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Generacion Mediterranea S.A.

GLOSARIO DE TERMINOS TECNICOS

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

Términos Definiciones

/dia Por dia

AlISA Albanesi Inversora S.A.

AJSA Alba Jet S.A.

ASA Albanesi S.A.

AFIP Administracién Federal de Ingresos Piblicos

AFSA Albanesi Fueguina S.A.

AISA Albanesi Inversora 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 més de un millon de pesos, por
el promedio de entidades financieras.

BADCOR Tasa BADLAR corregida

BDD Bodega del Desierto S.A.

BCRA Banco Central de la Repfiblica Argentina

CAMMESA Compafiia Administradora del Mercado Mayorista Eléctrico S.A.

CcC Ciclo combinado
Comité de Interpretaciones de las Normas Internacionales de Informacion

CINIIF . .
Financiera

CNV Comisién Nacional de Valores

CTE Ceniral Térmica Ezeiza situada en Ezeiza, Buenos Aires.

CTI Cen.tral Térmica Independencia situada en San Miguel de Tucumdan, Tucuman
(fusionada con GMSA)

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

CTMM Central Térmica Modesto Maranzana situada en Rio IV, Cérdoba

CTR Central Térmica Roca S.A.

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

CvP Costo Variable de Produccion

Dam3 Decametro Cabico. Volumen equivalente a 1.000 (mil) metros ciibicos.

DH Dispenibilidad Histérica
Porcentaje del tiempo en ¢l cual la central o maquina (segin corresponda) se

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

DMC Disponibilidad Minima Comprometida

138] Disponibilidad Objetivo

DR Disponibilidad Registrada

El Grupo Albanesi 8.A. junto con sus subsidiarias

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

ENRE Ente Nacional Regulador de 1a Electricidad

EPEC Empresa Provincial de Energia de Cordoba

FACPCE Federacién Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econdmicas
Fondo de Inversiones Necesarias que Permitan Incrementar 1a Oferta de Energia

FONINVEMEM Eléctrica en el Mercado Elécirico Mayorista

GE General Electric
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Generacion Mediterranea S.A.

GLOSARIO DE TERMINOS TECNICOS (Cont.)

Términos Definiciones

GFSA Generacion Frias S.A.

GISA Generacién Independencia S.A.
GLBSA CGeneracion La Banda S A,
GMSA Generacion Mediterrénea S.A.

Grandes Usuarios

GRISA
GROSA

GUDIs

GUMAS
GUMEs
GUPAs
Gw
GWh
TIASR
1G]

kV

kw
kWh
LGS
LVFVD
MAT
MAPRO
MEM
MMm3
MW
MWh

MVA

NCPA
NIC
NIIF
ON
PWPS

Resolucidn 220/07

RG
RGA
RT

TRASNOA S.A.

SADI
SE
UGE

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

Generacion Rigjana S.A,

(eneracién Rosario S.A,

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

Grandes Usuarios Mayores

Grandes Usuatios Menores

Grandes Usuarios Particulares

Gigawatt. Unidad de potencia equivalente a 1.000.000.000 vatios.
Gigawatt-hora. Unidad de energia equivalente a 1.000.000.000 vatios-haora
Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (segiin sus siglas en inglés)
Inspeccidn General de Justicia

Kilovolt. Unidad de medida de tensién eléctrica equivalente a 1.000 (mil) volts.
Kilowatt o Kilovatio. Unidad de potencia equivalente a 1.000 vatios.
Kilovatio-hera. Unidad de energfa equivalente a 1,000 vatios-hora

Ley General de Sociedades

Liquidaciones de Venta con Fecha de Vencimientos a Definir

Mercado a Término

Mantenimientos Programados Mayores

Mercado Eléctrico Mayorista

Millones de metros ciibicos.

Megawait 0 Megavatio. Unidad de potencia equivalente a 1.000.000 vatios,
Megavatios-hora. Unidad de energia equivalente a 1.000.000 vatios-hora.
Megavoltiamperio, unidad de energia equivale a la potencia aparente de i voltio x 1
amperio x 106.

Normas Contables Profesionales Argentinas

Normas Internacionales de Contabilidad

Normas Internacionales de Informacién Financiera

Obligaciones Negociables

Pratt & Whitney Power System Inc

Marco regulatoric para la venta de energia a CAMMESA a través de los llamados
“Contratos de Abastecimiento MEM” bajo la Resolucién de a Secretaria de Energia
N° 220/07

Resolucién General

Rafael G. Albanesi 8.A.

Resoluciones técnicas

Empresa de Transporte de Energfa Eléctrica por Distribucién Troncal del Noroeste
Argentino S.A. '

Sistema Argentino de Interconexién

Secretar{a de Energia

Unidad Generadora de Efectivo
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GLOSARIO DE TERMINOS TECNICOS

Las siguientes no son definiciones técnicas, pero ayudan al fector a comprender algunos términos empleados en la
redaccidn de las notas a los estados financieros de la Socicdad,

Términos Definiciones

fdia Por dia

AESA Albanesi Energia S.A.

AFIP Administracion Federal de Ingresos Publicos

AFSA Albanesi Fueguina S.A.

AISA Albanesi Inversora S.A.

AJSA Alba Jet S.A,

ASA Albanesi S.A.

AVRC Alto Valle Rio Colorado S.A.

AVSA Albanesi Venezucla S.A.

BADCOR Tasa BADLAR corregida

BADLAR Tasa de interés pagada por depdsitos a plaze fijo de mds de un millén de peses, por el promedio de
entidades financieras.

BCRA Banco Central de 1a Repiblica Argentina

BDD Bodega del Desierto S.A.

CAMMESA Compaiifa Administradora del Mercado Mayorista Eléctrico S.A.

cC Ciclo combinado

CINIIF Comité de Interpretaciones de las Normas Internacionales de Informacién Financiera

CNV Comisidn Nacional de Valorcs

CTE Central Térmica Ezeiza situada en Ezeiza, Buenos Aires.

CTI Central Térmica Independencia situada en San Miguel de Tucumén, Tucumédn {fusionada con
GMSA) '

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

CTMM Central Térmica Modesto Maranzana situada en Rio IV, Cérdoha

CTR Central Térmica Roca S.A.

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

CVP Costo Variable de Produccion

Dam3 Decametro Cibico. Volumen equivalente a 1,000 (mil) metros cibicos.

DH Disponibilidad Histérica

Disponibilidad Porcentaje del ti_cmpq en ¢l cual la central o méquina (segilin corresponda} se encuentra en servicio
(generande) 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

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

ENRE Ente Nacicnal Regulador de la Electricidad

EPEC Empresa Provincial de Encrgia de Cérdoba

FACPCE Federacion Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econdmicas

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

GE

Mercado Eléctrico Mayorista
General Electric




GLOSARIO DE TERMINOS TECNICOS (Cont.)

Términos Definiciones

GFSA Generacion Frias S.A,

GISA Generacion Independencia S.A.

GLEBSA Generacién La Banda S.A.

GLSA Generacion Litoral S.A.

GMSA Generacion Mediterrdnea S.A,

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

GRISA Generacion Riojana S.A.

GROSA Generacién Rosario S.A,

GUDI Grandes Demandas clientes de los Distribuidores con poiencia demandada o declarada mayor a 300
s kW

GUMAs Grandes Usuarios Mayores

GUMEs Grandes Usuarios Menores

GUPAs Grandes Usuarios Particulares

GW Gigawatl. Unidad de potencia equivalente a 1.000.000.000 vatios.

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

IASB Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (segin sus siglas en inglés}

IGT Inspeccion General de Justicia

INDEC Institute Nactonal de Estadisticas y Censos

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

kW Kilowatt o Kilevatio. Unidad de potencia equivalcate a 1.000 vatios.

kWh Kilovatio-hora. Unidad de energfa equivalentc 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 Mayores

MEM Mercado Eléctrico Mayorista

MMm3 Millones de metros ciibicos,

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

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

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

NCPA Neormas Contables Profesionales Argentinas

NIC Nermas Internacionales de Contabilidad

NIIF Normas Internactonales de Informacién Financiera

ON Obligaciones Negociables

PWPS Prait & Whitney Power System Inc

Resolucisn 220/07 Marco rt_agt_zlalorio para la venta de energia a CAMMESA a través de los llamados “Contratos de

Abastecimiento MEM” bajo la Resolucidn de la Secretarfa de Energfa N° 220/07

RG Resolucién General

RGA Rafael G. Albanesi S.A.

RT Resoluciones técnicas

TRASNOA S.A. Empresa de Transporte de Energia Eléetrica por Distribucién Troncal del Noroeste Argenting S.A.,

SADI Sistema Argentino de Interconexién

SE Secretaria de Energia

UGE Unidad Generadora de Efectivo
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Memaoria Ejercicio 2016

Sres. Accionistas de GMSA,

En cumplimiento con disposiciones legates y estatuarias vigenles, el Directorio somete a vuestra consideracién 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, correspendientes al ejercicio econdmico
finalizado el 31 de diciembre de 2016,

1. ACTIVIDAD DE LA COMPANIA

GMSA, es una sociedad cuya actividad principal es la generacién de encrgia térmica convencional y es contrelada con el
95% del capital y de los votos por Albanesi S.A., cuya actividad principal es inversora v financiera.

ASA fue constitutda en ¢l afic 1994, A través de sus sociedades controladas y relacionadas ha invertido en el mercado
energético en el scgmento de generacion y comercializacion de energia eléctrica, siendo ésta su actividad principal a la
fecha.

Central Térmica Modesto Maranzana

GMSA es propictaria de la Central Térmica Modesto Maranzana (“la Central”), ubicada en la localidad de Rio Cuarto,
Provincia de Cérdoba, La Central originalmente tenia instalado un ciclo combinado en operacién con 70 MW de
capacidad, en dos bloques de méquinas de 35 MW cada uno, formado cada bloque por una Turkina de Gas Frame 5, un
Generador y una Turbina de Vapor en un sistema de eje dnico.

En ociubre de 2008, GMSA completd la primera etapa del proyecto de ampliacién de la Central con fa instalacién y puesta
en marcha de dos nuevas turbinas de gas acroderivadas PWPS SwiftPac 60, FT8-3. Dichas unidades estan compuestas
por dos turbinas de gas agroderivadas de 30 MW cada una, dispuestas de forma tal quc ambas transmiten su potencia a
un dnice geaerador ofreciendo asi una gran flexibilidad en la operacién.

Continuando su procesc de expansion, durante el afio 2010 GMSA instal6 una tercera turbina PWPS SwiftPac 60, FT8-3
de 60 MW que entré en operacion comercial en el mes de septiembre de dicho afio, alcanzando la potencia instalada de
la Central en 250 MW.

A fin de mantener un alto nivel de dispenibilidad de las turbinas PW, GMSA firmd un contrato de mantenimiento a largo
plazo (cuyo vencimiento es 31/12/2019) con PWPS que contempla la asistencia técnica por parte de PWPS asf como
también stock de repuestos disponibles en los talleres de la compafifz.

La Central estd conectada al SADI a través de la red de alta tension de EPEC.

Se mantienen vigentes las certificaciones 1SO 9001:2008, ISO 14001:2004 y OHSAS 18001;2007 del Sistema de Gestién
Integrade de la Central. La documentacidn componente del mismo se halla correctamente actualizada habiéndose
adecuade a las exigencias de la organizaci6n y sus objetivos de desempefio seguro y eficiente. Fl personal ha sido
capacitado de acuerdo a las necesidades de formacidn identificadas para un correcto ejercicie de sus funciones, y los
controles y seguimientes preventives, comprometidos, se han llevado a cabo en tiempo y forma,




En noviembre de 2016 se realiz6 1a primera auditorfa externa de mantenimiento del Sisterna de Gestin Integrado tras la
recertificacién obtenida en 2013, con resultados satisfactorios.

Para el transcurso dc 2017 se prevé, en primer semestre, auditoria interna bajo versiones de Normas vigentes a la fecha,
migracién de Sistema de Gestién Ambiental y Sistema de Gestién de Calidad a sus nuevas versiones 2015 e
implementacién de cambios basados, fundamentalmente, en actividades de capacitacidn al personal, presencial y a
distancia. En segundo semestre, realizacion de auditoria externa anual de mantenimiento del sisterna (2° en periodo trienal
de certificaciones) bajo versién 2015 para Sistemas de Calidad ¥ Medic Ambiente.

EI 28 de marzo de 2016, GMSA firmé un acuerdo con Siemens Industrial Turbomachinery AB para ejecutar el proyecto
de amptiar la Central en 100 MW adicionales a los 250 MW existentes a partir de la instalacién de dos turbinas Siemens
SGT-800 de 50 MW nominales cada una. Esta ampliacion se realiza bajo el marco de un acuerdo firmado bajo Resolucién
220/)7 S.E. Para dicha obra se estima una inversién de USD 88 millones. Se cspera iniciar la operacidén comercial en el
segundo trimestre del afio 2017, A la fecha de los presentes estados financieros la Sociedad ha completado el pago a
Siemens Industrial Turbomachinery AB de USD 21,1 millones que representa el 50% por la compra de dos turbinas y sc
ha firmado un contrate de pago diferido de 24 cuotas por ¢l 50% restante, siendo la primera cuota exigible en agosto de
2017. Las turbinas, ¢l generador, anchor boits y chimeneas ya se encuentran en la planta.

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

Proceso de fusién de sociedades del grupo

GMSA (sociedad absorbente ¥ continuadora) ha sido parte de un proceso de fusién con Jas siguientes sociedades a las
que ha absorbido: GISA (sociedad absorbida), GLBSA (sociedad absorbida) y GRISA (sociedad absorbida). El 10 de
noviembre 2015 se suscribi6 el acucrdo definitivo de fusidn el cual establecfa la fecha efectiva de fusién a partir del 1°
de enero de 2016. La fusién fue aprobada por CNV con fecha 22 de marzo de 2016 ¢ inscripta por la Inspeccién General
de Justicia con fecha 18 de mayo de 2016 (Ver Nota 37.a).

Como consecuencia de la fusién menciconada, las Plantas de titularidad dc las sociedades absorbidas han sido transferidas
a GMSA. A continuacién, se detalla la informacidn mds relevante correspondiente a cada una de las Centrales
mencionadas:

Central Térmica Independencia (CTI), estd ubicada en 1a ciudad de San Miguel de Tucumén, provincia de Tucumdn. CTI
se encontraba fuera de servicio y durante 2011 GISA realizé todos los irabajos y obras necesarias para instalar 120MW
con tecnologia PWPS asf como para reacondicionar tas instalaciones auxiliares existentes. El 17 de noviembre de 201 1,
GISA obtuvo la autorizacién para la operacién comercial de las nuevas tarbinas.

A fin de mantener un alto nivel de disponibilidad, GISA firmé un contrato de mantenimiento a largo plazo (el cual fue
ransferido a GMSA por efecto de la fusién y cuyo vencimiento es 31/ 12/2019) con PWPS que contempla la asistencia
técnica por parte de PWPS asf como también stock de repuestos disponibles cn los tallercs de la compaiifa.

CT1 se encuentra coneclada al SADI a través de una subestacién trasformadora perteneciente a TRANSNOA S_A, ubicada
dentro del predio de la Central.

Central Térmica Riojana (CTRi) cuenta con tres unidades de generacién Turbogrupo Fiat TG21 de |6MW, Turbogrupo
John Brown TG22 de L6MW y Turbogrupo Fiat TG23 16MW, conectadas a la red SADI por intermedio de la subestacion
transformadora de TRASNOA S.A.

El dia 20 de julio de 2015 GRISA firmé ura adenda con CAMMESA por ¢l acuerdo bajo Resolucién 220/07 S.E. para
ampliar fa capacidad instalada en SOMW.




Con fecha 7 de scptiembre de 2015 GRISA firmé un contrato con Siemens Industrial Turbomachincry AB, en el cual
acordo la compra de unz turbina Siemens SGT800 de 50 MW por un monio de USD 19,3 millones. El pago de la turbina
Siemens SGT-800 se completd en febrero 2016, arribando 2 planta en junio de 2016. El resto del equipamiento, entre
ellos el transformador de potencia, compresora de gas, planta de agua, chillers, tanques entre otres concepios, se
encuentran instalados. A la fecha de los presentes estados financieros, la turbina se encontraba en proceso de puesta de
arranque. La inversién total del proyecio asciende aproximadamente a USD 49,9 milloncs. Se estima el inicio de la
operacién comercial en marzo 2017.

Central Térmica La Banda (CTLB) cuenta actualmente cor dos unidades de generacién Turbogrupo Fiat TG21 de 16
MW y Turbogrupo Fiat TG22 de 16 MW, conectadas al SADI por intermedio de la subestacidn transformadora de
TRASNOA S.A.

Para CTI, CTLB y CTRi se mantiene vigente la certificacién ISO 14001:2004 del Sistema de Gestién Ambiental de la
Central y adecuadamente actualizada la documentacién del mismo. El perscnal ha sido capacitado de acuerdo a las
necesidades de formaci6n identificadas para un correcto desempefio en sus funciones a la par del cuidado del medio
ambiente, y los controles y seguimientos preventivos, comprometidos, se han Uevado a cabo en tiempo y forma, No se
han producido incidentes ambientales ni situaciones de emergencia derivadas del desarrollo del proceso y actividades de
servicios.

En noviembre de 2016 se realizé la primera auditorfa externa de mantenimiento del Sistema de Gestién Ambiental tras la
recertificacidn obtenida en 20135, con resultados satisfactorios.

Parael transcurso de 2017 se prevé, en primer semestre, auditorfa interna bajo versién 2004 de la Norma, mi gracién de
Sistema de Gestién Ambiental a nueva versién 2015 e implementacién de cambios basados, fundamentalmente, en
actividades de capacitacion al personal, prescncial y a distancia, En segundo semestre, realizacién de auditoria externa
anual de mantenimiento del sistema (2° en periodo trienal de certificacién) bajo versién 2015 vigente a partir de julio de
2017,

En el marco de la Resolucidn 21/16, 1a Sociedad presentd proyectos para ampliar la capacidad de generacidn en 250 MW,
que fueron adjudicados en el proceso de licitacién piblica. Al 30 de junio de 2016, GMSA firmé con CAMMESA los
acuerdos bajo esta Resolucidn, para los proyectos de Central Térmica Ezeiza etapa Iy 11 150 MW y CTl etapa I y II 100
MW, con tarifas nominadas en délares, cldusula take or pay y con vigencia de 10 afios, a partir de la fecha comprometida
0 habilitacién comercial, 1o que ocurra primero.

Ampliacién en Central Térmica Independencia

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

Con fecha 30 de abril de 2016 se ha firmado el contrato con Siemens Industrial Turbomachinery AB por la compra de 1a
primera turbina SGT-800 de 50 MW. Al 31 de diciembre de 2016, se ha efectuado el pago por el 50% de 1a turbina yel
50% restante lo financiard Siemens en 24 cuotas. El valor total de esta turbina asciende a USD 20,4 millones.

Con fecha 9 de agosto de 2016 se ha firmado ¢l contrato con Siemens Industrial Turbomachinery AB por la compra de
una segunda turbina SGT-800 de 50 MW. En dicho mes se pagd el 5%, en enero 2017 se realizard un segundo pago de
3% y en marzo de 2017 se pagard el 40% restante. En septicmbre de 2016 se firmé el acuerdo por la financiaci6n de pago
diferido del 50% restante que financiard Siemens. El valor de la turbina asciende a USD 19,2 millones.




Cabe destacar que en septiembre 2016, finaliz6 la contratacién de los dos transformadores de 75 MVA, de las obras civiles
para el proyecto y de los equipos chillers. Adicionalmente, en noviembre 2016 se firmaron con Siemens los contratos de
montaje por un total de USD 7,5 millones y de mantenimiento y provisidn de repuestos un importe de USD 1,02 millones.
Este tltimo se abonard 35% en Jjunio 2017, 35% en septiembre 2017 y 30% en febrero 2018. Asimismo, durante el mes
de diciembre 2016 se contraté la construccién del campo de 132 Kv v se adquirié una torre de enfriamiento.

Central Térmica Ezeiza

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

La obra s realizard en dos etapas, instalando 100 MW en la primera etapa y 50 MW adicionales en la segunda etapa. Se
estima que la primera etapa inicie 1a operacién comercial en el tercer trimestre de 2017 ¥ la segunda etapa en el primer
trimestre de 2018.

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

Con fecha 9 de agosto de 2016 se ha firmado ¢l contrato con Siemens Industrial Turbomachinery AB por [a compra de
una tercera turbina SGT-800 de 50 MW, En dicho mes se pag6 el 5%, en enero de 2017 se realizard un segundo pago de
5% y en marzo de 2017 se pagard cl 40% restante, En septiembre de 2016 se firmé et acuerdo por la financiacién de pago
diferido por el 50% restante que financiard Siemens. El valor de la turbina asciende a USD 19,2 millones. De la misma
manera, se han firmado los contratos por la compra de tres transformadores de 75 MVA, el equipo de Alfa Laval y chillers,
la construccién de los campos de 132 kv, ta compra del terreno de Ezeiza ¥ las obras civiles. Durante octubre de 2016, se
adquirieron dos tanques de agua y uno de gasoil.

En noviembre de 2016 se firmé con Siemehs el contrato de montaje por USD 9,3 millones ¥ de mantenimiento y provisidn
de repuestos por USD 1,6 millones. Este tiltimo se abonard 35% en junio de 2017, 35% en septicmbre de 2017, y el 30%
restante en febrero 2018,

Durante diciembre de 2016 se construyé la sala de tableros v el puente de gnia, y se realizaron trabajos de movimicnto
de suclos, eatre otras obras civiles,

2. CONTEXTO MACROECONOMICO

Contexto internacional

El afio 2016 estarfa cerrando con un crecimiento del orden del 3,1% para la economia mundial, lnego de un alza del 3,2%
en 2015 y 3,4% en 2014, Se espera que el crecimiento mundial sea de 3,4% parael 2017 y 3,6% para el 2018. En lo que
respecta a las economias desarrolladas se espera que crezcan a valores superiores al 1,9% en 2017 y 2% en 2018,
impulsadas por el crecimicnto esperado de Estados Unidos de 2,3% ¥ 2,5% respectivamente, compensado por ¢l menor
crecimiento esperado de la zona Euro de 1,6% en ambos afios.

El crecimiento estimado del producto mundial durante el tercer trimestre de 2016 rondd 3% (a una tasa anualizada); es
decir, aproximadamente igual que cn los dos primeros trimestres del afio. Sin embargo, esta tasa de crecimiento promedio
estable oculta divergencias entre ios diferentes grupos de paises. El crecimiento ha repuntado con més vigor de lo previsto
en las economfas avanzadas, mayormente porque el efecto de lastre que generaban las existencias se ha atenuado y porque
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la produccién manufacturcra ha revivido en cierta medida. Por el contrario, se observa una desaceleracion inesperada cn
algunas cconomias de mercados emergentes, atribuible méds que nada a factores idiosincrdticos. Los indicadores
anticipados como los fndices de gestores de compras conservaron el vigor en el cuarto trimestre en la mayorfa de los
€asos.

Entre las economias avanzadas, la actividad revivié con fuerza en Estados Unidos tras la debilidad que caracterizd al
primer semestre de 2016, y la economia esté cerca del pleno empleo. El producto contimiia por debajo de su nivel potencial
en una serie de economias avanzadas, sobre todo la zona del euro. Las cifras preliminares del crecimiento durante ¢l tercer
trimestre fueron algo mds alentadoras de lo previsto en algunas economias como Espafa y el Reino Unido, cuya demanda
interna resistié mejor de lo esperado tras el voto a favor de la salida de la Unidn Europea. Segitn las revisiones hist6ricas
del crecimiento, en 2016 y en los afios precedentes la tasa de crecimiento de Japén superd las estimaciones,

Contexto regional

La expectativa para la regién latinoamericana es que estaria cerrando el afio 2016 con una disminucién dcl orden del
-0,7% explicado principalmente por la baja performance de Brasil (-3,5%), compensade por €l bajo crecimiento de
México (+2,2%). Se espera que la economia de la region latinoamericana obtenga un crecimiento de 1,2% en 2017 y de
2,1% para el 2018.

En América Lalina, la revisién a la baja del crecimicnto refleja en gran medida una menor expectativa de recuperacion a
corto plazo en Argentina y Brasil ras cifras de crecimiento que defraudaron las expectativas en torno al segundo scmestre
de 2016, condiciones financieras mds restrictivas y vientos en contra més fuertes para Mexico debido a la incertidumbre
relacionada con Estados Unidos, asf como el deterioro ininterrumpide dc la situacién en Venezuela.

Argentina

Segiin el informe de WEOQ del FMI, la actividad econémica de Argentina acumulada para el 2016 estaria cerrando con
una disminucién en tomo al -2,4% respecto del 2015,

La expectativa de la economia argentina es tener un crecimiento en cl orden del 2,2% en 2017 v 2,8% en 2018,

La actividad econdémica de Argentina acumulada hasta noviembre 2016 - medida por el EMAE (Estimader Mensual de
Actividad Econdmica) - tuvo una variacién negativa de -2,5% respecto al acurmulado al mismo perfode de 2015,

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

La evolucion macroecondmica del tercer trimestre de 2016 determin6, de acuerdo con las estimaciones provisorias, una
variacidn en la oferta global, medida a precios del afio 2004, de -3,1% con respecto al mismo perfode del afio anterior,
debido a la baja de 3,8% del PBI y de 0,6% de las importaciones de bienes y servicios reales.

En la demanda global se observd una variacidn de -2,5% en las exportaciones de bienes y servicios reales y una cafda de
8,3% en la formacién bruta de capital fijo. El consumo pablico registié un alza de 1,9%, mientras que el consumo privado
disminuy6 3,1%.




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

Respecto a la evolucion de los precios, de acuerdo el IPIM (Indice de Precios Internos al por Mayor) alcanz6 un 34,5%
acumulado en 2016 (Indec).

