscalizadora Dr. Carlos Horacio Rivarola Presidente
Contador Piblico (UBA)

CPCECABA T 124F° 225
1 .



ACTIVO

ACTIVO NO CORRIENTE
Propiedades, planta y equipo
Otros créditos

Total activo no corriente

ACTIVO CORRIENTE
Otros créditos

Otros activos financieros a valor razenable

con cambios en resuitados
Créditos por ventas

Efectivo y equivalentes de efectivo
Total de activo corriente

Total de activo

PATRIMONIO

Capital social

Reserva legal

Reserva facultativa

Reserva por revalilo técnico
Resultados acumulados
TOTAL DEL PATRIMONIO

PASIVO

PASIVO NO CORRIENTE
Pasivo neto por impuesto diferido
Deudas fiscales

Préstamos

Total del pasivo no corriente

PASIVO CORRIENTE

Otras deudas

Deudas fiscales

Remuneraciones y deudas sociales
Instrumentos financieros derivados
Préstamos

Deudas comerciales

Total del pasivo corriente

Total del pasivo

Total del pasivo y patrimonio

Central Térmica Roca S.A.

Estado de Situacién Financiera
Al 31 de diciembre de 2015,

presentado en forma comparativa

Expresado en pesos

311214

Dr, Marcelo Lerner
por Comision Fiscalizadora

Nota 31L12.15
8 785.565.264 461.701.523
11 7.375.755 5.420.882
792.941.019 467.122.405
11 35.410.103 12.920.469
12 193.786.870 -
10 90.188.405 124.147.988
13 24.408.866 8.568.207
343.794.248 145.636.664
1.136.733.267 612.759.069
14 73.070.470 73.070470
62.505 62.505
526.33% 526.539
265.425.008 136.844.866
(69.135.766) (48.337.780)
269.948.756 162.166.600
20 104.790.911 46.294.578
19 - 243,102
17 473.362.944 225.758.571
578.153.855 272,296.251
27 9.400.000 -
19 4.980.871 3.331.171
18 1.188.501 558459
- 3.981.487
17 200.789.997 103.961.827
16 72.273.287 66.463.274
288.632.656 178.296.218
866.786.511 450.592.469
1.136.735.267 612.759.069
Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2016
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
(Socio)
CPCECABATI1FI17 Armando R. Loson
Presidente

Dr. Carlos Horacio Rivarola
Contador Piiblico (UBA)
CPCECABAT 124F° 225
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Estado de Resultado Integral

Central Térmica Roca S.A.

Correspondientes a los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2015 y 2014,

Ingresos por ventas
Costo de ventas
Resultado bruto

Gastos de comercializacién
Gastos de administracion
Resultado operativo

Ingresos financieros

Gastos financieros

Otros resultados financieros
Resultados financieros, netos
Resultado antes de impuestos

Impuesto a las ganancias
Pérdida neta del ejercicio

Revaluacién de propiedades, planta y equipos
Efecto en el impuesto a las ganancias
Otros resultados integrales del ejercicio

Ganancia integral del ejercicio

Resultado por accién

Pérdida por accion basica y diluida

Expresados en pesos

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

Dr. Marcelo Lerner

por Comisidn Fiscalizadora

Nota 311215 31.12.14

21 284.246.909 230.591.129

22 (153.560.068) (121.184.753)

130.686.841 109.406.376

23 (8.112.090) (6.599.734)

24 (7.822.640) (5.689.673)

114.752.111 97.116.969

25 2.353.072 1.406.795

25 (64.136.070) (55.104.628)

25 (94.845.492) (87.807.089)
(156.628.490) {141.504,922)

(41.876.379) (44.387.953)

20 14.357.871 15,669,726

(27.518.508) (28.718.227)

208.154.868 215.700.195

20 (72.854.204) (75.495.068)

135.300.664 140.205.127

107.782.156 111.486.900)

26 (0,3766) (0,3930)

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2016
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
{Socio)
CPCECABATI1IF 17 Armando R. Losén
Presidente

Dr. Carlos Horacio Rivarola
Contador Pablico (UBA)
CPCECABA T 124 F° 225
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Central Térmica Roca S.A.
Estados de Flujos de Efectivo

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

Expresados en pesos

Flujo de efectivo de las actividades operativas:

Pérdida del ejercicio

Ajustes para arribar al flujo neto de efectivo provenientes de las
actividades operativas;

Impuesto a las ganancias

Intereses devengados

Depreciaciones de propiedades, planta y equipo

Diferencias de cambio y otros resultados financieros

Resultados por cambios en el valor razonable de instrumentos financieros
Cambios en activos y pasives operativos: '
Disminucién / (Aumento) de créditos por ventas

(Aumento) / Disminucién de otros créditos

(Disminucién) / Aumento de deudas comerciales

Aumento de remuneraciones y deudas sociales

(Disminucién) de deudas fiscales

Flujo neto de efectivo generado por las actividades operativas

Flujo de efectivo de las actividades inversidn:

Adquisiciones de propiedades, planta y equipo

Pago de instrumentos financieros )

Cobro de instrumentos financieros (rofex)

Suscripciones v rescates de fondos comunes de inversién

Fhjo neto de efectivo (aplicado a) las actividades de inversién

Flujo de efective de las actividades financiacién:

Pago de préstamos

Pago de intereses

Toma de préstamos

Flujo neto de efectivo generado por (aplicado a} las actividades de
financiacién

AUMENTO (DISMINUCION) NETA DEL EFECTIVO

Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del ejercicio
Resultado financieros del efectivo y equivalentes de efectivo
Efectivo y equivalentes de efectivo al cierre del ejercicio

Transacciones significativas que no representan variaciones del efectivo
Aumento por Revaliio Técnico

Consumo de repuestos

Adquisicién de propiedad, planta y equipos no abonados

Baja de propiedad, planta y equipos no abonados

Notas 31215 31.12.14

(27.518.508) (28.718.227)

20 (14.357.871) (15.669.726)

25 58.254.792 47.013.340

8 25.400.083 18.362.087

25 101.692.314 78.729.456

25 (6.846.822) 8.798.421

45.011.560 (23.054.704)

(20.693.640) 31.004.362

(35.042.136) 2.094.397

630.042 336.210

(10.516.445) (21.069.395)

116.013.369 97.826.221

8 (107.755.066) (18.469.934)

(5.627.043) (4.816.934)

4.554.297 -

(189.848.788) -
(298.676.600) (23.286.868)

17 (71.135.107) (131.084.063)

17 (56.749.720) (57.171.444)

17 326.830.632 103.374.755

198.945.805 (84.880.752)

16.282.574 {10.341.399)

13 2.161.409 14.676.437

(2.420.386) 2.173.629

13 20.864.369 2.161.409

16.282.574 (10.341.399)

3 (208.154.868) (215.700.195)

8 - 801.030

8 (37.947.762) .

3 4593.872 "

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

Véase nuestro informe de fecha

10 de marzo de 2016

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

CPCECABA T'1F 17

Dr. Carlos Haracio Rivarola
Contador Piiblico (UBA)

Dr. Marcelo Lemer
por Comision Fiscalizadora

CPCECABA T 124 F 225

5

Armando R. Losén

Presidente



Central Térmica Roca S.A.

Notas a los Estados Financieros
Correspondiente al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2015,
presentado en forma comparativa
Expresadas en pesos

NOTA 1: INFORMACION GENERAL
La participacién en el capital social accionario de CTR estd conformada en un 75% por AISA y en un 25% por Tefu S.A.
CTR se constituy6 ¢l 8 de julio de 2011, siendo su actividad principal la generacién y venta de energfa eléctrica.

En el afio 2011, el Grupo Albanesi a través de CTR adquirié una central (la “Central”) ubicada en las proximidades de la
ciudad de Gral. Roca, provincia de Rio Negro, sobre la ruta Provincial N° 6, km 11,1, que se encontraba indisponible desde
el afio 2009.

Construida en el afio 1995, la Central dispone de una unidad de generacién con tecnologia EGT (European Gas Turbines) y
una potencia nominal de 130 MW. Durante el ejercicio 2012, se concluyé la primera ctapa de reparacién y
reacondicionamiento de la Central quedando habilitada para la operacién comercial a fines de junio de 2012. A fines de
junio de 2013 se finalizé la segunda etapa, que consistié en el reacondicionamiento y modificacién de las instalaciones e
infraestructura con el fin de realizar la conversién a combustible dual, permitiendo el uso de combustible alternativo (Gas
Qil) para alimentar el turbogrupo.

La energia generada por la Central abastece a CAMMESA bajo la Resolucién N° 220/07 de la SE. La Central Termoeléctrica
se encuentra vinculada eléctricamente al SADI a través de un sistema de trasmisisn de 132 kV.

Contintia en marcha el proyecto para el cierre de ciclo combinado de la Central, lo cual implicars que a la actual turbina de
130 MW, que hoy opera con gas y gasoil, se le incorporara una potencia adicional de 60 MW. Ademds de sumar energia,
esta obra es un importante aporte en términos ambientales, ya que no implicard consumo adicional de combustible. Los
trabajos demandardn una inversién de alrededor de 82 millones de délares.

NOTA 2: ASPECTOS REGULATORIOS EN LOS QUE LA SOCIEDAD REALIZA SUS ACTIVIDADES DE
GENERACION ELECTRICA

La energfa eléctrica que genera la Sociedad es vendida a CAMMESA bajo 1a Resoluciéa 220/07.

Contratos de Abastecimiento MEM (Resolucién 220/07)

En enero de 2007 la SE emitié la Resolucién N° 220/07, habilitando la realizacién de Contratos de Abastecimiento enire el
MEM vy las ofertas de disponibilidad de generacién y energfa asociada adicionales, presentadas por parte de agentes
generadores, cogeneradores o autogeneradores que, a la fecha de publicacién de la mencionada resolucién, no sean agentes
del MEM o no cuenten con las instalaciones de generacién a comprometer en estas ofertas habilitadas comercialmente, o a
que dicha fecha no estén interconectados al MEM. En tal sentido, la celebracién de Contratos de Abastecimiento fue prevista
come otro modo de generar incentives para el desarrollo de proyectos energéticos adicionales. Dichos Contratos de
Abastecimiento, son firmados entre agentes generadores y CAMMESA, con un plazo de vigencia de 10 afios o un plazo
inferior que se establezca excepcionalmente. La contraprestacién por la disponibilidad de generacién y energia serd
establecida en cada contrato de acuerdo a los costos aceptados por la SE. Adicionalmente, los contratos preverdn que las
méquinas y centrales afectadas al cubrimiento de los Contratos de Abastecimiento generarén energfa en la medida que
resulten despachadas por CAMMESA.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2016
PRICE WATERHOUSE & CO. 8.R.L.

{Socio)
Dr. Marcelo Lerner CPCECABATIF 17 Armando R, Losén
por Comisién Fiscalizadora Presidente




Central Térmica Roca S.A.
Notas a los Estados Financieros (Cont.)

NOTA 2: ASPECTOS REGULATORIOS EN LOS QUE LA SOCIEDAD REALIZA SUS ACTIVIDADES DE
GENERACION ELECTRICA (Cont.)

Asimismo, y al igual que lo previsto respecto de los Contratos de Compromiso de Abastecimiento, a efectos de mitigar el
riesgo de cobro de los agentes generadores, se otorgé 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.

La Sociedad celebré con CAMMESA un acuerdo de abastecimiento al MEM por una potencia de 116,7 MW y una duracién
de 10 afios a partir de junio de 2012. Las ventas bajo esta modalidad estdn nominadas en délares 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 ¢l MEM administrado por CAMMESA.

Este acuerdo contempla una remuneracién compuesta por 5 componentes: 1) cargo fijo por potencia contratada afectada por
la disponibilidad media mensual, siendo el precio remunerado de 12,540 U$S/MW-mes; ii) cargo fijo que reconoce los
costos de transportes mds otros costos propios de los agentes generadores; iii) cargo variable asociado a la energia
efectivamente provista por el contrato y que tiene como objetivo remunerar la operacién y mantenimiento de la central (GAS
10,28 U$S/MWh — GASOIL 14,18 U$S/MWh); iv) carga variable para el repago de los costos de combustibles, todos a
precio de referencia; y v) descuento por penalidades. Estas dltimas 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 maquina y la situacién del
mercado.

El 14 de octubre de 2015 se firmé con CAMMESA un nuevo Contrato de Abastecimiento al MEM por una potencia de 55
MW y una duracién de 10 afios a partir de la habilitacién comercial de la turbina comprometida. Dicho contrato contiene
una remuneracién por cargo fijo de 31,916 U$S/MW-mes y un cargo variable asociado a la energia efectivamente provista
de 5,38 U$S/MWh.

Este ultimo contrato serd respaldado a partir de la conversidn del ciclo térmico actual a ciclo combinado mencionado en la
Nota 1. Para esto deberén instalarse el equipo, a partir de la recuperacién de 1os gases de escape de la turbina de gas existente,
genere una cantidad de vapor tal que al ser expandidos a través de una turbina de vapor, se pueda generar una potencia de
60 MW. Ademds de la caldera de recuperacién (HRSG), el proyecto réquiere de la instalacién de los siguientes equipos:
turbina de vapor, planta de agua, torre de enfriamiento, construccién de un acueducto de 16 km con su respectiva toma de
agua, y el resto del Balance of Plant.

Suministro de gas natural

El gas natural necesario para respaldar el contrato bajo Resolucién SE 220407, conforme a la normativa anteriormente
mencionada, es suministrado por RGA.

NOTA 3: BASES DE PRESENTACION

Los presentes estados financieros finalizados el 31 de diciembre de 2015 y 2014 han sido preparados de acuerdo con la RT
N® 26 de 1a FACPCE que adopta a las NIIF emitidas por el IASB ¢ Interpretaciones del CINIIF. Todas las NIIF efectivas a
la fecha de preparacién de los presentes estados financieros fueron aplicadas.

La presentacidn en el estado de situacién financiera distingue entre activos y pasivos corrientes 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 ejercicio
sobre el que se informa. 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 econémicos
v financieros son presentados sobre la base del afio fiscal.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2016
PRICE WATERHOQUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo Lemer CPCECABATIF17 ) Armando R, Losén
por Comisién Fiscalizadora . Presidente




Central Térmica Roca S.A.
Notas a los Estados Financieros (Cont.)

NOTA 3: BASES DE PRESENTACION (Cont.)

Los presentes estados financieros estdn expresados en pesos. Los mismos han sido preparados bajo Ia convencién del costo
histérico, modificado por la medicién de los activos financieros ¥y pasivos financieros a valor razonable con cambios en
resultados.

La preparacién de estos estados financieros de acuerdo a las NITF requiere que se realicen estimaciones y evaluaciones que
afectan el monto de los activos y pasivos registrados, y de los activos ¥ pasivos contingentes revelados a la fecha de emisidn
de los presentes estados financieros, como asi también los ingresos y egresos registrados en el ejercicio. Las 4reas 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 7.

Los presentes estados financieros han sido aprobados para su emisién por €l Directorio de la Sociedad con fecha 10 de marzo
de 2016.

Informacién comparativa

Los saldos al 31 de diciembre de 2014 que se exponen en estos estados financieros a efectos comparativos, surgen de los
estados 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 exposicion con las cifras
del presente ejercicio,

NOTA 4: CAMBIOS EN LAS POLITICAS CONTABLES
4.1 Cambios en las politicas contables bajo NIIF

4.1.1 Nuevas normas, modificaciones e interpretaciones obligatorias para ejercicios iniciados el 1 de enero de 2014 ¥
adoptadas por la Sociedad

- NIC 36 (revisada 2013) “Deterioro del valor de los activos”: fue emitida en el mes de mayo de 2013, La misma modifica
los requerimientos de revelacién respecto al valor recuperable de los activos deteriorados, si dicho valor se basa en el valor
razonable menos gastos de venta.

- CINIIF 21 "Gravdmenes": fue emitida en el mes de mayo de 2013. La misma proporciona una guia sobre cuando reconocer
un pasivo por un gravamen impuesto por el gobierno, tanto para los gravimenes que se contabilizan de acuerdo con la NIC
37 "Provisiones, activos contingentes y pasivos contingentes” y aquellos para los cuales el momento y el monto es
determinado. :

4.1.2 Nuevas normas, modificaciones e interpretaciones no efectivas y adoptadas anticipadamente por la Sociedad

La Saciedad ha adoptado anticipadamente las NIIF o revisiones de NIIF que se detallan a continuacién:

- NIIF 9 “Instrumentos financieros™: aplicable a los ejercicios iniciados el o después del 1 de enero de 2015,

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2016
PRICE WATERHOUSE & CO. S.RL.

. (Socio)
Dr. Marcelo Lerner CPCECABATI1F 17 Armando R. Losén
por Cormisién Fiscalizadora Presidente




Central Térmica Roca S.A.

Notas a los Estados Financieros (Cont.)
NOTA 4: CAMBIOS EN LAS POLITICAS CONTABLES (Cont.)

4.1.2 Nuevas normas, modificaciones e interpretaciones no efectivas y adoptadas anticipadamente por la Sociedad
(Cont.)

- NIIF 9 “Instrumentos financieros™ aborda la clasificaci6n, valuacién y reconocimiento de los activos y de los pasivos
financieros. La NIIF 9 se publicé en noviembre de 2009 y octubre de 2010. Sustituye las partes de la NIC 39 que se refieren
a la clasificacion y valoracion de los instrumentos financieros. La NTIF 9 requiere que los activos financieros se clasifiquen
en dos categorias de valuacién: aquellos valuados a valor razonable y los valuados a costo amortizado. La determinacion se
hace en el reconocimiento inicial. La clasificacién depende del modelo del negocio de la entidad para gestionar sus
instrumentos financieros y las caracteristicas de los flujos de efectivo contractuales del instrumento. Para los pasivos
financieros, la norma mantiene la mayorfa de los requerimientos de la NIC 39. El principal cambio es que, en los casos en
que se toma la opcidn del valor razonable para los pasivos financieros, Ia parte del cambio en el valor razonable que sea
consecuencia del riesgo de crédito propio de la entidad se regisira en otro resultado integral en vez de en la cuenta de
resultados, a menos que surja una falta de correlacién contable, '

4.1.3 Nuevas normas, modificaciones e interpretaciones no efectivas y no adoptadas anticipadamente porla
Sociedad

- NIIF 15 "Ingresos de actividades ordinarias procedentes de contratos con clientes”: fue emitida en el mes de mayo de 2014
y aplicable para los ejercicios iniciados a partir del 1 de enero 2017. La misma especifica cémo y cudndo se reconocerdn los
ingresos, asi como la informacién adicional que la Sociedad debe presentar en los estados financieros. La norma proporciona
un modelo dnico de cinco pasos basado en principios que se aplicar4 a todos los contratos con los clientes. Ia Sociedad se
encuentra analizando el impacto, no obstante, estima que la aplicacién de la misma no impactard en forma significativa en
los resultados de las operaciones o en la situacién financiera de la Sociedad.