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

Por otra parte, el Nivel general del IPBI mostré un alza de 0,8% en el mismo perfodo. En este caso la variaci6n se explica
por la suba de 0,7% en los productos nacionales y de 2,7% en los productos importados. Asimismo, el Nivel general del
IPP registr6 un incremento de 0,8% cn el mismo periodo, como consecuencia de la suba de [,6% en los productos
manufaciurados y Energfa eléctrica mientras que los productos primarios muestran una caida de 1,0%,

En cuanto al sector externo, en los doce meses de 2016, [a balanza comercial fuc superavitaria en 2.128 millones de
dblares, El total exportado fue de 57.737 millones dc délares y el importado de 55.610 millones de délares. Las
exportaciones aumentaron 1,7% respecto a 2015 (crecimiento de 949 millones de délarcs). Las exportaciones de
Productes primarios crecieron [7,7%, las exportaciones de MOA crecieron 0,2%, en tanto que las exportaciones de
Combustibles y energfa caycron 11,5% y las de MOT 6,6%. En 2016 el valor de las importaciones fue 6,9% inferior al del
afio anterior. Se redujeron 4.147 millones de délares. Las importaciones de Combustibles y lubricantes cayeron 30,7%;
las de Bienes intcrmedios 14,4%:; las de Piezas y accesorios para bienes de capital 10,8%; en tanto que subieron 33,5%
las importacioncs de Vehiculos automotores de pasajeros; 9,1% las importaciones de Bienes de consumos; y 22% las
importaciones de Bienes de capital. En este dltimo caso, se registré una caida de 6,7% de las importaciones de Bicnes de
capital excluido equipos de transporte, y un aumento de 32,5% de las importaciones de Equipos de transporte industriales.

En cuanto a las variables monetarias, el stock de base monetaria pasé de un nivel de $622.263 millones a fines de 2015 a
$787.895 millones a fines de 2016, reflejando un incremento del 26,6% en ¢l afio. Respecto de las reservas internacionales,
las mismas {inalizaron el afio en un nivel de $37.853 millones reflejando una suba del 52,5% respecto al afio anterior. La
cotizacion del ddlar estadounidense, de acuerdo al mercado tnico libre de cambios, pasé de $13,04/U$S a $15,89/U%$S
registrando una devaluacion del 21%, (BCRA).

En lo que respecta a la base monctaria, presenté un crecimiento mensual de 9,6%, con incrementos [anto del circulante
en poeder del pablico como de las reservas bancarias, alentados por los factores estacionales y excepcionales antes
mencionados, que también generaron un aumento de fa exigencia de encajes (ver secci6n Liquidez Bancaria). La demanda
de base monetaria de diciembre se abastecié mediante la reduccién en el saldo de LEBAC y por la cxpansion generada
por las operaciones de compra de divisas, principalmente al Tesoro Nacional. Ambos efectos fueron parcialmente
compensados por la contraccién generada por el incremento en los pases con ci Banco Central.

Contemplando el afio 2016 en conjunto, a diferencia de lo que habfa ocurrido en afios previos, la principal fuente de
variacién de la base monetaria fueron las compras de divisas, pasando a segundo plano las transferencias al Tesoro
Nacional. Por consiguiente, el aumento de los pasivos no monetarios en 2016 tuvo como contrapartida el fortalecimiento
del activo del Banco Central, mediante el anmento de tos activos liquidos en moneda extranjera. En términos interanuales,
labase monetaria presentd una variacién de 26,6%, 1,8 p.p. por debajo dcl mes previo y 13,9 p.p. inferior a la que registrd
afines de 2015,

Por ¢l lado de las finanzas piblicas, seglin Secretaria de Hacienda - Ministerio de Economia y AFIP, los ingresos del
Gobierno Nacional {incluyendo ingresos tributarios, de la seguridad social y rentas de la propiedad) aumentaron al 35,3%
anual, llegando a $1.613 mil millones en 2016. El gasto primario por su parte crecid a una lasa levemente superior
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(38,2%}, alcanzando $1.972 mil millones. La recaudacién tributaria alcanz4 un valor de $2.070 mil millones, diche monto
s 34,6% mds efevado que el registrado en el afio 2015.

Caracteristicas estructurales del Sector Energético

La evolucién de la demanda y consumo energético en la Argentina estd correlacionada positivamente con la evolucién
del PBI, implicando que a mayor crecimicnte econdmice la demanda energética consolidada de todos los productos
energeticos también crece. El crecimiento histdrico del consume energético tuvo un promedio anual acumulativo de 3,1 %
en los dltimos 57 afios!, con una media de 2,2% anual acumulativa? desde ¢l 2002 a pesar que en este Gltimo periodo el
crecimiento econémico se elevé a una media del 3,9% anual que fue superior al 2,5% anual acumulativo desde 1959.

CONSUMO DE ENERGIA ¥ PBI EN LA ARGENTINA
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El crecimiento del consumo energético en la primera década del siglo XXI de elevade crecimiento econémico, no fuc
impulsado tanto por un crecimiento det 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 de
electricidad. El estancamiento econdmico de los Gltimos redujo Ias tasas de crecimicento del consumo energético que sc
habian mostrado impertantes entre 2003 y 2011.

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

! Desde 1959 hasta la estimacién de 2016,

? Datos oficiales hasta el 2014 de consumo energético, con datos do 2015 estimados por G&G Energy Consultants.

¥ Ultimos datos oficiales de 2015 y estimacidn de 2016 de G&G Energy Consultants, expresado en miles de Toneladas
Equivalentes de Petrélec para Consumo Primario Energétice.




ESTIMACION CONSUMO PRIMARIO ENERGETICO ARGENTINA 2016
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Este porcentaje se ha reducido levemente en los dltimos cinco afios por la obligacién impuesta a los refinadores que
abastecen combustibles, de incorporar porcentajes crecientes de biodicsel y bioetanol en su produccién de gas ofl y naftas.
La caracteristica estructural de tan alta dependencia de derivados del petrdleo y del gas naturaf se da usualmente en pocos
paises, que poseen grandes reservas de petréléc y gas. La particularmente elevada dependencia del gas natural — 53,1%
como estimacién de 2016 - fluctia anualmente en funcidn de las cantidades importadas de gas natural, gas natural licuado
(GNL) para satisfacer la demanda. A pesar de estas importaciones, la demanda potencial de gas natural se encuenira
parcialmente insatisfecha en invierno en el segmento industrial - con restricciones al consumo, sin reemplazo pOT Ofros
combustibles - y al segmento de generaci6n termoeléctrica®, Por la naturaleza, caracteristica y costo de las inversiones
necesarias, existe dificultad de modificar la estructura de consumo energético a corto plazo, pesc a lo cual la actual
Administraci6n se ha fijado objetives ambiciosos de incremento de fuentes renovables en el abastecimiento cnergético,

PARTICIPACION DEL 5AS NATURAL EN CONSUMO INTERND ENERGETICO
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4 Bs posible que, de no existir restricciones a la demanda de gas, la participacion de este producto en la matriz primaria ascienda al
menos 10 puntos porcentuales adicionates,
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El consumo energético final en la Argentina — neto de pérdidas y transformacién - se distribuye en forma equilibrada
entre transporte, segmento industrial y residencial/comercial. Esta distribucién cs similar a otros paises en desarrollo con
territorio extenso y tamafio medio de poblacién.

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

¢ Estructura atipicamente sesgada hacia el Petréleo y Gas, que es solo caracteristica de los grandes exportadores
de hidrocarburos como Medie Oricnte, Rusia, pafses exportadores de LNG de Africa, o Venezuela.

¢ Adicionalmente, posee la particularidad que el 53,1% del consumo es dependiente del gas natural con una
penetracion gasifera en el consumo — a pesar de las importantes restricciones a la demanda potencial de este
producto energético, que llevan a la sustitucin por otros combustibles en generacién eléetrica, y a restricciones
directas a la demanda industrial en algunas ramas industriales -, superada por pocos paises de grandes
producciones excedentes de gas natural,

¢ Estancamicnto en la oferta energética local — y en los iltimos afios también de la demanda interna que mitig6
los problemas de cscasez relativa -, ya que las inversiones de los Gltimos afios en un sector energético
estructuralmente dependiente de petrdleo y gas, han sido insuficientes para incrementar efectivamenie la oferta
interna productiva que se vuelque a abastecer una demanda que en periedos de crecimiento econémico también
es creciente,

+ Demanda potenciada en algunos segmentos especificos como el residencial y comercial tanto cn gas naturat
como en energia cléctrica, por el retraso de tarifas, generando que las tasas de crecimiento del consumo
energético residencial sean mayorces a las razonables por su bajo precio.

Entre los complementos a la produccion de gas local, se destaca la importacién de gas desde Bolivia que creci6 en forma
marcada, y la importacidn de crecimiento explosive — en los primeros afios, ya que su capacidad se encuentra saturada en
los inviemos - de LNG desde diverses proveedores. La importacion de LNG por las plantas de regasificacion de YPE-
ENARSA en Bahia Blanca sobre muelle de Compafifa MEGA, y ecn muelle dedicado de Escobar, experiments un
crecimiento vertiginoso con nimero creciente de cargos desde 2008.

9




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

CONSUMO DE GAS NATURAL EN GENERACION ELECTRICA
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La reduccién de precios internacionales del petrdleo también influyd en una considerable reduccién de precios de
importaci6n def gas desde Bolivia y del LNG.

Estado Particular del Sector Eléctrico Argentino

El parque de generacion eléctrica en la Argentina evolucion6 de modo dispar a lo largo de la historia, con diferentes
perfodos de incremento de la oferta en respuesta a las polfticas imperantes para satisfacer la demanda de energfa cléctrica.
Si bien pueden estimarse cerca de 33.832 MW nominalcs instalados a fin de 2016, la potencia disponible operativa en un
momento dado puede estimartse en torno a 24.500 MW a fin de 2016, ya que algunas unidades poseen restriccioncs de
generacion por insuficiencia de abastecimiento de combustibles, dificultades en alcanzar el rendimiento nominal, y un
ndmero considerable de unidades se encuentran recurrentemente en mantenimiento,

Estimamos que durante 2016 ingresaron unidades pequefias de emergencia constituidas mayormente por motores diésel
por 608 MW, que sc localizaron en diferentes regiones de acuerdo a las necesidades de ciudades medianas y pequefias
para atender los picos de demanda. Adicionalmente se incorporaron 1.206 MW en turbinas a gas tanto en centrales grandes
como CT Guillerme Brown - dos unidades TG de 1a CT Guillermo Brown de 290 MW cada una -, como en centrales mds
pequedias como CT Loma La Lata en Neuquén, CT Independencia y CT Frias entre otras. También se destaca un aumento
marginal de potencia nuclear nominal de 5 MW y 18 MW de generacidn con biomasa.
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En 2016 se puede observar un leve crecimiento de la demanda bruta (incluye el consumo propio en plantas de generacién
eléctrica, y las pérdidas que se producen en los sistemas de transmisién y distribucién) de energia eléctrica de 0,6%
respecto a la demanda registrada en 20135,

DEMANDA ENERGIA [GWhH] - DEMANDA MEM
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El mayor incremento de la demanda bruta méxima se registrd ¢n el mes de febrero 2016 donde la demanda maxima
representd un aumento del 10% respecto al mismo mes del afie pasado.

Capacidad Nominal de Generacion

La Potencia Instalada Nominal es dominada por la generacion termoeléctrica, aunque el nivel de indispenibilidad de la
misma es aun elevado, en especial en ¢l periodo de invierno durante el que las restricciones de combustibles reducen la
potencia efectiva disponible.
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G&G Energy Consultants estima que durante el 2016 la potencia efectiva disponible — que cs menor a la nominal
declarada por las razones ya citadas - llegé al orden de 24.500 MW incluyendo rescrva rotante de 1.000 MW -, que no
requiris ser utilizada en toda su magnitud debido a una demanda moderada por 1a recesion industrial ¢n los meses frfos
de mayo y junio 2016 en quc no se superaron records, y la potencia disponible pudo satisfacer la demanda. En febrero
2016 se bati6 el record de demanda con cortes imporiantes y con importaciones, ya que el parque de generacién local
apenas logré aportar 23.4%6 MW de Tos 25.380 MW quc se consumieron, sin contar las restricciones.

ABASTECIMIENTO DEL MAXIMO DE POTENCIA EN DIAS DE
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Solo en diciembre de 2016 y enero 2017, las inversiones en mantenimientos habfan mejorado la disponibilidad del parque
termoeléctrico con una disponibilidad de generaci6n local que probablemente se encuentra en torno a 25.000 MW.
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El incremento de potencia disponible cfectiva se logrd con reparaciones de unidades que usualmente estaban
indisponibles, y las incorporaciones citadas anteriormente. Las empresas del grupo Albanesi continuaron invirtiendo en
varias centrales, entre las que se destacan dos unidades TG de 60 MW cada una en CT Independencia cn Tucumdn, una
TG de 60 MW en CT Frias en Santiago del Estero ademés de dos turbinas que suman 32 MW en CT La Banda en la
misma provincia, una unidad TG de 50 MW en CT Riojana (en 2017 inicia la operacién comercial), el revamping
completado de una unidad TG de 130 MW en la CT Roca dondc adicionalmente se construye el cierre a ciclo combinado
con la incorporacién de una unidad TV de 60 MW; también se menciona la disponibilidad de las unidades TV a gas
natural o fuel ofl de la CT Sorrento que suman 135 MW.

El mismo grupe comprometid con CAMMESA una nueva planta de generacion, la CT Ezeiza de 150 MW y una
ampliacién de capacidad en GI de 100 MW en dos etapas, en ¢l marco del llamado licitatorio competitivo de 1a Secretarfa
de Energfa Eléctrica para ofertas de nueva capacidad de generacién bajo la Resolucién 2172016, en el que el Grupo
Albanesi resulté adjudicatario de ofertas por 420 MW.

La Demanda Bruta de Electricidad — incluyendo las pérdidas en el sistema de transmisién y distribucidn y el consumo
propio en unidades de generacidn — ha visto crecer el suministro termoelgctrico en forma notoria en las dltimas décadas,
acompafiado con un suave incremento de la oferta hidroeléctrica proveniente desde 1a central de Yacyretd tras el paulatino
incremento de su cota de generacidn desde el 2006,
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OFERTA BRUTA DE GENERACION ELECTRICA 2015 (GWh)
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La demanda de energfa cléctrica muestra una fuerte tendencia al crecimiento, con morigeracion de la demanda en periodos
de caida de la economia como el 2016, en que el PBI habria caido 2,5%.

DEMANDA MAXIMA DE POTENCIA (ESTIMACIGN SIN CORTES)
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La demanda de energia a lo largo de las horas de cada mes, registré crecimicnto tras la caida experimentada desde las
restricciones al consumo eléctrico industrial del inviermo 2007 y la crisis interacional de fin de 2008 ¢ inicios de 2009,
reflejando el fuerte incremento de la actividad industrial y el consumo masivo en la economfa. Sin cmbargo, la demanda
eléctrica revirtid la tendencia desde mediados de 2011 hasta fin de 2015 con crecimiento de la demanda evidenciada por
el promedio mévil de doce meses. El fin de 2015 con el inicio de la recesién econdmica, trajo un nuevo cambio de
tendencia a la reduccién de demanda de energfa que cierra el 2016 con crecimiento de solo 0,6% respecto a 2015, algo
menos que ef 1,0% de crecimiento en 2014 en que el PBI también se redujo 2,5%.
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Ni el invierno 2015 ni 2016 marcaron nuevos registros maximos de potencia por temperaturas lemapladas que incidieron
en la demanda en 2015, y por recesion econdmica en 2016. En ¢l verano 2016 si se marcé un nuevo record con altas
ternperaturas en Buenos Aires, registrandose el record de consumo de potencia con 25.380 MW el 12 de febrero de 2016.

ESTACIONALIDAD DE LA DEMANDA DE POTENCIA EN ARGENTINA
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Aligual que en el gas natural, la fuertc estacionalidad dc la demanda eléctrica en la Argentina — tanto de energia como
de potencia - influye en las necesidades de inversin que se dimensionan para atender los picos mdximos de demanda
invernal, generando excedentes importantes en otros momentos del afio que inciden en menores costos y competencia
en dichos perfodos, La demanda dc potencia eféctrica es médxima en las horas de la noche tanto en verano como
especialmente en invierno, En este Gltimo caso debido al uso intenso de calentadores eléctricos, ante el diferenciaf de
costo y simplicidad en relacién al gas natural.
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i ESTACIONALIDAD DE LA DEMANDA DE ENERGIA EN LA ARGENTINA
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La indisponibilidad técnica de las centrales térmicas mejor6 tras €l invierno 2015, de la gravedad de inviernos pasados
que mantenfan de 5.000 a 6.000 MW fuera de servicio en todo momento tanto por cuestiones técnicas como por
insuficiencia de sistema Jogfstico para abastecer de combustibles Hquidos en ausencia dc disponibilidad de gas natural.
En este verano 2017 la indisponibilidad se redujo y estimamos que las unidades fuera de disponibilidad totalizan entre
2.700 y 3.500 MW,

EVOLUCION INDISPONIBILIDAD TERMICA (%)
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El Costo Monémico de generacién de CAMMESA se traslada como precio efectivo solo a algunos segmentos del mercado
eléctrico, en forma parcial a pesar de los incrementos dispuestos para ¢l Precio Estacional de la Energfa en febrero 2016
aunque en buena proporcién a los consumidores indusiriales directos con la excepcién de aquellos que se encucntran
abastecidos comercialmente por Distribuidoras eléctricas.

, CAMMESA corrigié su determinacion de costos de combl;stiblcs, computando ahora el verdadero costo del gas
importado desde Bolivia, como LNG y el precio del gas local incrementado en 2016. Este sinceramiento de CAMMESA
en relacién a la metodologia que consideraba todo gas importade al mismo precie que el gas local, favorecid en 2016 una
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contencitn de costos de generacidn termoeléetrica al reducirse los precios de importacién de combustibles que influyen
en ¢l Sobrecoste Transitorio de Despacho,

COSTOS MONOMICOS MENSUALES SEGUIN CAMMESA

B Precio Enoryla Mercado @ Sobrec. Transit. Despache B Enargis Adiclonst Usg/amah
1 5ot ombustible = Patencla W Sbrecosto Contratos MEN 120

%ne, 09 ene. 10 ene. 11 ene. 12 ene. 13 ene. 14 ene. 15 ene. 16

COSTO MONGMLCO ELECTRICO

Us§/Mwh

110 . Rango 2005-2013

100 e
50
BD
0
L]
50
an

36

20
e feh mar abr may Jun Jul age 8p oet noy dlc

Es posible que a la par del reciente incremento de precios internacionales del petrdlec ¥ combustibles, el coste de
importaciones de combustibles influya al alza en los precios finales que el gobierno traspase a los consumidores de energfa
eléctrica mediante ajustes tarifarios durante el 2017, que se esperan para febrero.

Los Ciclos Combinados son los protagonistas de la oferta térmica, con complemento limitade de unidades TV (con
consumo preferente entre 2014 y 2017 de Fuel Ol y Carbén), y unidades TG, Se considera que durante los préximos afios
se mantendrd esta estructura de despacho termoeléctrico creciente y consumo de combustibles f6siles, ¥ que un eventual
cambio de estructura de abastecimiento y generacién de fuentes renovables demandard varios afios para la concrecién de
proyectos y requerird ampliaciones importantes en capacidad de transmisién eléctrica, y montos de inversién sustanciales.

Con fecha 27 de enero de 2017 se publicé 1a Resolucién MinEyM SE 19-E/17, la cual reemplaza la Resolucién SE 22/16.
Esta resolucion adapta los criterios de remuneracién a condiciones econémicamente razonables, previstbles vy eficientes,
mediante compromisos de mediano plazo.

Quedan excluidos de este csquema los Agentes Generadores en el marco de los contratos regulados por Resolucidn
1281/2006, 220/2007, 21/2016 asf como cualquier otro tipo de contrato del MEM que tengan un régimen de remuneracién
diferencial establecido o autorizado por la autoridad competente del MEM.
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Entre los principales cambios, se establece que la remuneracion serd en base a Potencia Disponible y Energia generada,
valorizada en Délares, simplificando el célculo de los mistos,

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

3. PUNTOS DESTACADOS DEL EJERCICIO 2016

3.1 Energia Eléctrica

Central Térmica Modesto Maranzana

El objetivo de GMSA en ¢l afio 2016 respecto a los contratos que se comercializan en el marco de Energfa Plus, fue
renovar los que vencfan durante dicho periodo. Esto fue logrado trasladando a los nuevos precios aquellos incrementos
de costos que sucedieron durante ¢l afio,

En lo que respecta al Contrato de Abastecimicnto MEM celebrado con CAMMESA, segtn la Res. SE 220 por 45MW, se
cumplieron con los objetivos de disponibilidad detallados en el mismo y por Io tanto no se generaron penalidades por
indisponibilidad significativas durante el afio.

En la gencracidn de demanda base, se cumpli6 con los objetivos de disponibilidad establecidos en la Res. SE 22/2016
logrande la remuneracién completa del Costo Fijo, € incluso en algunos mescs se consigui6 el plus establecido para la
produccion de energfa por haber logrado superar con la generacion acumulada el 50% de la capacidad de generacién con
gas natural a lo largo del aiio.

Para las unidades def ciclo abierto 1z disponibilidad promedio anual de ia MMARTGO3 fue 90%, de la MMARTG04 90%
y de la MMARTGO5 90%, conformando un promedio de 90% de disponibilidad promedio anual para las terbinas de ciclo
abierto en conjunto y superando los valores de 2015 donde la disponibilidad promedio fue 85%.

Con respecto a las unidades del ciclo abierto, la disponibilidad promedio anual de 1a unidad MMARTGO3 fue 90%, de la
unidad MMARTG04 90% y de la unidad MMARTGOS 90%, conformando un promedio de 90% de disponibilidad
promedio anual para las turbinas de ciclo abierto en conjunto y superando los valores de 2015 donde la disponibilidad
promedio fue 85%.

Finalmente, el ciclo combinado tuve una disponibilidad promedio anual de 90% en su conjunto, sicndo levemente inferior
ala de 2015 la cual fue del 93%. Ello demuestra el alto nivel de disponibilidad en torno a los estdndares normales de este
tipo de turbinas.

En lo que respecta al despache, €l mismo tuvo un promedio anual det 37% siendo levemente inferior en comparacién con
¢l afio 2013 que fue del 40%.

Central Térmica Independencia

Durante ¢l afio 2016, el Contrato de Abastecimiento MEM (“CAM” o “Contrato 220™) eperd con normalidad, cumpliendo
con los objetivos de disponibilidad detallados en el mismo y por to tanto no sc generaron penalidades por indisponibilidad
significativas durante cl afio,

Respecto de los contratos de Energfa Plus, los mismos fueron abastecidos con normalidad.
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En cuanto al despacho, el mismo tuvo un promedio anual del 26% en comparacién con el afio 2015 que fue del 41%. El
negocio de la Saciedad se sustenta en la venta de potencia, no estando afectado el factor de despacho.

La energia generada durante el 2016 por ias unidades fue de 264.452 MWh.

Central Térmica Riojana

En el afio 2016 respecto a Ia generacién la unidad operé con un despacho del 4,5% y tuvo una disponibilidad promedio
de planta de! 83%.

Central Térmica La Banda

En el afic 2016, se cumplié con los objetivos de disponibilidad, logrando la remuneracién completa del Costo Fijo. La
Central oper6 con un despacho del 2% y tuvo una disponibilidad promedio de planta del 100%.

1.2 Mantenimiento

Central Térmica Modesto Maranzana

El objetivo de las tareas de mantenimiento durante el ejercicio fue cl de mantener la disponibilidad de las unidades de
ciclo combinado y de las unidades de ciclo abierto.

e desarrollaron tareas conjuntas con personal de Ingenierfa en lo referente a adecuacién de las instalaciones actuales.
Por ctro lado, se realizaron misiones a Belivia dentro del plan de capitalizar experiencia en manejos de equipos Siemens,

El plan de mantenimiento abarcé todas las unidades y los equipos auxiliares, destacéndose las si puientes tareas:

* Mantenimiento anual de turbogeneradores (Audit unidades TG3, TG4 y TG5): realizados en los meses de abril, junio
¥ julic, conforme a Io establecido en el contrato con PWPS. Entre las tareas cjecutadas se destaca las verificaciones
de todos los instrumentos, control de alineacidn de la turbina y control de todos los equipos auxiliarcs.

* Reparacion de los escapes de fas unidades CCI y CC2: realizados en el mes de mayo durante la parada programada,

boroscopia. Las tareas estuvieron a cargo de la empresa Gas Turbine Control.

Mantenimiento completo de los médules de la torre de enfriamicnto.

Mantenimiento de los compresores de aire.

Se realizaron tareas de modernizacién de los equipos contraincendios en los CC.

Durante el ejercicio sc han llevado a cabo otros proyectos significativos en la Central, entre los que se destacan:

Mantenimiento preventivo de vélvulas motorizadas del ciclo térmico de las unidades del ciclo combinado
Reemplazo de uno de los bancos de bateria.

Reemplazo de diferentes elementos cléctricos correspondiente a unidades de control y mando de los diferentes ciclos
de generacidn.

Ensayos eléctricos a los generadores y transformador de bloque de las unidades ciclo cembinado.

En el Gasoducto se realizaron diferentes tareas de mantenimiento sobre las instalaciones de acuerdo a las distintas
recomendaciones de mejoras de los entes fiscalizadores.
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¢+ Equipo de enfriamiento dcl aire de aspiracidn de las unidades ciclo combinado (Chiller): mantenimiento general y
limpieza del condensador.

¢ Se realizaron en talleres propios las reparaciones de PT y GG con colaboracidn de personal de PWPS tendientes a
ampliar la autorizacidn de reparaciones de las maquinas, significando un gran aherro en los costos de logistica.

¢ Se realiz6 reingenicrfa de Planta de agua con la adecuacion de tren 2.

*» Se realizé la reparacién completa del sistema de purificacion de GO,

Servicios de Asesoramiento y Asistencia Técnica

La Empresa continuando con su plan de formacidn a operarios, en los cuales se pueden citar mantenimiento de turbinas
PWPS, sistemas de conduccién neumdtica, uso de herramicntas de torque especiales y diferentes formaciones de
Seguridad y Medioambiente tendientes a mejorar las operaciones del personal. Se trabajé con la UNR IV en trabajos que
de medicidn y controles para dar cumplimiento a normativas vigentes. Participacion en la convenci6n de PWPS en EEUU
para mejorar la proactividad en la solucién de problemas.

Central Térmica Independencia

El mantenimiento tuvo como objetive sostener una alta disponibilidad de los turbogeneradores, la cual fue del 95 %. Se
realiz6 una detalladu planificacién del mismo, con énfasis en tareas preventivas sobre los TG ¥ equipos auxiliares, de tal
manera de asegurar la correcta operacién de la Central. Se contemplaron los procedimientos descriptos en los manuales
provistos por cl fabricante.

A continuacion se detallan las tareas mds relevantes realizadas durante el ejercicio:

* Mantenimiento semestral de turbogeneradores: fue desarrollada durante el mes de abril, cumpliendo con el
programa dec mantenimiento de PWPS. Algunas de las tareas realizadas fuercn: inspeccion de anclajes de turbinas, de
plenum dc entrada de aire a turbinas, de ventiladores secundatios ¥ de circuito de vacio del sistema de labricacién.
Cambio de filiros de combustible liquido y gaseoso, de agua desmineralizada y de vaso de aceite. Mantenimiento a
vélvulas de corte de gas y vélvulas solenoides del sistema de aire de turbinas. Chequeo completo de heaters de turbinas.
Pesaje de cilindros de CO2 y limpieza de intercambiadores y enfriadores de aceite.

* Mantenimiento anual de turbogeneradores: fue realizada durante los meses de octubre ¥ novicmbre, cumpliendo
con el programa de mantenimiento de PWPS, Algunas de las tareas rcalizadas en este mantenimiento fueron; limpieza,
ajuste de borneras y chequeo de signos de humedad en las cajas y cubicles de conexiones eléctricas de baja y media
tension de los turbogeneradores, calibracidn de instrumentos de medicién criticos para el funcionamiento, chequeo de
alineacidn de PT, de collector box, chequee funcional de sistema contra incendio de turbogeneradores y del sistemna
de medicin de vibraciones de las turbinas y generadores, inspeccidn y limpieza de plenum de entrada de aire a
turbinas. Inspeccién beroscdpica, Chequeo de presiones de acumuladores del sistema hidriulico y de carga y ajuste
de bornes de bancos de baterfas de 24 VDC y 125 VDC. Tesi funcional de solenoides de drenaje y venteo de la platea
de combustible de las turbinas. Se realiz6 limpieza de bornes de salida de los generadores y muestras de fluido en
uniones de barras para andlisis y de barras de cubiculo de neutro de generadores. Se realizé mantenimiento preventivo
a interruptores de mdquinas. Sc realizd ajuste de bornes de transformadores de tensién de TG. Se realizé cambio
preventivo de aceite de generadores. Se realizé toma de muestra de aceite de turbinas ¥ generadores para andlisis. Se
realizé chequeo de acople de bombas de aceite de turbinas.

* Transformadores principales: Se chequearon los cquipos Hydran que monitorean la formacién de gases en ¢l
interior de los transformadores, sc encuentra en los valores normales de operacién. Se realizo ajuste de bornes de
primatio y secundario de los transformadores y limpieza con solvente dieléctrico de bushin gs, descargadores y tapa
de cuba.

Adicionalmentc, se realizaron otras tareas vinculadas que se cnuncian a continuacion:
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* Mantenimientos preventivos de la planta de tratamiento y playa de carga y descarga de combustible liquide.

* Rutas preventivas de motores eléctricos y de banco de baterfas,

* Mantenimiento de compresores de gas y anual de compresores de aire.

' Mantenimiento predictivo de transformadores, turbinas de gas y generadores

* Mantenimiento anual de generador diésel, de electrobomba y motobombas del sistera contra incendio.

* Coordinacién y cooperacidn del mantenimiento de planta de tratamiento de agua

® Se realizaron chequeos y ajustes de bornes de Transformadores de tensién, transformadores de corriente, interruptores
¥ seccienadores de playa de 132 Kv.

* Se realizé limpieza chequeo y ajuste de bornes de celdas de media tensién y transformadores auxiliares.

= Se realizé cambio de software a sistemas de control de turbinas por nueva version. ,

* Serealiz6 ajuste en inyecci6n de agua de turbinas para aumentar la vida wtil de lag mismas, respetando los niveles de
emisicnes de NOX exigidos,

* Se realizaron cambios de sello 4 v % preventivos a turbinas cada 6.000 hs.

¥ Se realizaron boroscopias a PT"s de TG segin recomendaciones de PWPS.

* Se realiz6 limpieza hidrocinética de anillos y flexibles de inyeccion de combustible gaseoso a turbinas,

' Se realizaron cambio de cdmaras de combustién e inyectores a turbinas y limpieza de inyectores con ultrasonido.,

Asimismo, es importanle destacar que la Sociedad firmé un contrato de mantenimiento a largo plazo con PWPS, en ¢l
cual este Gltimo se compromete a dar asistencia técnica permanente en el sitio, un sistema de monitoreo remoto para hacer
un seguimiento del funcionamiento de las turbinas, asistencia fas 24 hs con el departamente de ingenieria de USA,
repuestos originales en tiempo y forma y reparaciones para mantenimientos planificados ¥ correclivos,

Central Térmica Riojana

Los objetivos de las tareas de mantenimiento durante el ejercicio fueron garantizar el funcionamiento regular y evitar el
envejecimiento prematuro de los equipos que forman parte de las instalaciones manteniendo altos niveles de disponibilidad
de los turbogrupos.

El plan de mantenimiento abarcd tanto a los TG, como a los equipos auxiliares, destacindose las siguientes tareas:

* Sobre el generador de TG 23, se realizé el control del sistema de excitaci6n, en el cual fue necesario el remplazo del
transformador por finalizar su vida til. Adicionalmente se ajustaron ¥ ensayaron los sistemas de protccciones que
permiten mayor estabilidad del TG, frente a variaciones producidas en la estacién transformadora. Fstas tareas
permitieron aumentar la confiabilidad del TG.

* Enel TG 21, fue intervenido el Generador para remplazo de la aislacién en el bobinadoe del estator, pasando de aislacidn
clase térmica “B” a clase térmica “F™, Esta reparaci6n permitir4 operar sin restricciones.

* Mantenimiento preventivo en turbina de TG 21, inspecci6n de caja reductora principal ¥ el reemplazo de la junta en ¢l
cajén de escape.

* Rcemplazo del banco y cargador de baterias de tensi6n segura, en TG 22. Este nuevo equipo, poseen una vida dtil superior
a 10 afios. Permitiendo disminuir los costos asociados al mantenimiento y a la disposicién final de residuos peligrosos.

* Instalacién de plataformas, cscaleras y revestimiente en las chimeneas de Ios TG2 1 y TG23. Esta mejora elimina costos
por la contratacién del servicio de grias para acceder a realizar las mediciones de NOX.

* Renovacion de pintura en tanques aéreos de combustibles y realizacién de auditorfas para mantener la habilitacién como
almacenadores de combustible, en 1a SE.

* Reparacioncs edilicias en talleres de mantenimiento que incluye oficinas técnicas e incorporacidn de un pafiel que
permitird el almacenamiento de repuestos criticos en un ambiente conirolado.
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En materia de seguridad, se adquirieron lotes de terrenos colindantes a la central, permitiendo aumentar la distancia de
seguridad en el sector de los tanques de almacenamiento de combustible con el vecindario. Adicionalmente se construyc una
tapia perimetral en cl sector sur de 430 metros de longitud, para aumentar la seguridad del predio.

Ceatral Térmica La Banda

Los objetivos de las tareas de mantenimiento durante el ejercicio fue garantizar el funcionamiento regular y evitar el
envejecimicnto prematuro de los equipos que forman parte de las instalaciones. Mantener altos niveles de disponibilidad
de los turbos grupos. Conseguir ambos objetivos a un costo razonable.

Dentro de las principales tareas desarroliadas se destacan las siguientes;

* Inspeccién mayor en el TG 21, consistié cn la revisién de partes calicntes de turbina, inspeccidn de cojinetes, reemplazo
de las directrices de aire ubicadas en el tercer estadio del compresor, inspeccién y reemplazo de bomba principal de aceite,
controles de alineacidn, remplazd del rotor de turbina.

* Mantenimiento preventivo, en el generador de TG 21. El cual consisti6 en la inspeccidn, limpieza del rotor, reemplazo de
cufias en entre hierro, refuerzo de la aislacidn del estator y cambio de cojinetes, lado excitacién.

* Adicionalmente en TG 21, se inspecciono el motor de lanzamienio eléetrico de 500 HP, [as tareas mds relevantes fue la
limpieza interior, refuerzo de aislacién en bobinados, reemplazo de rodamientos.

* Mantenimiento mayor en el TG 22. Inspeccién interna de turbina ¥ compresor, cojinetes, reemplazo de distribuidor de
quinto estadio de turbina, por presentar fisuras, Control de la excentricidad de los ¢jes de acople, remplazé del rotor de
turbina previo al balanceo en tallercs especiafizados.

* Mantenimiento preventivo, en cl generador de TG 22. Extraccicn del rotor, control de calotas, limpieza interior, balanceo.
Sobre el estator las tarcas principales fueron de limpieza y refuerzo de aislacién con pinturas epoxi. Inspeccion y limpieza
de motores de excitacidn,

Estos trabajos permiten mantener [a vida dtil de los TG y evitan indisponibilidades prolongadas.

* Refuerzo de la Proteccién Catédica en gasoducto interno de CT La Banda. Mediantc el agregado de dnodos v puntos de
medicién, Ademds, certifica la medicién de potencial, en cumplimiento a lo establecido por las normas del ENARGAS.
Con esta mejora evitamos la corrosion en las cafierias del gasoducto, brindando mayor seguridad en la operacion.

3.3 Medio Ambiente

Sistema de Gestidn Ambienzal Corporative

La cenirat térmica Modesto Maranzana cucnta con un Sistema de Gestidn Integrado de conformidad con las normas ISO
9001:2008, 1SO 14001:2004 y OHSAS 18001:2007. La certificacién de ISO 14001:2004 es corporativa e integra la
gestién ambiental de todas las centrales del Grupe Albanesi (GROSA, CTR, GFSA, CTMM, CTRi, CTLB y CTI)

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

La documentacién del Sistema estandariza la mayor cantidad de informacién posible, asegurando la integridad y
consistencia en ¢l 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, segnimiento y tralamiento de
los problemas,

Soportado en una estructura de trabajo caracterizada por la revisién regular de los estados de situacidn, el andlisis y
planificacién como principio fundamental de gestién y la blisqueda permanente del fortalecimiento de las capacidades de
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los recursos hurnanos, el Sisterma Ambiental Corporativo aplicado ha resultado eficaz frente a los desafios de conduccidén
planieados como meta para ¢f crecimiento de ta organizacién en su descmpefio ambiental.

El tiempo de trabajo con el sistema corporativo ha permitido, sobre la base de la integracién y complementacion de las
capacidades humanas, el intercambio de recursos y el aprovechamiento compartido de las experiencias, sustentar un
proceso de mejora continua y crecimiento, con marcados beneficios en controles operacionales mds seguros frente a las
nceesidades de contencidn del proceso, el Gplimo estado de las instalaciones en general y el involucramiento del personal
para ¢l logro conjunto y organizade de los objelivos de trabajo establecidos. Al respecto se destaca:

Capacitacienes cumplidas conforme a programaciones originales.

Ansencia de incidentes ambientales.

Destacable orden y limpieza en las instalaciones.

Tratamiento eficaz de acciones correctivas y preventivas,

Atencicén en tismpo y forma de requerimientos legales.

Controles operacionales actualizados, reconocidos documentalmente e implementados con resultados satisfactorios.

Introduccidén del concepto de “Sostentbilidad™ cn la gestién de los aspectos ambientales de la actividad y ampliacién

de la consideraci6n de los mismos a la mayor extensién posible de sus ciclos de vida.

*  Desarrolle de nuevos proyectos de ampliacién de las capacidades de generacidn de determinadas plantas del grupo,
como asi también las instalaciones en curso de nuevas Centrales cléctricas, bajo estricto seguimiento de las
exigencias ambicntales en materia legal, documental y de campo.

+  Continua mejora en el cuidado y la estética de los cspacios verdes disponibles, con expansiones puntuales referidas
a importantes trabajos de forestacién y desarrollo de espacios exclusivos con creacién de lagunas artificiales,
colocacién de vegetacin autdetona ¢ insercion de fauna, acudtica y avicola, especifica.

¢  Integracién de la comunidad al conocimiento de la actividad, mediante la recepeién de visitas y recorridas guiadas

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

En el periodo octubre-noviembre de 2016 se concretd el proceso de auditorfa externa del Sistema Ambiental Carporativo,
a cargo del ente certificador “IRAM?”, habiéndose obtenido la recettificacidn de las plantas.

34 Recursos Humanos

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

En lo referente al proceso de Evaluacién de Desempefio, se pudo lograr un compromiso por parte de todos los sectores
gerenciales involucrados, logrande una devolucién completa de la evaluacidn de cada empleado en su equipo de trabajo.
Continuamos analizando con mayor profundidad las tarcas y funciones de cada posicidn, para desarrollar objetivos
especiticos y superadores por rol afio tras afio.

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

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

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

Se comenzaron proyectos muy relevantes para la compaiifa como el relevamiento de “Cultura y Comunicacién Interna”
¥ “RSE y Sustentabilidad”. El primer proyecto implica conocer y analizar qué caracteristicas posee la actual cultura de la
organizacion, las relaciones interpersonales y las comunicaciones formales entre el Comité Ejecutivo, gerentes, jefes y
los colaboradores en tedas las posiciones, identificando su impacto sobre el clima organizacional y el logro de los
objetivos del negocio. Asimismo, dentro de este proyecto se llevard a cabo la primer Encuesta de Opinidn de todo el
personal del Grupo sobre sus percepciones referidas a aspectos significativoes de la culiura y el clima organizacional.

Otro proyecto significativo tiene como finalidad analizar la situacidn actual de Grupo Albanesi en términoes de desarrollo
de RSE y gestidn orientada a la Sustentabilidad enmarcando fa misma dentro de los lingamientos de las Naciones Unidas
cn cuanto a laresponsabilidad de las empresas en el mejoramiente del medio ambienie. Se han iniciado trabajos orientados
a la articulacidn de la RSE con la gestién ambiental de Grupo Atbanesi. Se comenzard a trabajar con las empresas
Gengeracién Rosario 8.A. y Generacion Mediterrdnea S.A. para luego incorporar al resto de las empresas det grupo.

Entre otras iniciativas del drea se llevardn a cabo trabajos destinados a: describir y cvaluar las diferentes posiciones de
cada drea organizativa, relevar el potencial de desarrollo de los colaboradores para gestionar el desarrollo de futuros
responsables de conducir diferentes dreas operativas y de administracion.

3.5 Sistemas y Comunicaciones

Durante el afio 2016, las dreas de Sistemas y Comunicaciones continuaron brindando mantenimiento, desarrollo,
implementacién, innovacién y scluciones asociades a aplicaciones, tecnologfa, telecomunicaciones, seguridad de la
informacion y procesos, garantizando un adecuado nivel de servicio y cubriendo las necesidades del negocic de las
Compafifa.

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

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

» En ¢l mes de octubre se finalizé con la implementacién del ERP SAP. De esta manera se establecid un modelo de
procesos estandar y uniforme para todo el Grupo Albanesi, mejorando la calidad ¢ incorporando las mejores practicas
en materia de procesos de gestidn y reporting.

» Implementacidn del Office 365 como solucidn a 1a ofimética actual, Asi también, se migro el 98% de las cuentas de
correo electrénico a esta plataforma,

* Lamejora tecnoldgica de las herramientas para el monitoreo interno del Data center sito en Casa Central.

» Nueva Central Telefonica de dltima generacidn en una de las sedes del Grupo.,

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

¢ Sc concluyo cl ciclo de implementacidén y homogenizacion de dispositivos en todas las sedes incorporando equipos
Fortinet (firewall homologado internacionalmente).
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* Se comenzd con la implementacién de un sistema de Business Intelligenceet (Tableau), para una actualizacién
tecnoldgica y mejora de repories de gestidn.

*+  Se actualizé el parque informético en la totalidad dc las sedes de la compaiiia.

* 3eaplicaron a las terminales, discos de SDD permitiendo agilizar los tiempos de bisqueda de datos en fos dispositivos.

* Incorporamos la Digitalizacién a nivel Documental en varios sectores de Ia administracion del grupo,

Cémo objetivo para el 2017, las dreas de Sistemas continuardn con el proceso de inversidn tendiente a mejorar la
productividad y la eficiencia de los procesos existentes, como asf también la incorporacion de tecnologias innovadoras,
permitiendo de esta manera continuar con el proceso de mejora de las acciones enfocadas a garantizar la seguridad,
confidencialidad, integridad y dispenibilidad de la informacton.

Algunos de los proyectos para ¢l afio 2017 son:

+ Implementacion de una Intranet Corporativa.

* Reestructuracion y tendido interno del cableado de red vy tensién en la planta de Generacién Rosario.

« Acondicionar las dos nuevas centrales (Ezeiza y Albanesi Energia) con dltima tecnologfa en Infraestructura,
Comunicaciones y Hardware.

* Homogenizacién del AD a nivel Corperativo teniendo un solo active directory.

* Avance de Digitalizacién a nivel documentaf para toda la organizacién. Incluyendo filtros y motores de bisquedas
avanzados.

* Impresién deparlamental Corporativa, permitiéndonos poder imprimir en cualquier sede desde cualquier punto dc la
compafifa.

+ CRM de Microsoft como solucién para ¢l drea comercial de la compafiia.

* Incorporacién de nuevos dispositivos para la infraestructura en los Datacenter de la Compafifa.

+ Implementacién de Success Factors para la mejor gestién del empleado.

* Incorporacion de un portal de legales para el seguimiento de los contratos del Grupo Albanesi,

A6 Fusién por absorcién

GMSA (socicdad absorbente y continuadora), GFSA (sociedad absorbida), iniciaron un proceso de fusién mediante la
absorcidn de ésta dltima, emitiendo un estado de situacién financiera consolidado de fusién al 30 de junio de 2016, basado
en los estados de situacidn financiera especiales de fusidn de cada Sociedad,

El objetivo de la fusidn es, a través de una reorganizacion empresaria, perfeccionar y optimizar la explotacién de las
actividades econdmicas y las estructuras operativas, administrativas y técnicas de las sociedades participantes con el
propésito de lograr sinergias y eficiencias cn el desarrollo de las operaciones a través de una sola unidad operativa,

Atendiendo a que las sociedades participantes son agentes generadores dc energia eléctrica del MEM y que comparten
como actividad principal la generacién y comercializacidn de energia eléctrica, la conveniencia de la fusitn se basa en
los siguientes motivos: a) la identidad de la actividad desarollada por las sociedades participantes, la cual permite la
integraci6n y complementacién que redundard cn una mayor eficiencia en la operacién; b) simplificar la estructura
societaria de las sociedades participantes consolidando las actividades de las socicdades en una dnica sociedad; ¢) la
sinergia que conformard la unién de las distintas sociedades del grupo permitira hacer mds eficiente el gjercicio de control,
direccidn y administracion del negocio energético; d) obtencidn de una mayor escala, permitiendo el incremento de la
capacidad financiera para desarrollar nuevos proyectos; ¢) optimizacién en la asignacitn de los recursos existentes; f)
aprovechar los beneficios resultantes de una direccién centralizada, unificando la toma de decisiones politicas y
estratégicas que hacen al negecio, y eliminar asf las multiplicaciones de costos (de fndole legal, contable, administrativo,
financiero, etc.); y g) desarrollo de mayorcs oportunidades de carrera de los recursos humanos de las sociedades
participantes. Por otra parte, los beneficios indicados serdn obtenidos sin implicar costos impositivos, en virtud de estar
incluidos dentro del articulo 77 y siguientes de la Ley de Impucsto a las Ganancias.
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El proceso de fusién mencionado se desarrollé segiin el siguiente detalle:

Considerando un estado de situacién financiera consolidado de fusién al 30 de junio de 2016, basado en los estados de
situacidn financiera especiales de fusién de cada sociedad; el 31 de agosto de 2016 se celebré el compromiso previo de
fusién ¢l cual establece la fusién de GFSA por absorcidn de GMSA, (la sociedad continuadora) con fecha efcctiva a partir
del 1° de enero de 2017.

Con fecha 18 de octubre de 2016 se llevaron a cabo las asambleas de accionistas de las Sociedades en las cuales se aprob6
cl compromiso previo que ¢n su momento habfa aprobado el Directorio. Asimismo, se aprobé la disolucién de las
sociedades absorbidas, el aumento de capital de GMSA como consecuencia de la fusién, y Ia transferencia de oferta
publica de GFSA a GMSA,

El 26 de octubre de 2016 se complets 1a publicacion de los avisos de fusién que prevé el Art 83 de 1a LGS, ddndose inicio
al periodo de oposicién de acreedores. No habiéndose presentado, en el perfodo mencionado, acreedor alguno a ser
desinteresado; con fecha 15 de noviembre de 2016 se suscribio el Acuerdo Definitivo de Fusidn.

Con fecha 22 de noviembre de 2016, se realizd la presentacién correspondiente del trémite de fusién ante la CNV; y
respecto al cual una vez obtenida la conformidad administrativa del mencionado organismo serd remitida a 1a IGT para su
inscripeion en el Registro Piiblico.

La mencionada fusién permitird una reorganizacién empresaria tendiente a optimizar las estructuras técnicas, financieras,
administrativas, impositivas y comerciales de dichas sociedades con el propdsito de lograr sinergias y eficiencias en el
desarrolle de las organizaciones a través de una sola unidad operativa.

3.7 Situacién Financiera

Durante el ejercicio 2016, GMSA tuvo como objetivo obtener el financiamiento dc los proyectos de inversidn en
desarrollo, continuando a la vez en la busqueda de mejorar el perfil financiero de la Sociedad.

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

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

El 1 de junio de 2016 GMSA tomé un préstamo con Credit Suisse International por USD 60 millones, destinando dichos
fondos a financiar la ampliacién de 50 MW en la planta de La Rigja y de 100 MW en GM.

Devengd intercses a una tasa fija del 10% anual. Tras cumplir el plazo de permanencia minimo requerido por la normativa
vigente a ese momento del BCRA, el préstamo fuc cancelado con fondos producidos de la emisidn de! Bono Internacional,

En el marco ded Programa de ON Simples por hasta US$ 100 millones o su equivalente en otras monedas, GMSA suscribié
y emiti6 ON Clase V por $200 millones. El vencimiento final es el 30 de junio de 2018 y dcvenga intereses a tasa
BADLAR Bancos Privados mds un margen del 4%. La integracién se realizé en efectivo y en cspecie, en este tiltimo caso
mediante et canje de la ON Clase IV de GMSA por $75.1 millones y fa ON Clasc IIT de GISA por $55,5 millones. Los
fondos obtenidos fueron destinados a la recompra del saldo remanente de la ON Clase 11, inversicnes y capital de trabajo.

El 27 de julio de 2816, GMSA junto a CTR y GFSA co-emitieron obligaciones negociables (“ON") en el mercado
internacional por USD 250 millones con vencimiento a 7 afios. Las ON cuentan con la garantfa de ASA y han obtenido
la calificacién B+ (Fitch Ratings / B3 (Mocodys). Devengan intereses a una tasa fija del 9,625%,
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La emisién permite financiar las inversicnes en desarrollo del Grupo que totalizan obras para la instalacién de 460 MW
nominales, mientras que a la vez mejora el perfil financiero de la deuda. Con los fondos provenientes de la emisién se
han precancelado deudas existentes y liberado las garantias asociadas a dichos préstamos, logrando un plazo de
financiamiento acorde a los proyectos en desarrolle y bajando el costo de financiacion.

Del total del monto emitido, se asignaron USD 173 millones a GMSA.
Durante el perfodo se realizaron contratos de cobertura sobre €l pago de interescs realizado el 27 de enero de 2017,

Con el producido de la emisidn del Bono Internacional s¢ destinaron fondos al financiamiente de los provectos de
inversion en desarrolio y se realizd la precancelacion de los siguientes préstamos financieros, liberdndosc las garantfas
oportunamente otorgados bajo cada préstamo:

» Préstamo Sindicado (ICBC)

» Préstamo del ICBC (GISA)

¢ Présiamos del Banco de la Provincia de Cérdoba
s Préstamo de Banco Hipotecario

s Préstamo del Nueve Banco de la Rioja

» Préstamo del Banco Ciudad

¢ Préstamo del Banco Chubut

¢ Préstamo del Banco Supervielle

¢ Préstamo del Banco Macro

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

Las acciones llevadas a cabo en ¢l presente ejercicic han permitido ejecutar el plan de inversiones de los proyectos en
desarrollo de acuerdo al cronograma previsto y Ja mejora en el perfil financiero de la Sociedad. Se han alargado plazos
de vencimiento promedio, logrando la baja del costo financiero y liberacién de garantias.

La deuda bancaria y financicra de la Sociedad al 31 de diciembre del 2016 se encontraba estructurada de la siguiente
forma;

Deuda Financiera - $
Corriente No Corriente Total

Bono intemacional 89.615.062  2.659.743.432 2749358494
Deuda préstamo BAF 3.840.614 631.249.936 635.090.550
Obligaciones negociables B4.703.205 139.283.447 223.986.652
CAMMESA 6.749.323 10.123.978 16.873.301
Otras deudas bancarias 93.451.938 - 093.451.938
Deudas por arrendamiento financiero 6.508.125 17.776.508 24.284.633

284.868.267 3.458.177.301  3,743.045.568
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Indicadores:

_’ 2016 2015
: Solvencia 0,35 0,84
[ {Patrimonio neto / Pasivo)
Endeudaniento 2,87 1,19
! (Pasivo / Patrimonio neta)
B Liquidez comiente 444 102
(Activo comiente / Pasivo corriente)
Razon del patrimonio al activo 0,26 046
(Patrimonio neto / Activo total)
Razén de inmovilizacién de activos 0,67 0,79
(Activo no corriente / Activo total)
Rentabilidad del activo o econémica T,19% 12,87%
(Utilidad bruta / Activo total)
‘ . Rentabilidad del pattimonio o financicra 8,05% 7.02%
= (Utilidad neta / Patrimonio neto promedio)
o
: Apalancamiento financiero 1,12 0,55
{Rentailidad del Patrimonio neto / Rentabilidad del Activo)
; Rotacién de activos 028 0,61

(Ventas / Activo total)

La mejora en dichos indicadores se sustenta sobre los sélidos resuttados operativos y el constante irabajo sobre el perfil

de deuda de todas las compafifas, mostrando la experiencia del Grupo en el desarrollo, construceidn, operacién y gestion

de este tipo de proyectos. La Soctedad y sus accionistas contindan trabajando en diferentes alternativas que permitan

incrementar ¢l flujo de ingresos de sus proyectos, a la par de una estructura de capital que se acomode de manera més
! eficiente al crecimiento del Grupo.