En diciembie de 2014, el JASB modificé la NIC 1 “Presentacién de estados financieros” incorporando gufas para la
presentacion de los Estados Financieros y resulta aplicable a los ejercicios anuales iniciados a partir del 1 de enero de 2016,
permitiendo su adopcién anticipada. La Sociedad se encuentra analizando el impacto en las revelaciones por la aplicacién
de dicha modificacién.

En septiembre 2014, el TASB public6 modificaciones a las NIIF que resultan aplicables para los ejercicios iniciados a partir
del 1° de enero de 2016, permitiendo su aplicacién anticipada. La Sociedad se encuentra analizando el impacto de la
aplicacitn de las modificaciones, no obstante, estima que la aplicaci6n de las mismas no impactar4 en los resultados de las
operaciones o en la situacién financiera de la Sociedad.

NOTA 5: POLITICAS CONTABLES

5.1) Reconocimiento de ingresos — Venta de energia

Los ingresos son calculados al valor razonable de la contraprestacidn 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 de la principal actividad de la Sociedad consiste en reconocer los ingresos
provenientes de la actividad de generacién de energia eléctrica por el método del devengado, comprendiendo la energfa y
potencia efectivamente consumidas por los clientes o entregadas al mercado SPOT,

Los ingresos ordinarios mencionados se reconocieron al cumplirse todas y cada una de las siguientes condiciones;

la entidad transfirié al comprador los riesgos y ventajas de tipo significativo;

el importe de los ingresos se midié confiablemente;

es probable que la entidad reciba los beneficios econdmicos asociados a la transaccién;

los costos incurridos o a incurrir, en relacidn con la transaccién, fueron medidos confiablemente.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2016
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

ac op

(Socio)
Dr. Marcele Lerner CPCECABA T IF 17 Armando R. Losén
por Comisién Fiscalizadora Presidente




Central Térmica Roca S.A.
Notas a los Estados Financieros (Cont.)

NOTA 5: POLITICAS CONTABLES (Cont.)

5.2) Efectos de las variaciones de las tasas de cambio de la moneda extranjera
@) Moneda funcional y de presentacion

Los presentes estados financieros estdn presentados en pesos (inoneda de curso legal en la Republica Argentina para todas
las sociedades con domicilio en la misma), que es a la vez la moneda funcional de la Sociedad.

La Sociedad ba evaluado y concluido que a la fecha de los estados financieros no se cumplen las condiciones
establecidas en la NIC 29 “Informaci6n financiera en economias hiperinflacionarias” para considerar ala Argentina como
una economia hiperinflacionaria. Estas condiciones incluyen que la inflacién acumulada de los tltimos tres afios
aproxime o supere el 100%. A la fecha de emisidén de los presentes estados financieros,

esta pauta, medida como la variacién en el Indice de Precios Internos al :
por Mayor publicado por el Instituto Nacional de Estadisticas y Censos, no estd alcanzada. Por lo tanto, los presentes estados
financieros no han sido reexpresados.

Cuando se cumplan las condiciones establecidas en la NIC 29 para considerar a Argentina como una economia
hiperinflacionaria, los estados financieros correspondientes deberédn ser reexpresados desde la fecha de tltima reexpresién
(1 de marzo de 2003), o dltima revaluacién para los activos que hubieran sido revaluados en la transicién a NIIF,

b) Transacciones y 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 reexpresados. Las ganancias y pérdidas
generadas por las diferencias en el tipo cambio de las monedas extranjeras resultantes de cada transacci6n y por la conversién
de los rubros monetarios expresados en moneda extranjera al cierre del ejercicio son reconocidos en el estado de resultados,
a excepcidn de los montos que son capitalizados.

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

5.4) Propiedades, planta y equipo

En términos generales las propiedades, planta y equipo, excluyendo los terrenos, edificios, instalaciones de planta, planta
de gas, sistema de agua contra incendio, sistema de almacenamiento y tratamiento de gas oil, sistema de agua demi,
transformadores y celdas de media tensidn, acueducto y turbina, generador y accesorios 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 reparacién 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 funcién 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 estin en
condiciones econémicas de uso.

Los edificios, instalaciones de planta, planta de gas, sistema de agua contra incendio, sistema de almacenamiento y
tratamiento de gas oil, sistema de agua demi, transformadores y celdas de media tensidn, acueducto y turbina, generador y
accesorios se miden por su valor razonable menos la depreciacién acumulada y las pérdidas por deterioro del valor
reconocidas a la fecha de la revaluacién, si las hubiere. Los terrenos se miden a su valor razonable no siendo depreciados.

Veéase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2016 -
PRICE WATERHQUSE & CO. S.R.L.

{Socio)
Dr. Marcelo Lerner CPCECABA T 1F 17 Armando R. Loson
por Comisién Fiscalizadora Presidente
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Central Térmica Roca S.A.
_ Notas a los Estados Financieros (Cont.)
NOTA 5: POLITICAS CONTABLES {Cont.)

5.4) Propiedades, planta y equipo (Cont.)

Las revaluaciones se efectiian con la frecuencia suficiente para asegurarse que el valor razonable de un activo revaluado no
difiera significativamente de su importe de libros. Asimismo, a cada fecha de presentacién la Sociedad efectia la
comparacién entre la medici6n contable de terrenos, edificios y maquinarias con sus correspondientes valores recuperables
calculados como se menciona en el apartado siguiente.

Todo incremento por revaluacion se reconoce en el otro resultado integral y se acumula en la reserva por revaluacion de
activos en el patrimonio, salvo, en la medida en que dicho incremento revierta una disminucién de revaluacién del mismo
activo reconocida previamente en los resultados, en cuyo caso 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 revaluacion 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
transficre a los resultados acumulados. No obstante, parte de la reserva por revaluacion se transferird a los resultados
acumulados a medida que el activo 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 segiin su costo original,

De acuerdo con lo dispuesto por la NIC 23 “Costos por Préstamos™ deberdn activarse costos financieros en el costo de un
activo cuando, el mismo se encuentra en produccién, construccién, montaje o terminacién y tales procesos, en razon de su
naturaleza, de duracién prolongada; no se encuentran interrumpidos; el ejercicio de produccidn, construccién, montaje o
terminacion no exceda del técnicamente requerido; las actividades necesarias para dejar el activo en condiciones de uso o
venta no s¢ encuentren sustancialmente completas; y el activo no esté en condiciones de ser usado en 1a produccién de otros
bienes o puesta en marcha, lo que correspondiere al propdsito de su producci6n, construccién, montaje o terminacién.

Los costos posteriores al reconocimiento inicial se incluyen en el importe en libros del activo o se reconocen como un activo
separado, segiin corresponda, s6lo 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
resultados en el ejercicio en que se incurren. :

Si los rubros terrenos, edificios, instalaciones de planta, planta de gas, sistema de agua contra incendio, sistema de
almacenamiento y tratamiento de gas oil, sistema de agua demi, transformadores y celdas de media tensién, acueducto ¥
turbina, generador y accesorios se hubieran medido utilizando el modelo de costo, los importes de libros habrian sido los
siguientes: :

31.12.2015
Costo 414,536.269
Depreciacién acumulada (37.317.169)
Valor residual 377.219.100

A continuacién se indican las vidas dtiles estimadas para los principales tipos de propiedades, planta y equipo:

Edificios: 50 afios
Turbina, Generador ¥ Accesorios: 20 afios
Transformadores y Celdas de Media Tensién: 20 afios
Sisterna de Agua Contra Incendio: 20 afios
Sistema de Almacenamiento y Tratamiento Gasoil: 20 afios
Sistema de Agua Demi: 20 afios
Planta Reductora de Gas: 20 afios
Acueducto: 20 afios
Instalaciones de Planta: 10 afios
Instrumentos y Herramientas: 10 afios
Rodados: 5 afios
Muebles y ttiles: 5 afios
Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2016
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo Lemer CPCECABATI1F 17 Armando R. Losén
por Comision Fiscalizadora Presidente
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Central Térmica Roca S.A.
Notas a los Estados Financieros (Cont.)

NOTA 5: POLITICAS CONTABLES (Cont.)
5.5) Deterioro del valor de los activos no financieros

Los activos sujetos a depreciacién se someten a revisiones para pérdidas por deterioro siempre que algin suceso o cambio
en las circunstancias indique que el importe en libros puede no ser recuperable. Se reconoce una pérdida por deterioro por
el importe en el cual el valor en libros del activo excede su importe recuperable. El importe recuperable es el valor razonable
de un activo menos los costos para la venta o el valor en uso, ¢l mayor de los dos. EI valor de uso es la suma de los flujos
netos de los fondos descontados esperados que deberian surgir del uso de los bienes y de su eventual disposicién final. A
tales efectos se consideran entre otros elementos, las premisas que representen la mejor estimacion que la Direccién hace
de las condiciones econdmicas que existirdn durante la vida iitil de los activos. A efectos de evaluar las pérdidas por deterioro
del valor, los activos se agrupan al nivel més bajo para el 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 informacion financiera.

La Sociedad no ha reconocido pérdidas por deterioro en ninguno de los ejercicios presentados.

Al 31 de diciembre de 2015, 1a Sociedad ha concluido que el valor contable de terrenos, edificios, instalaciones de planta,
planta de gas, sistema de agua contra incendio, sistema de almacenamiento y tratamiento de gas oil, sistema de agua demi,
transformadores y celdas de media tensidn, acueducto y turbina, genérador y accesorios, no supera su valor recuperable.

5.6) Activos financieros

5.5.1 Clasificacion

La Sociedad no ha reconocido pérdidas por deterioro en ninguno de los ejercicios presentados.

La Sociedad clasifica los activos financieros en las siguientes categorfas: aquellos que se miden posteriormente a valor
razonable y aquellos que se miden a costo amortizado. Esta clasificacién depende de si el activo financiero es una inversién
en un instrumento de deuda o de patrimonio. Para ser medido a costo amortizado se deben cumplir las dos condiciones
descriptas abajo. Los restantes activos financieros se miden a valor razonable. La NIIF 9 “Instrumentos financieros™ requiere
que todas las inversiones en instrumentos de patrimonio sean medidas a valor razonable.

a) Actives financieros a costo amortizado

Los activos financieros son medidos a costo amortizado si cumplen las siguientes 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 tinicamente pagos del
principal e intereses sobre el principal.

b)  Activos financieros a valor razonable

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

Todas las inversiones en instrumentos de patrimonio son medidas a valor razonable. Para aquellas que no son mantenidas
para negociar, 1a Sociedad puede elegir de forma irrevocable al momento de su reconocimiento inicial presentar en el Otro
resultado integral los cambios en el valor razonable. La decisién de la Sociedad fue reconocer los cambios en el valor
razonable en resultados.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2016
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo Lerner CPCECABATI1F I7 Armando R. Losén
por Comisién Fiscalizadora . Presidente
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Central Térmica Roca S.A.
Notas a los Estados Financieros (Cont.)

NOTA 5: POLITICAS CONTABLES (Cont.)

5.6) Activos financieros (Cont.)

5.5.2. Reconocimiento y medicién

La compra o venta convencional de los activos 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 o se han transferido y la Sociedad ha transferido sustancialmente
todos los riesgos y beneficios derivados de su titularidad.

Los activos financieros se reconocen inicialmente a su valor razonable mds, en el caso de activos financieros que no se
miden a valor razonable con cambios en resultados, los costos de transaccidn que sean directamente atribuibles a la
adquisicidn de los activos financieros.

5.7} Deterioro del valor de los activos financieros
Activos financieros a costo amortizado

La Sociedad evalda 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 deterioro. Un activo financiero o un grupo de activos
financieros estd deteriorado, y se incurre en una pérdida por deterioro del valor, siempre y cuando exista evidencia objetiva
del deterioro como resultade de uno o mds eventos que hayan ocurrido después del reconocimiento inicial del activo, y ese
evento (0 eventos) causante(s) de ia pérdida tenga{n) un impacto sobre los flujos de efectivo futuros estimados del activo
financiero o del grupo de activos financieros, que pueda ser estimado con fiabilidad. '

5.8) Créditos por ventas y otros créditos
Los criterios que la Sociedad utiliza para determinar si existe evidencia objetiva de una pérdida por deterioro inchiyen:

- dificultades financieras significativas del deudor;
- incumplimiento de las cldusulas contractuales tales como retrasos en el pago de intereses o capital;
-y probabilidad de que el deudor entre en situacién concursal u otra situacién de reorganizacién financiera.

El importe de la pérdida por deterioro se mide como la diferencia entre el importe en libros del activo y el 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 el estado de resultados integrales.

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

Los créditos por ventas son importes debidos por clientes por las ventas de energfa, efectuadas por la Sociedad en el curso
normal del negocio. Si se espera que el cobro de los créditos sea en un afio 0 en un ejercicio de tiempo menor, los mismos
son clasificados como activo 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 cuando fuere significativo, ajustado al valor temporal de la moneda.

La Sociedad registra previsiones por incobrabilidad cuando existe una evidencia objetiva de que la Sociedad no serd capaz
de cobrar todos los montos adeudados en su favor de acuerdo a los términos criginales de los créditos.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2016
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo Lerner CPCECABATIF 17 Armando R. Losén
por Comisién Fiscalizadora Presidente
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Central Térmica Roca S.A.
Notas a los Estados Financieros (Cont.)

NOTA §: POLITICAS CONTABLES (Cont.)
5.8) Efectivo y equivalentes de efectivo

El efectivo y equivalentes de efectivo incluye el efectivo en caja, los depdsitos a la vista en entidades bancarias y otras
inversiones a corto plazo de gran liquidez con un vencimiento original de tres meses o menos estando sujetas a un riesgo
poco significativo de cambio de valor. En caso de existir, los adelantos en cuenta corriente se exponen deniro del efectivo
y equivalentes de efectivo, a los efetos del estado de flujos de efectivo, por ser parte integrante de la gestion de efectivo de
la Sociedad. '

5.9) Deudas comerciales y otras deudas

Las deudas comerciales son obligaciones de page 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 comriente si los pagos tienen vencimiento a un
afio 0 en un gjercicio de tiempo menor. En case contrario, son clasificados como pasivo 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 1a tasa de interés efectiva.

5,11) 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 ios 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. '

5.12) Costos por préstamos

Los costos por préstamos directamente atribuibles a la adquisici6n, construccién o produccion de activos aptos, que son
aquellos que requieren de un ejercicio sustancial antes de estar listos para el uso al que estin destinados o para la venta, son
capitalizados como parte del costo de dichos activos hasta que los mismos estén aptos para su Uso o venta.

Los demds costos por préstamos son reconocidos como gastos en el ejercicio en que se incurren,
5.13) Impuesto a las ganancias y a la ganancia minima presunta
a} Impuesto a las ganancias corriente y diferido

El cargo por impuesto 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
la base fiscal de los activos y pasivos y sus importes en libros en el estado de situacién financiera. Sin embarge, 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 un activo o pasivo en una transaccién que no es una combinacién de negocios y en el momento
‘en que fue realizada no afect6 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 impuésto 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, expresdndose a su valor nominal.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2016
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo Lerner : CPCECABATI1F 17 Armando R. Losén
por Comisién Fiscalizadora Presidente
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Central Térmica Roca S.A.
Notas a los Estados Financieros (Cont.)

NOTA 5: POLITICAS CONTABLES (Cont.)
5.13) Impuesto a las ganancias y a la ganancia minima pres'unta (Cont.)

b) Impuesto a la ganancia minima presunta

La Sociedad determina el impuesto a la ganancia minima presunta aplicando la tasa vigente del 1% sobre los activos
computables al cierre del gjercicio. 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
presunta excede en un ejercicio fiscal al impuesto a las ganancias, dicho exceso podrd computarse como pago a cuenta del
impuesto a Jas ganancias que pudiere producirse en cualquiera de los diez ejercicios siguientes.

La Sociedad ha reconocido el impuesto a Ia ganancia minima presunta devengado en el ejercicio y pagadoe en gjercicios
anferiores 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, expresdndose a su valor nominal.

5.14) Saldos con partes relacionadas

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

5.15) Arrendamientos

Los arrendamientos en los que el arrendador conserva una parte significativa de los riesgos y ventajas derivados de la
titularidad se clasifican como arrendamienios operativos. Los pagos en conceplo de arrendamiento operativo (netos de
cualguier incentivo recibido del arrendador) se cargan en la cuenta de resultados sobre una base lineal durante el gjercicio
de arrendamiento.

La sociedad 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 parte correspondiente a los intereses del costo financiero se carga a resultados durante el
ejercicio del arrendamiento, de forma que se obtenga una tasa de interés periddica constante sobre la deuda pendiente de
amortizar en cada ejercicio. El bien adquirido mediante arrendamiento financiero se amortiza durante el ejercicio més corto
entre la vida util del activo y el ejercicio del arrendamiento.

5.15) Instrumentos financieros derivados

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

El método para reconocer la pérdida o ganancia resultante depende de si el derivado se ha designado como un instrumento
de cobertura v, si es asi, de 1a naturaleza de la partida que estd cubriendo, La Sociedad ha celebrado contratos de derivados
financieros en moneda extranjera, con el objetivo de obtener una cobertura a los préximos vencimientos de las cuotas de
capital e interés de sus préstamos en délares estadounidense. Sin embargo, la Sociedad no ha aplicado contabilidad de
cobertura, y por lo tanto, los cambios en su valor se reconocen en resultados dentro del concepto “Cambios en el valor
razonable de instrumentos financieros”, en la linea de Otros resultadoes financieros,

Véase nuesiro informe de fecha
10 de marzo de 2016
PRICE WATERHOQUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr, Marcelo Lerner CPCECABA T IF 17 ’ Armando R. Losén
por Comisién Fiscalizadora Presidente
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Central Térmica Roca S.A.

Notas a los Estados Financieros (Cont.)

NOTA 5: POLITICAS CONTABLES (Cont.)
5.15) Instrumentos financieros derivados (Conf.)

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 técnicas de valuacién. La Sociedad utiliza su juicio critico para
seleccionar los métodos més apropiados y determinar premisas que se basan principalmente en las condiciones de mercado
existentes al cierre de cada ejercicio.

Duranie el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2015, la Sociedad ha concertado contratos ROFEX de compras a
término de ddlares estadounidenses contra pesos a través del Banco SBS, por un valor nominal de U$S 2,7 millones, al tipo
de cambio promedio de 12,33 pesos por délar, con vencimientos entre enero y abril 2016. Al 31 de diciembre de 2015, el
impacto econémico de estas operaciones arrojé una ganancia neta de $ 4.554.297, la cual se expone en la linea Otros
resultados financieros del Estado de resultado integral.

5.16) Cuentas del Patrimonio

La contabilizacién de los movimieatos del mencionado rubro se ha efectuado de acuerdo con las 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 comprometides yfo efectuados por los
accionistas, representados por acciones, comprendiendo las acciones en circulacién a su valor nominal. Estas acciones
ordinarias son clasificadas dentro del patrimonio.

b) Resuitados acumulados

Los resultados acumulados comprenden las ganancias o pérdidas acumuladas sin asi gnacidn especifica, que siendo positivas
pueden ser distribuibles mediante la decisién de la 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 aplicacién de las normas contables,

¢} Distribucidn de dividendos

La distribucién de dividendos a los accionistas de la Sociedad es reconocida como un pasivo en los estados financieros en
el ejercicio en €l cual los dividendos son aprobados por la asamblea de accionistas.

NOTA 6: ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS
6.1) Factores de riesgos financieros

La gestién del riesgo financiero se enmarca dentro de las politicas globales de la Sociedad las cuales sé centran en la
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 la Sociedad est4
expuesta durante o al cierre de cada ejercicio. Los riesgos financieros comprenden el riesgo de mercado (incluyendo ¢l
riesgo de tipo de cambio, de precio y de tasa de interés), riesgo de crédito y riesgo de liquidez.

La gestién del riesgo financiero estd controlada por la Direccién de Finanzas de la Sociedad, la cual identifica, evaltia y
cubre los riesgos financieros. Las politicas y sistemas de gestién del riesgo financiero son revisadas regularmente para
retlejar los cambios en las condiciones de mercado y en las actividades de la Sociedad.

Esta seccidn incluye una descripcién 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 de la Sociedad.
Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2016
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo Lerner CPCECABA T IF 17 Armando R. Lostn
por Comisién Fiscalizadora Presidente
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Central Térmica Roca S.A.
Notas a los Estados Financieros (Cont.)

NOTA_6: ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS (Cont.)
6.1) Factores de riesgos financieros (Cont.)
a) Riesgos de mercado

Riesgo de tipo de cambio

Las ventas de la sociedad estdn denominadas en délares estadounidenses, debido a que las mismas son realizadas bajo
Resolucién 220/(7 se hace en pesos al tipo de cambio BCRA Comunicacién A 3500 (Mayorista) correspondients al dia
hébil previo a la fecha de vencimiento. La deuda financiera para el capital de trabajo y la inversién en el proyecto de cierre
de ciclo estd denominada en pesos, mientras que la deuda bajo el préstamo del exterior y una porcidn de los gastos
operativos estd denominados en, y/o se calcula por referencia a délares.

Al 31 de diciembre de 2015 la deuda bajo el préstamo del exterior asciende a U$S 19.382.038 habiendo cancelando el 35 %
de la deuda estructurada del exterior que financié la compra de las turbinas, el montaje y la construccién de las instalaciones
auxiliares y obras necesarias para la puesta en funcionamiento de la planta. A la fecha de firma de los presentes estados
financieros la deuda de capital asciende a U$S18.643.915. Adicionalmente la Sociedad ha tomado diferentes acciones
tendientes a mitigar posibles efectos negativos de una modificacidn en el tipo de cambio.

La siguiente tabla presenta la exposicién de la Sociedad al riesgo de tipo de cambio por los activos y pasivos financieros
denominados en una moneda distinta a 1a moneda funcional de la Sociedad.

Peso argentino
Posicién neta Active / (Pasivo) 31.12.15 31.12.14

Ddélares americanos (255.814.631) (254.386,651)
- (255.814.631) (254.386.651)

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

Peso argentine

Aumento de la pérdida del ejercicio 31.12.15 31.12.14
Ddlares americanos (2.558.146) (2.543.866)
(2.558.146) (2.543.866)

Riesgo de precic

El precio de la remuneracién de la Sociedad por ventas bajo Resolucién 220/07 se encuentra expresamente estipulado en el
contrato vigente firmado con CAMMESA, el cual tiene un plazo de 10 afios, nominado en délares.

Si 1a Resolucién 220/07 se derogara o se modificara sustancialmente de modo que la Seciedad se viera obligada a vender su
generacién de eleciricidad en el Mercado Spot, los resultados de CTR podrian depender del precio de electricidad de dicho
Mercado Spot. Asimismo, los resultados de la Sociedad también podrén verse afectados adversamente en el caso que el
Gobierno Nacional o CAMMESA limitaran €] precio a cobrar en el marco de la Resolucidn 220/07. De acaecer las situaciones
antes descriptas, podria resultar un impacto adverso a los negocios, la condicién financiera y los resultados de las operaciones
de la Compaiiia.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2016
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo Lerner CPCECABAT1F 17 Armando R. Losén
por Comisién Fiscalizadora Presidente
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Central Térmica Roca S.A.
Notas a los Estados Financieros (Cont.)

NOTA 6: ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS (Cont.)

6.1) Factores de riesgos financieros (Cont.)

a) Riesgos de mercado (Cont.)

Riesgo de tasa de interés

La Sociedad analiza su exposici6n al riesgo de tasa de interés de manera dindmica con el objetivo de reducir la exposicién al
riesgo y ademds teniendo una estructura de financiamiento eficiente acorde a las necesidades de capital de trabajo.

El riesgo de tasa de interés para la Sociedad surge de su endeudamiento a tasa variable. El endeudamiento a tasa variable
expone a la Sociedad al riesgo de tasa de interés sobre sus flujos de efectivo. Al 31 de diciembre de 2015, 1a mayor parte de
sus préstamos vigentes se encontraban emitidos a tasa de interés variable, principalmente basados en tasa Libor, tasa Badlar
y tasa Badcor (todas mds un margen aplicable).

A la fecha de emisién de los presentes estados financieros la exposicion a la tasa Badcor es muy baja, dado que el principal
endeudamiento es a través de las dos clases de ON, emitidas a tasa Badlar mds un margen aplicable. En lo que respecta al
Préstamo Sindicado Trame Internacional, 1a tasa de referencia es tasa Libor a tres meses la cual se ha mantenido estable
durante los ltimos afios en niveles sensiblemente menores al 1%,

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

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

31.12.15 31.12.14
Tasa fija: _ 7.527.762 31.286.705
7.527.762 31.286.705
Tasa variable: ' 666.625.179 298.433.693

666.625.179 298.433.693
674.152.941 329,720.398

Sobre la base de las simulaciones efectuadas, con todas las otras variables mantenidas constantes, un aumento del 1% en
las tasas de interés variables penerarfa el siguiente aumento de la pérdida del ejercicio:

31.12.15 31.12.14
Tasa variable: 6.666.252 2.984.337
Aumento de la pérdida del ejercicio 6.666.252 2.984.337

b) Riesgo de crédito

El riesgo de crédito surge del efectivo y equivalentes de efectivo, depdsitos en bancos e instituciones financieras, asi como
de la exposicion al crédito con CAMMESA, que incluye a los saldos pendientes de las cuentas por cobrar y a las
transacciones comprometidas.

Los generadores de energfa eléctrica, tanto aquellos con ventas al mercado Spot como aquellos con contratos bajo
Resolucién 220/07, perciben a través de CAMMESA los pagos correspondientes a la puesta a disposicién de la potencia y
energia suministrada al sistema. Si bien CAMMESA depende de aportes reembolsables del Tesoro para efectuar los pagos,
durante el iltimo ejercicio fiscal ha reducido los plazos de pago promedio.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2016
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

{Socio)
Dr. Marcelo Lerner CPCECABATI1F 17 Armando R. Losdn
por Comisidn Fiscalizadora Presidente
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Central Térmica Roca S.A.
Notas a los Estados Financieros (Cont.)

NOTA 6: ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS (Cont.)
6.1) Factores de riesgos financieros (Cont.)
c) Riesgo de lguidez

La Gerencia de la Sociedad supervisa las proyecciones actualizadas sobre los requisitos de liquidez para asegurar el correcto
manejo del capital de trabajo a efectos de permitir el normal desarrollo de las actividades operativas de 1a Sociedad. En esta
importante etapa de crecimiento, su accionista mayoritario ha efectuado aportes de capital para asistir a la Sociedad.

Dichas proyecciones toman en consideracién el cumplimiento de covenants, y de requisitos regulatorios externos o
requerimientos legales.

Los excedentes de efectivo y los saldos por encima del requerido para la administracién del capital de trabajo se van
acumulando en cuentas bancarias o colocaciones de corto plazo hasta el momento en que son aplicados al pago de los
servicios de deuda.

La compafifa cuenta actualmente con lineas de crédito y préstamos de corto plazo disponibles que le permiten garantizar el
cumplimiento de sus compromisos.

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

Menos de 3 Entre 3 meses Entre 1 afio Misde2 Total
Al 31 de diciembre de 2015 meses y 1 aifio ¥ 2 afios afos o
Deudas comerciales 39.035.439 33.237.848 ' - - 72.273.287
Préstamos 96.910.279 245.801.869 174.426.064 445.897.053 963.035.265
Total 135.945.718 279.039.717 174.426.064 445.897.053  1.035.308.552
Menos de 3 Entre 3 meses Entre 1 afio Mas de 2 Total
Al 31 de diciembre de 2014 _ meses y 1 afio - ¥ 2 afios afios 0
Deudas comerciales 35.392.495 31.070.779 ' - - 66.463.274
Préstamos 35722318 100.982.775 198,442,759 74.495,548 409.643.400
Total 71.114.813 132.053.554 198.442.759 74.495.548 476.106.674

6.2} Administracion del riesgo de capital

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

Consistente con la industria, la Sociedad monitorea su capital sobre la base del ratio 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 (inctuyendo 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.

La Sociedad comenzd con sus operaciones comerciales a fines de junio de 2012. El ratio de deuda sobre EBITDA ajustado
aument6 al 31 de diciembre de 2015 a 4,64, comparado con un nivel de 2,64 para el cierre de ejercicio 2014.
Véase nuestro informe de fecha

10 de marzo de 2016
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

{Socio)
Dr. Marcelo Lemer CPCECABATI1F 17 Armando R. Losén
por Comisidn Fiscalizadora Presidente
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Central Térmica Roca S.A.
Notas a los Estados Financieros (Cont.)

NOTA 6: ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS (Cont.)
6.3) Administracién del riesgo de capital (Cont.)

Es importante destacar que el incremento registrado en la relacién Deuda/EBITDA al 31 de diciembre de 2015 se debe al
endeudamiento tomado a efectos de encarar la inversion para el cierre de ciclo de 1a Central mencionado en nota 1. Dicha
inversién permitird incrementar la potencia disponible en 60 MW, y sera remunerada mediante un contrato bajo Resolucion
220/07.

Los ratios de Deuda Consolidada sobre EBITDA Ajustado fueron los siguientes:

31.12.15 311214
Total préstamos 674.152.941 329.720.398
Menos: efectivo y equivalentes de efectivo (24.408.866) (8.568.207)
Menos: deuda Calistey - {16.243.207)
Deuda neta 649.744.075 304.908.984
EBITDA 140.152.194 115.479.056
Deuda neta / EBITDA 4,6359 2,6404

NOTA 7: ESTIMACIONES Y JUICIOS CRITICOS

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

La preparacién de los estados financieros requiere que la Sociedad realice estimaciones v evaluaciones acerca del futuro.
Los resultados reales futaros 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 activoes

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

La Soctedad es, en s{ misma, una unidad generadora de efectivo, la cual estd constituida por su planta de generacién de
energfa eléctrica. En consecuencia, la Sociedad representa ¢l nivel mds bajo de desagregacién de activos que genera flujos
de efectivo independientes.

Los activos sujetos a depreciacién se revisan por deterioro cuando eventos o circunstancias indican que el valor en libros
puede no ser recuperable.

Al evaluar si existe algtin indicio de que una unidad generadora de efectivo podria verse afectada, se analizan fuentes
externas ¢ 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 econémicos, tales como el costo de las materias primas, el marco regulatorio de la industria
energética, las inversiones en capital proyectadas y la evoluci6n de la demanda energética.

Una pérdida por deterioro es reconocida cuando el valor contable del activo excede a su valor recuperable, Ei 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 ¢l importe en libros de los activos de la UGE) en el siguiente orden;

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2016
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo Lerner CPCECABA T 1F 17 Armando R. Losén
por Comisién Fiscalizadora _ Presidente
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Central Térmica Roca S.A.
Notas a los Estados Financieros (Cont.)

NOTA 7: ESTIMACIONES Y JUICIOS CRITICOS (Cont.)
a) Deterioro del valor de los activos (Cont.)

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 demds 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 estimacién 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 y los valores
relacionados obtenidos mediante técnicas de descuento.

b) Impuesto a las ganancias corriente y diferido / Impuesto a la ganancia minima presunia

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 y pasivos por
impuesto diferido se valdan usando las alicuotas impositivas sancionadas que teéricamente 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 tomadas en las declaraciones impositivas respecto a situaciones en las que la regulacién fiscal
aplicable est¢ sujeta a interpretacién y, en caso necesario, establecer provisiones en funcién del importe que estima se deber4
pagar a las autoridades fiscales. Cuando el resultado fiscal final de estos asunios sea diferente de los importes que se
reconocieron inicialmente, tales diferencias tendrén efecto sobre el impuesto a las ganancias y los impuestos diferidos en el
ejercicio en que se realice tal determinacion.

¢} 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 concrecién
se ha considerado la opinidn de los asesores legales de la Sociedad.

A la fecha de emisién de los presenties estados contables, la Gerencia de la Sociedad entiende que no existen elementos que
permitan determinar que otras contingencias puedan materializarse y generar un impacto negativo en los presentes estados
contables.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2016
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo Lerner CPCECABA T 1F 17 Armando R. Losén
por Comisién Fiscalizadora Presidente
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Central Térmica Roca S.A.
Notas a los Estados Financieros (Cont.)

NOTA 8: PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO (Cont.)

El rubro propiedades, planta y equipo incluye los siguientes importes en los que [2 Sociedad es arrendatario bajo los términos
de coniratos de arrendamiento financiero:

31.12.15 31.12.14
Costo — Arrendamiento financiero capitalizado 3.346.504 2.812.871
Depreciacién acumulada {(299.092) (148.045)
Valor neto en libros 3.047.412 2.664.826
NOTA 9: ACTIVOS Y PASIVGOS FINANCIEROS Y NO F]NANCIEROS
Activos/ Pasivos Activos/ Pasivos financieros
financieros a costo A valor razonable con Activos/ Pasivos
Al 31 de diciembre de 2015 amortizado cambios en resultados ng financieros Total
Activos
Créditos por ventas y otros créditos 105.268.885 - 27.705.382 132.974.267
Otros activos financieros a valor
razonable con cambios en resultados - 193.786.870 - 193.786.870
Efectivo y equivalentes de efeciivo 14.281.469 10.127.397 - 24.408.866
Activos no financieros - B 785.565.264 785.565.264
Total 119.550.354 203.914.267 813.270.646  1.136.735.267
Pasivos
Deudas comerciales y otras dendas 81.673.287 - - 81.673.287
Préstamos (excluyendo arrendamientos -
{financieros) 672.563.152 - 672.563.152
Arrendamientos financieros - B 1.585.789 1.589.789
Pasivos no financieros - - 110.960.283 110.960.283
Total ~ 754.236.439 - 112.550.072 866.786.511
Activos/ Pasivos Activos/ Pasivos financieros
financieros a costo A valor razonable con Activos/ Pasivos
Al 31 de diciembre de 2014 amortizado cambios en resultados no financieros Total
Activos
Créditos por ventas y otros créditos 127.802.830 i 14.686.509 142,489,339
Efective y equivalentes de efectivo 8.568.207 ) - 8.568.207
Activos no financieros - i 461.701.523 461.701.523
Total 136.371.037 3 476.388.632 612,759.069
Pasivos
Deudas comerciales y otras deudas 66.463.274 - - 66.463.274
Préstamos (excluyendo
arrendamientos financieros) 327.918.786 - 327.918.786
Instrumentos financieros - 3.981.487 - 3.981.487
Arrendamientos financieros - B 1.801.612 1.801.612
Pasivos no financieros - - 50.427.310 50.427.310
Total 394.382.060 3.981.487 52.228.922 450.592.469
Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2016
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
{Socio)
Dr, Marcelo Lerner CPCECABAT1F 17 Armando R. Losén
por Comisién Fiscalizadora Presidente
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Central Térmica Roca S.A.
Notas a los Estados Financieros (Cont.)

NOTA 9: ACTIVOS Y PASIVOS FINANCIEROS Y NO FINANCIEROS (Cont.)

Las categorias de instrumentos financieros fueron determinadas en base a la NIIF 9.

A continuacién se presentan los ingresos, gastos, ganancias y pérdidas que surgen de cada una de las categorfas de

instrumentos financieros:

Activos A valor
financieros a razonable con Pasivos
costo cambios en financieros a costo Instrumentos
Al 31 de diciembre de 2015 amortizado resultados amortizado no financieros Total
Intereses ganados 2.353.072 - - - 2.353.072
Intereses perdidos (1.713.969) - (62.245.860) (176.241) (64.136.070)
Diferencia de cambio, neta - - {89.945,512) - {89.945.512)
Cambios a valor razonable con
cambios 4 resultados - 6.846.822 - - 6.846.822
Otros costos financieros (4.861,281) - (6.885.521) T (11.746.802)
Total (4.222.178) 6.846.822 (159.076.893) (176.241) (156.628.490)
Activos A valor
financieros a razenable con Pasivos
costo cambios en financieros a costo Instrumentos
Al 31 de diciembre de 2014 amortizado resultados amortizado no financieros Total
Intereses ganados ' 1.241.977 - - - 1.241.977
Intereses perdidos (1.519.451) - (53.501.007) (84.170) (55.104.628)
Diferencia de cambio, neta - - (69.849.427) - (69.845.427)
Cambios a valor razonable con .
cambios a resultados - (8.798.421) - - (8.798.421)
Otros costos financieros (3.697.739) - {5.461.502) - (9.159.241)
Total (3.975.213) (8.798.421) (128.811.936) {84.170) {141.669.740)

Estimaci6n del valor razonable

La Sociedad 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 1: precios de cotizacién (no ajustados) en mercados activos para activos o pasivos idénticos.
- Nivel 2: datos distintos a precios de cotizacién incluidos en el nivel 1 que sean observables para el activo o pasivo, ya sea
directamente (es decir, precios) o indirectamente (es decir, que se deriven de precios),
- Nivel 3: datos sobre el activo o el pasivo que no estdn basados en datos observables en el mercado (es decir, informacién

no observable).