Anilisis de los resnltados:

Las ventas netas ascendiercn a $1.953,8 millones para el gjercicio finalizado el 31 de diciembre de 2016, comparado con
los $933,0 millones para el ejercicio 2015, 1o quc equivale un aumento de $1.020,8 millones (o 109%).

| Sc detalla a continuacidén la composicidn de las mismas en unidades fisicas:
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Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de:

L2006 | 2005 || var |vares

GWh
Ventas por tipe de mercado
Venta CAMMESA 220 423 169 254 150%
Venta de Energia Plus 109 817 s (13%)
Verntas Mercado Spot 327 290 37 13%
Venta de Energia Res. 95/529/482:22 324 379 (55) {14%)
1.783 128 8%

1.655

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

Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de:

[ 2006 | 2008 |{ Var |Var.9 |

(enmillones de pesos)

Ventas por tipe de mercado
Venta CAMMESA 220 793,2 167,0 6262 375%
Ventas de Energia Plus 7648 566,7 198,1 35%
Ventas Mercado Spot 2894 150,2 139,2 93%
Venta de Energia Res, 95/520/482:22 106,5 4.6 61,9 139%
Servicios prestados - 4,5 4,50 (100%)

1.953,8 £330 1.0208 109%
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Resultados del ejercicio finalizade el 31 de diciembre de 2016 y 2015 (cn millones de pesos):

Ventas de energia
Otras ventas
Ventas netas

Compra de energia eléctrica

Consumo de gas y gasoilde planta

Sueldos, cargas sociales y beneficios al personal
Servicios de mantenimiento

Depreciacién de propiedades, planta y equipo
Seguros

Impuestos, tasas y contribuciones

Otros
Costo de ventas

Resultado bruto

Sveldos, cargas sociales y benelicios al personal
Impuestos, tasas y contribuciones
Previsidn por dendores incobrables

Gastos de comercializacién

Sueldos, cargas sociales y beneficios al personal
Henorarios y retribuciones por servicios
Viajes ¥y movilidad y gastos de representacin
Diversos
Gastos de administracién

Gtros ingresos opcrativos
Resultado operativo

Intereses comerciales
Intereses por préstamos
Intereses fiscales

Gastos y comisiones bancarias
Diferencia de cambic necta
Otros resultados financieros

Resultados financieros y por tenencia, netos
Resultado antes de impuestos
Impuesto a las ganancias

Resultado del ejercicio

Eiercicio finalizado el 31 de

1953,8
{599.8) {285,0) (314,8) 110%
(532.3) (307.,6) (224,8) 3%
(69,7 (32,5) (37.1) 114%
(98,1 (42,8) {55,3) 129%
(115,5) (46,00 {(69,5) 151%
{16,5) (12,00 4.5 37%
(14,9 (5,4 9.5) 174%
{13,6) (4,3) (9,3 215%
(1.460,5) (735,7) (724,8) 994,
493,3 1973 206,1 150%
04 (LI 07 {66%)}
0,3) 0.4 0,1 (37%)
(2,0) - 2.0 100%
2,7 (1,5) (1,2) 85%
(12 (5,2) 40 {71%)
(244 (15,8) {8,6) 55%
(3,2 2,0 (L, 54%
(6,1) (3.4 {2.5) 4%
(35,0) (26,6) 8.4 32%
8,49 032 8,2 100%
464,2 169,6 2945 174%
254 34 22,0 643%
(181,9) (88,9) (92.9) 105%
89 0,0 (8.9} 0%
(8,2) 2.6 5.7 218%
(122,00 (2,3) (119,79 5286%
174 (13,6) 310 (227%)
(278,1} {103,% {174,1) 168 %
186,1 65,7 1204 183%
(®6.7) 24.2) {62,5) 258%
994 41,4 58,0 140 %
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Otros Resultado Integral del ejercicio

Revalio de Propiedades, planta y equipo 725,85 350,78 37,1 107%
Bfeclo en el impuesto a las ganancias {254,0} (122,8) (131,%) 107%
Otros resuttados integrales del ejercicio 471.8 228,0 243,80 107%
Total de resultados integrales del ejercicio 571,2 269,5 3018 112%
Yentas:

Las ventas netas ascendieron a $1.953,8 millones para ¢l gjercicio finalizado el 31 de diciembre de 2016, comparado con
los $933,0 millones para el ejercicio 2013, lo que equivale un aumento de $1.020,8 millones (o 109%).

Durante el gjercicio finalizado ¢l 31 de diciembre de 2016, la venta de energfa fue de 1.783 GWh, lo gue representa un
aumente 8% comparado con los 1.655 GWh para el ejercicio 2015,

A continuacién, se describen los principales ingresos de la Sociedad, asf como su comportamiento durante el ejercicio
finalizado el 31 de diciembre de 2016 en comparaci6n con ¢l cjercicio anterior:

{i) $764.,8 millones por ventas dc Energia Plus, lo que represents un incremento del 35% respecto de los $566,7 millones
para el gjercicio 20135, Dicha variacidn se explica por un efecto favorable en el tipo de cambio.

(i) $793,2 millones por ventas de energia en el mercado a término a CAMMESA en el marco de la Res. 220/07, lo que
representd un aumento del 375% respecto de los $167,0 millones del gjercicio 2015. Dicha variacién se explica por
un aumento en el tipo de cambie, un incremento del volumen de ventas y el impacto de la absorcién de GISA por
GMSA.,

(iii) $289,4 millones por ventas de energia en el Mercado Spot, lo que represents un aumento del 93% respecto de los
$150,2 millones para el ejercicio 2015. Dicha variacidn se explica por Ja administracién de voldmenes de generacién
que realiza CAMMESA y el impacto de la absorcidn de GISA, GRISA y GLBSA por GMSA.

(iv) $106,5 millones por ventas dc coergia bajo Res.95/529/482/22, lo que rcpresentd un aumento del 139% respecto de
los $44,6 millones para et cjercicio 2015. Dicha variacidn se explica principalmente por un aumenio en la
remuneracion de la energia por la aplicacién de Res. 22/16 y el impacto de la absorcién de GRISA y GLBSA por
GMSA.

Costo de ventas:

El costa de ventas total para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2016 fue de $1.460,5 millones comparado con
$735,7 millones para el cjercicio 20185, 1o que equivale a un aumento de $724,8 millones (o0 99%).

A continuacién, se describen los principales costos de venta de la Sociedad en millones de pesos, asf como su
comportamiento durante el presente ejercicic en comparacién con el ejercicio anterior:

(i) $599.8 millones por compras de energia eléctrica, lo gue represent un aumento respecto de $285,0 millones para
el ejercicio 20135, debido al efecto precio por variacién del tipo de cambio y la fusion.
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(i1) $532,5 millones por consumo de gas y gasoil de planta, lo que represent6 un avmento del 73% respecto de los $307,6
millones para el ejercicio 2015, Esta variacion se debi6 al mayor despacho por parte de CAMMESA, efecto precio
por variacidn del tipe de cambio y la fusién.

(iii) $98,1 millones por servicios de mantcnimiento, lo que representd un aumento del 129% respecto de los $42,8
millones para el ejercicio 2015, Esta variaci6n se debi6 a la variacién del tipo de cambio del délar y a la absorcién
dc las compaififas en GMSA.

(iv} $115,5 millones por depreciacién de bienes de uso, lo que representd un aumento del 151% respecto de los $46,0
millones para el ejercicio 2015, Esta variaci6n se origina principalmente en ¢l mayor valor de amortizaci6n en los
rubros edificios, instalaciones y maquinarias come consecuencia de la revaluacién de los mismos al 31 dc diciembre
de 2016, y el impacto de la absorcién de GISA, GRISA y GLBSA por GMSA.

(v} $69,7 millones por sueldos, cargas saciales y beneficios af personal, 1o que representd un aumento del 114% respecto
de los $32,5 millones para el gjercicio 2015, incremento principalmente atribuible a los aumentos salariales
otorgados y al impacto de la absorcién de GISA, GRISA y GLBSA por GMSA.

(vi) $16,5 millones por seguros, lo que representd un aumento del 37% respecto de los $12,0 millones del cjercicio 2015
relacionado con la variacién en el tipo de cambio, y a 1a absoicién de las compaiifas en GMSA.

{vi)$14,9 millones por impuesto, tasas y contribuciones, lo que representé un aumento del 174% respecto de los $5,4
millones del ejercicio 2015. Esta variacién se debi6 a 1a absorcién de las compaiifas en GMSA.

Resultado bruto:

El resullado bruto para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2016 arrojé una ganancia de $493,3 millones,
comparado con una ganancia de $197,3 millones para el gjercicio 2015, representande un aumento det 150%. Esto se
debe a una mayor disponibilidad de las maquinas, a la variacién en el tipo de cambio y a la absorcidn de GISA, GRISA,
GLBSA por GMSA.

Gastos de comercializacidn:

Los gastos de comercializacidn para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2016 ascendicron a $2,7 millones,
comparado con los $1,5 millones para el ejercicio 2015, Eso se debe al incremento de la previsién por incobrabies.

Gastos de administracidn:

Los gastos de administracién para el cjercicio finalizado el 31 de diciembre de 2016 ascendieror a $35,0 millones,
comparado con los $26,6 millones para el ejercicio 2015, lo que equivale a un aumento de $8,4 millones {0 32%).

Los principales componentes de los gastos de administracién de la Sociedad sen los siguientes:
(i) $24,4 millones de honorarios y retribuciones por servicios, lo que representd un incremento del 55% respecto de
los $15,8 millenes del cjercicio del afio anterior. Dicha variacién es producte del incremente en los costos de los

servicios ¥ la unificacion de servicios en GMSA.

(i) $6,1 mitlones de gastos diversos, lo que representd un aumento del 74% respecto de los $3.4 millones del ejercicio
del afio anterior. Las principales variaciones se deben a los rubros gastos de oficinas e impucstos y tasas.
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(iii) $1,2 millones por sneldos, cargas sociales y beneficios al personal, lo que representd una disminucién del 77%
respecte de los $3,2 millones para el ejercicio 2015, disminucién principalmente atribuible al personal de las
Centrales abocadas a los nuevos proyectos.

Resultado operativo:

El resultado operative para el gjercicio finalizado el 31 de diciembre de 2016 fue una ganancia de $464,2 millones,
comparade con una ganancia de $169,6 millones para el para el gjercicio 20135, representando un aumento del 174%,

Resultados financieros:

Los resultados financieros para ef ejercicic finalizado el 31 de diciembre de 2016 totalizaron una pérdida de $278,1
millones, comparado con una pérdida de $103,9 millones para el ejercicio 2015, representando un aumento del 168%.

Los aspectos mds salientes de dicha variacidn son los siguicntes:
(i} $181,9 millones de pérdida por intereses financieros, lo que represent6 un aumento del 105% respecto de los $88,9
millones de pérdida para el ejercicio 2013 producto de un aumento de la deuda financiera generado por la fusién por

absorcidn.

(i) $122,0 millones de pérdida por diferencias de cambio netas, lo que representd un aumento del 5286% respecto de
los $2,3 millones de pérdida del ¢jercicio del afio anterior.

Resultado antes de impuestos:
Para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2016, la Scciedad rcgistra una ganancia antes de impuestos de $186,1

millones, comparada con una ganancia de $65,7 millones para el gjercicio del afio anterior, lo que representa un
incremento del 183%.

El resultado de impuesto a fas ganancias fue de $86,7 millones para el ejercicic actual en comparacién con los $24.2
millones del ejercicio del afio anterior.

Resultado neto:

El resultado neto correspondiente al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2016 fuc una ganancia de $99,4 millones,
comparada con los $41,4 millones de ganancia para el ejercicio 20185, lo que representa un incremento del 140%.

Otres resultados integrales del cjercicio:

Los otros resultados integrales del gjercicio fucron de $471,8 millones debido a que, a partir del 30 de junio de 2014, la
Sociedad ha decidido revaluar los rubros terrenos, edificios, instalacicnes y maquinarias, clasificados como propiedades,
planta y cquipos. La Sociedad considera que el modelo de revaluacion demuestra de manera més fiable el verdadero valor
de los activos.
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2. Estructura patrimonial comparativa con los ejercicios anteriores:
(en millones de pesos)

| srzae | [ 313215 | [ 31204 | | arazas | [ 313232

Activo no comiernte 4.599.4 1.200.9 8881 3680 3ie4
Activo comiente 22578 3230 2842 2174 175,3
Total activo 68572 1,532,9 L1723 5854 854,7
Patrimenio 17701 699.3 4813 114,6 106,9
Total patrimonio 1.770) 699,3 481,3 114,6 106,9
Pasivo no comiente 4.5789 516,2 3106 17,0 21,2
Pasivo corriente 5082 3174 3804 209.8 426,6
Total pasive 50871 833,6 691,0 4708 4478
Total pasivo + patrimonio 68572 1.58329 11723 5854 854,7

3. Bstructura de resultados comparativa con los ejercicios anteriores:
(en miltones de pesos)

| 311236 | [ 310235 | | ;11234 | [ 313233 | [3112.12

Resultado operativo ordinaro 4642 169.6 136,8 107.3 12,7
Resultados financieros y por tenencia {278,1) (103,9) {118,6) (94,1 (89.6)
Resultado neto ordinario 186,1 65,7 18,3 13,1 231
Impuesto a las ganandias (86,7) (24,2 {10.4) (3,5) 9.7
Resultado neto 99,4 41,4 7,8 7.6 134
Otros resultados integrales 471,8 2280 3389 - -

Totl de resultados integrales 8712 2695 366,7 7.6 134

4. Estructura del flyjo de efectivo comparativa con los ejercicios anteriores:
{en millones de pesos)

|31125i6 || 3ta2as | [312a4 | [ 310243 | [ 31:12127]

Fondos (aplicados a) generados por las actividades operativas (1) (696,3) 104,2 1308 58,9 1363
Fondos {aplicados a} las actividades de inversion {1.311,5) (17.8) 2,9 {10,6) (11,3
Fondos generados por (aplicados a) las actividades de financiacion 2.445.7 (99.3) (109,(0y (397 {132,2)
Aumento / (Disminucién) del efectivo y equivalentes de efectivo 4379 (12,9} 18.8 8,7 (7,2)

(1) Incluye $868.976.879 de pagos anticipados a proveedores por la compra de bienes (Ver nota 4.9 ).
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4, ESTRUCTURA SOCIETARIA

Capital Social

Al 31 de diciembre de 2016 el capital social de la Sociedad estaba compuesto por 125.654.080 acciones ordinarias
nominativas, no endosables de V/N $ 1 cada una, con derecho a 1 voto por accién.

La estructura societaria durante el ejercicio finalizade ¢l 31 de diciembre de 2016, previa a la fecha efectiva de fusién que
sc describe en los pdrrafos subsiguientes, se encontraba comprendida de la siguiente forma:

s  Albanesi S.A. 95 % (119371376 acciones)
¢  Armando Roberto Losén 3,877% (4.884 482 acciones)

» Holen S.A. 0,113% (141.681 acciones)

s Carlos Alfrede Bauzas 1% (1.256.541 acciones)

En virtud del proceso de fusién por absorcién, descripto en el punto 3.6 de la presente Memoria, la Sociedad mediante
Asamblea General Exiraordinaria del 18 de octubre de 2016, en base a la relacién de canje aprobada, decidié aumentar el
capital social de $125.654.080 a $138.172.150, mediante la emisién de 12.518.070 nuevas acciones ordinarias
nominativas, de vaior nominal $1 cada vna ¥ con derecho a 1 (un) voto por accidn. Asimismo, en la referida asamblea se
aprobé delegar en el Directorio de la Sociedad, en los términos del articulo 188 LGS, el momento en el que se hard la
emision de las 12.518.070 nuevas acciones correspondientes al aumento de capital y su cntrega a Ios accionistas de las
sociedades absorbidas. En este sentido, es que mediante Acta de Directorio del 10 dc enero de 2017 se aprobé la emisién
de las mencionadas acciones y se efectud el correspondiente asiento en el Libro de Registro de Acciones N° 1
perteneciente a la Sociedad.

Organizacion de la toma de decisiones

Conforme se expresa en los diferentes apartados del Anexo 1V del Titulo IV de fas Normas de la CNV, que acompaiia a
esta Memoria, referido al grado de cumplimiento del Codigo 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 yfo rclevantes, relacionadas a la
administracion de las actividades de la Saciedad, son resueltas en forma directa por el Directorio reunido especialmente
a tal fin. De ser requerido en caso concreto, es la Asamblea de Accionistas, en sesién extraordinaria, la que se encarga de
resolver. En todos los casos acaecidos durante el afio 2016, las decisiones en ambos Grganos han side adoptadas por
unanimidad.

Remuneraciones del Directorio

Las resoluciones de la Sociedad vinculadas a la determinacion de los honorarios a regular para el Directorio, se ajustan a
los limites y lincamicnios previstos por el articulo 261 de la Ley N° 19.550 y los articulos 1° a 7° del Capitulo T de)
Titulo II de las Normas de la CNV.
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5. PERSPECTIVAS PARA EL EJERCICIO 2017

5.1 Perspectivas para el Mercado de Generadores Eléctricos en general

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

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

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 gencradores termoeléetricos. En el pasado pueden citarse
como ejemplo la decisi6n de incrementar los valores de remuneracion de los generadores eléetricos respecto a los de 2013
mediante la Resolucidn 529/2014; el Acuerdo para cl incremento de disponibilidad de Generacién Térmica firmado en
2014 por gencradores y ¢l Secretario de Energia para lograr aumentar la oferta de generacién para el invierno 2015 con
cancelacion de acreencias a favor de generadores que se invertirian justamentc en dicho aumento de oferta, y tambicén los
ajustes provistos por la Resolucion 482/2015 que modificd los valores de la Resolucién 529/2014 en forma retroactiva
desde febrero 2015. Si bien este esquema no fue suficiente para otorgar liquidez adicional a fos generadores, preservé y
materializ6 el valor econémico por pagos no realizados por CAMMESA a generadores por transacciones pasadas, y
permitié coniar con disponibilidad de despacho suficiente para atender la demanda del invierno y veranc 2015,

La devaluacidn del peso ocurrida en diciembre 201 3 y el proceso inflacionario de 2016, fueron superados en su impacto
por el aumento del Precio Estacional de la Energia del orden de 380% dispuesto por €l Gobierno tras 12 afios sin ajustes.
Es posible que el Gobierno continiie con ajuste de este Precio Estacional de ta Energia en adicién a los ajustes de médrgenes
de los servicios de transmisién y distribucion cléctrica, para dotar al sistema de mayor equilibrio financiero entre sus
ingresos y sus egresos.

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

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

A este fin serd necesario continuar con la readecuacién de ingresos para la consecucién y pago de mantenimientos de
mayor o menor grado dc importancia en las diferenies centrales, y el inicio del pago de conceptos comprometidos
contractualmente para el ingreso de las nuevas unidades de generacién licitadas para evitar restricciones forzadas a la
demanda. Los hechos ocurridos a fin de diciembre 2013 y cnero 2014, en varias ciudades del pafs por una ola de calor
prolongada, mostré el efecto social que traerfa una insuficiente oferta elécirica que pudiera producirse no ya a nivel de
distribucion, sine a nivel de generacidn mayorista, y el actuat Gobierno declaré la Emergencia Eléctrica hasta fin de 2017
con el fin de readecuar al sector.

Por esto, la perspectiva de los generadores termoeléctricos modernos y localizados en regiones de alto crecimiento de la
demanda, es favorable ya que sus unidades recibirdn requerimientos crecientes de despacho. Es probable que dada la
caida de precios internacionales que acercan su coslo a los ingresos que pagardn los diferentes consumideres cuando el
Gobierno implemente ajustes tarifarios, modifique la actual provisién de combustibles por partc de CAMMESA - que los
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recibe en parte de ENARSA -, para que los generadores procuren abastecerse adecuadamente de sus propias fuentes de
abastecimiento, y puedan firmar contratos a término con consumidores industriales y eventualmente distribuidoras.

Las perspectivas del Sector Encrgético son de mejora paulatina, con importaciones de combustibles que dependerén de
la demanda eléctrica y de la oferta hidroeléctrica, aunque se prevén crecientes ya que el incremento de oferta local de gas
y petréleo ha probado ser laborioso y mds lento que lo deseado. Las resiricciones de financiamiento internacional para la
Argentina demoraron hasta ¢l momento el ingreso de nuevas inversiones en unidades de generacién eléetrica,
revalorizando ¢l parque existente y 1os proyectos en construccion. La ausencia de mayor oferta hidroeléctrica o nuclear
en los préximos 6 a 8 afios, brinda una perspectiva de certcza respecto al despacho de unidades termoeléetricas en un
conlexto de demanda creciente de energfa cléctrica, cuando se retome el crecimiento de la economia en 2017 tras un 2016
de impacto por el inicio de ajustes tarifarios y caida de PBL

El retiro de subsidios implicitos a tos consumidores de encrgfa eléctrica que implementa paulatinamente ¢l nuevo
Gobierno tendrd un desaffo en la reversién dc Ia coyuntura de bajos precios internacionales del petréleo y combustibles
de 2016, que influycron en menores precios del gas y LNG importados. La recuperacién de la actividad industrial
probablemente traiga una reactivacién del interés de consumidores industriales para procurar abastecimiento eléctrico al
menor costo posible, revalorizandoe aquellas unidades que puedan ofertar precios compctitivos cuando se normalice el
mercado de contratacion eléctrica a término.

Una indicacién de la modificacién de la politica sectorial del Subsector Eléctrico con sesge positivo — al menos
parcialmente - lo constituye la garantia de contratacién por CAMMESA de nueva potencia y energia asociada por medic
de la Resolucidn 220/2007 que ci nuevo Gobierno respeta, al igual que las mejoras de ingresos de los generadores
cléctricos establecidas por la Resolucidn 95/2013 que a su vez fueron incrementados en 2014, 2015 y también en 2016.

Tras afios de deterioro cn las diferentes variables del Sector Energético, la realidad y las perspectivas son auspiciosas a
pesar de las dificultades existentes y a la espera aun de las politicas del nuevo Gobierno que introduzean mejoras parciales
para mantener fa operatividad y salud financiera del sector de generacién.

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 energia eléctrica.

Con fecha 27 de enero de 2017 s publicé la Resolucién MinEyM SE 19-E/17, la cual reemplaza [a Resolucidn SE 22/16.

Esta resolucion adapta los criterios de remuneracidn a condicioncs econémicamente razonables, previsibles y eficicntes,
mediante compromisos de medianc plazo.

Quedan excluidos de este esquema los Agentes Genceradores en el marco de los contratos regulados por Resolucién
128172006, 220/2007, 21/2016 asi como cualquier otro tipo de contrato del MEM que tengan un régimen de remuneracion
diferencial establecido o autorizado por la autoridad competente del MEM.

Entrc los principales cambios, se establece que la remuneracién serd en base a Potencia Disponible y Encrafa generada,
valorizada en Délares, simplificando el cdleulo de los mismos,

La entrada en vigencia es a pattir del 1° de febrero de 2017.
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5.2 Perspectivas de la Sociedad para ¢l Ejercicio 2017

Energfa Eléctrica

Se espera continuar operando normalmente las distintas unidades de generacién conforme al despacho y a la asignacién
de combustible que realice CAMMESA, Por otra parte, se prevé ejecutar el plan de mantenimiento previsto para el afio
2017 dc manera de asegurar una alta disponibilidad.

Por iiltimo, se preve ir mejorando el factor de uso y los precios de los coniratos bajo Resolucién 1281/06 (Energia Plus).

Servicios de Asesoramiento v Asistencia Técnica

El Grupo Albanesi cspera continuar con ¢l programa de formacién de profesionales en Ingenieria y Obras mencicnado
previamente, a los fines de poder mantener el servicio de asistencia y asesoramiento téenico en los distintos proyectos de
ampliacién de las centrales del Grupe, como asi también, brindar la asistencia y asesoramiento en la operacidn dc las
mencionadas centrales,

Incorporacidn de sociedades por fusién

A partir de la fecha efectiva de fusién conforme fuera explicado en el punto 3.6 de esta Memoria, a las centrales térmicas
que posce la Sociedad para cumplir con sy actividad se le incorpora la Central Térmica Frias ubicada en Frias, provincia
de Santiago del Estero. Dicha central cuenta una turbina de 60 MW modelo FT-4000 de PW Power Systems. Dicha
turbina es dual, por lo que opera tanto con gas natural como con gasoil. La Central posee dos tanques de almacenamiento
de combustible liquide que permiten hasta 6 dfas de operacion sin necesidad de reabastecimiento.

Situacién Financiera

Durante ¢l préximo ejercicio la Sociedad espera continuar optimizando Ia estructura de financiamiento, adecuando el
nivel de endeudamiento acorde a las necesidades de capital de trabajo ¢ inversi6n en los proyectos de ampliacién de
capacidad en desarrollo.

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

6. DISTRIBUCION DE RESULTADOS

En cumplimienio de las disposiciones legales vigentes, el Directorio de la Sociedad manifiesta que el resultado del
gjercicio arroja una ganancia de $99.455.353, obteniendo asi una utilidad acumulada de $3.580.661 al 31 de diciembre
de 2016.

La Asamblea General de Accicnistas deliberard y decidira finaimente el destino dc las utilidades acumuladas detalladas
anteriormente.

7. AGRADECIMIENTOS

Resulta importante para €l Directorio manifestar su agradecimiente a todos Ios empleados de la Sociedad por la labor
rcalizada durante el ejercicio que ha resultado fundamental para los logros téenicos y econdmicos obtenidos. Asimismo,
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reconoce cxpresamente la contribucién dc clientes y proveederes asf como de las entidades bancarias y demds
colaboradores que han trabajado para una mejor gestién de la compaifa durante €l gjercicio.

Ciudad Auténoma de Buenos Aires, 10 de marzo de 2017 C\

EL DIRECTORIO

—
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Generacién Mediterrdnea S.A.