Las siguientes tablas presentan los activos y pasivos financieros que son medidos a valor razonable al 31 de diciembre de
20135 y 2014 y su asignacion a los distintos niveles de la jerarqufa de valor razonable:

Dr. Marcelo Lerner

por Comisién Fiscalizadora

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2016

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
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Presidente



Central Térmica Roca S.A.
Notas a los Estados Financieros (Cont.)

NOTA 9: ACTIVOS Y PASIVOS FINANCIEROS Y NO FINANCIEROS (Cont.)

Al 31 de diciembre de 2015 Nivel 1 Total
Activos
Efectivo y equivalentes de efectivo 4.554.297 4.554.297
Otros activos financieros a valor razonable con cambios en resultados 193.786.870 193.786.870
Total 198.341.167 198.341.167
Al 31 de diciembre de 2014 Nivel 1 Total
Pasivos
Instrumentos financieros 3.981.487 3.981.487
Total 3.981.487 3.981.487

El valor de los instrumentos financieros negociados en mercados activos se basa en los precios de cotizacién de los mercados
a la fecha de los presentes estados financieros. Un mercado se entiende como activo si los precios de cotizacién estdn.
regularmente disponibles a través de una bolsa, intermediario financiero, institucién sectorial, u organismo regulador, y esos
precios reflejan transacciones actuales y regulares de mercado entre partes que actdan en condiciones de independencia
mutua. Bl 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 instrumentos financieros que no se negocian en mercados activos se determina usando técnicas de
valuacién. Estas técnicas de valuacién maximizan el uso de informacién observable de mercado en los casos en que esté
disponible y conffa 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 instrumento se incluye en el nivel 2. No existen
instrumentos financieros que deban incluirse en ¢l nivel 2.

Si una o més variables utilizadas para establecer el valor razonable no son observables en ¢l mercado, el instrumento
financiero se inclaye en el nivel 3. Estos instrumentos se incluyen en el nivel 3.

NOTA 10: CREDITOS POR VENTAS

31.12.15 31,1214
Corrientes
Deudores por ventas 68.569.499 93.228.125
Energia vendida a facturar 21.618.910 30.919.863
90.188.409 124.147.988

El importe en libros de los créditos por ventas corrientes se aproxima a su valor razonable debido a su vencimiento en el
corto plazo,

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2016
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo Lerner CPCECABAT 1F 17 Armando R. Losén
por Comisién Fiscalizadora Presidente
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Central Térmica Roca S.A.
Notas a los Estados Financieros (Cont.)

NOTA 11: OTROS CREDITOS

311215 31.12.14
No Corrientes _
Crédito por Impuesto a la Ganancia Minima Presunta 7.375.755 4.059.822
Carpgos diferidos - 1.361.060
7.375.755 5.424.882
Corrientes
Impuesto al valor agregado 18.224.733 9.157.696
Retencion al impuesto a las ganancias 1.650.811 -
Creditos fiscales diversos 454.083 107.931
Sub — total créditos fiscales 20.329.627 9.265.627
Seguros a devengar 2.696.633 2.556.997
Depésitos en garantia € instrumentos financieros derivados 5.175.107 1.069.789
Anticipo a Aduana 847.216 11.947
Diversos 87.811 16.109
Sociedades relacionadas (Nota 27) 4.593.872 : -
Anticipo a proveedores 1.675.837 -
35.410.103 12.920.469
42.785.858 18.341,351

E! importe en libros de los otros créditos corrientes se aproxima a su valor razonable debido a su vencimiento en el corto
plazo.

Los otros 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.

NOTA 12: OTROS ACTIVOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON CAMBIOS EN RESULTADOS

31.12.15 31.12.14
Fondos Comunes de Inversitn 146.952.482 -
Lebac y letras de cambio 46.834.388 -
' ' 193.786.870 - -
NOTA 13: EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO
31.12,15 31.12.14
Caja : 24.999 26.755
Bancos en moneda local 1.254.233 79914
Bancos en moneda extranjera 13.002.237 8.461.538
Inversiones temporarias 10.127.397 -
Efectivo y equivalentes de efectivo {excluyendo descubiertos
bancarios} 24.408.866 8.568.207
Veéase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2016
PRICE WATERHOUSE & CO. SRL.
{Socio)
Dr, Marcelo Lemer CPCECABAT1F 17 Armando R. Losén
por Comisién Fiscalizadora Presidente
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Central Térmica Roca S.A.
Notas a los Estados Financieros (Cont.)

NOTA 13: EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO (Cont.)

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

31.12.15 311214
Efectivo y equivalentes dé efectivo : 24.408.866 8.568.207
Descubiertos bancarios (Nota 17) (3.544.497) (6.406.798)
Efectivo y equivalentes de efectivo (incluyendo
descubiertos bancarios) 20.864.369 2.161.409

NOTA 14: ESTADO DE CAPITALES
El capital social suscripto al 31 de diciembre de 2015 asciende a $ 73.070.470.

NOTA 15: DISTRIBUCION DE UTILIDADES

Dividendos

De acuerdo con la Ley N° 25.063, sancionada en diciembre de 1998, cuando se efectden pagos de dividendos o, en su caso,
se distribuyan utilidades, en dinero o en especie, que superen las ganancias determinadas en base a la aplicacion de las
normas generales de la Ley del Impuesto a las Ganancias, acumuladas al cierre del ejercicio inmediato anterior a la fecha
de pago o distribucién, estardn sujetos a una retencién del 35% en concepto de impuesto a las ganancias, con cardcter de
pago dnico y definitivo.

De acuerdo a lo establecido por el Articulo 70 de la LGS y el Estatuto Social, debe destinarse a integrar Ja Reserva Legal al
menos ¢l 5% de las ganancias realizadas y liquidas que arroje el estado de resultados del ejercicio hasta que la mencionada
Reserva alcance el 20% del capital social.

A raiz de los compromisos asumidos en el Préstamo Sindicado Internacional mencionado en la nota 17.a.1) del Anexo I,
CTR, no podrd distribuir o pagar dividendos salvo en los casos que expresamente se enueran en la cldusula 6,10 de dicho
Préstamo Sindicado y que a continuacién se transcriben: “(i) que no haya ocurrido y no se mantenga un SUPUESTO DE
INCUMPLIMIENTO de conformidad con lo establecido en la presente, (i} que el indice de endeudamiento consolidado a
la fecha en la cual se propone realizar el Pago Restringido es inferior a 1,50:1,00, {iii) que en la fecha en la cual se propone
realizar dicho Pago Restringido, la suma del monto de capital total adeudado de los Préstamos del Tramo A y el monto de
capital total de los Préstamos del Tramo B es inferior a US$ 18.000.000".

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2016
PRICE WATERHQUSE & CO. S.R.L.

(Socta)
Dr. Mareelo Lemer CPCECABATI!IF 17 Armando R. Losdn
por Comisién Fiscalizadora Presidente
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Central Térmica Roca S.A.
Notas a los Estados Financieros (Cont.)

NOTA 16: DEUDAS COMERCIALES

_ 311215 31.12.14
Corrientes _
Proveedores comunes en moneda local 12.095.048 12.644,344
Sociedades relacionadas en moneda local (Nota 27) 19.848.883 1.468.768
Sociedades relacionadas en moneda extranjera (Nota 27) 39.146.019 48.925.523
Provisidn facturas a recibir en moneda local 1.183.337 3.424.639
72.273.287 66.463.274
NOTA 17: PRESTAMOS
No corrientes : 31.12.15 3L12.14
Deudas por arrendamiento financiero 1.011.633 1.075.837
Préstamo sindicado tramo internacional 204.745.488 140.324.140
Préstamo Ciudad - 3.968.343
Préstamo Banco Provincia - 1.666.667
Obligaciones negociables 267.605.823 78.723.584
473.362.944 225.758.571
31.12.15 31.12.14
Corrientes
Deudas por arrendamiento financiero 578.156 725.775
Préstamo sindicado tramo internacional 49.479.738 68.515.570
Descubiertos bancarios 3.544.497 6.406.798
Préstamo Ciudad 3.983.263 4.608.357
Sociedad relacionada — Préstamo Calistey (Nota 27) . 16.243.207
Préstamo BST 8.176.000 3.574.337
Préstamo Banco Provincia 1.679.946 2.028.753
Préstamo Banco Provincia II 1.316.614 -
Préstamo sindicado BICE/Hipotecario 36.853.085 -
Préstamo Banco Industrial 305.880 -
Prestamo Banco Chubut 3.690.884 -
Obligacicnes negociables 91.181.932 1.799.030
200.789.997 103.961.827

a.1) Préstamo con Calistey S.A.

Durante el mes de agosto de 2011, la Sociedad obtuvo un préstamo de la sociedad relacionada Calistey S.A. por la suma de
U$S 1.999.000. Los fondos provenientes del otorgamiento del mencionado préstamo fueron aplicados al pago parciai del
precio de compra de los activos que integran CTR, segiin surge de la propuesta de términos y condiciones,

A la fecha de los presentes estados financieros la deuda ha sido totalmente cancelada.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2016
PRICE WATERHOUSE & CO. SRL.

{Socio)
CPCECABA T 1F17

Armando R. Losén
Presidente

Dr. Marcelo Lerner
por Comision Fiscalizadora
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Central Térmica Roca S.A.
Notas a los Estados Financieros (Cont.)

NOTA 17: PRESTAMOS (Cont.)

a.2) Préstamo Sindicado tramo internacional,

Con fecha 13 de enero de 2012, la Sociedad envié una oferta de préstamo a Credit Suisse A.G. London Branch, en su
cardcter de Agente Administrativo, con el fin de obtener los fondos necesarios para la reparacién de la turbina y reanudacién
de la actividad de la central, conjuntamente con la conversién a dual para que la planta pueda operar tanto con gas natural
como con gas oil.

Con fecha 20 de enero de 2012, Credit Suisse A.G. London Branch acept6 la oferta de préstamo por un monto de U$S
30.000.000 mediante ¢l desembolso de U$S 25.000.000 a CTR. Durante los meses de febrero y marzo 2012 se
desembolsaron U$S 2.000.000 adicionales. El saldo pendiente de U$S 3.000.000 fue desembolsado en octubre de 2012.
Dicho préstamo era amortizable en 17 cuotas trimestrales a partir del 20 de enero de 2013 hasta el 20 de enero de 2017,
devengando un interés utilizando la Tasa Libor de 3 meses més un margen del doce por ciento (12%).

" Con fecha 15 de julio de 2015, La Sociedad acordé exitosamente una enmienda al préstamo Credit Suisse AG, London
Branch por medio del cual se reprogramaron las fechas de vencimiento del tramo financiero bajo dicho préstamo. Esto
implica una mejora considerable del perfil financiero de la compafifa, reduciendo la concentracién de vencimientos de
deuda.

Acontinuacion detallamos el esquema de amortizacién vigente tras el acuerdo de la enmienda mencionada en el pérrafo
precedente, comparado con el esquema original bajo el préstamo acordado el 20 de enero de 2012:

Vencimiento Acordado enmienda 15.07.15 Esquema original
20/07/2015 USS 738.123 U$S 2.109.714
20/10/2015 Us$s 738.123 U$S 2.109.714 -
20/01/2016 USS  738.123 U$S 2.109.714
20/04/2016 U$S 738.123 : - U$S 2.109.714
20/07/2016 U$s  738.123 U$S 2.109.714
20/10/2016 U$S 1.230.205 U$S 3.309.714
20/01/2017 U$S 2.870.479 U$S 7.000.000
20/04/2017 U$S 1.500.000 -
2000712017 U$S 1.500.000 -
20/10/2017 7$S 1.500.000 -
20/01/2018 U$S 1.500.000 -
20/04/2018 U$S 1.500.000 -
20/07/2018 U$S 1.500.000 -
20/10/2018 U$S 1.500.000 -
20/01/2019 U$S 2.566.985 -

Total U$S 20.858.284 U$S 20.858.284

La oferta mencionada prevé ciertas pautas contractuales referidas al cumplimiento de covenants relacionados con indices
financieros (Ratios de Leverage, EBITDA sobre gastos de intereses y Ratio de Cobertura de Servicios de Deuda).
Asimismo, establecen limites de endeudamiento, de patrimonio neto, de venta de bienes e inversicnes.

La Sociedad tiene a su vez una cuenta de reserva en un banco del exterior por U$S 1.000.000

Véase nuestro informe de fecha

10 de marzo de 2016
PRICE WATERHOUSE & CO. SRL.
_{Socio)
Dr. Marcelo Lerner CPCECABA T1F 17 Armando R. Losén
por Comisién Fiscalizadora Presidente
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Central Térmica Roca S.A.
Notas a los Estados Financieros (Cont.)

NOTA 17: PRESTAMOS (Cont.)

a.2) Préstamo Sindicade tramo internacional (Cont.)

La Sociedad envi6 a Credit Suisse A.G. London Branch, en su caricter de Agente Administrativo, una propuesta de
suspensién hasta el 30 de junio de 2016 para el cumplimiento de los compromisos de ratios relativa al ratio de leverage y
toma de deuda. A la fecha de los presentes estados financieros se recibié la nota por parte de Credit Suisse A.G. London
Branch prestando conformidad a 1a solicitud realizada. El objeto de estos cambios fue ajustar razonablemente los covenants
del préstamo a la nueva coyuntura macroeconémica observada a posteriori de la devaluaci6n del tipo de cambio registrada
en el mes de diciembre 2015 y de 1a emisién de ON clase II por $ 270.000.000 (ver punto a.7).

Al 31 de diciembre de 2015 la deuda asciende a $ 254.225.226, incluyendo intereses por $ 5.907.180 neto de los costos de
transaccién pendientes de amortizar por $ 4.585.206.

A la fecha de firma de los presentes estados financieros la deuda de capital asciende a U$S 18.643.915.
a.3) Préstamo con Banco Ciudad de Buenos Aires.

Con fecha 17 de septiembre de 2013 la Sociedad tomé un préstamo del Banco Ciudad de Buenos Aires bajo la
Comunicacion “A” 5449 del BCRA, por un total de $ 10.000.000 y por un plazo de 36 meses.

Capital: asciende a 1a suma de $ 10.000.000.
Intereses: el capital devenga un interés del 15,25% nominal anual, pagaderos mensualmente.

Forma de cancelacién: los intereses se cancelan mensualmente a partir de la celebracién del préstamo. El capital se
amortiza en 25 (veinticinco) cuotas mensuales a partir del 22 de septiembre de 2014, con vencimiento final el 22 de
septiembre de 2016.

Al 31 de diciembre de 2015 la deuda asciende a $ 3.983.265, y a la fecha de firma de los presentes estados financieros
asciende a § 3.125.049,

a.4) Préstamo con Banco de Servicios y Transacciones

Con fecha 8 de agosto de 2014 la Sociedad tomé un préstamo del Banco de Servicios y Transacciones por un total de
§ 5.000.000 y por un plazo de 12 meses.

Capital: asciende a la suma de $ 5.000.000.
Intereses: el capital devenga un interés del 33,05% nominal anual, pagaderos mensualmente.

Forma de cancelacién: los intereses se cancelan mensualmente a partir de la celebracidn del préstamo. El capital se
amortiza en 12 (doce) cuotas mensuales a partir del 8 de septiembre de 2014, con vencimiento final el 8 de agosto de 2015.

Al 31 de diciembre de 2015 la deuda de capital se encuentra totalmente cancelada,

Con fecha 12 de agosto de 2015 la Sociedad tomd un nuevo préstamo del Banco de Servicios y Transacciones por un total
de $ 8.000.000 y por un plazo de 60 dias,

Capital: asciende a la sumna de $ 8.000.000.

Intereses: el capital devenga un interés del 33,50% nominal anual, pagaderos mensualmente.
Forma de cancelacién: los intereses se cancelan mensualmente a partir de la celebracién del préstamo. El capital se

amortiza en 1 (una) cuota con vencimiento final el 11 de octubre de 2015.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2016
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo Lerner CPCECABA T°1F 17 Armando R. Losdn
por Corisién Fiscalizadora Presidente
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Central Térmica Roca S.A.
Notas a los Estados Financieros (Cont.)

NOTA 17: PRESTAMOS (Cont.)
a.d)} Préstamo con Banco de Servicios y Transacciones (Cont.)

Con fecha 13 de octubre, 9 de noviembre y 9 de diciembre, la Sociedad acordé con la entidad bancaria una modificacién
del vencimiento original del mencionado préstamo, extendiendo la fecha al 8 de enero de 2016.

Al 31 de diciembre de 2015 la deuda asciende a $ 8.176.000.
a.5) Préstamo con Banco Provincia de Buenos Aires

Con fecha 20 de octubre de 2014 la Sociedad tomé un préstamo del Banco Provincia de Buenos Aires por un total de
$4.000.000 y por un plazo de 24 meses.

Capital: asciende a la suma de $ 4.000.000.
Intereses: el capital devenga un interés del 26,89% nominal anual, pagaderos mensualmente.

Forma de cancelacién: los intereses se cancelan mensualmente a partir de la celebracién del préstamo. El capital se
amortiza en 24 (doce} cuotas mensuales a partir del 20 de noviembre de 2014, con vencimiento final el 20 de octubre de
201s6.

Al'31 de diciembre de 2015 1a deuda asciende a $ 1.679.946, v a la fecha de firma de los presentes estados financieros la
deuda de capital asciende a § 1.333.333.

a.0) Préstamo con Banco Industrial

Con fecha 5 de junio de 2015 la Sociedad tom6 un préstamo del Banco Industrial por un total de $2.000.000 y por un plazo
de 8 meses. '

Capital: asciende a la suma de $ 2.000.000.

Interés: tasa BADCOR mds un margen del 5,5%.

Forma de cancelacidn: los intereses se cancelan mensualmente a partir de Ia celebracién del préstamo. El capital se
amortiza en 8 (ocho) cuotas mensuales a partir del 22 de junio de 2015, con vencimiento final el 22 de enero de 2016.

Al 31 de diciembre de 2015 la deuda asciende a $ 305.880 y a la fecha de firma de los presentes estados financieros la
deuda ha sido totalmente cancelada,

a.7) Obligaciones Negociables

Con el objetivo de mejorar el perfil financiero de la empresa, en fecha 8 de agosto de 2014 CTR obtuvo, mediante Resolucidn
17.413 de 1a CNYV, la autorizacién para: (i) el ingreso de CTR al régimen de oferta ptiblica; v (ii) la creacién de un programa
global para la emisién de ON simples (no convertibles en acciones), por un valor nominal total en circulacién de hasta
U$S 50.000.000 (dolares estadounidenses cincuenta millones) o su equivalente en otras monedas, en una o mis clases o
SerIes.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2016
PRICE WATERHOUSE & CO. SR.L.

{Socio)
Dr. Marcelo Lerner CPCECABA T 1F 17 Armando R. Losén
por Cormisién Fiscalizadora Presidente
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Central Térmica Roca S.A.
Notas a los Estados Financieros (Cont.)

NOTA 17: PRESTAMOS (Cont.)

a.7) Obligaciones Negociables (Cont.)
ON Clase I:

La Sociedad emitié ON Clase I por ¢l monte y con las condiciones siguientes:

Capital: valor nominal: $80.000.000 (pesos ochenta millones)

Intereses: tasa BADLAR Bancos privados mds un margen del 5,5%.

Los intereses de las ON Clase I serdn pagados trimestralmente, en forma vencida, en las siguientes fechas: (i) 7 de febrero
de 2015; (ii) 7 de mayo de 2015; (iii) 7 de agosto de 2015; (iv) 7 de noviembre de 2015; (v} 7 de febrero de 2016; (v1) Tde
mayo de 2016; (vii) 7 de agosto de 2016; y (viii) 7 de noviembre de 2016.

Plazo y Forma de cancelacién: El capital de las ON Clase I serd amortizado en tres cuotas del 33%, 33% y 34%
respectivamente del valor nominal de las ON Clase I, en las siguientes fechas: (i) 7 de mayo de 2016; (i) 7 de agosto de
2016; y (iii) 7 de noviembre de 2016,

Fecha de vencimiento de las ON Clase I[; 7 de noviembre de 2016.

A la fecha de emisién de los presentes estados financieros el saldo remanente de capital por dicha Clase asciende a
$ 80.000.000.

ON Clase IT:

Con fecha 17 de noviembre de 2015 la Sociedad emiti6 ON clase . Las ON Clase II han sido calificadas como una
inversién productiva computable en el marco del inciso k) del articuto 35.8.1 del Reglamento General de la Actividad
Aseguradora (Resolucién SSN 21.523/1992), conforme comunicacién nimero 4841 de la Superintendencia de Seguros de
la Nacién, de fecha 6 de noviembre de 2015.

Capital: valor nominal: $270.000.000 (pesos doscientos setenta millones)
Intereses: tasa BADLAR Bancos privados mds un margen del 2%.

Plazo y Forma de cancelacién:

Amortizacién: El capital de las ON serd amortizado en diez (10) cuotas conseculivas, pagaderas trimestralmente,
equivalentes al 10% del valor nominal de las ON, en las siguientes fechas 17 de agosto de 2018, 17 de noviembre de 2018,
17 de febrero de 2019, 17 de mayo de 2019, 17 de agosto de 2019, 17 de noviembre de 2019, 17 de febrero de 2020, 17 de
mayo de 2020, 17 de agosto de 2020 y 17 de noviembre de 2020. A la fecha de emisién de los presentes estados financieros
el saldo remanente de capital por dicha Clase asciende a $ 270.000,000. :

Al 31 de diciembre de 2015 la deuda total por ambas clases de ON asciende a $ 358.787.755.

a.8) Préstamo con Banco Provincia de Buenos Aires IT

Con fecha 5 de agosto de 2015 la Sociedad tomé un préstamo del Banco Provincia de Buenos Aires por un total de
$1.300.000 v por un plazo de 12 meses.

Capital: asciende a la suma de $ 1.300.000.
Intereses: tasa BADLAR Bancos privados mds un margen del 7%.
Véase nuestro informe de fecha

10 de marzo de 2016
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr, Marcelo Lemer CPCECABAT1F 17 Armando R. Losén
por Comisién Fiscalizadora Presidente
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Central Térmica Roca S.A.
Notas a los Estados Financieros (Cont.)

NOTA 17: PRESTAMOS (Cont.)

a.8) Préstamo con Banco Provincia de Buenos Aires 11 (Cont.)

Forma de cancelacién: los intereses se cancelan mensualmente a partir de la celebracién del préstamo. El capital se
amortiza en 1 (una) cuota con vencimiento el 14 de julio de 2016.

Al 31 de diciembre de 2015 la deuda de capital asciende a § 1.316.614, y a la fecha de firma de los presentes estados
financieros Ia deuda de capital asciende a $ 1,300.000.

a.9) Préstamo sindicado con el Banco Hipotecario y el Banco de Inversién y Comercio Exterior.

‘Con fecha 2% de septiembre de 2015 la Sociedad tomé un préstamo sindicado con el Banco Hipotecario (organizador y
prestamista) y el Banco de Inversién y Comercio Exterior S.A. (prestamista) por un total de $40.000.000 ¥y por un plazo de
48 meses.

Capital: asciende a la suma de $ 40.000.000

Intereses: se encuentra dividido en dos tramos, tramo A ($20 millones de Hipotecario) = BADCOR + 6,25%, y el tramo
B ($20 millones de Banco de Inversién y Comercio Exterior) = BADLAR + 6,25%

Forma de cancelacién: los intereses se cancelan mensualmente a partir de la celebracidn del préstamo. El capital se
amortiza en 48 (cuarenta y ocho) cuotas mensuales a partir del 29 de octubre de 2015, con vencimiento final el 29 de
octubre de 2019.

Al 31 de diciembre de 2015 1a deuda asciende a $ 36.853.085, neto de los costos de transaccién pendientes de amortizar
por $717.188, y a la fecha de firma de los presentes estados financieros 1a deuda de capital asciende a $ 35.833.333.

La Sociedad solicit6 al Banco Hipotecario S.A. (BH), en cardcter de organizador, prestamista y agente administrativo, y al
Banco de Inversion y Comercio Exterior S.A. (BICE) el otorgamiento de una dispensa al cumplimiento de ciertos
compromisos asumidos por la Sociedad. Especificamente, se solicité se dispense el cumplimiento del ratio de “Leverage”
previsto en la cldusula 8.19 del contrato de préstamo y de las limitaciones asumidas en el incurrimiento de nueva deuda
financiera que la Sociedad asumié mediante el compromiso previsto en la cldusula 8.22 del mismo.

Debido que a la fecha de emisién de los presentes estados financieros, la Sociedad no ha recibido de modo formal Ia
aceptacion de la dispensa mencionada, el total de la deuda por este préstamo sindicado se expone contablemente dentro del
pasivo corriente. La Sociedad se encuentra en gestiones con los bancos involucrados a efectos de poder regularizar esta
situacién durante el primer trimestre del 2016.

a.10) Préstamo con Banco Chubut

Con fecha 21 de octubre de 2015 la Sociedad tomé un préstamo del Banco Chubut por un total de $ 5.000.000 ¥ por un
plazo de 7 meses,

Capital: asciende a la suma de $ 5.000.000.

Intereses: ¢l capital devenga un interés del 31,87% nominal anual, pagaderos mensualmente.

Forma de cancelacion: los intereses se cancelan mensualmente a partir de la celebracién del préstamo. El capital se
amortiza en 7 (siete) cuota con vencimiento el 21 de mayo de 2016.

Al 31 de diciembre de 2015 la deuda de capital asciende a $ 3.690.884, y a la fecha de firma de los presentes estados
financieros la deuda de capital asciende a $ 2.223.102.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2016
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo Lemer CPCECABA T'1F 17 Armando R. Losén
por Comisién Fiscalizadora Presidente
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NOTA 17: PRESTAMOS (Cont.)

a.11) Informacién adicional

Central Térmica Roca S.A.
Notas a los Estados Financieros (Cont.)

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

Tasa fija
Menos de 1 afio
Entre | y 2 afios

Tasa variable
Menos de 1 afio
Entre 1 y 2 afios
Entre 2 y 3 afios
Mis de 3 afios

Los préstamos de la Sociedad estdn denominados en las siguientes moriedas;

Pesos argentinos
Délares americanos

La evolucién de los préstamos de la Sociedad durante el ejercicio finalizado e

311215 31.12.14
7.527.762 27.318.362
- 3.068.343
7.527.762 31,286,705
193.262.235 76.643.465
96.500.790 163.537.887
132.577.521 58.252.341
244.284.633 ;
666.625.179 298.433.693
674.152.941 329.720.398
31.12.15 31.12.14
) 419.927.714 104.637.481
254225227 225.082.917
674.152.941

329.720.398

131 de diciembre de 2015 y 2014 fue la

siguiente:
31.12.15 31.12.14
Préstamos al inicio 329.720.398 295.822.973
Préstamos recibidos 326.830.632 103.374.755
Préstamos pagados (71.135.107) {131.084.063)
Intereses devengados 62.245.860 53.501.007
Intereses pagados (36.749.720) (57.171.444)
Diferencia de cambio - 90.574.657 66.653.072
Descubiertos bancarios (2.862.301) 6.406.798
Gastos activados/valores actuales (4.471.478) (7.782.700)
Préstamos al cierre 674.152.941 329,720.398
Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2016
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
(Socio)
Dr. Marcelo Lerner CPCECABA T 1F 17 Armando R. Losédn
por Comisidn Fiscalizadora : Presidente
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Central Térmica Roca S.A.
Notas a los Estados Financieros (Cont.)

NOTA 18: REMUNERACIONES Y DEUDAS SOCIALES

31.12.15 31.12.14
Corrientes
Cargas sociales 565.544 497.668
Provisién vacaciones 622.957 60.791
1.188.501 558.459
NOTA 19: DEUDAS FISCALES
31.12.15 31.12.14
No Corrientes
Plan facilidades de pago - 243.102
- 243.102
Corrientes
Provisién impuesto a la ganancia minima presunta, neta de
anticipo 2.355.100 1.308.086
. Retenciones de impuesto a las ganancias a depositar 1.413.908 918.231
Impuesto a los Ingresos Brutos 881.495 740.912
Plan facilidades de pago 326.368 349.000
Deudas impositivas diversas - 14.942
4.980.871 3331171
4.980.871 3.574.273
NOTA 20: IMPUESTO A LAS GANANCIAS - IMPUESTO DIFERIDO
El andlisis de los activos y pasivos por impuesto diferido es el siguiente:
31.12,15 31.12.14
Activos por impuesto diferido: ‘
Activo por impuesto diferido a recuperar en més de 12 meses 38.130.246 27.391.118
38.130.246 27.391.118
Pasivos por impuesto diferido: ‘
Pasivo por impuesto diferido a cancelar en més de 12 meses (142.921.157) (73.685.696)
(142.921.157) (73.685.696)
(Pasivo) neto por impuesto diferido (104.790.911) (46.294.578)
Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2016
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
(Socio}
Dr. Marcelo Lemer CPCECABAT1F 17 Armando R. Losén
por Comisi6n Fiscalizadora Presidente
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Central Térmica Roca S.A.
Notas a los Estados Financieros (Cont.)

NOTA 20: IMPUESTO A LAS GANANCIAS - IMPUESTOQ DIFERIDO (Cont.)

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

311215 31.12.14
Saldo al inicio (46.294.578) 13.530.764
Cargo imputado al estado de resultado _ 14.357.871 15.669.726
Imputado en el patrimonio por revalio (72.854.204) (75.495.068)
Saldo al cierre . (104.790.911) {46.294.578)

El cargo por impuesto a las ganancias por el método del impuesto diferido corresponde al siguiente detalle:

Saldos al Movimientos del Saldos al
Conceptos 31.12.2014 ejercicio 31.12,2015
: $

Impuesto diferido - Activo (Pasivo)

Quebrantos impositivos 36.675.179 T 17.954.056 54.629.235
Propiedad, planta y equipos (11.454.099) 5.287.349 (6.166.750)
Otros créditos : - (259.856) (259.856)
Deudas financieras 3.979.410 (8.623.678) {4.644.268)
Total 29.200.490 14.357.871 43.558.361

La conciliacion del cargo a resultados por impuesto diferido del ejercicio y el que resulta de aplicar la tasa impositiva
correspondiente al resultado contable (prueba a tasa efectiva) es la signiente: -

31.12.2015 3L.12.2014 -

$
(Pérdida) neta del ejercicio antes de impuestos {41.876.379) (44.387.953)
Tasa del impuesto vigente 35% 35%
Resultado del ejercicio antes de impuestos a la tasa del impuesto 14.656.732 15.535.783
Diferencias permanentes a la tasa del impuesto:
Gastos no deducibles y otros (111.637) (16.849)
Variacién del guebranto anterior segiin declaracién jurada
definitiva ' (187.224) 150.792
Total recupero / (cargo) por impuesto a las ganancias
contabilizado ' 14.357.871 15.669.726
Impuesto diferido del ejercicio 14.357.871 15.669.726
Total cargo por impuesto a las ganancias contabilizado —
Ganancia 14.357.871 15.669.726
Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2016
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
(Sacio)
Dr. Marcelo Lerner CPCECABATI1F 17 Armando R. Losén
por Comisién Fiscalizadora Presidente

36



Central Térmica Roca S.A.
Notas a los Estados Financieros (Cont.)

NOTA 20: IMPUESTO A LAS GANANCIAS - IMPUESTO DIFERIDO (Cont.)
Los quebrantos impositivos acumulados registrados por la Sociedad que se encuentran pendientes de utilizacién al 31 de

diciembre de 2015 y susceptibles de ser compensados con la utilidad impositiva del ejercicio finalizado en dicha fecha
son;

37

Afio $ Afio de
expiracién
Quebranto del ejercicio 2011 2.239.822 2016
Quebranto del ejercicio 2012 35.575.592 2017
Quebranto del ejercicio 2013 20.746.645 2018
Quebranto del gjercicio 2014 37.224.166 2019
Quebranto del ejercicio 2015 51.832.225 2020
Total de quebrantos acumulados al 31 de diciembre de 2015 156.618.450
NOTA 21: INGRESOS POR VENTAS
311215 31.12.14
Venta de energfa eléctrica Resolucién N° 220 284.222.811 230.541.952
Venta de energia eléctrica mercado a término 24.098 49.177
284.246.909 230.591.129
NOTA 22: COSTO DE VENTAS
31.12.15 31.12.14
Costo consumo gas y gas oil de planta (97.038.218) (83.170.203)
Sueldos y jornales (10.983.424) (7.808.048)
Honorarios Profesionales (57.155) (402.163)
Servicios de mantenimiento (10.821.633) (4.518.733)
Depreciacién de bienes de uso {25.400.083) (18.362.087)
Vigilancia y porteria (1.397.098) {942.453)
Movilidad y viticos (598.199) (435.595)
Alquileres (10.470) -
Seguros (2.928.828) (3.262.701)
Gastos de comunicacién (214.796) (13.983)
Refrigerio y limpieza (656.574) (479.605)
Impuestos y Tasas (1.614.903) (935.554)
Diversos (1.838.687) (853.628)
{153.560.068) (121.184.753)
NOTA 23: GASTOS DE COMERCIALIZACION
31.12.15 31.12.14
Publicidad (56.564) (55.000)
Impuestos, tasas y contribuciones (8.055.526) (6.544.734)
(8.112.090) (6.599,734)
Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2016
PRICE WATERHOUSE & CO. SR.L.
(S(J.Ciﬂ)
Dr. Marcelo Lerner CPCECABA T 1F 17 Armando R. Losdn
por Comisién Fiscalizadora Presidente



Central Térmica Roca S.A.

Notas a los Estados Financieros (Cont.)

NOTA 24: GASTOS DE ADMINISTRACION

31.12.15 31.12.14

Honorarios y retribuciones por servicios (3.874.990) (1.525.019)
Sueldos y jornales y contribuciones sociales (3.045.641) (1.738.703)
Impuestos, tasas y contribuciones (6.950) (376.600)
Alquileres ' (24.000) (14.834)
Viajes, movilidad y gastos de representacién (56.357) (1.018.687)
Gastos de comuanicacidn (127.438) (13.983)
Diversos (687.264) (1.001.847)

. (7.822.640) (5.689.673)

NOTA 25: RESULTADOS FINANCIEROS
31.12.15 31.12.14

Ingresos financiergs _ :
Intereses comerciales 2.353.072 1.406.795
Total ingresos financieros 2.353.072 1.406.795
Gastos financieros
Intereses por préstamos (62.245.860) {53.501.007)
Intereses fiscales (176.241) (84.170)
Gastos y comisiones bancarias - (1.713.969) (1.519.451)
Total gastos financieros (64.136.070) (55.104.628)
Otros resultados financieros
Diferencia de cambio, neta (89.945.512) (69.849.427)
Cambios en el valor razonable de
instrumentos financieros 6.846.822 (8.798.421)
Otros resultados financieros (11.746.802) (9.159.241)
Total otros resultados financieros (94.845.492) (87.807.089)
Total resultados financieros, netos (156.628.490) (141.504.922)

NOTA 26: RESULTADO POR ACCION
Bdsica

El resultado por accién bdsica se calcula dividiendo el beneficio atribuible a los tenedores de instrumentos de patrimonio de
la Sociedad entre el niimero promedio ponderado de acciones ordinarias en circulacion durante el ejercicio.

31.12.15 31.12.14
Pérdida del ejercicio (27.518.508) (28.718.227)
Promedio ponderado de acciones ordinarias en circulacién 73.070.470 73.070.470
Pérdida por accién bésica y dilnida (0,3766) {0,3930)

No existen diferencias entre el célculo del resultado por accion bésica y el resultado por accién diluida.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2016
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Sacio)
Dr. Marcelo Lerner CPCECABATIF17 Armando R. Losén
por Comisién Fiscalizadora Presidente
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Central Térmica Roca S.A.
Notas a los Estados Financieros (Cont.)