ESTRUCTURA DE RESPUESTA - ANEXO IV — Memoria Ejercicio finalizado 31.12.16

Informe sobre el grado de cumplimiento del Codigo de Gobierno Societario

Cumplimiento )
Incumpli
Total'V | Parcial” - Informar ® o Explicar &
miento
. (1)
..}
- PRINCIPIC I. TRANSPARENTAR LA RELACION ENTRE LA EMISORA, EL. GRUPO
ECONOMICO QUE ENCABEZA Y/O INTEGRA Y SUS PARTES RELACIONADAS
.. . Los actos y contratos que Ja Sociedad
Recomendacion L 1; ) .
, . ; pueda celebrar con una parte relacionada y
Garantizar Ja divolgacion 3
- que en su caso involucren un monto
por parte del Organo de . .
. . relevante, son aprobados por el Directorio.
Administracién de . .
ron . Asimismo, de existir actos o contratos con
politicas aplicables a la . . )
o . una parte relacionada que involucren un
relacion de la Emisora con )
el grupo econdmico que monto relevante, los mismos son
encabeza v/o integra v con informados como Hecho Relevante a la
’ <US pa rtes};elacior%a dgs Comisién Nacional de Valores (“CNV™) y
D) p a la Bolsa de Comercio de Buenos Aires

X (“BCBA™). Todas las operaciones entre
: partes relacionadas son teportadas en los
1 Estados Financieros.

Los conflictos de intereses son resueltos
por decision del Directorio en base a las
mayorias estatutarias absteniéndose de
votar, en su caso, el Director que pueda
estar involucrado en el conflicto. El
Manual de Politicas vy Procedimientos del
Departamento de Recursos Humanos y el
Cédigo de Etica y Conducta fueron
aprobados mediante Acta de Directorio del
25/04/2016, respecte de los cuales se estd

Recomendacion 1.2:

Asegurar la existencia de
mecanismos preventivos X
de conflictos de interds,

i trabajando  actualmente  en su
implementacién.
X La Sociedad cuenta con un Cédigo de

Recomendacion 1.3:
Prevenir el uso indebido de
informacién privilegiada.

Etica y Conducta, que fuera aprobado por
Acta de Directorio del 25/04/2016, en el
_ cual se prevé la prohibicién de utilizar y/o
/ revelar  informacion  relevante  y/o
: confidencial. La Sociedad se encuentra
) trabajando actuaimente en la
— implementacién del procedimiento para
prevenir el uso de informacidn privilegiada
y el tratamiento de su divulgacion.

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




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

TL1.1

I.1.1.1

El Directorio apruecba las politicas y
estrateglas generales de la Sociedad,
encomendando la gestidén ejecutiva de {os
negocios a los mandos de direccion y
gerenciales, seglin corresponda.

113.1.2

El Directorio aprueba las politicas de
inversiones y de financiacion.

Ii1.1.3

El Manual de Politicas y Procedimientos
del Departamento de Recursos Humanos y
Cédigo de Etica y Conducta, asi como el
Cédige de Gobierno Societaric fueron
aprebados mediante Acta de Directorio del
25/04/2016, respecto de los cuales se estd
trabajando actualmente en su
implementacion.

1.1.14

Sin perjuicio que la Sociedad no posee una
politica plasmada en forma escrita, el
Directorio aprueba lo referido a seleccion,
y remuneracion de los gerentes de primera
linea. A partir del afio 2014 s¢ ha
establecido un procedimiento especial
liderado por el Departamento de Recursos
Humanos con aprobacion final del
Directorio, en relacién a la evaluacion de
fos gerentes de primera linea v de todo el
personal. Asimismo, en el marco de la
formalizacidn de  este  tipo  de
procedimientos internos, la Sociedad
aprobo mediante Acta de Directoric de
fecha 25/04/2016 un Manual de Politicas v
Procedimientos del Departamento de
Recursos Humanos, respecto del cual se
encuentra actualmente en irabajo su
implementacién. :

IL1.1.5

El Directorio aprueba las politicas de
asignacién de responsabilidades a los
gerentes de primera linea.

I.1.1.6

Ei Directorio aprueba la supervisién de los
planes de sucesién de los gerentes de
primera linea. Asimismo, en el marco de la
formalizacion de este tipo de
procedimientos internos, la Sociedad
aprobé mediante Acta de Directorio del
25/04/2016 un Manual de Politicas y
Procedimientos del Departamento de
Recursos Humanos respecto del cual se
encuentra actualmente en trabajo  su
implementacion.
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I1.1.1.7

Los aspectos referidos a la responsabilidad
social empresaria se trataron en Manual de
Politicas y Procedimientos del
Departamento de Recursos Humanos
aprobado por Acta de Directorio del
25/04/2016, encontrdndose actualmente en
proceso  su  implementacion.  Vale
mencionar que, conforme surge de la
normativa vigente, en la Memoria de los
Estados Financieros se incluyen [as
medidas tomadas en referencia a
respensabilidad social empresaria.

[11.18

Sin perjuicio que la Sociedad no tiene una
politica escrita referida a gestidn integral
de riesgos, la cual estipula oportunamente
instrumentar, actualmente los aspectos
referidos a esta instancia son objeto de
tratamiento por parte del Directorio.
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Teniendo  presente  Jas  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 embarge, como parte de la
gestion habitual de la Sociedad, el
Directorio adopta acciones de
actualizacion y de capacitacion general v/o
patticular en funcién de las necesidades
especificas que vayan surgiendo en el
gjercicio  de  las  funciones y
responsabilidades que cada uno de ellos
tenga a su carge. No obstante, la Sociedad
mediante  Acta de Directorio del
25/04/2016 aprobd el Manual de Politicas
y Procedimientos de Recursos Humanos,
encontrandose actualmente en proceso su
implementacion.

1.1.2

No hay ofras politicas implementadas

1.1.3

No obstante no contar con una politica
especifica, la Sociedad dispone de diversos
mecanisimos para proporcionar
informacién a sus Directores y gerentes
con la antelacion adecuada para
mantenerlos informados al momento de la
toma de decisiones. Entre ellos, se
destacan esencialmente la redaccién de los
siguientes informes a cargo de las
gerencias correspondientes: i) informe de
operaciones,  mantenimiento,  medio
ambiente y seguridad de la planta — el cnal
se encuentra como patte integrante del
sistema de gestion integrado adoptado por
la sociedad-, del cual surge detalladamente
todos los hechos relevantes vinculados a la
actividlad de la planta i) informes
mensuales  financiero, econémico v




contable, de recursos humanos, de
cuestiones  legales y de cuestiones
informaticas 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 la toma de decisiones del érgano
de  administracion,  Asimismo,  se
continuard evaluando la posibilidad de
implementar la redaccién de una politica
formal que establezca los procedimientos
vinculados a este aspecto,

1.1.4

Para los diversos temas sometidos a
consideracion  del  Directorio  que
requieran, en virtud de su magnitud, un
andlisis especifico se realizan
presentacicnes evaluando las diferentes
aristas a considerar de modo que ¢l 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 odrgano de administracion,
Asimismo, se continuard evaluando la
posibilidad de implementar 1a redaccion de
una politica formal que establezca los
procedimientos vinculados a este aspecto,

Recomendacion I1.2;
Asegurar un efectivo
Control de 1a Gestién
gmpresaria.

11.2.1

Mensuaimente el Directorio recibe el
informe mensual financiero v econdmico
del cual surge el desarrollo del presupuesto
y ¢l plan de negocios y en base a Ia
informacion  recibida  verifica el
cumplimiento de Jos mismos,




2.2

El control por parte del Directorio es de
una periodicidad mensual. En este sentido,
considerando la adopcion del sistema de
gestion integrado por parte de la Sociedad,
la gerencia comrespondiente elabora el
Informe de Operaciones, Mantenimiento,
Medio Ambiente y Seguridad. Asimismo,
se elabora el Informe Mensual Financiero
y Economico contemplando todos los
aspectos de gestién de la Emisora. Vale
mencionar que existe un proceso de
evaluacidn de gerentes de primera linea y
de todo el personal liderado por el
Departamento de Derechos Humanos y
aprobado por el Directorio. La Sociedad
mediante Acta de Directorio del
25/04/2016 aprobo el Manual de Politicas
y Procedimientos de Recursos Humanos,
en el cual se contempla el proceso de
evaluacion de desempefio, encontrdndose
actualizente en procese la implementacidn
del Manual mencionado.

Recomendacion [L.3: Dara
conocer el proceso de
evaluacion del desempefio
del Organo de
Administracion y su
impacto.

I1.3.1

La totalidad de los miembros del
Directorio cumplen en forma total lo
establecido en el Articulos 8° a 15° del
Estatuto Social referido a su conformacion
y funcionamiente. La Sociedad no cuenta
con un Reglamento para el funcionamiento
del Directorio, sin perjuicio de lo cual se
encuentra frabajando en ciertas pautas a
incorporar en el Codigo de Gobierno
Societario que estima aprobar durante
2017.

I1.3.2

El Directorio prepara y emite la Memoria
conjuntamente con los estados financieros
annales, documentos estos que incluyen
informacién suficiente que permite la
evaluacion de los resultados obtenidos por
el Directorio en la gestion de la Sociedad
considerando los objetivos originalmente
propuestos y la misma es considerada por
la Asamblea de Accionistas en ocasidn de
tratar y resolver los asuntos contemplados
en los incisos 1 y 2 del articulo 234 de la
LGS, teniendo en cuenta asimismo para
ello toda la informacidn que suministran
los documentos elaborados con ese fin;
como asi también los informes adicionales
que deben suministrarse en cumplimiento
de normas de aplicacién en materia de
oferta_piblica v cotizacién de titulos




vaiores.

La Gltima Asamblea de Accionistas que
han considerado e] tema fue celebrada 20
de abril de 2016.

Recomendacion 11.4: Que
el nimero de miembros
extemos e independientes
constituyan una proporcién
significativa en el Organo
de Administracion,

1.4.1

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

142

De conformidad con el convenio de
accionistas suscripto en fecha 26 de abril
de 2012 vy su modificacion del 30 de marzo
de 2013 enfre Armando R. Losén, Carlos
Alfredo Bauzas y Holen S.A., el Directorio
de GEMSA, como sociedad perteneciente
al Grupc Albanesi, debe estar integrado
por un minimo de cinco (5) ¥ un maximo
de nueve (9) directores titulares. Estando
compuesto actualmente el Directorio de
GEMSA per nueve miembros, los mismos,
de conformidad con el convenio de
accionistas, han sido designados de
conformidad con el siguiente
procedimiento: {i} siete (7) miembros
fueron designades por Armando R, Loson,
entre ellos el Presidente; (if) uno (1) por
Carlos Alfredo Bauzas; y (iii) uno (1) por
Holen S.A. El convenio de accionistas
asimismo prevé el nimero de directores
que cada accionista debe designar cuando
el Directorio de GEMSA se encuentre
compuesto por un nimero mayor 0 menor
de directores, siendo que dichas
proporciones deben ser respetadas también
en el caso de designacién de directores
suplentes.

Recomendacion 11.5:
Comprometer a que
existan normas y
procedimientos inherentes
a la seleccion y propuesta
de miembros del Organo
de Administracion y
gerentes de primera linea.

1.5.1

En base a su estructura actual, la Sociedad
no considera necesario contar con un
Comité de Nombramientos

IL5.1.1

No aplica

I5.1.2

No aplica

11.5.13

ol [d [

No aplica




11.5.1.4 X No apiica

I1.5.1.5 X No aplica

1.5.2 X No aplica

11.5.2.1, X No aplica

11522 X No aplica

11.5.2.3 X No aplica

11.5.24 X No aplica

11.5.2.5 X No aplica

11.5.2.6 x No aplica

11.5.2.7 X No aplica

11.5.3 X No aplica

Recomendacion 116: La .Slocie.dad no ﬁjE.l ]in.lites pa}r‘a fa

Evaluar la conveniencia de partlclpa!::lfﬁn de‘ ,los migmbros .de] Srgano
. ) de administracién y/o fiscalizacién en

que miembros del Organo o de of < dad Lo

de Administracién /o ganos de otras sociedades emisoras,

sindicos y/o consejeros de

vigilancia desempefien

funciones en diversas X

Emisoras.

Recomendacion I11.7:
Asegurar la Capacitacion y
Desarrollo de miembros
del Organo de
Administracion y gerentes
de primera lnea de la
Emisora.

IL7.1

Teniendo  presente las  cualidades
profesionales de las personas que han
integrado e integran actualmente el
Directorio, la Sociedad no cuenta con un
programa de capacitacion continuo para la
formacion de los directores y ejecutivos
gerenciales. Sin embargo, como parte de la
gestion  habitval de la Sociedad, el
Directorio adopta acciones de
actualizacion y de capacitacién general y/o
particular en funcién de las necesidades
especificas que vayan surgiendo en el
gjercicio  de  las  funciones vy
responsabilidades que cada uno de ellos
tenga a su cargo. La Sociedad mediante
Acta de Directorio del 25/04/2016 aprobd
el Manual de Politicas y Procedimientos
de Recursos Humanos, en el cual se
contempla el plan de capacitacidon para
personal del Grupo, ¥ se encuentra
actualmente en proceso de aprobaciédn.

11.7.2

La Emisora recomienda e incentiva la
capacitacién permanente de sus miembros
mediante el financiamiento y la inscripcion
en cursos de actualizacion y capacitaciones
especificas brindados por universidades
y/u entidades especificas La Sociedad
mediante  Acta de Directorio  del
25/04/2016 aprobé el Manual de Politicas
y Procedimientos de Recursos Humanos,




et

en ¢l cual se definen las politicas y
procedimientos para la formacion y
capacitacién profesional de todos los
empleados y  niveles  jerarquicos,
encontrandose actualmente en proceso su
implementacion.

PRINCIPIO T1lI. AVALAR

UNA EFECTIVA POLITICA DE [DENTIFICACION, MEDICION,

ADMINISTRACION Y DIVULGACION DEL RIESGO EMPRESARIAL

Recomendacion [11: El
Organo de Administracion
debe contar con una
politica de gestién integral
del riesge empresarial y
monitorea su adecuada
implementacion.

1.1

La Emisora cuenta con un SISTEMA DE
GESTION INTEGRADO (“SGI™) de
conformidad con las Normas SO
9001:2008, ISO 14001:2004 y OHSAS
18001:2007 por el cual se cubren todos Tos
aspectos necesarios para la gestion integral
de riesgos relacionados a calidad de
proceso, medio ambiente y seguridad y
salud ocupacional. El SGI permite
identificar las tareas a realizar para el
mantenimiento predictivo y preventivo,
seguridad y medio ambiente, establecer los
procedimientos a seguir, controlar su
cumplimiento y obtener los registros que
las tareas de gestién son realizadas.

.z

La Sociedad, considerando 50
funcionamiento vy control sobre el 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 el SGI las medidas
necesarias para prevenir y en su ¢aso
mitigar esos riesgos. La politica del
Sistema de Gestidén Integrado es definida
por la Direccién y el cumplimiento de sus
disposiciones son aseguradas por el Area
que administra el SGl. Los resultados de la
gestién son evaluados por el Directorio,
con patticipacion de la Gerencia de la
Planta y la Gerencia de Planeamiento
Energético.

1.3

La Sociedad posee dentro de la Gerencia
de Planeamiento Energético un darea en
particular que se dedica a la
administracién del SGI.

1.4

La documentacion del sistema de gestién
(planificaciones, pracedimientos,
instructivos, registros) es definida por el




drea que administra el SGI en
coordinacién con los sectores de proceso.
La aprobacién de la misma - es
responsabilidad de la Gerencia.

El SGI es auditade anualmente por entes
habilitados para revalidar su certificacién.
En esa oportunidad se controla el
cumplimiento de los procedimientos v los
registros que avalan el seguimiento de las
actividades programadas previamente. En
el mismo sentido, el Ente Regulador de la
Electricidad (ENRE) realiza auditorias
ambientales pericdicamente verificando el
cumplimiento de la  Planificacién
Ambiental (PA) presentada conforme lo
exige la regulacién vigente para todas las
Centrales del Mercado Eléctrico Mayorista
(MEM),

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

HI.5

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

Recomendacion 1V:
Garantizar la
independencia y
transparencia de las
funciones que le son
encomendadas al Comité
de Auditoria y al Auditor

Externo.
V.1 X No aplica por cuanto la Sociedad no
) cuenta con Comité de Auditoria
X La Sociedad posee un 4rea especifica de

v.2 .
Auditoria Interna, encargada de la
evaluacién y control de los procesos
internos de la empresa y dependiendo del
Presidente del Directorio.

V3 _ X No aplica

Ivd X La Sociedad no posee una politica

vinculada a la rotacion de los miembros de
la. Comisién  Fiscalizadora.  Price
Waterhouse & Co. SRL, se ha
desempefiado como auditor  externo
independiente de la Sociedad durante los
ultimos ejercicios. Oportunamente la
Sociedad ajustard la rotacion del Auditor




Externo segln esto sea exigible por la
normativa vigente,

PRINCIPIO V. RESPETAR LOS DERECHOS DE LOS ACCIONISTAS

Recomendacion V.1:
Asegurar que los
accionistas tengan acceso a
la informacion de la
Emisora.

V.11

Toda vez que la Sociedad no realiza oferta
publica 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
Relacion con el Mercado responde las
consultas y mantiene contacto directo con
los inversores. La Sociedad a través del
sitio web  del Grupo  Albanesi
(www.albanesi.com.ar) cuenta con una
seccibn  donde consta  informacion
especifica para los inversores. La Sociedad
cuenta con un apartadoe en dicho sitio web
donde se detalla informacién propia de la
Emisora, la cual es requerida por la CNV
en cada emisidn de titulos wvalores. La
Sociedad ha desarrollado dentro del sitio
web una seccion que no solo suministre
informacion relevante de la empresa
(Estatuto  Social, grupo econdmico,
composicién del Organo de
Administracién, estados financieros,
Memotia anual, entre otros) sino que
también recoja inquietudes de usuarios en

general

Recomendacién V.2;
Promover la participacién
activa de todos los
accionistas.

V2.l

El Organo de Administracién de Ia
Sociedad cumple con la normativa relativa
a las convocatorias de Asambleas. Nétese
que durante el ejercicio 2016 todas las
Asambleas han sido unénimes 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 de la ley 19.550.

V22

Sin perjuicio que la Sociedad no posee un
Reglamento de Funcionamiento Interno de
la  Asamblea de  Accionistas, Ia
informacidén & ser considerada por los

10
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mismos es suministrada con la antelacién
suficiente, toda vez que los mismos
también forman parte del Directorio.
Asimismo, durante el afio 2016, la
Sociedad ha trabajado en el analisis de la
convenigncia de una polftica formal que
establezca ios procedimienios vinculados
al suministro de informacién al Directorio,
lo cual impactard directamente en los
accionistas considerando que forman parte
del organo de administracion.

V.23

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

V24

En virtud de la estructura de la Sociedad, v
considerandoe que el 100 % de los
accionistas forman parte del Directorio, se
considera que no es necesario contar con
una pelitica de estimulo a la participacion
de accionistas en particuiar.

V.2.5

Durante el gjercicio finalizado el 31.12,15
se realizé la designacién de autoridades,
siendo designados los mismos miembros
del Directoric que se encontraban
desempefiando su cargo Durante el
gjercicio finalizado el 31.12.16 se
designaron  dos  directores  titulares
adicicnales, quienes ya se encontraban
interiorizados y de acuerdo con las tareas y
decisiones adoptadas en relacion al Codigo
de Gobierno Societario por formar parte
del Directorio de otra compafia del Grupo
Albanesi que fue absorbida por GEMSA.

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

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

Recomendacion V 4:
Establecer mecanismos de
proteccidn de todos los
accionistas frente a fas
tomas de control.

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

Recomendacion V.5:
Incrementar el porcentaje
acciones en circulacion
sobre ¢l capital.

No aplica. La dispersién accicnaria de la
Emiscra es del 0% (no posee dispersion
accionaria) dado que sus accienes no estdn
abiertas al pablico inversor y por lo tanto
no cotizan en el mercado, La Emisora no
tiene previsto en el futuro aumentar su
dispersién accionaria dado que no tiene
previsto abrir su capital accionaria al

11




publico inversor, Durante los aitimos tres
afios la dispersién accionaria de la Emisora
se ha mantenido 0% por la razon expuesta
precedentemente

Recomendacidn V.6:
Asegurar que haya una
politica de dividendos
transparente.

v.6.1

La Emisora no posee una politica
especifica de distribucién de dividendos
establecida estatutariamente v aprobada
por la Asamblea. En este sentido,
inicamente se establece en el Articulo 19°
del Estatuto Social que los dividendos
deben ser pagados en forma proporcional a
las integraciones accionarias y dentro del
afic en que son aprobados. Se deja
constancia que la politica del Grupo
Albanesi que permitid un importante
crecimiento en los Gltimos afios es de
reinversion de utilidades para el desarrollo
de nuevos proyectos.

V.6.2

La Sociedad no posee procedimientos
especificos para la elaboracion de una
propuesta de destino de resultados
acumuiados. Los mismos son tratados por
la Asamblea General de Accionistas que
se reune para dar tratamiento a los Estados
Financieros Anuales y considerando los
pardmetros establecidos por el Articulo
19° del Estatuto Social y Ja Ley N° 19.550
demds normas concordantes en cuanto a
los porcentajes a destinar a cada cuenta de
las ganancias [fquidas del ejercicio y en su
caso al tratamiento de las pérdidas.

PRINCIPIO VI. MANTENER UN VINCULO DIREC

TO Y RESPO

NSABLE CON LA COMUNIDAD

Recomendacion VI:
Suministrar a la
comunidad la revelacion
de las cuestiones relativas
a la Emisora y un canal de
comunicacidén directo con
la empresa,

VI1

La informacion referida a la Sociedad estd
configurada meramente por una resefia
general de la actividad de la2 misma. La
Sociedad cuenta con un apartado en dicho
sitio web donde se detatia informacion
propia de la Emisora, la cual es requerida
por la CNV en cada emision de titufos
valores. La Sociedad ha desarrollado
dentro del sitio web una seccién que no

s0lo suministre informacion relevante de la
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empresa  (Estatuto  Social,  grupo
econdmico, composicion del Organo de
Administracién, estados  financieros,
Memoria anual, entre otros) sino que
también recoja inquietudes de usuarios en
general.

VI2 X La Sociedad se encuentra desarrollando los
proceses internos para en el futuro emitir
el correspondiente Balance de
Responsabilidad Social y  Ambiental
conforme los parametros recomendados.

PRINCIPIO VII. REMUNERAR DE FORMA JUSTA Y RESPONSABLE

Recomendacidn VII;

Establecer claras politicas

de remuneracion de los

miembros del Organo de

Administracion y gerentes

de primera linea, con

especial atencidn a la

consagracion de

limitaciones

convencionales o

estatutarias en funcion de

la existencia o inexistencia

de ganancias.

X La Scciedad, en base a su operatoria

VIIL1 . ; .
habitual, no considera necesario la
cenformacién de un  Comité  de
Remuneraciones.

VILL] X No aplica.

VIL12 X No aplica.

VIL13 X No aplica.

VIL14 X No aplica.

VILLS X No aplica.

VIL2 X No aplica.

VIT.2.1 X No aplica.

VIL2.2 X No aplica.

VIL23 X No aplica.

VII2A X No aplica.

VIL2.5 X No aplica.

VIL2.6 X No aplica.

VIL2.7 X No aplica.

VIL3 X No aplica.

El Directoric define, con la asistencia del

VIL4
drea de Recursos Humanos en base a
criterios objetives, la remuneracién fija vy
variable de todo su personal; considerando
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como uno de los elementos principales los
niveles de remuneracidén establecidos en
otras empresas de similar envergadura en
su industria; asf como los criterios de
promocién y sanciones a nivel interno.
Dentro del proceso de formalizacion de las
politicas de (obierno Societario, la
Sociedad se encuentra analizando la mejor
forma de articulacion de procedimientos
internos a efectos de reglamentar, cuando
sea oportuno, ios restantes puntos
congiderados en esta recomendacidn.

PRINCTPIO VIII. FOMENTAR LA ETI

CA EMPRESARIAL

Recomendacién VIII:
Garantizar
comportamientos €ticos en
la Emisora.

VI

La Emisora cuenta con un Codigo de
Conducta de Empresaria, el cual fue
aprobado por Acta de Directorio del
25/04/2016, encortrandose actualmente en
trabajo su implementacién. Entre los
principales lineamientos se encuentra el de
actuar ética y responsablemente en la
actividad diaria y los comportamientos a
adoptar en cada caso.

VIIL.2

De conformidad con el Codigo de
Conducta sefialado en el punto VIII.1, ante
una posible vielacién al referido Cadigo se
debera recurrir al responsable directo o el
responsable de Recursos Humanos. No
obstante, la Sociedad se encuentra
actualmente trabajando en la
implementacion de la recepcidn vy
evaluacion de denuncias.

VIIL3

La Emisora se encuentra trabajando en la
implementacién de la recepcion y
evaluacion de denuncias.

PRINCIPIO 1X: PROFUNDIZAR EL ALCANCE DEL CODIGO

Recomendacion IX:
Fomentar la inclusion de
ias previsiones que hacen a
las buenas practicas de
buen gobierno en el
Estatuto Social.

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

Razén Social:

Domicilio legal:

Actividad principal:

Inscripeién en la Inspeccién General de Justicia:

Del estatuto social:
De la ultima modificacion:

Numerc de Registro en la Inspeccion General de
Justicia;

C.ULT. N*

Fecha de vencimiento de] estatuto social;

Sociedad controlante:
Domicilio iegal:

Actividad principal de la sociedad controlante;
Participacién de la sociedad controlante sobre el
patrimonio:

Participacion de votos de la sociedad controlante:

Generacion Mediterrdnea S.A.

Av. L, N, Alem 855 - Piso 14 - Ciudad Anténoma de
Buenos Aires

Generacion y venta de energia eléctrica. Desarrollo de
proyectos energéticos, ejecucién de proyectos,
asesoramientos, prestacién de servicios, direccion,
administracion y realizacion de obras de cualquier
naturaleza. Realizacidn de inversiones y operaciones
financieras de cualquier clase, excepto las
comprendidas por la Ley N°© 21.526

28 de enero de 1993
18 de octubre de 2016 (en tramite)

644 del Libro 112 Tomo “A” de Sociedades
Anoénimas

30-68243472-0

28 de enero de 2092

Albanesi S A,

Av.L.N. Alem 855 - Piso 14 - Ciudad Auténoma de
Buenos Aires

Inversora y financiera

COMPOSICION DEL CAPITAL (Nota 13)

Clase de acciones

cada una. :

Ordinarias, nominativas no endosables, de valor nominal $ I, de [ voto

G5%
95%
Suscripto, inscripto e integrado
$
125.654.080

Véase nuestro inforpe de fecha

®'

: e 2017
PRICE WAI@ERFUSE & CO.S.RL.
{Socio)

Dr. Marcelo Ff Lemer
pot Comisién Fiscalizadora

Predidente

CPCECABA T IF*17 Aﬁnar;?ﬂl. Loson




Generacion Mediterranea S.A.