NOTA 27: OPERACIONES Y SALDOS CON PARTES RELACIONADAS

a) Compra de gas

Otras partes relacionadas: 31.12.15 31.12.14
RGA (%) (100.375.031) (108.514.116)

(100.375.031)  (108.514.116)

{*) Corresponden a compra de gas, las cuales en parte son cedidas a CAMMESA, en el marco del Procedimiento para
Despacho de Gas Natural para la generacién eléctrica.

b} Vuelos realizados

Otras partes relacionadas:
AJSA (2.056.008) (1.016.910)

(2.056.008) (1.016.910)

¢) Servicios recibidos
Otras partes relacionadas:

RGA - Alguileres (24.000) (19.000)
BDD - Compra de vinos : (1.964) (14.126)
RGA - Servicios administrativos {1.673.116) {839.434)
GMSA — Recupero de gastos {1.977.937) (1.267.477)
GMSA — Servicios administrativos ‘ (1.500.000) -
RGA — Recupero de gastos (4.960) (52.972)

(5.181.977) (2.193.009)

d} Intereses perdidos

Otras partes relacionadas:
RGA (9.690.,795) (860.976)

(9.690.795) (860.976)

e} Remuneraciones del personal clave de la gerencia

La alta gerencia incluye a los directores (ejecutivos y no ejecutivos). Sus remuneraciones al 31.12.2015 y 31.12.2014
ascendieron a § 2.237.521 y $ 1.357.161, respectivamente.,

7 31.12.15 31.12.14
Sueldos - 2.237.521 1.357.161
2.237.521 1.357.161
) Saldos a la fecha de los estados de situacion financiera
Otras créditos corrientes con otras partes relacionadas 31.12.15 31.12.14
AISA (Nota 33) 4.593.872 -
4.593.872 -
Deudas comerciales corrientes con otras partes relacionadas
RGA 23.569.071 48.925,523
GMSA 1.500.000 1.463.176
GRISA (Nota 34) 33.237.849 -
AJSA . 687.982 5.592
58.994.902 50.394.291
Véase nuestro informe de fecha
" 10 de marzo de 2016
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
(Socio)
Dr. Marcelo Lerner CPCECABA T 1F 17 Armando R. Losén
por Comisién Fiscalizadora - Presidente
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Central Térmica Roca S.A.
Notas a los Estados Financieros (Cont.)

NOTA 27: OPERACIONES Y SALDGS CON PARTES RELACIONADAS (Cont.)

D Saldos a la fecha de los estados de situacion financiera {Cont.)

31.12.15 31.12.14

Otras deudas financieras corrientes con otras partes

relacionadas '

Calistey S.A, ) - 16.243.207

- 16.243.207
311215 31.12.14

Otras deudas corrientes con otras partes relacionadag

RGA 9.400.000 -
' 9.400.000 -

NOTA 28: CAPITAL DE TRABAJO

La Sociedad presenta al 31 de diciembre de 2015 un capital de trabajo positivo de $ 55.161.592 (calculado como activo
corriente menos pasivo corriente). Al 31 de diciembre de 2014 el déficit de capital de trabajo ascendiz a $ 32.659.554.

Cabe mencionar que el EBITDA al 31 de diciembre de 2015 ascendié a $ 140.152.194, aumentando en un 21% el valor que
la Sociedad alcanz6 en diciembre 2014, 1o que demuestra el cumplimiento de los objetivos y la eficiencia de las operaciones
realizadas por la Sociedad.

NOTA 29; BIENES DE DISPONIBILIDAD RESTRINGIDA Y OTROS COMPROMISOS

De conformidad con lo establecido en las ofertas de préstamo mencionadas en la nota 17, con fecha 13 de enero de 2012, se
celebrd un contrato de Cesién Fiduciaria con fines de garantfa, entre CTR, AISA, Tefu S.A., ICBC S.A. (Ex Standard Bank
Argentina S.A), Credit Suisse A.G. Sucursal Londres y Banco de Servicios y Transacciones S.A., designdndose a este ltimo
para que actie como Fiduciario.

Mediante el contrato de Fideicomiso, CTR cedid los bienes bajo su titularidad, junto a todos los bienes que en el futuro se
incorporen a la central. Las partes dejan constancia que los bienes cedidos incluyen exclusiva y especificamente todos los
bienes que por su naturaleza correspondan a Propiedad, planta y equipos. Adicionalmente, se ha cedido el dominio del
inmueble junto a todos los accesorios existentes a 1a fecha del contrato, mcluyendo los que se reemplacen o se incorporen al
mismo en un futuro.

Asimismo, y a fin de garantizar el cumplimiento de la totalidad de obligaciones asumidas bajo los contratos de préstamos,
CTR ha cedido al Fiduciarie y en beneficio de los Acreedores Beneficiarios, todos los derechos a cobrar y percibir todas las
sumas de dinero o pagos en especie por cualquier garantfa, indemnizacidn, seguro, gravamen, seguro de caucidn, fianza,
fondo de reparo, derecho de garantia real o cualquier multa, interés, compensacién, o derecho a cobrar derivado de la venta
de energia.

La finalidad del contrato de cesién fiduciaria es garantizar el debido cumplimiento de las obligaciones, entendiéndose por
tal, a las asumidas por CTR frente a los Acreedores Beneficiarios bajo los contratos de préstamos, al Fiduciario bajo el
contrato de Fideicomiso, a los Fiadores bajo las fianzas liberadas a favor de CTR y frente a AISA y a Tefu S.A. bajo la
Oferta de Prenda de Acciones.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2016
PRICE WATERHOQUSE & CO. SR.L.

{Socio)
Dr. Marcelo Lerner CPCECABAT1F 17 Armando R. Losén
por Comision Fiscalizadora Presidente
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Central Térmica Roca S.A.
Notas a los Estados Financieros (Cont.)

NOTA 29: BIENES DE DISPONIBILIDAD RESTRINGIDA Y OTROS COMPROMISOS (Cont.)

Los créditos y bienes fideicomitidos al 31 de diciembre de 2015 y 2014 son los siguientes:

31.12.15 31.12.14
Bienes Fideicomitidos
Propiedades, planta y equipos 785.565.264 461.701.521
Total 785.565.264 461.701.521

En el caso que la Sociedad no cumpla con sus obligaciones el fiduciario procederd a retener en las cuentas de garantia el
importe que resulte equivalente a los montos necesarios para abonar a los beneficiarios en la siguiente fecha de pago, 1a
cuota por capital y/o intereses compensatorios correspondientes bajo el contrato celebrado.

NOTA 30: INFORMACION POR SEGMENTOS

La informacién sobre los segmentos de explotaci6n se presenta de acuerdo con la informacién interna que se suministra a la
méxima 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 Directario de la Sociedad,

La direccién ha determinado el segmento operativo basdndose en los informes que revisa el Directorio, y que se utilizan
para la toma de decisiones esiratégicas.

El Directorio considera el negocio como un solo segmento, la actividad de generacion y venta de eriergia eléctrica.

Cabe aclarar que la informaci6n utilizada por el Directorio para la toma de decisiones se basa fundamentalmente en
indicadores operativos del negocio. Considerando que Ios ajustes entre las normas anteriores y las NIIF se refieren a
conceptos no operativos, dicha informacién no se ve afectada sustancialmente por la aplicacién de las nuevas normas.

NOTA 31: PENALIDAD CAMMESA -

En enero de 2014, la Sociedad ha recibido una penalidad de CAMMESA (Compafifa Administradora del Mercado Mayorista
Eléctrico S.A.) por aproximadamente $ 10 millones, monto que no contempla intereses, producto de no tener la
disponibilidad de potencia comprometida por parte de la Sociedad.

Con fecha 27 de febrero de 2014, la Sociedad ha presentado a CAMMESA una nota donde se hace mencidn a la aplicacién
de penalidades segiin lo estipulado en la Oferta de Compromiso de la Disponibilidad de Potencia y Abastecimiento de
Energia en el MEM - Resolucién S.E. 220/2007, producto a la falla que se produjo el dfa 13 de enero 2014 en el
transformador de una de las fases del sistema de excitacién del generador de la miquina ROCATGI.

La Sociedad ha solicitado que se les otorgue una dispensa sobre dichas penalidades, toda vez que el incidente que provocd
la falla fue claramente un caso fortuito, totalmente imprevisible (art. 514, Cédigo Civil), cuyos efectos no pudieron evitarse
a pesar del empeiio puesto para resolverlo.

En tales circunstancias es de aplicacién la norma general (art. 513, Cédigo Civil) que libera de responsabilidad por las
obligaciones incumplidas, cuando un caso fortuito impidio ejecutarlas, como sucedié por el colapso del transformador.

El dia 26 de mayo de 2014 CAMMESA, en relaci6n a la presentacién realizada, eleva a Ta Subsecretaria de Energia Eléctrica
una nota donde se solicita que se considere la salida de servicio asociada al evento descripto como caso fortuito o fuerza
mayor, de forma tal que no sean aplicadas las penalidades estipuladas en la Oferta de Compromiso de la Disponibilidad de
Potencia y Abastecimiento de Energfa en el MEM, correspondiente aceptada mediante nota S.E. N° 316/2012.

Véase nuestre informe de fecha
10 de marzo de 2016
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr, Marcelo Lerner CPCECABAT 1P 17 Armando R. Los6n
por Comisidn Fiscalizadora Presidente
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NOTA 31: PENALIDAD CAMMESA (Cont.)

Los asesores legales de la Sociedad informan que existen argnmentos legales suficientes para que prospere la solicitud
realizada por la Sociedad a CAMMESA tendiente a la anulacidn de las penalidades correspondientes. A la fecha de emision
de los presentes estados financieros la Sociedad no ha registrado provisién alguna por este concepto.

NOTA 32: GUARDA DE DOCUMENTACION

Con fecha 14 de agosto de 2014, la Comisién Nacional de Valores emitié la Resolucidn General N° 629 mediante la cual
impone modificaciones a sus normas en materia de guvarda y conservacién de libros societarios, libros contables y
documentacién comercial. En tal sentido, se informa que la Sociedad tiene en su poder 1a guarda y conservacién de los libros
societarios, libros contables y documentacién comercial de relevante, en su sede social sita en Av. L.N. Alem 855 - Piso 14
- Ciudad Anténoma de Buenos Aires.

Asimismo, se informa que la Sociedad ha enviado para su guarda papeles de trabajo e informacién no sensible
correspondiente a los ejercicios financieros no prescriptos, al siguiente proveedor:

Sujeto encargado del dep6sito - Domicilio de ubicacién
Tron Mountain Argentina S.A. - Av. Amancio Alcorta 2482, CA.B.A.
Iron Mountain Argentina S.A. - San Miguel de Tucumén 601, Spegazzini, Ezeiza.

Asimismo, se deja constancia que se encuentra a disposicién en la sede inscripia, ¢l detalle de la documentacién dada en
guarda, como as{ también la documentacién referida en el articulo 5° inciso a.3) Seccidn [ del Capitulo V del Titulo II de las
NORMAS (N.T. 2013 y mod.).

NOTA 33: CESION DE DERECHOS DE IMPORTACION

Con fecha 23 de enero de 2012 CTR solicité a la Subsecretaria de Coordinacién y Control de Gestién del Ministerio de
Planificacién Federal, Inversién Piblica y Servicios que la exima del pago de los derechos de importacion y de las tasas de
estadisticas y comprobacién para la importacién del Rotor de compresor y turbina y de las Toberas adquiridos a GE
destinados a completar el proyecto de reparacién y puesta en marcha de la central.

Por los mencionados conceptos la Sociedad ingresé oportunamente a la Aduana la suma de $ 4.593.872, equivalentes a
T$S 1.035.837 al tipo de cambio del momento de las nacionalizaciones (abril y mayo 2012).

Con fecha 16 de enero de 2015 1a Sociedad fue notificada acerca de la Resolucidn N° 1718 de fecha 30 de diciembre de
2014 dictada por el Ministerio de Planificacién Federal, Inversion Publica y Servicios quien resolvié favorablemente la
solicitud del beneficio.

Con fecha 24 de julio de 2015 fue presentada la demanda de repeticién a fin de obtener la devolucién de los montos
oportunamente pagados. '

Con fecha 28 de octubre de 2015 el Directorio de la Sociedad aprobé la cesidn de los derechos de importacién por la suma
de $ 4.593.872 a favor de AISA.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2016
PRICE WATERHOQUSE & CO. SRL.

(Socio)
Dr. Marcelo Lerner CPCECABAT1F 17 Armando R. Losdn
por Comisién Fiscalizadora Presidente

42




Central Térmica Roca S.A.
Notas a los Estados Financieros (Cont.)

NOTA 34; OFERTA COMPRA - VENTA DE PARTES CON GENERACION RIOJANA S.A.

Con fecha 26 de junio del corriente, la Sociedad firmé un acverdo con GRISA, mediante el cual se confirma la compra de
partes y componentes necesarios para cumplir con las tareas requeridas para el proceso de cierre de ciclo de 1a Central. El
monto pot dicha transaccién ascendié a U$S 8.030.407. Dicha compra deberd ser cancelada en dos cuotas, la primera de
U$S 3.269.560 cuyo vencimiento operd el 30 de noviembre de 2015 y la segunda de U$S 4.760.847 con vencimiento el 31
de enero de 2017. '

A la fecha de los presentes estados contables la deuda asciende a § 33.237.849, expuesta en el rubro deudas comerciales
corrientes.

Esta inversi6n ratifica la politica del Grupo Albanesi de continuar invirtiendo en el mercado energético incrementando la
capacidad de generacién y en consecuencia, mejorando los resultados operativos de 1a Sociedad.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2016
PRICE WATERHOUSE & CQ. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo Lerner CPCECABAT {F 17 Armando R. Losén
por Comisién Fiscalizadora Presidente
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1. Breve comentario sobre las actividades de la emisora, incluyendo referencias a situaciones relevantes posteriores
al cierre del periodo.

De conformidad con lo dispuesto por la Resolucion General N° 368/01 y sus modificaciones de la CNV, se expone
a continuacién un andlisis de los resultados de las operaciones de CTR y de su situacién patrimonial y financiera,
que debe ser leido junto con los estados financieros condensados intermedios que se acompatian,

Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de:

015 . ) [0 12014 | T L yar % ]
Ventas por tipo de mercado MW
Ventas CAMMESA 220 250.904 228.663 22241 10%
Venta de energia eléctrica mercado Spot 209 438 (229) (52%)
251.113 229.101 22,012 10%

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

Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de:

2015 | | ar.” ) [ Var;

Ingresos por ventas ‘(Ien. niill((‘)nes”de pesos)

Venta de energia eléctrica Resolucion N° 220 2842 230,6 53,6 23%

Venta de energfa eléctrica mercado Spot 0,0 0,0 (0,0) (0%)
284,2 230,6 53,6 23%

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2016
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

{Socio)
Dr. Marcelo Lerner CPCECABA T 1F°I7 Armando R. Losén
por Comision Fiscalizadora Dr. Carlos Horacio Rivaroka Presidente

Contador Piablico (UBA)
CP.CECABA T 124 F°225



Reseiia informativa al 31 de diciembre de 2015 y 2014

Resultados de los gjercicios finalizados el 31 de diciembre de 2015 v 2014 (en millones de pesos):

Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de:

| [0 Var o] [ 'var %
Venta de energia 284.2 230.6 53,6 23%
Ventas netas 2842 230,6 53,6 23%
Costo consumo gas y gas oil de planta (97,0) (83,2) (13,8) {17%)
Sueldos y jomales y contribuciones sociales (11,0) (7.8) (3,2) (41%)
Honorarios y retribuciones por servicios (0,1) (0,4) 0,3 75%
Servicios de mantenimiento (10,8) (4,5) (6,3) (140%)
Depreciacion de propiedades, planta y equipos (25,4) (18,4) (7,0) (38%)
Vigilancia y porteria (1,4) {0,%) (0,5 (56%)
Viajes, movilidad y gastos de representacion (0,6) 0,4) (0,2) (50%)
Seguros (2,9) (3,3) 04 12%
Gastos de comunicacidn (0,2) - (0,2) (100%)
Refrigerio y limpieza (0,7) (0,5) (0,2) {40%)
Impuestos y tasas (1,6) 0,9 (0,7} (78%)
Diversos (1,8) ()] 0.9 (100%)
Costo de ventas (153,5) (121,2) (32,3) (27%)
Resultado bruto 130,7 109.3 21,5 20%
Publicidad 0,1) (0,1 - 0%
Impuestos, tasas y contribuciones (8,1) {6,5) (1,6) (25%)
Gastos de comercializacion (8,2) (6,6) (1,6) (24%)
Honorarios y retribuciones por servicios 3.9 (1,5) 24 (160%)
Sueldos y jornales y contribuciones sociales 3.0 (1,7 (1.3) {76%)
Impuestos, tasas y contribuciones - (0,4) 0,4 100%
Viajes, movilidad y gastos de representacion (0,1) (1,0 0,9 90%
(Gastos de comunicacion (0,1) - (0,1) (100%)
Diversos (0,7 {1,0) 0,3 30%
Gastos de administracién (7,8) (5.6) (2,2) (39%)
Resultado operativo 114,7 97,2 17,5 18%
Intereses comerciales 2.4 1.4 1,0 (71%)
Intereses por préstamos {62,2) (53,5) (8,7) {16%)
Intereses fiscales (0,2) {0,1) 0,1 (100%)
Gastos y comisiones barncarias (1,7 (1,5) 0,2) {13%)
Diferencia de cambio, neta (89,9 (69,8) 20,1). (29%)
Cambios en el valor razonable de inst. financieros 6,8 (8,8) 15,6 177%
Otros resultados financieros (11,8} (9,2) (2,6} (28%)
Total resultados financieros, netos (156,6) (141,5) (15,1) (11%)
Resultado antes de impuestos 41,9 (44,3) 24 6%

Véase nuestro informe de fecha
10) de marzo de 2016
PRICE WATERHOUSE & CO.S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo Lemer CP.CECABAT1F17 Armando R, Losén
por Comisi6n Fiscalizadora Dr. Carlos Horacio Rivarola Presidente

Contador Piblico (UBA)
C.P.CECABA.T® 124 F° 225



Reseifia informativa al 31 de diciembre de 2015 y 2014

Resultados de los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2015 y 2014 (en millones de pesos)
(Cont.):

Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de:

20057 ] | L var

Resultado antes de impuestos (41.9) (44,3) 2.4 6%
Impuesto a las ganancias 14,4 15,7 (1,3) 8%
Pérdida neta del ¢jercicio (27,5) {28.6) 1,1 4%
Revaluacidn de propiedades, planta y equipos 208,2 2157 (7,5 3%
Efecto en el impuesto a las ganancias {72,9 (75,9 2,6 3%
Otros resultados integrales del ejercicio 135,3 1440,2 (4,9) 3%
Ganancia integral del ejercicio 107,8 111,6 (3,8) 3%
Ventas:

Las ventas netas ascendieron a $ 284,2 millones para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2015, comparado
con los § 230,5 millones para el ejercicio 2014, lo que equivale a un aumento de $53,6 millones o 23%.