Estado de Situacién Financiera
Al 31 de diciembre de 2016, presentada en forma comparativa
Expresados en pesos

Nota 31.12.16 31.12.15
ACTIV(
ACTIVO NO CORRIENTE
Propiedades, planta y equipo 7 4.491.820.544 1.206.180.895
Inversioncs en sociedades 36 129.861 129.861
Otres créditos 11 49.598.816 -
Créditos por ventas 10 57.883.839 3.558.538
Total activo no corriente 4.599.433,060 1.209.869.294
ACTIVO CORRIFNTE
Materiales ¥ repuestos 9 27.636.382 7.326.530
Otros créditos 11 1.192.569.484 122.828.721
Otros actl.\fos financieros a valor razonable 136.206.567 )
con cambios en resultados
Saldo a favor del impuesto a las ganancias, nelo - 1.601.673
Créditos por ventas 10 456.444.47% 188.161.520
Efectivo y equivalenies de efectivo 12 444,954,591 3.094.280
Total de activo corrienée 2,257.811.503 323.012.724
Total de activo 6.857.244.563 1.532.882.018
PATRIMONIO
Capital social 13 125,654.080 76.200,073
Prima de emisién 111,514,225 -
Rezerva legal 4.968.948 2439117
Reserva facultativa 48,330,099 19.870.827
Reserva especial 1.275.621 -
Resultados acumulados 3.580.661 33.487.164
Reserva por revallio téenico 1.474,799,111 567.352.214
TOTAL DEL PATRIMONIO 1.770.122.745 699.349.395
PASIVO
PASIVO NO CORRIENTE
Previsiones 21 9.135.552 9,949,496
Pasivo neto por impuesto diferido 20 861.147.900 336.000.075
Préstamos 17 3.458.177.301 170.222.514
Deudas comerciales 15 250,442,290 -
Total del pasive no corriente 4.578.903.043 516.172.085
PASIVO CORRIENTE
Otras deudas 16 2.752.893 145.000
Deudas fiscales 19 17.221.490 2.918.969
Remuneraciones y deudas sociales 18 3.748.321 3.652.084
Instrumentos financieros derivados 2,175,000 -
Préstamos 17 284.868.267 118.295.977
Deudas comerciales 15 197,452,804 162.348,508
Total del pasivo corriente 508.218.775 317.360.538
Total del pasivo 5.087.121.818 833.532.623

Total del pasivo y patrimonio

6.857.244.563

1.532.882.018

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

Véase nues nforme de fecha
10 de a o de 2017

PRICE WATE SE & CO. 5. R
(Socm)

s Ly

CPCECABANP1F®17

Armandao R. Losén
Presidente

DY, Marcel% ener
par Conlisién alizadora




Generacion Mediterranea S.A.

Estado de Resultados Integrales
Correspondientes a los ejercicios finalizades el 31 de diciembre de 2016 y 2015

Expresados en pesos

Nota 31,12.16 31.12.15

Ingresos por ventas 22 1.953.797.882 932.988.647
Costo de ventas 23 (1.460.459,949) (735.654.543)
Resultado bruto 493.337.933 197.334.104
(Gastos de comercializacién 24 (2.687.526) (1.456.348)
Gastos de administracion 25 (34.929.332) {26.562.722}
Otros ingresos y egresos operativos 26 8.491.862 320.121
Resultado operativo 464.212.937 169.635.155
Ingresos financieros 27 32.243.896 3426477
Gastos financieros 27 (205.688.327) (91.472.150)
Otros resultados financleros 27 (104.613.126) (15.899.310)
Resultados financieros, netos (278.057.557) {(103.944.983)
Resultado antes de impues tos 186.155.380 65,690,172
Impuesto a las ganancias 20 (86.700.027) {24.242 434)
Ganancia del ejercicio 99.455.353 41.447.738
Revalto de propiedades, planta y equipo 725.853.750 350.777.949
Efecto en el impuesto a la ganancias (254.048.813) (122.772,282)
Otros resultados integrales del ejercicio 471.804.937 228.0015,667
Total de resultados integrales del ejercicio 571.260.290 269.453.405
Resultado por accién

Ganancia por accién bésica y diluida 28 0,7913 0,5439

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

Véase m% ro informe de fecha

10 tzo de 2017

PRICE WATWSE & CO.SR.L. C_\
(Socig) - »

CPCECABRM T 1F°17 Armando R. Loson

Dr. MarcklolP. Lerner
por Comision Jiscalizadora Dr. RaiikLeonarfio Viglione Presidente
Contador co (UCA)
CPCECA. T 196 F° 169
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Generacion Mediterranea S.A.

Estado de Flujos de Efectivo

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

Expresados en pesos

Notas 31.12.16 31.12.15

Flujo de efectivo de [as actividades operativas:
Canancia delejercicio 90.455.353 41.447.738
Ajustes para srribar al flujo nete de cfectivo prowvenientes de las actividades operativas:
hnpuesto a las ganancias 86.700.027 24.242.434
Intcreses devengados, netos 27 165.285.814 §5.449.479
Depreciaciones de propiedades, planta y equipo 7y23 115.459.845 45.951.039
Valor residual de propiedades, planta y cquipo 103915
Resultado por cambios en el valor razonable de inversiones en socicdades - (129.57G)
Resultado por cambios en el valor razonable de instrumentos financieros {77.700.793) -
{Disminucion} de previsiones para contingencias 21 (813.944) {631.915)
Aumento previsién para incobrables 21 1.987.724 -
Valor actval 4.574.288 -
Dilerencias de cambio 121.980.552 18.495.504
Cambios en activos y pasivos operativos:
(Aumento) / Disminucion de créditos por ventas {159.080.460) 64.235.461
{(Aumento) de otros enéditos (1) (1.106.247.476) (124.130.777)
(Aumento) de materiales y repuesios {14.03%.800) (2.001.575)
Aumento / (Disminucion) de deudas comerciales 125.494.366 (47.172.871)
{Disminucion) de otras deudas {55.577.045) -
{Disminucion) / Aumento de remuneraciones y dendas sociales {1.532.620) 1.800.347
Aumento / (Disminucién) de deudas fiscales 776.352 {3.450.485)
Rujo neto de efectivo (aplicado a) generado por las actividades operativas {696.273.813) 104.208.715
Flujo de efectivo de las actividades inversidn:
Adquisiciones de propiedades, planta y equipo 7 (1.134.281.933) (17.758.222)
Cobres de instrumentos financieros 7.403.600 -
Adquisiciones de Letras de Cambio (25.148.121) -
Buscripcion Fondos Comunes de Inversion neto {90.669.067) -
Incorporacion de efectivo por fusidn {8.763.159) -
Préstamos otorgados {60.000.000) -
Flujo neto de cfectivo (aplicado a) las actividades de inversida (1.311.458.720) {17.758.222)
Mujo de efeetivo de las actividades financiacidn:
Préstamos tomados 17 4.366.474.177 198.394.183
Pago de préstamos 17 {1.676.265.067) (180.718.293)
Pago de inlereses 17 (244.529.704) {65.634.463)
Pago de dividendos - {51,400.749)
Huje neto de efectivo generado por (aplicado a) las actividades de financiacion 2.445.675.406 {99.359.322)
AUMENTO / (DISMINUCION) NETO DEL EFECTIVO 437,942,873 (12.908.829)
Efective y equivalentes de efectivo al inicio del gjercicio (32.833.887) 2.256.707
Resultado financiero del efectivo y equivalente del efectivo 39.845.605 22.181.765
Efectivo y equivalentes de efective al cierre del gjercicio : 12 444 954.591 {32.833.887)

437.942.873 {12.908.82%)

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

Véase u ro informe de focha
arzo de 2017

anl’ﬁ'girpe . Lerner PCECABN. T 1F° 17
pot Comision Kiscalizadora Dr. Raill Leonar§o Viglione
ContadorRisbtffo (UCA)
C,P,C‘E,C,A.B.j/) <196 F° 169

Armando R. Losdn
Presidente

USE & CO.S.R.L. q
{Socio) ;ﬂ




Generacion Mediterranea S.A.

Estados de Flujos de Efectivo (Cont.)
Correspondientes a los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2016 y 2015
Expresados en pesos

Transacciones significativas que no representan variaciones de efective

Adquisicion de bienes de uso no abonados 7 (28.621.372) (998.724)
Aunento por revallio téenico {725.853.750) {350.777.549)
Intereses y diferencia de cambio activados en propiedadcs, planta y equipo 7 (443.468.855) -
Pago de dividendos (9.700.000) -
Incorporacitn de propiedades, planta y equipo por fusion 7 1.068.873.584 -
ncorporacion de créditos por venta por fusion 120.098.598 -
ncorporacidn de otros creditos por fusion 108.259.299 -
Incorporacion de materiales y repuestos por fusion 6270052 -
Incorporacion de otros activos financieros a valor razonable con cambios en resultades por 1210561 i
fusién

Incorporacién de deudas comerciales por fision (67.806.820) -
lncorporacion de otras dendas por fusion (58.184.938) -
Ircorporacién de préstamos por fusion (490.716.207) -
Incorporacion de teruneraciones y deudas sociales por fusion (1.628.857) -
Incorporacién de deudas fiscales por fusicn {193.707.527) -

(1) Incluye pagos anticipados a proveedores porla compra de bienes (Ver nota 4.9),

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

Véase nuestho \nforme de fecha
10 de nlardp de 2017
PRICE WATER E & CO. S,R,\ mh\\‘ @M/
N {Socio) $

Dr. Marcelo\P fLerner CPCECABA ¥I1F°17 Armando R, Losén
por Comisién .i Calizadora Dr. Rail rdoNiglione Presidente
Contador Pibligo {UCA)
C,P‘C.E.C,A.B.A;" 96 F° 169
6 A
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Generacion Mediterranea S.A.

Notas a los Estados Financieros
Correspondientes al ejercicio finalizados el 31 de diciembre de 2016,
presentados en forma comparativa
Expresadas en pesos

NOTA 1: INFORMACION GENERAL

GMSA, es una sociedad cuya actividad principal es la generacion de energia térmica convencional y s controlada con el
95% del capital y de los votos por Albanesi S.A., cuya actividad principal es inversora y financiera.

ASA fue constituida en el afio 1994. A través de sus sociedades controladas y relacionadas ha invertido en el mercado
energetico en el segmento de generacién y comercializacién de energfa eléctrica, siendo ésta su actividad principal a la fecha.

Central Térmica Modesto Maranzana

GMSA e¢s propictaria de la Central Térmica Modesto Maranzana (“la Central™), ubicada en la localidad de Rio Cuarto,
Provincia de Cérdoba. La Central originalmente tenia instalado un ciclo combinado en operacién con 70 MW de capacidad,
en dos bloques de maquinas de 35 MW cada uno, formado cada bloque por una Turbina de Gas Frame 5, un Generador y
una Turbina de Vapor en un sistema de eje inico.

En octubre de 2008, GMSA complet6 la primera etapa del proyecto de ampliacion de la Central con la instalacién y puesta
en marcha de dos nuevas turbinas de gas aeroderivadas PWPS SwiftPac 60, FT8-3. Dichas unidades estdn compuestas por
dos turbinas de gas aeroderivadas de 30 MW cada una, dispuestas de forma tal que ambas transmiten su potencia a un tinico
generador ofreciendo asi una gran flexibilidad en la operacién,

Contimuando su proceso de expansion, durante el afio 2010 GMSA instalé una tercera turbina PWPS SwiftPac 60, FT8-3 de
60 MW que entr6 en operacion comercial en el mes de septiembre de dicho afio, alcanzando la potencia instalada de la
Central en 250 MW,

A fin de mantener un alto nivel de disponibilidad de las turbinas PW, GMSA firmé un contrato de mantenimiento a largo
plazo {cuyo vencimiento es 31/12/2019) con PWPS que contempla la asistencia técnica por parte de PWPS asf como
también stock de repuestos disponibles en los talleres de la compafifa,

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

Se mantienen vigentes las certificaciones SO 9001:2008, 1SO 14001:2004 y OHSAS 18001:2007 del Sistema de Gestion
Integrado de la Central. La documentacién compenente del mismo se halla correctamente actualizada habiéndose adecuado
a las exigencias de la organizacién y sus objetivos de desempefio seguro y eficiente. El personal ha sido capacitado de
acuerdo a las necesidades de formacién identificadas para un correcto gjercicio de sus funciones, y los controles vy
seguimientos preventivos, comprometidos, se han llevado a cabo en tiempo v forma.

En noviembre de 2016 se realizd la primera auditorfa externa de mantenimiento del Sistema de Gestion Integrado tras la
recertificacidn obtenida en 2015, con resultados satisfactorios.

Yéase nuestro j ¢ de fecha
10 de mayzo de 2017
PRICE WAT USE & CO. S.R.L.

) {Socio)
Dr. Marcely P. Lernet CPCECABATCIF17 Anﬁandc?i’. Losén
por Comisién Fiscalizadora I";a dente




Generacion Mediterranea S.A.
Notas a los Estados Financieros (Cont.)

NOTA 1: INFORMACION GENERAL (Cont.)

Central Térmica Modesto Maranzana (Cont.)

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

E1 28 de marzo de 2016, GMSA firmé un acuerdo con Siemens Industrial Turbomachinery AB para ejecutar el proyecto de
ampliar la Central en 100 MW adicionales a los 250 MW existentes a partir de la instalacién de dos turbinas Siemens SGT-
800 de 50 MW nominales cada una. Esta ampliacion se realiza bajo el marco de un acuerdo firmado bajo Resolucion 220/07
S.E. Para dicha obra se estima una inversion de USD 88 millones. Se espera iniciar la operacién comercial en el segundo
trimestre del aiio 2017. A la fecha de los presentes estados financieros la Sociedad ha completado el pago a Siemens
Industrial Turbomachinery AB de USD 21,1 millones que representa ¢l 50% por la compra de dos turbinas y se ha firmado
un confrato de pago diferido de 24 cuotas por el 50% restante, siendo la primera cuota exigible en agosto de 2017. Las
turbinas, el generador, anchor bolts y chimeneas ya se encuentran en la planta.

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

Proceso de fusién de sociedades del grupo

GMSA (sociedad absorbente y continuadora) ha sido parte de un proceso de fusién con las siguientes sociedades a las que
ha absorbido: GISA (sociedad absorbida), GLBSA (sociedad absorbida) y GRISA (sociedad absorbida). El 10 de noviembre
2015 se suscribié el acuerdo definitivo de fusion el cual establecia Ia fecha efectiva de fusion a partir del 1° de enero de
2016. La fusion fue aprobada por CNV con fecha 22 de marzo de 2016 e inscripta por la Inspeccién General de Justicia
con fecha 18 de mayo de 2016 (Ver Nota 37.a).

Como consecuencia de la fusion mencionada, las plantas de titularidad de las sociedades absorbidas han sido transferidas
a GMSA. A continuacién, se detalla la informacion mds relevante correspondiente a cada una de las centrales mencionadas:

Central Térmica Independencia (CTI), estd ubicada en la ciudad de San Miguel de Tucumén, provincia de Tucumén. CTI
se encontraba fuera de servicio y durante 2011 GISA realizé todos los trabajos y obras necesarias para instalar 120MW con
tecnologia PWPS asf como para reacondicionar las instalaciones auxiliares existentes. Ei 17 de noviembre de 2011, GISA
obtuvo la autorizacion para la operacién comercial de las nuevas turbinas.

Véase nuestro inf & fecha
10 de marz{ de 2017

PRICE WATEWSE & CO.SR.L.

: (Socio)
Dr. Marcelo\P. Lerner CPCECABA T IF*17 AfmandgR. Losén
por Comisién Mscalizadora Profidente
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Generacion Mediterranea S.A.
Notas a los Estados Financieros (Cont.)

NOTA 1: INFORMACION GENERAL (Cont.)
Proceso de fusién de sociedades del grupo (Cont.)

A fin de mantener un aito nivel de disponibilidad, GISA firmé un contrato de mantenimiento a largo plazo {e} cual fue
transterido a GMSA por efecto de la fusion y cuyo vencimiento es 31/12/2019) con PWPS que contempla Ja asistencia
técnica por parte de PWPS as como también stock de repuestos disponibies en los talleres de 1a compaiiia.

CTI se encuentra conectada al SADI a través de una subestacién trasformadora perteneciente a TRANSNOA S.A. ubicada
dentro del predio de la Central.

Central Térmica Riojana (CTRi) cuenta con tres unidades de generacién Turbogrupo Fiat TG21 de 12MW, Turbogrupo
John Brown TG22 de 16MW y Turbogrupo Fiat TG23 12MW, conectadas a la red SADI por intermedio de 1a subestacién
transformadora de TRASNOQA S.A,

El dfa 20 de julio de 2015 GRISA firmé una adenda con CAMMESA por el acuerdo bajo Resolucién 220/07 S.E. para
ampliar la capacidad instalada en 50MW.

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

Central Térmica La Banda (CTLB) cuenta actualmente con dos unidades de generacién Turbogrupo Fiat TG21 de 16 MW
y Turbogrupo Fiat TG22 de 16 MW, conectadas al SADI por intermedio de la subestacion transformadora de TRASNOA
S.A.

Para CTI, CTLB y CTRi se mantiene vigente la certificacion ISO 14001:2004 del Sistema de Gestién Ambiental de la
Central y adecuadamente actualizada la documentacion del mismo. El personal ha sido capacitado de acuerdo a las
necesidades de formacién identificadas para un correcto desempefio en sus funciones z la par del cuidado del medio
ambiente, y los controles y seguimientos preventivos, comprometidos, se han llevado a cabo en tiempo y forma. No se han
praducido incidentes ambientales ni situaciones de emergencia derivadas del desarrolle del proceso y actividades de
SEIvICIos.

En noviembre de 2016 se realizd la primera auditoria externa de mantenimiento del Sistema de Gestion Ambiental tras ta
recertificacion obtenida en 20135, con resultados satisfactorios.

Véase nuestro in ¢ Techa
10 de marzp de 2017 ]
PRICE WATEMSE &CO.SRL.
/’}

) (Socio)
Dr. Marcd]d P. Lerner CPCECABA T°1F° 17 A:gla’ndo 036n
por ComisiényFiscalizadora - Presidenie




.t

Generacion Mediterranea S.A.
Notas a los Estados Financieros (Cont,)

NOTA 1: INFORMACION GENERAL (Cont.)
Proceso de fusidn de sociedades del grupo (Cont.)

Para el transcurso de 2017 se prevé, en primer semestre, auditoria interna bajo versién 2004 de la Norma, migracion de
Sistema de Gestion Ambiental a nueva versién 2015 e implementacién de cambios basados, fundamentalmente, en
actividades de capacitacion al personal, presencial y a distancia. En segundo semestre, realizacién de auditoria externa
anual de mantenimiento del sistema (2° en perfodo trienal de certificacién) bajo version 2015 vigente a partir de julio de
2017,

Asimismo, en 2016 GMSA (sociedad absorbente y continuadora) ha sido patte de un proceso de fusion en virtud del cual
absorbié a GFSA (sociedad absorbida). El 15 de noviembre 2016 se suscribié el acuerdo definitivo de fusion el cual
establecia la fecha efectiva de fusi6n a partir del 1° de enero de 2017. La fusién fue aprobada por CNV con fecha 2 de
marzo de 2017 y se encuentra en proceso su inscripeion en la Inspeccion General de Justicia (Ver Nota 37.b).

En el marco de la Resolucién 21/16, la Sociedad presenté proyectos para ampliar la capacidad de generacién en 250 MW,
que fueron adjudicados en ¢l proceso de licitacién piblica. Al 30 de Jjunio de 2016, GMSA firmé con CAMMESA los
acuerdos bajo esta Resolucién, para los proyectos de Central Térmica Ezeiza etapa I'y II 150 MW y CTI etapa I y II 100
MW, con tarifas nominadas en dolares, clausula take or pay y con vigencia de 10 affos, a partir de 1a fecha comprometida o
habilitacién comercial, lo que ocurra primero.

Ampliacién en Central Térmica Independencia

En relacién a la Resolucién 21/16 descripta precedentemente, se inicio una ampliacién de 100 MW de capacidad de
generacion en CTI, mediante la instalacién de dos turbinas Siemens SGT-800 de 50 MW cada una. La inversion estimada
asciende aproximadamente a USD 82,5 millones. La ampliacién se realizard en dos etapas, instalando 50 MW en cada una.
Se estima que la primera etapa iniciara la operacién comercial en el tercer trimestre de 2017 ¥ la segunda etapa en el primer
trimestre de 2018.

Con fecha 30 de abril de 2016 se ha firmado ¢ contrato con Siemens Industrial Turbomachinery AB por 1a compra de la
primera turbina SGT-800 de 50 MW. Al 31 de diciembre de 2016, se ha efectuado el pago por el 50% de la turbina vy el 50%
restante lo financiara Siemens en 24 cuotas. El valor total de esta turbina asciende a USD 20,4 millones,

Con fecha 9 de agosto de 2016 se ha firmado ¢l contrato con Siemens Industrial Turbomachinery AB por [a compra de una
segunda turbina SGT-800 de 50 MW. En dicho mes se pag6 el 5%, en enero 2017 se realizara un segundo pago de 5% y en
marzo de 2017 se pagard el 40% restante. En septiembre de 2016 se firmé el acuerdo por la financiacion de pago diferido
del 50% restante que financiara Siemens. El valor de la turbina asciende a USD 19,2 millones,

Cabe destacar que en septiembre 2016, finalizd la contratacion de los dos transformadores de 75 MVA, de las obras civiles
para ¢l proyecto y de los equipos chillers. Adicionalmente, en noviembre 2016 se firmaron con Siemens los contratos de
montaje por un total de USD 7,5 millones y de mantenimiento y provisién de repuestos un importe de USD 1,02 millones.
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Generacidon Mediterrianea S.A.
Notas a los Estados Financieros (Cont.)

NOQTA 1: INFORMACION GENERAL (Cont.)
Ampliacion en Central Térmiea Independencia (Cont.)

Este tiltimo se abonard 35% en junio 2017, 35% en septiembre 2017 y 30% en febrero 2018. Asimismo, durante el mes de
diciembre 2016 se contrato la construccion del campo de 132 Kv y se adquirié una torre de enfriamiento.

Ceniral Térmica Ezeiza

Tambi¢n bajo la Resolucion 21/16 descripta precedentemente, se inici6 la construccion de una nueva planta en la Provincia
de Buenos Aires (Central Térmica Ezeiza) con 150 MW de capacidad de generacion, mediante la instalacion de tres turbinas
Siemens SGT-800 de 50 MW cada una. La inversién estimada asciende a 137,5 millones de USD,

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

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

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

En noviembre de 2016 se firm6 con Siemens el contrato de montaje por USD 9,3 millones y de mantenimiento y provisién
de repuestos por USD 1,6 millones. Este ultimo se abonard 35% en junio de 2017, 35% en septiembre de 2017, y el 30%
restante en febrero 2018,

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

Véase nuestro inforime,de fecha
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Generacion Mediterranea S.A.
Notas a los Estados Financieros (Cont,}

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

Los ingresos de la Sociedad vinculados a la actividad de generaci6n eléctrica provienen de ventas a los Grandes Usuarios
en el MAT, por demanda base y excedente (Resolucién SE 1281/06), por las ventas a CAMMESA bajo la Resolucién SE
220/07 y por ventas bajo la Resolucion SE 22/16. Asimismo, el excedente de energia generado bajo las modalidades
descriptas en las Resoiuciones SE 1281/06 y 220/07 son vendidas al Mercado Spot conforme a la normativa vigente en el
MEM administrade por CAMMESA.,

a) Normativa Energia Plus Res. 1281/06

La SE aprcbo la Resclucion 1281/06 en la cual se establece que la energia existente comercializada en el mercado Spot
tendrd las siguientes prioridades:

(1) Demandas inferiores a los 300 KW,
(2) Demandas superiores a los 300 KW con contratos; y
(3) Demandas superiores a los 3060 KW sin contratos.

Asimismo, establece ciertas restricciones a la comercializacién de energia eléctrica e implementa el servicio de “Energia
Plus” que consiste en la oferta de disponibilidad de generaci6n adicional por parte de los agentes generadores. Los mismos
deben cumplir los siguientes requisitos: (i} deberan ser agentes del MEM cuyas unidades generadoras hayan sido habilitadas
comercialmente con posterioridad al 5 de septiembre de 2006 y (ii) contar con contratos de abastecimiento y transporte de
combustible.

La normativa establece gue:

*» Los Grandes Usuarios con demandas superiores a los 300 KW (“GU300) serdn solamente autorizados a contratar su
demanda de energia en el mercadoe a términe por el consumo eléetrico efectuado durante €l afio 2005 (“Demanda Base™)
con los agentes generadores existentes a ese momento en el MEM.,

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

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

Con respecto a Energfa Plus, al 31 de diciembre de 2016 se encontraba contratada casi la totalidad de la potencia nominal
disponible de 135MW. La duracioén de gran parte de los diversos contratos de Energia Plus celebrados entre la Sociedad y
sus clientes ¢s de entre | y 2 afios. Las ventas bajo esta modalidad son pagadas por los clientes directamente a la Sociedad.

PRICE WATER] E & CO.S.R.L.
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Generacion Mediterranea S.A.
-Notas a los Estados Financieros (Cont.)

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

b) Contrato de Abastecimiento MEM {Resolucidn 220/67)

En enero de 2007 la SE emitié la Resolucion N° 220/07, habilitando la realizacién de Contratos de Abastecimiento entre el
MEM vy las ofertas de disponibilidad de generacién y energia asociada adicionales, presentadas por parte de agentes
generadores, cogeneradores o autogeneradores que, a la fecha de publicacién de la mencionada resolucion, no sean agentes
del MEM o no cuenten con las instalaciones de generacion a comprometer en estas ofertas habilitadas comercialmente, o
que a dicha fecha no estén interconectados al MEM, En tal sentido, la celebracién de Contratos de Abastecimiento fue
prevista como otro modo de generar incentivos 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 plaze inferior que se establezca excepcionalmente, La contraprestacion por la disponibilidad de generacioén y
energia serd establecida en cada contrato de acuerdo a los costos aceptados por la SE. Adicionalmente, los contratos preverdn
que las mdquinas y centrales afectadas al cubrimiento de los Contratos de Abastecimiento generaran energia en la medida
que resulten despachadas por CAMMESA.

Asimismo, y al igual que o previsto respecto de los Contratos de Compromiso de Abastecimiento, a efectos de mitigar el
riesgo de cobro de los agentes generadores, se otorg6 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.

GMSA celebré con CAMMESA un acuerdo de abastecimiento al MEM por una potencia de 45 MW y una duracién de 10
afios a contar a partir de octubre de 2010. Las ventas bajo esta modalidad estan nominadas en délares y son pagadas por
CAMMESA con clausula take or pay y el excedente generado es vendido al Mercado Spot conforme a la normativa vigente
et ¢l MEM administrado por CAMMESA.

Este acuerdo contempla una remuneracién compuesta por 5 componentes: i) cargo fijo por potencia contratada afectada por
la dispenibilidad media mensual, siendo el precio remunerado de 16.133 USD/MW-mes; ii) cargo fijo que reconoce los
costes de transportes mds otros costos propios de los agentes generadores; iif) cargo variable asociado a la energfa
efectivamente provista por el contrato y que tiene como objetivo remunerar la operacién y mantenimiento de la Central
(GAS 7,83 USD/MWh — GASOIL 8,32 USD/MWh); iv) cargo variable para el repago de Ios costos de combustibles, todos
a precio de referencia; y v) descuento por penalidades. Estas ltimas se aplican en aquellas horas que no se haya alcanzado
el 92% de la potencia comprometida y se valorizan en funci6n del dia, el estado operativo de la maquina y la situacién del
mercado.

GISA celebré con CAMMESA un acuerdo de abastecimiento al MEM por una potencia de 100 MW y una duracién de 10
afios a contar a partir de noviembre de 2011. Las ventas bajo esta modalidad est4n nominadas en délares y son pagadas por
CAMMESA con clausula take or pay y el excedente generade es vendido al Mercado Spot conforme a la normativa vigente
en el MEM administrado por CAMMESA.

Véase nuestro informe ge fecha
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Generacién Mediterrianea S.A.
Notas a los Estados Financieros (Cont.)

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

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

Este acuerdo contempla una remuneracién compuesta por 5 componentes: i) cargo fijo por potencia contratada afectada por
la disponibilidad media mensual, siendo el precio remunerado de 17.155 USD/MW-mes; ii) cargo fijo que reconoce los
costos de transportes més ofros costos propios de los agentes generadores; iii) cargo variable asociado a la energia
efectivamente provista por ¢l contrato y que tiene como ebjetivo remunerar la operacion y mantenimiento de la Central
(GAS 7,52 USD/MWh — GASOIL 7,97 USD/MWh); iv) cargo variable para el repago de 10s costos de combustibles, todos
a precio de referencia; y v) descuento por penalidades. Estas ultimas se aplican en aquellas horas que no se haya alcanzado
el 92% de la potencia comprometida y se valorizan en funcién del dia, el estado operativo de la méquina y ia situacién del
metcado.

Para CTRi, GMSA celebré con CAMMESA un acuerdo de abastecimiento al MEM por una potencia de 45 MW y una
duraci6n de 10 afios a contar a partir de la habilitacién comercial prevista para el primer trimestre de 2017. Las ventas bajo
esta modalidad estdn nominadas en délares y son pagadas por CAMMESA con clausula 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: i) cargo fijo por potencia contratada afectada por
la disponibilidad media mensual, siendo el precio remunerade de 16.790 USD/MW-mes; ii) cargo fijo que reconoce los
costos de transportes mdés ofros 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 11,44 USD/MWh — GASOIL 15,34 USD/MWh); iv) cargo variable para el repago de los costos de combustibles,
todos a precio de referencia; 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 méquina v la
situacion del mercado.

¢} Ventas bajo Resolucién SE 22/16

El 22 de marzo de 2013 la SE publicé la Resclucién SE 95/13 que busca adecuar el esquema de remuneracion del parque
de generacidn no afectado a regimenes especiales como el de Energfa Plus y Centratos de Abastecimiento MEM entre otros.

Con fecha 20 de mayo de 2014 se publicé la Resolucién SE 529/14 que modifica y amplia la Resolucién SE 95/13, antes
mencionada. El cambio principal es el aumento de la remuneracién a los generadores instrumentado a través de un
incremento en los precios, asf como la creacién de un nuevo concepto Hamado “Remuneracién de mantenimientos no
recurrentes”,
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Generacion Mediterrdnea S.A.
Notas a los Estados Financieros (Cont.)

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

¢} Ventas bajo Resolucién SE 22/16 {Cont.)

La resolucién de SE 529/14 establece que, a partir de febrero de 2014, la gestion comercial y despacho de combustibles
quedard centralizado en el Organismo Encargado del Despacho (CAMMESA). A medida que las relaciones contractuales
entre los Agentes del MEM y sus proveedores de combustibles ¢ insumos asociados se vayan extinguiendo, dejardn de
reconocerse tales costos asociados a la operacion. Queda excluida de esta normativa la Resolucién de SE 1281/06 (Energfa
Plus).

Con fecha 10 de julio de 2015 se publicé la Resolucién SE 482/15 que modifica y ampiia la Resolucion SE 529/14 antes
mencicnada, El cambio principal es el aumento de la remuneracién a los generadores instrumentade a través de un
incremento en los precios, as{ como la creacién de dos nuevos conceptos llamados “Recutso para las inversiones del
FONINVEMEM 2015 - 2018” e “Incentivos a la produccién de Energfa y la Eficiencia Operativa”™.

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

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

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

1. Costo fijo: este concepto actualiza los valores reconocidos de Potencia Puesta a Disposicién. El precio con el que se
remunera la Potencia Disponible depende de la tecnologia detailada:

Costo Fijo
Central Clasificacion s/Res.22
$/MWhrp
GLB/GR _|Unidades TG con Potencia (P) < 50 MW (Chica) 152,30
GM Unidades CC con Potencia (P) < 150 MW (Chica) 101,20

Este precio podréd incrementarse en funcion a un porcentaje que establece la Res. 22/16. La forma de determinacién de
dicho porcentaje se establece en funcion de la disponibilidad mensual, la disponibilidad histérica, segiin la época del afio
y la teenologia de generacién. La resolucion establece que estacionalmente dicho porcentaje puede alcanzar hasta el
110% del costo fijo determinado por la misma.
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Generacion Mediterranea S.A.
Notas a los Estados Financieros (Cont.)

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

¢) Ventas bajo Resolucién SE 22/16 (Cont.)

2. Costo variable: este valor se paga en funcién de la energia generada y del combustible utilizado. Los precios reconocidos
suben de 33,10 $/MWh a 46,30 $/MWh para generacion con gas natural y de 57,90 $/MWh a 81,10 $/MWh con gas oil.

3. Remuneraci6n adicional: 1a misma se determina en funcién de la generacidn total y tiene dos componentes: uno que se
cobra directamente a 13,70 $/MWh, y otro que se destina a un fideicomiso para nuevas inversiones a 5,90 $/MWh.

4. Remuneracién de mantenimientos no recurrentes: valorizado en 39,50 $/MWh para ciclos combinados y 41,50$/MWh
para turbo grupos (anteriormente a 24,70 $/MWh y 28,20 $/MWh, respectivamente), el mismo se determina
mensualmente y en funcién de la energia generada. El acumulado de este fondo podrd ser utilizado para realizar
mantenimientos no recurrentes.

5. Nuevo cargo denominado “Recurso para inversiones del FONINVEMEM 2015-2018”: valorizado en 15,80 $/MWh, el
mismo se determina mensualmente y en funcién de la energia generada. El acumulado de este fondo serd utilizado para
nuevas inversiones en generacion de energfa eléctrica. Como agente generador del MEM y formando parte de dicho
acuerdo para el incremento de disponibilidad de generacion térmica, este reconocimiento le permitird a la Sociedad
generar una participacion en las nuevas inversiones que se realicen para diversificar el parque generador de energia
eléctrica nacional,

6. Nuevo esquema de “Incentivos a la produccién de energfa y la eficiencia operativa aplicable a generacién térmica’:

- Adicional por produccion: se podra recibir una remuneracién adicional en funcién del volumen de energfa producida
alo largo del affo, variando para el tipo de combustible. Dicho incremento se aplicard a los costos variables en un
[5% para combustible liquide y 10% para gas/carbén, cuando se aleance un valor acumulado del 25% y 50%
respectivamente del 92% de la generacion anual.

- Adicional por eficiencia: se podra recibir una remuneracién adicional en funcién del cumplimiento de objetives de
consumo de combustibles, Trimestralmente se comparar4 ¢l consumo real con el de referencia para cada maquina y
tipo de combustible. La diferencia porcentual se valorizar al costo variable de operacion y mantenimiento asociado
al combustible correspondiente y se reconocerd como un adicional. '

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

Quedan excluidos de este esquema los Agentes Generadores en el marco de los contratos regulados por Resolucion
1281/2006, 220/2007, 21/2016 asi como cualquier otro tipo de contrato del MEM que tengan un régimen de remuneracion
diferencial establecido o autorizade por la autoridad competente del MEM,
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Generacion Mediterranea S.A.
Notas a los Estados Financieros (Cont.)

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

c¢) Ventas bajo Resolucion SE 22/16 (Cont.)

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

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

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

1. Remuneracion por Potencia: esta es proporcional a la potencia disponible mensual y a un precio en USD/MW-mes
que varia de acuerdo a diferentes condiciones.

- Precio MINIMO de potencia por tecnologia y escala.

- Precio BASE de acuerdo a la Potencia Garantizada Ofrecida. Valorizado desde febrero de 2017 hasta octubre 2017
en 6.000 USD/MW-mes y desde noviembre 2017 en adelante 7.000 USD/MW-mes,

- Precio ADICIONAL con méximo de acuerdo a la disponibilidad adicional Ofrecida y asignada. Valorizado desde
febrero de 2017 hasta octubre 2017 en 1.000 USD/MW-mes y desde noviembre 2017 en adelante 2.00¢ USD/MW-
mes.

Y 2. Remuneracion por Energia: La misma va a estar compuesta por:

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

2.2 Energia Operada: Los generadores recibirdn una remuneracion adicional de 2 USD/MWHh, independientemente del

tipo de combustible, por 1a Energia Operada, representada por la integracidn de las potencias horarias en el periodo.

2.3 Remuneracién Adicional incentivo por eficiencia:

2.3.1 Remuneracién adicional costo variable generacion térmica eficiente: El generador recibird una remuneracion

adicional en funcién del cumplimiento de objetivos de consumo de combustible.

2.32 Remuneracién adicional para generadores térmicos de bajo uso: Se establece una remuneracién adicional segfin

frecuencia de arranques en funcion de la energla generada.

) 2.3.2.1 Dicho precio se valorizara en 2,6 USD/MWh. La misma se multiplicard por la energia generada durante el
mes correspondiente, por el Factor de Uso, (que se define como el factor de utilizacién de la potencia nominal
registrada en el dltimo afio movil. El mismo tendra un valor de 0,3 para las unidades térmicas con FU <30%
y de 1,0 para las que su FU < 15%. Para el resto de los casos sera 0.

2.3.2.2 Dicho precio se valorizard en 2,6 USD/MWh. La misma se multiplicara por la energia generada durante el
mes correspondiente, por el Factor de Arranque (Se establece en funcién de los arranques registrados en el
ultimo afic mévil. El mismo tendrd un valor de 0 para <=a 74, 0,1 entre 75 y 149 y 0,2 para més de 150
arranques).

Veéase nuestro inform fecha
10 de marzo fle 2017

- PRICE WATERWE &% CO. S.RL.
T {Socio)

Dr. Mﬁlgta P. Lerner CPCECABA. T 1F 17 ft%ﬁ'dn R. Lbsén

por Comisip Fiscalizadora residente
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Generacion Mediterranea S.A.
Notas a los Estados Financieros (Cont.)

NOTA 3: BASES DE PRESENTACION

Los presentes estados financieros han sido preparades de acuerdo con la RT N°26 y RT N° 29 y sus modificaciones de la
FACPCE que adopta a las NIIF emitidas por el IASB e Interpretaciones del CINTIF. Todas las NIIF efectivas a la fecha
de preparacidn de los presentes estados financieros fueron aplicadas.

La presentacién en el estado de situacion 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 los flujos de efectivo de las actividades operativas
usando et método indirecto. El afio fiscal comienza el i de enero y finaliza el 31 de diciembre de cada afio. Los resultados
econdmicos y financieros son presentados sobre la base del afio fiscal.

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

La preparacién de estos estados financieros de acuerdo a las NIIF requiere que se realicen estimaciones y evaluaciones que
afectan el monto de los activos y pasivos registrados, y de los activos y pasivos contingentes revelados a la fecha de emision
de los presentes estados fimancieros, como asf también los ingresos y egresos registrados en el ejercicio. Las areas que
involucran un mayor grado de juicio o complejidad o las dreas en las que los supuestos y estimaciones son signtificativos
para los estados financieres se describen en la Nota 6.

Los presentes estados financieros han sido aprobados para su emision por el Directorio de la Sociedad con fecha 10 de
marzo de 2017,

Informacién comparativa

Los saldos al 31 de diciembre de 2015, que se exponen en los estados financieros a efectos comparativos, surgen de los
estados financieros a dicha fecha. Ciertas reclasificaciones han sido efectuadas sobre las cifras cortespondientes a los
estados financieros presentados en forma comparativa a efectos de mantener Ia consistencia en la exposicion con las cifras
del presente ejercicio.

El 10 de noviembre de 2015 se suscribio el acuerdo definitivo de fusién el cual establecia 1a fusion de GISA, GLBSA ¥
GRISA por absorcién de GMSA con fecha efectiva a partir del 1° de enero de 2016. El incremento en las variaciones se
debe principalmente por esta condicion, La informacion no resulta ser comparativa.

Véase nuestro informe de fecha
10 de gargetic 2017

/ PRICE WATEWQUSE &CO.SRL.
f T {Socio) %

Dr. Mhr\cé o P, Lerner CPCECABA T°1F 17 Arptando R/Losén
por Comisish Fiscalizadora Presidénte
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Generacion Mediterranea S.A.
Notas a los Estados Financieros (Conft.)

NOTA 3: BASES DE PRESENTACION (Cont.)

Informacion financiera en economias hiperinflacionarias

La NIC 29 “Informacion financiera er economias hiperinflacionarias” requiere que los estados financieros de una entidad
cuya moneda funcional sea la de una economia hiperinflacionaria sean expresades en términos de la unidad de medida
corriente a la fecha de cierre del periodo sobre el que se informa, independientemente de si estdn basados en el método del
casto histérico o en el método del costo corriente. Para ello, en términos generales, se debe computar en las partidas no
monetarias la inflacién producida desde la fecha de adquisicién o desde la fecha de revaluacién segin corresponda. A los
efectos de concluir sobre la existencia de una economia hiperinflacionaria, 1a norma detalla una serie de factores a
considerar entre les que se incluye una tasa acumulada de inflacion en tres afios que se aproxime o exceda el 100%.

Teniendo en consideracion la inconsistencia de los datos de inflacién publicados, la tendencia decreciente de inflacion y
que el resto de los indicadores no dan lugar a una conclusion definitiva, la Direccién entiende que no existe evidencia
suficiente para concluir que Argentina es una economia hiperinflacionaria al 31 de diciembre de 2016. Por lo tanto, no se
han aplicado los criterios de reexpresion de la informacion financiera estabiecidos en la NIC 29 en el gjercicio corriente.

Sin embargo, en los tiltimos afios ciertas variables macroeconémicas que afectan los negocios de la Sociedad, tales como
el costo salarial y los precios de los insumos, han sufiido variaciones anuales de cierta importancia. Esta circunstancia debe
ser considerada en la evaluacion ¢ interpretacién de la situacion financiera y los resultados que presenta la Sociedad en los
presentes estados financieros.

NOTA 4: POLITICAS CONTABLES

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

4.1 Cambios en las politicas contables

Mediciones del valor razonabie

La Scciedad mide ciertos activos no financieros, tales como los rubros terrenos, edificios, instalaciones y maquinarias,
clasificados como propiedades, pianta y equipo a su valor razonable a la fecha de cierre del ejercicio sobre el que se
informa.

Valuadores externos participaron en la valuacion de los activos mencionados. La participacion de los mismos fue decidida
por ¢l Directorio, utilizando como criterios de seleccidn atributos como el conocimiento del mercado, la reputacion, la
independencia y otros estandares profesionales. El Directorio determind, luego de discusiones con los valuadores externos
de la Sociedad, las politicas y procedimientos a seguir, que técnicas de valorizacion y datos de entrada se utilizardn en cada

caso,

Véase nuestro informegle fecha
10 de marzge 2017

PRICE WATEmSE & CO.SRL.
{Socio)

Dr, Marcel, P. fenfer™" CPCECABAT 1F 17 Armapdo R. Lodon
por Comision Fisdalizadora ‘/I!rlesiden
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Generacion Mediterranea S, A,
Notas a los Estados Financieros (Cont.)

NOTA 4: POLITICAS CONTABLES (Cont.)
4.1 Cambios en las politicas contables (Cont.)

Mediciones del valor razonable (Cont.)

Para el rubro Terrenos, se ha establecido el criterio de determinacion de “valor razonable” a partir de su “valor de mercado”.
Para los edificios, instalaciones y maquinas, se ha establecido “el valor razonable” a pattir de su “valor de reposicién a
nuevo depreciado”.

A cada fecha de cierre, el Directorio analiza los cambios en los valores razonables de los actives que deben medirse o
determinarse de manera recurrente y no recurrente segiin las politicas contables de la Sociedad. Para este analisis se
verifican los principales datos de entrada utilizados en la dltima valuacion con los contratos, cuestiones tarifarias y demas
documentios relevantes. Y se comparan los cambios en el valor razonable de cada activo con fiientes externas relevantes a
fin de determinar si esos cambios son razonables,

4.1.1 Nuevas normas, modificaciones e interpretaciones ne efectivas y no adoptadas anticipadamente por Ia
Sociedad

NIIF 16 “Arrendamientos”: fue publicada con fecha 13 de enero de 2016 por el {ASB y sustituye a Ia gufa actual de la NIC
17. La misma define un arrendamiento como un contrato, o una parte de un contrato, que transmite el derecho de uso un
activo (activo subyacente) por un periodo de tiempo a cambio de una contraprestacion.

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

NIC 7 "Estado de flujos de efective™: En febrero de 2016, el IASB publicé una modificacién por la cual se requiere que
una entidad revele informacién que permita a ios usvarios comprender los cambios en los pasivos que surgen de las
actividades de financiacion. Esto incluye los cambios derivados de flujos de efectivo, tales como las utilizaciones de los
fondos y las amortizaciones de préstamos; y los cambios que no implican flujos de efectivo, tales como adquisiciones,
ventas y diferencias de cambio no realizadas. Es aplicable para perfodos anuales iniciados a partir del 1 de enero de 2017.

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

Véase nuestro infor fecha
y 10 de marzofle 2017

> PRICE WATERME & CO.SEL.

{Socic)
Dr. Marcelo mer CP.CECABA T IF 17 Armdndo R. Thoson
por Comision Fishflizadora /m Presidepte
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Generacidon Mediterrianea S.A.
Notas a los Estados Financieros (Cont.)

NOTA 4: POLITICAS CONTABLES (Cont.)
4.1 Cambios en las polfticas contables (Cont.)

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

NIIF 2 “Pagos basados er acciones”: En el mes de junio de 2016, se publicé una modificacién que clarifica la base de
medicién para los pagos basados en acciones liquidables en efective y la contabilizacién de las modificaciones que cambian
una retribucion liquidable en efectivo a liquidada con instrumentos de patrimonie. La misma infroduce una excepcion a los
principios en la NIIF 2 que consiste en requerir que una retribucién sea tratada como liquidable en su totalidad con
instrumentos de patrimonio cuando un empleador esté obligado a retener un monto por la obligacién fiscal del empleado
asociada con un pago basado en acciones y pagar ese monto a la autoridad fiscal. Es aplicable a perfodos anuales iniciados
a pattir del 1 de enero de 2018,

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

La Sociedad se encuentra evaluando el impacto de estas nuevas normas y modificaciones.
4.2 Reconocimiento de ingresos
a) Venta de energia

Los ingresos son calculados al valor razonable de la contraprestacion cobrada ¢ 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 generacion de energia eléctrica por el método del devengado, comprendiendo la energia y
potencia puesta a disposicién y la energia generada,

Los ingresos ordinarios mencionados se reconocieron al cumplirse todas y cada una de las signientes condiciones:

la entidad transfirié al comprador los riesgos v ventajas de tipo significativo,

el importe de los ingresos se midié confiablemente;

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

los costos incurrides o a incurrir, en relacién con la transaccidn, fieron medidos confiablemente.

e o

Véase nuestro informede fecha
10 de mprz 017
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: {Socio)
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Generacion Mediterrinea S.A.
Notas a los Estados Financieros (Cont.)

NOTA 4: POLITICAS CONTABLES (Cont.)
4.2 Reconocimiento de ingresos (Cont.)
b) Venta de servicios

El ingreso por servicios es reconocido en el periodo en el que son prestados, en funcién del grado de cumplimiento de {os
mismos.

c) Ingresos por intereses

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

Estos ingresos son reconocidos siempre que sea probable que la entidad reciba los beneficios econémicos asociados con la
transaccion y pudiendo el importe de la transaccién ser medido de manera fiable,

4.3 Efectos de las variaciones de las tasas de cambio de la moneda extranjera
a) Moneda funcional y de presentacion

Los presentes estades financieros estdn presentados en pesos (moneda de curso legal en: la Repiiblica Argentina para todas
las sociedades con domicilio en la misma), que es a la vez la moneda funcional de la Sociedad. La moneda funcional ¢3 la
moneda del ambiente econdmico primario donde opera la Sociedad.

La Sociedad ha evaluado y concluido que a la fecha de los estados financieros no existe evidencia suficiente para concluir
que la Argentina es una ¢conomfa hiperinflacionaria (Ver nota 3).

Cuando se cumplan las condiciones establecidas en la NIC 29 para considerar a Argentina como una economfa
hiperinflacionaria, los estados financieros correspondientes deberan ser reexpresados desde la fecha de dltima reexpresion
(1 de marzo de 2003), o tltima 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 dfa de las transacciones o revaluacién, cuando los conceptos de las mismas son remedidos. Las ganancias y
peérdidas generadas por las diferencias en el tipo cambio de las monedas extranjeras resultantes de cada transaccién y por
la conversion de los rubros monetarios expresados en moneda extranjera al cierre del gjercicio son reconocidos en ¢l estado
de resultado integral, a excepeién de los montos que son capitalizados.

Véase nuestro informe de fecha
10 de garz; 017
PRICE WATEWUSE & CO.SRL.

: {Socio)
Dr, M‘a);;cel P. Lerner CPCECABA T°1F° 17 Arr‘r:g;jﬁo R. Logén
por Comisi¢ny Fiscalizadora residen
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Generacion Mediterranea S.A.
Notas a los Estados Financieros (Cont.)

NOTA 4: POLTTICAS CONTABLES (Cont.)
4.3 Efectos de las variaciones de las tasas de cambio de 1a moneda extranjera (Cont.)
h} Transacciones y saldos (Cont.)

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

4.4 Propiedades, planta y equipo

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

La depreciacion de los activos de propiedades, planta y equipo, se inicia cuando los mismos estan listos para su uso. Los
costos de reparacién y mantenimiento de propiedades, planta y equipo se reconocen en el estado de resultados integrales a
medida que se incurren.

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

Las instalaciones, maquinarias v edificios se miden por su valor razonable menos la depreciacién acumulada y las pérdidas
por deterioro del valor reconocidas a la fecha de la revaluacion, si las hubiere. Los terrenos se miden a su valor razonable
no siendo depreciados. Las revaluaciones se efectiian con la frecuencia suficiente para asegurarse que ¢l 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 medicién contable de terrenos, edificios, instalaciones y maquinarias con sus
correspondientes valores recuperables calculados como se menciona en el apartado siguiente.

Todo incremento por revaluacion se reconoce en el otro resuitado integral y se acumula en la reserva por revaluacién de
activos en ¢l patrimonio, salvo, en la medida en que dicho incremento revierta una disminucién de revaluacion del misme
activo reconocida previamente en los resultados, en cuyo caso ese incremento se reconoce en los resultados. Una
disminuci6én por revaluacion se reconoce en los resultados, salvo en la medida en que dicha disminucién compense un
incremento de revaluacién del mismo activo reconocido previamente en la reserva por revaluacion de activos.

Al momento de la venta del activo revaluado, cualquier reserva por revaluacion relacionada con ese activo especifico se
transfiere a los resultados acurmulados. 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 lareserva transferida ser4 igual a la diferencia
entre la depreciacién calculada segin el valor revaluado del activo y la calculada segiin su costo original.

Véase nuestro informe ge techa
1¢ de mar: 017
PRICE WATEMUSE &CO. SR.L.
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Generacion Mediterrianea S.A.
Notas a los Estados Financieros (Cont,)

NOTA 4: POLITICAS CONTABLES (Cont.)
4.4 Propiedades, planta y equipo (Cont.)

De acuerdo con lo dispuesto por la NIC 23 “Costos por Préstamos” deberan activarse costos financieros en el costo de un
activo cuando, €l mismo se encuentra en produccion, construccion, montaje o terminacion vy tales procesos, en razén de su
naturaleza, de duracién prolongada; no se encuentran interrumpidos; el periodo de preduccion, construccién, montaje o
terminacion no exceda del técnicamente requeride; las actividades necesarias para dejar el activo en condiciones de uso o
venta no se encuentren sustancialmente completas; y el activo no esté en condiciones de ser usado en la produccién de
otros bienes o puesta en marcha, lo que correspondiere al propdsito de su produccién, construccion, montaje o terminacion.
Los costos financieros capitalizades en el valor de libro de las propiedades, planta y equipo durante el ejercicio finalizado
el 31 de diciembre de 2016 ascendié a $451.344.185. La tasa de capitalizacién promedio utilizada para el ejercicio fue de
22%.