Durante el ejercicio 2015, la venta de energia fue de 251.113 MWh, lo que representa un incremento del 10%
comparado con los 229.101 MWh para el ejercicio 2014,

A continuacién se describen los principales ingresos de Ia Sociedad, asi como su comportamiento durante el ejercicio
finalizado el 31 de diciembre de 2015 en comparacion con el ejercicio 2014:

(1) $284,2 millones por ventas de energia y potencia en el mercado a término a CAMMESA en el marco de la
Resolucion 220407, lo que representd un aumento del 23% respecto de los $ 230,5 millones del ejercicio 2014,
Dicha variacidn se explica principalmente por un incremento en el despacho de energia y en el tipo de cambio.

Costo de ventas:

El costo de ventas total para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2015 fue de § 153,5 millones comparado con
$ 121,2 millones para ¢l gjercicio 2014, o que equivale a un aumento de $ 32,3 millones (o 27%).

A continuacion se describen los principales costos de venta de la Sociedad, asi como su comportamiento durante el
gjercicio finalizado el 31 de diciembre de 2015 en comparacion con el ejercicio 2014:

(i} $97,0 millones por costo de consumo de gas y gasoil de planta, lo que representé un aumento del 17% respecto
de los § 83,2 millones para el ejercicio 2014, Dicha variacién es producto de un mayor factor de despacho en el
primer semestre del ejercicio 2015.

(i) S 11,0 millones por sueldos y jornales y contribuciones sociales, lo que representé un aumento del 41% respecto
de los $ 7.8 millones para el ejercicio 2014, incremento principalmente atribuible a los aumentos salariales

otorgados.
Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2016
PRICE WATERHOUSE & CO. S.RL,
(Socio)
D, Marcelo Lerner CPCECABA.T°1F°17 Annando R. Losén
por Comisidn Fiscalizadora Dr. Carlos Horacie Rivarela Presidente

Contador Piblico (UBA)
CP.CECABA T°124 F° 225



Reseiia informativa al 31 de diciembre de 2015 y 2014

(ii)) $ 10,8 millones por servicios de mantenimiento, lo que represento un incremento del 140% respecto de los § 4,5
millones para el ejercicio 2014. Esta variacion se debe a mayores gastos por servicios de mantenimiento en el
primer semestre del 2015,

(iv) $ 25,4 millones por depreciacion de propiedades, planta y equipos, lo que representé un incremento del 38%
respecto de los § 18,4 millones para el ejercicio 2014, Esta variacion se origina principalmente en la amortizacién
de bienes de uso dados de alta en el tltimo afio y por el efecto de la amortizacién correspondiente al Revaio
Técnico efectuado en junio 2014, impactando 12 meses en el ejercicio 2015 y 6 meses en el mismo gjercicio de
2014. Este item no implica una salida de caja.

(v) $ 1,4 millones por vigilancia y porteria, lo que representé un aumento del 56% respecto de los § 0,9 millones del
gjercicio 2014. Dicha variacién se debe a un incremento.en los costos del servicio.

(vi}) $ 2,9 millones por seguros, lo que representd una disminucién del 12% respecto de los $ 3,3 millones para el
gjercicio 2014, producto de las devoluciones de las aseguradoras por la cancelacién de la poliza un mes antes de
su vencimiento.

{vii) $ 1,6 millones por impuestos y tasas, lo que represent6 un aumento del 78% respecto de los § 0,9 millones del
gjercicio 2014. Dicha variacion se debe a una mayor tasa del impuesto del ENRE a abonar en 2015.

Resultado bruto:
El resultado bruto para el gjercicio finalizado el 31 de diciembre de 2015 ascendié a $ 130,7 millones comparado con
$ 109,4 millones para el ejercicio 2014, lo que equivale a un aumento de $ 21,3 millones (0 20%). Dicha variacidn se

explica principalmente por un incremento en la disponibilidad y en el despacho de energia y en el tipo de cambio.

Gastos de comercializacion:

Los gastos de comercializacién totales para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2015 ascendieron a § 8,2
millones comparado con $§ 6,6 millones para el ejercicio 2014, lo que equivale a un aumento de $ 1,6 millones (o
24%).

El principal componente de los gastos de comercializacién de la Sociedad es el siguiente:
(1)  $ 8,1 millones por impuesto, tasas y contribuciones, lo que representé un aumento del 25% respecto de los § 6,5
miliones para el ejercicio 2014, El incremento acompafia la variacién en las ventas del presente gjercicio con

respecto al anterior.

Gastos de administracion:

Los gastos de administracién totales para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2015 ascendieron a $ 7.8
millones Io que represent6 un incremento del 39%, comparado con $ 5,6 millones para el ejercicio 2014.

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

(i) ¥ 3,9 millones de honorarios y retribuciones por servicios, lo que representa un aumento del 160% respecto a
$ 1,5 millones del ejercicio 2014. Dicha variacion es producto de un incremento de las tarifas cotrespondiente a
los servicios existentes y la contratacion de nuevos servicios en el periodo.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2016
PRICE WATERHOUSE & CO, S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo Lemner CP.CECABA.T°1F°17 Armando R. Losén
por Comision Fiscalizadora Dr. Carlos Horaeio Rivarola Presidente

Contador Pablico (UBA)
CPCECABA. T 124 F° 225



Reseiia informativa al 31 de diciembre de 2015 y 2014

(ii) $ 3,0 millones de sueldos, jornales y contribuciones sociales lo que representd un incremento del 76% respecto
de los § 1,7 millones del gjercicio 2014. Dicha variacién es producto de un aumento del nivel de remuneraciones.

Resultado operativo:

El resultado operativo para el gjercicio finalizado el 31 de diciembre de 2015 ascendid a $ 114,7 millones comparado
con § 97,2 millones para el ejercicio 2014, lo que equivale a un aumento de $ 17,5 millones (o 18%). Dicha variacién
se explica principalmente por un incremento en la disponibilidad y en el despacho de energia y en el tipo de cambio.

Resultados financieros y por tenencia, netos:

Los resultados financieros y por tenencia netos para el gjercicio finalizado el 31 de diciembre de 2015 totalizaron una
pérdida de § 156,6 millones, comparado con una pérdida de $ 141,5 millones para el ejercicio 2014, representando un
incremento del 11%. La variacién se debe principalmente a la devaluacién del peso ocurrida en diciembre 2015, Dicho
resultado es producto de tener en el balance deuda nominada en délares estadounidenses, generando pérdidas contables
en escenarios de devaluacién del tipo de cambio que no tienen impacto directo en la caja del gjercicio.

Los aspectos mas salientes de dicha variacidn son los siguientes:

(i) $ 62,2 millones de pérdida por infereses por préstamos, lo que representd un incremento 16% respecto de los
$ 53,5 millones de pérdida para el gjercicio 2014, producto a la toma de nuevos préstamos bancarios y la emisién
de una nueva ON clase II por $ 270 millones en 2015,

(ii) $ 1,7 millones de pérdida por gasios y comisiones bancarias, lo que representd una disminucion de un 13%
respecto de los § 1,5 millones de pérdida para el ejercicio 2014.

(iii) ¥ 89,9 millones de pérdida por diferencia de cambio neta, lo que representd un incremento del 29% respecto de
los $ 69,8 millones de pérdida del ejercicio 2014. La variacion se debe a la devaluacion que tuvo lugar a fines
del 2015, v su impacto sobre los préstamos tomados en moneda extranjera.

(iv) $ 6,8 millones de ganancia por cambios en el valor razonable de instrumentos financieros, lo que represento un
incremento del 177% respecto de los $ 8,8 millones de pérdida para el ejercicio 2014. El mismo obedece a
resultados por tenencias sobre instrumentos financieros derivados utilizados como coberturas cambiarias sobre
la deuda denominada en dolares (préstamo Credit Suisse).

(v) § 11,8 millones de pérdida por otros resultados financieros, lo que representd un aumento de un 28% respecto
de los § 9,2 millones del ¢jercicio 2014. El mismo responde principalmente a cargos del ejercicio relacmnados
con aspectos impositivos por las obligaciones contraidas en moneda extranjera.

Resultado neto:

Para el gjercicio finalizado el 31 de diciembre de 2015, la Sociedad registra una pérdida antes de impuestos de $ 41,9
millones, comparada con los $ 44,3 millones de pérdida para el gjercicio 2014, lo que representa un aumento del 6%,
Esto se explica principalmente por la variacion registrada en el rubro diferencia de cambio neta, generada por la
importante variacién del tipo de cambio del ddlar producida a fines del 2015 aplicada a las obligaciones contraidas en
moneda extranjera. Dicho rubro devenga resultados ante modificaciones en el tipo de cambio, aunque no genera
impacte direcio en la caja del ejercicio. Adicionalmente, la mayor disponibilidad y despacho de la Central
contribuyeron a la mejora del resultado neto.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2016
PRICE WATERHOUSE & CO. SR.L.

(Socio)
Di, Marcele Lemer CPCECABA T 1F°17 Armando R. Loson
por Comision Fiscalizadera Dr. Carlos Horacio Rivarola Presidente

Contador Piablico (UBA)
CP.CECABA T°124 F°225



Reseiia informativa al 31 de diciembre de 2015 y 2014

El resultado positivo de impuesto a las ganancias fue de $ 14,4 millones para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre
de 20115 en comparacién con los § 15,7 millones para el ejercicio 2014. Obteniendo asi una pérdida después de
impuesto a las ganancias por $ 27,5 miliones comparado con la pérdida de $ 28,6 millones del ejercicio 2014,

El resultado integral correspondiente al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2015 fue una ganancia de § 107,8,
comparada con la ganancia de $ 111,6 para el ejercicio 2014, lo que representa una disminucién de $ 3,8 millones
{0 3%)

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

Activo no corriente 792.9 467,1
Activo corriente 343,8 145,7
Total de activo 1.136,7 612,8
Patrimonio Neto 269.9 162,2
Total del Patrimonio Neto 2699 162,2
Pasivo no corriente 578,2 2723
Pasivo corriente 288,06 178,3
Total del pasivo 866,8 450,06
Total del pasivo + patrimeonio neto 1.136,7 612,8

3. Estructura de resultados comparativa con €l ejercicio anterior:
{en millones de pesos)

[T | ata2.14
Resultado operativo ordinario 114,7 97,2
Resultados financieros y por tenencia (156,6) (141,5)
Resultado antes de impuestos {41,9) (44,3)
Impuesto a las ganancias 14,4 15,7
Resultado neto 27,5) (28,6}
Otros resultados integrales 135,3 140,2
Total resultados integrales 107,8 111,6

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2016
PRICE WATERHOUSE & CQ, S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo Lerner CPCECABA. Tl F° 17 Armando R. Losén
por Comision Fiscalizadora Dr. Carlos Horacio Rivarola Presidente

Contader Piblice (UBA)
CP.CECABA T 124 F° 225



Reseiia informativa al 31 de diciembre de 2015 y 2014

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

Loanazas ) [
Flujo neto de efectivo (aplicado a) generado por las actividades 116.0
operativas '
Flujo neto de efectivo (aplicado a) las actividades de inversion (298,7)
Flujo neto de efectivo generado por (aplicado a) las actividades de 198.9
financiacién ’
Aumento (Disminucién) neto del efective y equivalente de efectivo 16,2 (10,4)

5. Indices comparativos con el ejercicio anterior:

Liquidez (1) 1,19 0,82
Solvencia (2) 0,31 0,36
Inmovilizacidn del capital (3) 0,70 0,76
Indice de endeudamiento (4) 481 2,71
Ratio de cobertura de intereses (5) 2,25 2,16

(1) Activo corriente / Pasivo Corriente

(2) Patrimonio Neto / Pasivo Total

{3) Activo no corriente / Total del Activo

(4) Deuda financiera / EBITDA anualizado

(5} EBITDA anualizado / Intereses devengados

6. Breve comentario sobre perspectivas para el Ejercicio 2016:

Energia eléctrica

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 1a Central, hecho que asegura el nivel
de rentabilidad de la compaiiia. 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 la Central.

Contindia en marcha el proyecto para el cierre de ciclo combinado de la Central, lo cual implicaréd que a la actual
turbina de 130 MW, que hoy opera con gas y gasoil, se le incorporara una potencia adicional de 60 MW. Ademés de
sumar energia, esta obra es un importante aporte en términos ambientales, ya que no implicard consumo adicional de
combustible. Los trabajos demandarin una inversién de alrededor de 82 millones de dolares.

Situacidn financiera

Durante el proximo gjercicio la Sociedad espera continuar optimizando la estructura de financiamiento manteniendo
un nivel de endeudamiento acorde a las necesidades operacionales v de inversion de cara al cierre de ciclo de la
central.

Las acciones mencionadas garantizan a la Sociedad el cumplimiento de sus obligaciones y asegura la correcta y
eficiente operacion de la Cenfral.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2016
PRICE WATERHOUSE & CO. 8.R.L.

(Socio}
Dr. Marcelo Lerner CPCECABA T 1F°17 Armando R. Losén
por Comisién Fiscalizadora Dr. Carlos Horacio Rivarola Presidente

Contador Publice (UBA)
CP.CECABA. T 124 F° 225



INFORMACION ADICIONAL REQUERIDA POR EL ARTICULO 12, CAPITULO III, TITULO.
IV DE LA NORMATIVA DE LA COMISION NACIONAL DE VALORES, CORRESPONDIENTE

Cuestiones generales sobre la actividad de Central Térmica Roca (la Sociedad)

AL EJERCICIO FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015

1. Regimenes juridicos especificos y significativos que impliquen decaimientos o renacimientos
contingentes de beneficios previstos por dichas disposiciones.

No existen.

2. Modificaciones significativas en las actividades de la sociedad u otras circunstancias similares ocurridas
durante los periodos comprendidos por los estados contables que afecten su comparabilidad con los
presentados en periodos anteriores, o que podrian afectarla con los que habrén de presentarse en perfodos

futuros.

No existen.

3. Clasificacién de los saldos de créditos y deudas por antigiiedad y vencimiento.

A vencer

1° frimestre
2° trimestre
3° trimestre
4° trimestre
Mis de | aiio
Subtotal

De plazo vencido

Sin plazo establecido

Total al 31.12,15

Que no devengan interés

A tasa fija
A tasa variable

Total al 31.12.15

Otros activos . Deudas
. Remuneraci
Créditos ; Lo financieros a Deudas ones y fiscales y
Otros créditos | valor razonable . Préstamos Otras pasivo por
por ventas . comerciales deudas A
con cambios en iales deudas impuesto
resultados socia diferido
$

90.188.409 12.547.440 193.786.870| 39.035.439 53.564.251 1.188.501 9.400.000 2.372.140
- 7.760.966 -1 33.237.848 47.833.257 - - 2.438.986
- 9.847.785 - - 47.602.863 - - 83.166
- 5.253.912 - - 51.789.626 - - 86.579
- 7.375.755 - - 473.362.944 - - 104.790.511
90.188.409 42.785.858 193.786.870 | 72.273.287 674.152.941 1.188.501 9.400.000 109.771.782
90.188.409 42.785.858 193.786.870 | 72273287 674.152.941 1.188.501 9.40:.000 109.771.782
90.188.409 37.733.021 -| 72.273.287 - 1.188.501 9.400.000 109.445.414
-| (1) 1.078.709 - -l @ 7.527.762 - - 326.368
- 3.974.128 193.786.870 - 666.625.179 - - -
90.188.40% 42.785.858 193.786.870 | 72.273.287 674.152.941 1.188.501 9.400.000 109,771,782

(1) $ 1.078.709 corresponden al plazo fijo del fondo fideicomitido, devenga un interés del 24% anual.
(2) Vernota 17 a los estados financieros al 31 de dicienibre de 2015.

Véase nuestro informe de fecha

10 de marzo de 2016

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

CPCECABATIF17




4. Clasificacién de los créditos y deudas conforme a los efectos financieros que produce su

mantenimiento.
Cambio
vigente al Importe : Importe
Clase y monto de la cierre contabilizado contabilizado
Rubros moneda extranjera (1) 31.12.15 31.12.14
‘ $

ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE
Elfectivos y equivalentes de efectivo )

Bancos U$s 1.004.810 12,94 13.002.237 8.461.538
Créditos por ventas _

Deudores por ventas — Resolucién 220/07 | U$S 1.706.167 12,94 22.077.800 11.148.304
Otros créditos

Aniicipos aduana U$s 65.473 12,94 _ 847.216 11.947

Anticipos a proveedores ’ Uss 125.917 12,04 1.629.361 -
Total del activo corriente 37.556.614 19.621.789
Total del activo . 37.556.614 | . 19.621.789
PASEVO
PASIVO CORRIENTE
Deudas comerciales

Sociedades relacionadas Us$S 3.013.550 12,99 39.146.019 48.925.523
Préstamos

Préstamo sindicado tramo exterior Us$s 3,794 458 13,04 49.479.738 68.515.570

Préstamo Calistey Us$s - 13,04 - 16.243.207
Total del pasivo corriente 88.625.757 133.684.300
PASIVO NO CORRIENTE '
Préstamos

Préstamo sindicado tramo exterior U$S 15.701.341 13,04 204.745.488 140.324.140
Total del pasivo corriente ' 204.745.488 140.324.140
Total del pasivo 293.371.245 274.008.440

(1) Tipos de cambio vigente al cierre del perfodo segtin Banco Naci6n. En el caso de saldos con partes
relacionadas se utiliza un tipo de cambio promedio.

5. Sociedades art. 33 Ley N° 19.550:
Porcentaje de participacién en sociedades del Art. 33 Ley N° 19.550:
No existen participaciones en Sociedades art. 33 Ley N° 19.550.
Saldos deudores y acreedores con sociedades del Art.33 de la Ley N° 19.550:
Ver nota 27.1) a los estados financieros al 31 de diciembre de 2015.

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

No existen.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2016
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
CPCECABAT1F 17




7. Periodicidad y alcance del inventario fisico de materiales ¥ Tepuestos.
No existe inventario fisico de materiales ¥ repuestos.
Valores corrientes

8. Fuente de los datos empleados para calcular los valores corrientes en la valuacion de los inventarios,
propiedades, planta y equipos, y otros activos significativos.

Ver nota 5 a los estados financieros al 31 de diciembre de 2015.
Bienes de uso

9. Desafectacion de la reserva por revaliio técnico cuando parte de ella hubiera sido reducida previamente
para absorber pérdidas. : '

No existen.
10. Valor de Propiedades, planta ¥ equipo sin usar por obsoletos.
| No existen.
Participacién en otras sociedades
11. Participaci6n en otras sociedades en exceso de lo-admitido por el articulo 31 de la Ley N° 19.550.
No existen. | |

Valores recuperables

12. Criterios seguidos para determinar los valores recuperables significativos del rubro propiedades,

planta y equipo y de materiales y repuestos y empleados como limites para sus respectivas valuaciones
contables.

Ver nota 5 a los estados financieros al 31 de diciembre de 2015.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2016
PRICE WATERHOUSE & CO. SR.L.

(Socio)
CPCECABA T 117




Seguros

13. Conceptos asegurados:

Tipo de riesgo Monto asegurado 2015 Monto asegurado 2014

Todo riesgo operativo - Dafios materiales , USS 67.000.000 %S 67.000.000
Todo riesgo operativo - Pérdida de beneficios - U8 30.611.577 U$S 18.146.639
Todo riesgo construccin — Dafios materiales acueducto | U$S 11.004.852 -
Todo riesgo construccién — RC acueducto U$S 10.000.000 -
Responsabilidad civil - Primaria U$S 1.000.000 U$S 1.000.000
Responsabilidad civil - En exceso . U$S 9.000.060 U$S 9.000.000
Responsabilidad civil — Directores y ejecutivos . Us$S 15.000.000) -
Automotor - § 933,000 $716.000
Garantias aduaneras $3.155 7 -
Seguro de transporte mercado nacional / internacional ‘ U$S 10.000.000 -
Caucién Directores . $ 200.000 $ 40.000
Seguro tecnico equipos $ 5.472.000 -
Vida - Vida Obligatorio | $20.000 $20.000
Caucién Ambiental $ 3.772.666 -
Vida - Colectivo de vida (LCT) Incapacidad. 1 sueldo por afio | Incapacidad: 1 sueldo por afio |

Muerte: 1/2 sueldo por afio Muerte: 1/2 sueldo por afio
Vida - Adicional colectivo de vida _ 24 sueldos : 24 sueldos

Todo Riesgo Operativo

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 péliza, siempre que dichos dafios sucedan en forma accidental, sibita e imprevista y hagan
necesaria la reparacion y/o reposicién como consecuencia directa de cualquiera de los riesgos amparados
por la péliza. Dicha péliza incluye la cobertura de pérdida de beneficios, 1a cual tiene por objefo cubrir las
pérdidas generadas como consecuencias de la paralizacion de las actividades ocasionadas por el siniestro,
tanto en lo referente al beneficio que deja de realizarse como asi también a los gastos que continta soportando
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 el siniestro.

Cabe mencionar que en octubre de 2015 se ha renovado la péliza, logrando obtener mejores condiciones de
cobertura y reduciendo en un 10% la tasa de prima.

Véase nuestro.informe de fecha
10 de marzo de 2016
PRICE WATERHOUSE & CC. S.R.L.

(Sacio)
Dr. Marcelo Lerner CPCECABA T 1F 17 Armando R, Losén
por Comisién Fiscalizadora Dr. Carlos H. Rivarola Presidente
Contador Pdblico (UBA)
CPCECABA. T° 124 F° 225
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Responsabilidad Civil

Dichas pélizas cubten la Responsabilidad Civil emergente del asegurado, como consecuencia de lesiones
y/o muerte de terceros y/o dafios a la propiedad de terceros, provocados y/o derivados del desarrollo de la
actividad del asegurado y Responsabilidad Civil Productos, sujeto a términos, condiciones, limitaciones y
exclusiones establecidos en la péliza.

Las mismas s¢ encuentran estructuradas de la siguiente manera:

Responsabilidad Civil (Cont.)

Se contraté una pé6liza individual para cada una de las compaiifas del Grupo, con un limite de indemnizacién
de U$S 1.000.000.- por evento y dos reposicionen durante la vigencia de la péliza.

Adicionalmente se contrat6 una péliza en comidn para todas las compaiias, con un limite de indemnizacién
de US$S 9.000.000.- por evento y en la vigencia de la péliza en exceso de U$S 1.000.000.- (p6lizas
individuales), con dos reposiciones de limite exclusivamente para Responsabilidad Civil Operaciones v sin
reposiciones para Responsabilidad Civil Productos.

Seguro Automotor

Este seguro ampara los dafios a los vehiculos propios, y cubre la responsabilidad civil extracontractual del
propietario, usuario o conductor del vehiculo automotor que protagoniza un accidente por el cual terceras
personas sufren lesiones o fallecen.

Seguros de Transportes

La Sociedad cuenta con una péliza de seguro que cubre los transportes de todas las generadoras del Grupo
bajo la modalidad de declaracién jurada a mes vencido. L.a 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 urbano, ya sea por transporte terrestre, aéreo o maritimo.

Garantias Aduaneras

~-Importacién temporal: dicha garantia evita el pago de los derechos correspondientes por el ingreso de
mercaderfas al pafs, siempre y cuando sean exportadas en un plazo determinado, momento en ¢l cual se
desafecta la garantia.

-Exportacion temporal: se garantizan el monto de los derechos correspondientes por exportacién sobre
aquellas mercaderias exportadas que luego son reimportadas.

Caucion Directores

Es la garantia exigida por la LGS (Ley 19.550, art. 256 pdrrafo 2°) a los directores de sociedades anénimas
y a los integrantes de los érganos de administracién 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.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2016
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio}
Dr. Marcelo Lerner CPCECABA T 1F 17 Armando R. Losén
por Cemisidn Fiscalizadora Dr. Carlos H. Rivarola Presidente
Contador Piiblico (UBA)

CPCECABA T° 124 F° 225
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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 relacién 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 $ 20.000, segiin lo establece la Superintendencia de Seguros de la Naci6n.

Seguro de Vida (LCT)

Dicho seguro cubre ante las obligaciones emergentes de la Ley de Contrato del Trabajo, ya que la empresa
debe responder con una indemnizacién 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. El mismo protege otorgando indemnizacién en caso de muerte, doble indemnizacién en caso de
muerte accidental, pérdidas parciales por accidente, anticipo por enfermedades terminales, trasplante de
érganos y nacimiento de hijo péstumo.

Los seguros son contratados de acuerdo a los valores de mercado los cuales cubren ampliamente los
valores contables.

Contingencias positivas y negativas

13. Elementos considerados para calcular las provisiones cuyos saldos, considerados individualmente o
en conjunto, superen el 2% del patrimonio.

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

El importe reconocido como previsiones fue la mejor estimacién de desembolso necesario para
cancelar la obligacién presente, al final del perfodo sobre el que se informa, teniendo en cuenta los
riesgos e incertidumbres correspondientes. Cuando se mide una previsién usando el flujo de
efectivo 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 andlisis del comportamiento histérico de las
cuentas a cobrar lo que permite estimar la recuperabilidad de la cartera de créditos.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2016
PRICE WATERHQUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo Lemner CPCECABA T 1F 17 Armando R, Losén
por Comisién Fiscalizadora Dr. Carlos H. Rivarola Presidente
Contador Piiblico (UBA)
CPCECABA T 124F° 225
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b) Incluidas en el pasivo:

Se han constituido para cubrir eventuales situaciones contingentes que podrian originar obligaciones
de pago futuras. En la estimacién de sus montos y probabilidades de concrecién se ha considerado
la opinién de los asesores legales de la Sociedad.

14. Situaciones contingentes a la fecha de los estados financieros no contabilizados.

No existen.
Adelantos irrevocables a cuenta de futuras suscripciones
15. Estado de la tramitacién dirigida a su capitalizacion.
No existen, |
16. Dividendos acumulativos impagos de acciones preferidas.
No existen.

I'7. Condiciones, circunstancias o plazos para la cesacién de restricciones a la distribucién de resultados
no asignados.

Ver Nota 15 de los estados financieros al 31 de diciembre de 2015,

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2016
PRICE WATERHOUSE & CO. SR.L.

(Sceio)
Dr. Marcelo Lerner : CPCECABA T 1F 17 Armando R, Losén
por Comisidn Fiscalizadora D, Carlos H. Rivarola Presidenie -
Contador Piiblico (UBA)
CP.C.ECA.B.A T° 124 F* 225
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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

Alos seifiores Presidente y Directores de
Central Térmica Roca S.A.

Domicilio legal: Leandro N. Alem 855 Piso 14
Cindad Auténoma de Buenos Aires

CUIT: 33-71194489-9

Informe sobre los estados financieros

Hemos auditado los estados financieros adjuntos de Central Térmica Roca S.A. (en
adelante “la Sociedad”) que comprenden el estado de situacién financiera al 31 de
diciembre de 2015, el estado de resultado integral, de cambios en el patrimonio y de flujos
de efectivo por el gjercicio finalizado en esa fecha, y un resumen de las politicas contables
significativas y otra informacién exphcatwa

Los saldos y otra informacién correspondientes al ejercicio 2014, son parte integrante de
los estados financieros auditados mencionados precedentemente y por lo tanto deberan
ser considerados en relacion con esos estados financieros.

Responsabilidad de la Direccién

El Directorio de la Sociedad es responsable por la preparacién y presentacién razonable de
estos estados financieros 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 Economicas (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
libres de mcorrecc:lones mgmﬁcatlvas originadas en errores o en 1rregu1ar1dades

Responsabilidad de los auditores .

Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinién sobre los estados financieros
adjuntos basada en nuestra auditorfa. Hemos llevado a cabo nuestro examen de
conformidad con Normas Internacionales de Auditorfa (NIAs). Dichas normas fueron
adoptadas como normas de auditoria en Argentina mediante la Resolucién Técnica N© 32
de FACPCE tal y como fueron aprobadas por el Consejo de Normas Internacionales de
Auditoria y Aseguramiento (IAASB por sus siglas en inglés) y exigen que cumplamos con
los requerimientos de ética, asi como que planifiquemos y ejecutemos la auditoria con el
fin de obtener una seguridad razonable sobre si los estados financieros se encuentran
libres de incorrecciones significativas.

Una auditoria conlleva la aplicacién de procedimientos para obtener elementos de juicio
sobre las cifras y otra informacién presentada en los estados financieros. Los
procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluyendo la valoracién
del riesgo de incorrecciones significativas en los estados financieros debidas a fraude o
error. Al efectuar dicha valoracién del riesgo, el auditor debe tener en

Price Waterhouse & Co. 8.R.L., Bouchard 557, piso 8°, C1166ABG - Ciudad de Buenos Aires
T: +(54.11) 4850.0000, F: +(54.11) 4850.1800, www.pwe.com/ar

Price Waterhouse & Co. 8.R.L. &5 una firma miembro de la red global de PricewaterhouseCoopers Enternational Limited (PWCIL). Cada una de las firmas es una
entidad legal separada que no actta como mandataria de PwCIL ni de cualguier otra firma miembro de fa red.
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consideracion el control interno pertinente para la preparacién y presentacion razonable
por parte de la Sociedad de los estados financieros, con el fin de disefiar los
procedimientos de auditoria que sean adecuados, en funcién 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 adecuacion de las politicas
contables aplicadas, de la razonabilidad de las estimaciones significativas realizadas por la
direccién de la Sociedad y de la presentacién de los estados financieros 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 opinidn, los estados financieros mencionados en el primer parrafo del presente
informe presentan razonablemente, en todos sus aspectos significativos, la siteacién
financiera de Central Térmica Roca S.A. al 31 de diciembre de 2015, su resultado integral y
los flujos de efectivo por el ejercicio 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 Central Térmica
Roca S.A., que:

a) los estados financieros de Central Térmica Roca 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 General de Sociedades y en las resoluciones pertinentes de la
Comisién Nacional de Valores;

b) los estados financieros de Central Térmica Roca S.A. surgen de registros contables
evados 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
Comision Nacional de Valores;

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

d) hemos leido la informacién adicional a las notas a los estados financieros requerida por

" el articulo 12, Capitulo I, Titulo IV de la normativa de 1a Comisién Nacional de
Valores, sobre las cuales, en lo que es materia de nuestra competencia, o tenemos
observaciones que formular;

e) al 31 de diciembre de 2015 la deuda devengada a favor del Sistema Integrado
Previsional Argentino de Central Térmica Roca S.A. que surge de los registros
contables de la Sociedad ascendia a $ 410.067 no siendo exigible a dicha fecha;

f) de acuerdo con lo requerido por el articulo 21°, inciso ), Capitulo IIT, Seceién IV,
Titulo IT de la normativa de la Comisién Nacional de Valores, informamos que el total
de honorarios en concepto de servicios de auditoria y relacionados facturados a la
Sociedad en el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2015 representan:
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g)

e.1) - el 72 % sobre el total de honorarios por servicios facturados a la Sociedad por
todo concepto en dicho ejercicio; ‘

e.2) el 14 % sobre el total de honorarios por servicios de anditoria y relacionados
facturados a la Sociedad, sus sociedades controlantes, controladas v vinculadas en
dicho ejercicio; _ &

e.3) el 8 % sobre el total de honorarios por servicios facturados a la Sociedad, sus-
sociedades controlantes, controladas y vinculadas por todo concepto en dicho ejercicio;

hemos aplicado los procedimientos sobre prevencion de lavado de activos y
financiacion del terrorismo para Central Térmica Roca S.A. previstos er las

correspondientes normas profesionales emitidas por el Consejo Profesional de Ciencias

Econdmicas de la Cindad Auténoma de Buenos Aires.

Ciudad Aut6noma de Buenos Aires, 10 de marzo de 2016

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

C.P.C.E.CABA T®1F®17

Dr. Carlos Horacio Rivarola
Contador Pablico (UBA)
C.P.CE.CABA T?124 F°on5 -



Informe de la Comision Fiscalizadora

A los Sefiores -Accionistas de
Central Térmica Roca S.A.

@

(i)

(iii)

(iv)

™)

De acuerdo con lo dispuesto en el articulo N° 294 de la Ley N° 19.550, en las Normas de la Comisién
Nacional de Valores (“CNV™) y en el Reglamento de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires, hemos
examinado el estado de situacidn financiera de Central Térmica Roca S.A. al 31 de diciembre de 2015,
los correspondientes estados de resultados integrales, de cambios en el patrimonio v de flujos de efectivo
por el ejercicio econdmico finalizado el 31 de diciembre de 2015 y las notas que los complementan.
Ademds, hemos examinado la Memoria del Directorio, correspondiente a dicho ejercicio. La preparacion
y emisién 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 que los exdmenes de los estados financieros se efectien de acuerdo con las normas de auditorfa
vigentes, ¢ incluyan la verificacién de la razonabilidad de la informacién significativa de los documentos
examinados y su congruencia con la restante informacién sobre las decisiones societarias de las que
hemos tomade conocimiento, expuéstas en actas de Directorio y Asamblea, asf 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 2016 sin salvedades. Una auditorfa requiere que el auditor planifique y desarrolle su tarea con
el objetivo de obtener un grado razonable de seguridad acerca de la inexistencia de manifestaciones no
veraces 0 errores significativos en los estados financieros, Una auditoria 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 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 gjercicio econdmico finalizado
el 31 de diciembre de 2015, hemos verificado que contiene la informacién requerida por el articulo N°
66 de la Ley General de Sociedades N® 19.550, Ley 26.831 y sus modificatorias y, en lo gue es materia
de nuestra competencia, que sus datos numéricos concuerdan con los registros financieros de la Sociedad
y otra documentacion pertinente.

Hemos verificado el cumplimiento en lo que respecta al estado de garantias de los Directores en gestién
ala fecha de presentacién de los estados financieros al 31 de diciembre de 2015, conforme lo establecido
en el punto 1.4 del Anexo I de la Resolucién Técnica N° 16 de la Federacién Argentina de Consejos
Profesionales de Ciencias Econ6micas,

Basados en el trabajo realizado, con el alcance descripto més arriba, informamos que:

En nuestra opinién, los estados financieros de Central Térmica Roca S.A. reflejan razonablemente, en
todos sus aspectos significativos, su situacién financiera al 31 de diciembre de 2015, 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 Anténoma de Buenos -
Aires y normas de 1a CNV;

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 la calidad de las politicas de auditorfa
aplicadas por el mismo y de las politicas de contabilizacién de Central Térmica Roca S.A., el informe de
los auditores externos incluye la manifestacidn de haber aplicado las normas de auditorfa vigentes en
Argentina, que comprenden los requisitos de independencia, y no contiene salvedades en relacién a la
aplicacién de dichas normas y de las normas contables profesionales vigentes en Argentina, no teniendo
observacion alguna respecto de las polfticas de contabilizacion referidas;

Se ha dado cumplimiento a lo dispuesto por la Resolucién N° 606 de la Comisidn Nacional de Valores
en relacién con la presentacién del informe de cumplimiento del Cédigo de Gobierno Societario.

En relacién a lo determinado por las normas de la CNV, informamos que hemos 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 Econdmicas de la

Ciudad Auténoma de Buenos Aires, las que contemplan los requisitos de independencia, y

ii. los estados financieros han sido preparados de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacién

(vi)

Financiera, adoptadas por la Federacién Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econdmicas
(“FACPCE”) como normas contables profesionales e incorporadas por la Comision 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 prevencién 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 ejercicio del control de legalidad que nos compete, hemos aplicado durante el ejercicio los restantes
procedindentos descriptos en el Artfculo 294 de la Ley General de Sociedades N° 19.550, que
consideramos necesarios de acuerdo con las circunstancias, no teniendo observaciones que formular al
respecto.

Ciudad Auténoma de Buenos Aires, 10 de marzo de 2016.

Por Comisién Fiscalizadora

Cdor. Marcelo Pablo Lerner

Sindico Titular