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

8i los rubros terrenos, edificio, instalaciones y maquinarias se hubieran medido utilizando el modelo de costo, los importes
de libros habrian sido los siguientes:

31.12.16
Costo 2.496.874.368
Depreciacion acumulada (287.674.526)
Valor residual 2.209.199.842

4.5 Deterioro del valor de los actives ne financieros

Los activos sujetos a depreciacion se someten a revisiones para pérdidas por deterioro siempre que algiin 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 €l 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 [a venta o el valor en uso, el mayor de los dos. El 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 estimacién que la Direccién hace
de las condiciones econémicas que existiran durante la vida 1til 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
(umidades generadoras de efective).

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

Véase nuestro info fecha
10 de % e 2017
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(Socio)
Dr. Mardelo B Lerner CPCECABA T°1F 17 y{ndo R, Ldson

por ComisidriNFifcalizadora Pnesidc? (=
24




Generacion Mediterrdanea S.A.
Notas a los Estados Financieros (Cont.)

NOTA 4: POLITICAS CONTABLES (Cont.)

4.5 Deterioro del valor de los activos no financieros (Cont.)
La Sociedad no ha reconocido pérdidas por deterioro en ninguno de los ejercicios presentados.

Al 31 de diciembre de 2016, la Sociedad ha concluido que el valor contable de terrenos, edlf'cxos, instalaciones y
magquinarias, no supera su valor recuperable.

4.6 Activos financieros
4,6.1 Clasificacion

La Sociedad clasifica los activos financieros en las siguientes categorias: aquellos que sé miden posteriormente a valor
razonable y aquellos que se miden a costo amortizado. Esta clasificacion depende de si el activo financiero es una inversion
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) Activos financieros a costo amortizado

Los activos financieros son medidos a costo amottizado si cumplen las siguientes condiciones:
- ¢l 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 linicamente 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 patrimonic son medidas a valor razonable. Para aquellas que no sen mantenidas
para negociar, la Sociedad puede elegir de forma irrevocable al momento de su reconocimiento micial 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.
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Generacion Mediterranea S.A.
Notas a los Estados Financieros (Cont.}

NOTA 4: POLITICAS CONTABLES (Cont.)

4.6 Activos financieros (Cont.)
4.6.2 Reconocimiente 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 Seciedad se compromete a adquirir o 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 transaccion que sean directamente atribuibles a la
adquisicidn de los activos financieros.

4,6.3 Deterioro del valor de los activos financieros
Actives financieros a costo amortizado

La Sociedad evalia al final de cada ejercicio sobre el que informa si existe evidencia objetiva de que un active 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
de! deterioro como resultado de uno o més eventos que hayan ocurrido después del reconocimiento inicial del activo, y ese
evento (o0 eventos) causante(s) de la pérdida tenga(n) un impacto sobre los flujos de efectivo futuros estimados del activo
financiero ¢ del grupo de activos financieros, que pueda ser estimado con fiabilidad.

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

c) dificultades financieras significativas del deudor;
d} incumplimiento de las clausulas contractuales tales como retrasos en el pago de intereses o capital;
) y probabilidad de que el deudor entre en situacién concursal u otra situacion de reorganizacion financiera.

El importe de la pérdida por deterioro se mide como la diferencia entre el importe en libros del activo y ef 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 ala tasa de interés efectiva original del activo financiero. El importe en libros del activo se reduce y ¢l importe
de la pérdida por deterioro se reconoce en el estado de resultados integrales. Si ¢l activo financiero tiene una tasa de interds
variable, la tasa de descuento para calcular la pérdida por deterioro es la tasa de interés efectiva actual de acuerdo con el
contrato. Como medida préctica, la Sociedad puede calcular el deteriore del valor en base al valor razonable del activo
financiero utilizando un precio observable de mercado.
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NOTA 4: POLITICAS CONTABLES (Cont.)

4.6 Activos financieros (Cont.)

4.6.3 Deterioro del valor de los activos financieros (Cont,)

Si en ejercicios posteriores el importe de la pérdida por deterioro disminuye y la disminucidn puede ser objetivamente
relacionada con un evento posterior al reconocimiento del deterioro (tal como una mejora en la calificacion crediticia del
deudor}, la reversion de la pérdida por deterioro registrada previamente es reconocida en el estado de resultados integrales.
4,6.4 Compensacion de instrumentos financieros

Los activos y pasivos financieros se compensan y el valor neto se informa en el estado de situacion financiera cuando existe
un derecho exigible legalmente de compensar los valores reconocidos y existe una intencion de pagar en forma neta, o de
realizar el activo y cancelar el pasivo simultaneamente.

4.7 Materiales y repuestos

Los materiales y repuestos son valuados al monto que resulte ser menor entre el costo de adquisicion y el valor neto de
realizacidn.

Dado que los materiales y repuestos de la Sociedad no son bienes destinados a la venta, se considera su valuacion a partir
del precic de compra, los aranceles de importacion (en caso de corresponder), y otros impuestos {que no sean recuperables
posteriormente por autoridades fiscales), los transportes, el almacenamiento y otros costos directamente atribuibles a la
adquisicion de esos activos.

El costo se defermina a partir del método del costo promedio ponderado.

La Sociedad clasifico a los materiales y repuestos en corrientes y no corrientes dependiendo del destino final de los mismos
y del plazo en que se espera que sean utilizados, pudiendo ser utilizados para mantenimiento o mejoras sobre bienes
existentes. La porcion no corriente de los materiales y repuestos se expone en el rubro “Propiedades, planta y equipo™.

La valuacién de los inventarios en su conjunto no supera su valor recuperable al cierre de cada ejercicio.

4.8 Créditos por ventas y otros créditos

Los créditos por ventas son importes debidos por clientes por las ventas de energia, efectuadas por la Sociedad en el curso

normal del negocio. Si se espera que el cobro de los créditos sea en un afio o en un periodo de tiempo menor, los mismos
son ¢lasificados come activo corriente. En caso contrario, son clasificados como active no corriente.
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Generacion Mediterranea S.A.
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NOTA 4: POLITICAS CONTARBLES (Cont.)

4.8 Créditos por ventas y otros créditos (Cont.)

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

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 originales de los créditos, basdndose en un
analisis individual de recuperabilidad de la cartera de créditos.

4.9 Anticipo a proveedores

La Sociedad ha adoptado como politica contable exponer los anticipos a proveedores en otros créditos corrientes, hasta
tanto los bienes sean recibidos. Los anticipos a proveedores que hayan sido realizados en moneda extranjera son registrados
bajo el modelo de costo, no estando sujetes a revaluacion o reconocimiento de los efectos del tipo de cambio.

Al 31 de diciembre de 2016, la Sociedad tiene un saldo en anticipo a proveedores de $868.976.879.
4.10 Efective 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 dentro del efectivo
y equivalentes de efectivo, a los efectos del estado de flujos de efectivo, por ser parte integrante de la gestion de efectivo
de la Seciedad.

4.11 Deudas comerciales y otras deudas

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

Las dendas comerciales y otras deudas se reconocen inicialmente a valor razonable y con posterioridad se miden a costo
amortizado utilizando el método de la tasa de interés efectiva.
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NOTA 4: POLITICAS CONTABLES (Cont.}
4,12 Préstamos

Los préstamos se reconocen inicialmente a valor razonable, menos los costos directos de transaccidn incurridos. Con
posterioridad, se miden a costo amortizado y cualquier diferencia entre los fondos obtenidos (netos de los costos directos
de transaccion) y el importe a pagar al vencimiento se reconoce en resultados durante el plazo de los préstamos utilizando
el método de 1a tasa de interés efectiva, La Sociedad analiza sus renegociaciones de préstamos a efectos de determinar si
dado los cambios cuantitatives v cualitativos de sus condiciones, las mismas deben tratarse como una modificacién o una
cancelacion.

4.13 Costos por préstamos

Los costos por préstamos directamente atribuibles a la adquisicion, construccion o produceién de activos aptos, que son
aquellos que requieren de un periodo sustancial antes de estar listos para el uso al que estan destinados o para la venta, son
capitalizados como parte del costo de dichos activos hasta que los mismos estén aptos para su uso ¢ venta.

Los demds costos por préstamos son reconocidos como gastos en el periodo en que se incurren.

4.14 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 corriente y el diferido. El impuesto a las
ganancias es reconocido en resultados.

El gasto por impuesto a las ganancias corriente es calculado en base a las leyes impositivas aprobadas o préximas a
aprobarse a la fecha de cierre. La Gerencia evalua periédicamente las posiciones tomadas en las declaraciones impositivas
respecto a situaciones en las que la regulacion fiscal aplicable esté sujeta a interpretacion y, en caso necesario, establece
provisiones en funcién del importe que estima se deberd pagar a las antoridades fiscales.

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

Los activos por impuesto diferido se reconocen sélo en la medida en que sea probable que la Sociedad disponga de
ganancias fiscales futuras contra las que se puedan compensar las diferencias temporarias.
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NOTA 4: POLITICAS CONTABLES (Cont,)
4.14 Impuesto a las ganancias y a la ganancia minima presunta (Cont.)

Los activos y pasivos por impuesto diferido se compensan si la Sociedad tiene el derecho reconocide legalmente de
compensar fos importes reconocidos y si los activos y pasivos por impuesto diferido se derivan de! impuesto a las ganancias
correspondiente a la misma autoridad fiscal, que recaen sobre la misina entidad fiscal o sobre diferentes entidades fiscales
que pretenden liquidar los activos y pasivos impositivos por su importe neto.

Los activos y pasivos por impuesto corriente y diferido no han sido descontados, expresandose a su valor nominal.
by 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 obligacién fiscat 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 gjercicio fiscal al impuesto a las ganancias, dicho exceso podra computarse como pago a cuenta del
impuesto a las ganancias que pudiere producirse ¢n cualquiera de los diez ejercicios siguientes.

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

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

4.15 Previsiones

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 obligacion,
¥ se pueda realizar una estimacién fiable del importe de la misma.

El importe reconecido como previsiones fue la mejor estimacion de desembolso necesario para cancelar Ia obligacion
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 analisis del comportamiento histérico de las cuentas a cobrar Io que
permite estimar la recuperabilidad de la cartera de créditos.
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NOTA 4: POLITICAS CONTABLES (Cont.)
4.15 Previsiones (Cont)
b} Incluidas en el pasivo:

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

4.16 Saldos con partes relacionadas

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

4.17 Arrendamientos

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

La sociedad arrienda determinados elementos de propiedades, planta y equipe. Los arrendamientos en los que la sociedad
mantiene sustancialmente todos los riesgos y beneficios derivados de Ia 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
acuerde a su vencimiento. La parte correspondiente a los intereses del costo financiero se carga a resultados durante el
periodo del arrendamiento, de forma que se obtenga una tasa de interés peritdica constante sobre la deuda pendiente de
amortizar ¢n cada periodo. El bien adquirido mediante arrendamiento financiero se amortiza durante ¢l periodo mas corto
entre la vida 1til del activo y el periodo del arrendamiento.

4.18 Cuentas del Patrimonio

La contabilizacion de los movimientos del menciona do rubro se ha efectuado de acuerdo con las respectivas decisiones de
asambleas, normas legales o reglamentarias.
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NOTA 4: POLITICAS CONTABLES (Cont.)
4.18 Cuentas del Patrimonio (Cont.}

a) Capital social

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

b) Reserva Legal

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

¢) Reserva facultativa

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

d) Resultados no asignados

Los resultados no asignados comprenden las ganancias o pérdidas acumuladas sin asignacién 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 ¢jercicios anteriores que no fueron distribuidos y los
ajustes de ejercicios anteriores por aplicacién de las normas contables. En caso de que existan resultados no asigrados
negativos a ser absorbidos al cierre de) ejercicio a considerar por la Asamblea de Accionistas, deberd respetarse el siguiente
orden de afectacién de saldos:

(i) Ganancias reservadas
- Reservas voluntarias
- Reservas estatutarias

- Reserva legal
(ii} Contribuciones de capital
(iii) Primas de emisién
(iv) Otros instrumentos de patrimonio (cuando fuere legal y societariamente factibie)

(v) Ajuste de capital
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NOTA 4: POLITICAS CONTABLES (Cont.)
4.18 Cuentas del Patrimonio (Cont.)
¢) Distribucion de dividendos

La distribucion de dividendos a los accionistas de la Sociedad es reconocida como un pasivo en los estados financieros en
el gjercicio en el ¢ual los dividendos son aprobados por la asamblea de accionistas.

f) Recserva cspecial

Corresponde a la diferencia positiva resultante entre el saldo inicial de los resultados no asignados expuesto en los estados
financieros del primer cierre de ejercicio de aplicacién de las NIIF en GISA, sociedad absorbida por la fusion y el saldo
final de los resultados no asignades al cierre del ultime ejercicio bajo vigencia de las normas contables anteriores.

Dichareserva no podra desafectarse para ejecutar distribuciones en efectivo o en especie entre los accionistas o propietarios
de la entidad y sdlo podra ser desafectada para su capitalizacién o para absorber eventuales saldos negativos de la cuenta
*Resultados no asignados”, decisiéon que deberd ser tomada por la Asamblea de accionistas que considere los estados
financieros al cierre del presente ejercicio.

NOTA 5: ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS
5.1 Factores de riesgos financieros

La gestioén del riesgo financiero se enmarca dentro de las politicas globales de la Sociedad las cuales se centran en la
incertidumbre de los mercados financieros y tratan de minimizar los efectos potenciales adversos sobre su rentabilidad
financiera. Los riesgos financieros son los riesgos derivados de los instrumentos financieros a los cuales la Sociedad esta
expuesta durante o al cierre de cada gjercicio. Los riesgos financieros comprenden el riesgo de mercado (incluyendo el
riesgo de tipo de cambio, de precio y de tasa de interés), riesgo de crédito y riesgo de liquidez, Al 31 de diciembre de 2016
la Sociedad ha utilizade instrumentos derivados para cubrir riesgos financieros, especificamente de exposicién al riesgo
tipo de cambio.

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

Esta seccion incluye una descripeion de los principales riesgos financieros e incertidumbres que podrian tener un efecto
material adverso en la estrategia, desempefio, resultados de las operacicnes y condicién financiera de la Sociedad.
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NOTA 5: ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS (Cont.)

5.1 Factores de riesgos financieros (Cont.)
a) Riesgos de mercado

Riesgo de tipo de cambio

__ Las ventas realizadas bajo Resolucion 1281/06 (Energia Plus) y bajo Resolucién 220/07 estdn denominadas en délares

estadounidenses. La deuda financiera esta principalmente denominada en dolares estadounidenses. Por este motivo la

| Sociedad moenitorea la evelucion del tipo de cambio para definir la estrategia de cobertura cambiaria. Por ejemplo, a fines de

septiembre de 2016 se realizé una cobertura sobre el monto de intereses del bono internacional a pagados el 27 de enero de
2017,

La siguiente tabla presenta la exposicidn de la Sociedad al riesgo de tipo de cambio por los activos y pasives denominados

en una moneda distinta a la moneda funcional de la Sociedad:

I
. Cambio Importe Importe
! Rubros nﬁ:::gaye]:tir;:fj::a Vigente al | contabilizado contabilizado
cierre (1) 31.12.16 31.12.15
$
ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE
Efectivos v equivalentes en efectivo .
3 Caja uss 6.664 15,790 105.226 30.975
. Bancos Uss 145.200 15,790 2.292. 705 204
Créditeos por ventas
Ty Deudores por ventas - Energia Plus Uss 6.649.515 15,790 104.995.841 75.295.980
' Deudores por ventas - Resohicion 220007 | U$S 3.670.093 15,790 57.950.769 12,424,255
! Deudores por ventas - Alquiler de tanques | U$S 641.404 15,790 10.127.762 -
l Total del active corriente 175.472.303 87.751.414
E Total del activo 175.472.303 87.751.414
PASIVO
PASIVO CORRIENTE
E Deudas comerciales
Partes relacionadas Uss 6.778.928 15,840 107.378.222 22.931.520
Proveedores comunes Uss 5.241.060 15,890 §3.280.447 10.515.626
Deudas financieras
A Préstamo del exterior uUs$s 11.762.594 15,850 186.907.614 -
Taotal de pasivo corriente 377.566.283 33.447.146
PASIVO NO CORRIENTE '
! Deudas comerciales
Proveedores comunes USS 15.761.000 15,890 250.442.290 -
Deudas financieras
Préstamo del exterior Uss 207110973 15,890 3.290,993.368 -
Total del pasive no corriente 3.541.435.658 -
Total del pasivo 3.919.001.941 33.447.146

{1) Tipo de cambic vigente al cierre del gjercicio segiin Banco Nacion. En €l caso de los saldos con partes relacionadas se utiliza

un tipo de cambio promedio.

Véase nuestro informge de fecha
_ 10 de marnfo de 2017

PRICE WATEE;%USE & CO.SRI.
{Socio)

Z,

CPCLECABA T 1E°17

Dr. Matpelp P. Lerner
por Comisibd Fiscalizadora
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Generacion Mediterranea S.A.
Notas a los Estados Financieros (Cont.)

NOTA 5: ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS (Cont.)

5.1 Factores de riesgos financieros (Cont.)

a) Riesgos de mercado (Cont.)

La Scciedad estima que, con todas las otras variables mantenidas constantes, una devaluacién del 1% de cada moneda

extranjera respecto del peso argentino generaria [a siguiente baja en el resultado del ejercicio:
Pesos argentinos

Moneda 31.12.16 31.12.15
Délares estadounidenses (37.435.296) 543.043
Variacién del resultado del ejercicio (37.435.296) 543.043

Riesgo de precig

Los ingresos de la Sociedad dependen, en una parte menor, de las ventas realizadas bajo la Resolucién 22/16, Si se derogara
o se modificaran sustancialmente los términos de la Resolucion, la Sociedad podria ver afectados sus ingresos resultando
ello en un leve impacto adverso a los negocios, la condicion financiera y fos resultados de las operaciones de la Sociedad.

Si por alguna razén ajena a la Sociedad, la misma dejase de ser exigible para participar de] Plan de Energia Plus (Resolucién
SE 1281/06) y/o Resolucién 220/07, o si tales resoluciones se derogaran o se modificaran sustancialmente de modo que, la
Sociedad se viera obligada a vender toda su generaci6n de electricidad en el Mercado Spot o se limitase el precio de venta,
los resultados de Generacién Mediterranea S.A. podrian verse afectados moderadamente de manera negativa,

Riesgo de tasa de interés

El riesgo de tasa de interés para la Sociedad surge de su endeudamiento a tasa variable, E! endeudamiento a tasa variable
exporne a la Sociedad al riesgo de tasa de interés sobre sus flujos de efectivo. Al 31 de diciembre de 2016, una parte menor
de sus préstamos vigentes se encontraban emitidos a tasa de interés variable, principalmente basados en tasa Badlar { mas un
margen aplicable),

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

Véase nuestro infor fecha
. 13 de may e 2017

PRICE WATE USE & CO. S.R.L.
{Socio)

Dr. Marceld,P JLemer CPCECABA T1F 17 Anpdndo R_Losén
por Comision Figealizadora / Presidente
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Generacion Mediterranea S.A.
Notas 2 los Estados Financieros (Cont.)

NOTA 5: ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS (Cont.)

5.1 Factores de riesgos financieros (Cont.)

a} Riesgos de mercado (Cont.)

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

31.12.16 31.12.15
Tasa fija
Menos de 1 aiio 93.455.683 56.427.339
Entre 2y Jafios 604.897.002 -
Mads de 3 aflos 2.686.096.366 -
3.384.449.051 56.427.339
Tasa variable
Menos de | afio 191.412.584 61.868.638
Entre 1y 2afios 153,587.756 158.749.014
Entre 2y 3 afios 13.455.14]1 9.999.912
Mas de 3 afios 141.036 1.473.588
358.596.517 232,091.152
3.743.045.568 288.518.491

Sobre la base de las simulaciones efectuadas, con todas las otras variables mantenidas constantes, un aumento del 1% en

las tasas de interés variables generarfa la siguiente (disminucién) / incremento de la ganancia del ejercicio:

31.12.16 31.12.15
Tasa variable 3.585.965 2.320.912
Disminucién de la ganancia del ejercicio 3.585.965 2.320.912

&) Riesgo de crédito

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

Respecto al area comercial, la misma evaltia la calidad crediticia de fos clientes privados, tomande en consideracién su
posicion financiers, la experiencia pasada y otros factores; y se establecen limites de crédito, los cuales son regularmente
monitoreados,

Considerando la baja cuantia de cuentas a cobrar morosas durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2016, la
afectacién de los ingresos fue minima.

Véase nuestro infornie de fecha

== 10 de mar 17
"~ PRICE WATERHOUSE & CQ. SRL. : 72
~
} {Socio) /Ch"'\
D, Marceld P fLerner CPCECABA T 1F°17 Armdndo R. ‘%agén
por Comisién Pigcalizadora / Presidenfe
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Generacion Mediterranea S.A.
Notas a los Estados Financieros (Cont.)

NOTA 5: ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS (Cont.)

5.1 Factores de riesgos financieros (Cont.)
b) Riesgos de crédite (Cont,}

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

¢) Riesgo de lignidez

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

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

En la tabla que se muestra a continuacion se incluye un andlisis de los pasiveos financieros de la Sociedad agrupados segiin
fechas de vencimiente considerando el periodo restante desde la fecha del estado de sitnacion financiera correspondiente
hasta su fecha de vencimiento contractual. Las cantidades que se muestran en la tabla son los flujos de efectivo contractuales
sin descontar.

Véase nuestro infonipe de fecha
10 de my e 2017
PEICE WATWOUSE & CO.SR.L.

{Sccio}
Dr. Marchq P, Lerner CPCECABATIF 17 Armpfido R, Ln?ﬁ
por ComisionFiscalizadora < Presidente
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Generacion Mediterranea S.A.

Notas a los Estados Financieros {Cont.)

NOTA 5: ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS (Cont.)

5.1 Factores de riesgos financieros (Cont.)

¢) Riesgo de liquidez (Cont,)

Al31 de diciembre de 2016 Menos de 3 EnreJmesesy  Entre Lafioy2 002 aifos Total
mMeses 1 afio anos
dD:l‘]';:; comerciales y ofras 186.909.151 10.543.653 158,169,060 92.273.230 447.895.094
Préstamos 243.230.642 423,136,742 508.034.953 4,539.260.894 5.713.663.231
Total 430.139.793 433.680.395 666,204,013 4.631.534.124 0.161.558.325
M de 3 Entre 3 Entre 1 afioy2
Al 31 de diciembre de 2015 enos re o meses y re . Anoy Mids de 2 afios Total
meses 1 afio aiios
Deudas comerciales y otras
192,247 650 245.858 - - 192,493,508
deudas
Préstamos 91,016.919 124.481.805 180.302.747 12.326.180 408.127.651
Total 283.264.569 124,727.663 180.302.747 12.326.180 600.621.159

5.2 Administracién del riesgo de capital

Los objetivos de la Sociedad al administrar el capital son garantizar la correcta operacion de la Sociedad, propiciar su
crecimiente, cumplir cont los compromisos financieros asumidos v generar retornos a sus accionistas manteniendo una
estructura de capital 6ptima.

Consistente con la industria, la Scciedad 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. Los préstamos netos corresponden al total
de préstamos (incluyendo los préstamos corrientes y no corrientes) menos el efectivo y equivalentes de efectivo. E1 EBITDA
ajustado representa las ganancias operativas menos gastos operativos (incluyendo gastos de venta, de administracion, siempre
que se encuentren incluidos en los gastos operativos) mds las amortizaciones, depreciaciones y cualquier otro gasto que no
sea realizado en efectivo (siempre que se encuentren incluidoes en los gastos operativos).

Durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2016, la Sociedad ha tomado endeudamiento a largo plazo,
principalmente a través de la emisién del bone internacional. Esta emisién ha permitido mejorar el perfit de la deuda,
extendiendo plazo de vencimiento y bajando el costo financiero, y a la vez la financiacién de los proyectos de ampliacién de
capacidad de generacion por 400 MW actualmente en ejecucion. Esto expiica la suba del ratio de deuda consolidada sobre
EBITDA al cierre del presente gjercicio. Los ratios de deuda consolidada sobre EBITDA ajustado al 31 de diciembre de
2016 y 2015 fueron los siguientes:

WVéase nuestre informe de fecha
10 de marzo de2017

’ __PRICE WATEKGUSE & CO.SRL,
B A/ N {Socio)

Dr. Mardgfo P. Lomner CPCECABA T 1F 17

Armdndo R, Foson
por Comisich Fiscalizadora ,-Presyﬁ
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Generacion Mediterrianea S.A.
Notas a los Estados Financieros (Cont.)

NQOTA 5: ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS (Cont.)

5.2 Administracién del riesgo de capital (Cont.)

31.12.16 31.12.15
Total préstamos 3.743.045.568 28R.518.49]
Menos: efectivo y equivalentes de efectivo (444.954.561) (3.094.280)
Deuda neta 3.298.090.977 285.424.211
EBITDA 579.672.786 215.586.194
Deuda neta / EBIFTDA 5,690 £.324

NOTA 6: ESTIMACIONES Y JUICIOS CONTABLES CRITICOS

La preparacion de los estados financieros requiere que la Gerencia de la Sociedad realice estimaciones y evaluaciones acerca
del futuro, aplique juicios criticos y establezea premisas que afecten a la aplicacién de las politicas contables y los montos
de activos y pasivos, e ingresos y egresos informados.

Estas estimaciones y juicios son evaluados continuamente y estan basados en experiencias pasadas y otros factores que son
razonables bajo las citcunstancias existentes. Los resultados reales futuros pueden diferir de las estimaciones y evaluaciones
realizadas a Ia 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 activos

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

Las plantas de produccién de energia eléctrica de la Sociedad constituyen una unidad generadora de efectivo, ya que
representa el nivel més bajo de desagregacion de activos que genera flujos de efectivo independiente.

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

Alevaluar si existe algun indicic de que una unidad generadora de efectivo podria verse afectada, se analizan fuentes externas
e internas de informacién. Se consideran hechos y circunstancias especificas, que por lo general incluyen la tasa de descuento
utilizada en las proyecciones de flujos de fondos de cada una de las UGE y la condicion 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 evelucién de la demanda energética.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de2017

"PRICE WATWE & CO. SR.L. y
el ‘ (Socio)
Dr. Marcﬂy. LEfher CPCECABA T 1F°17 Arpfando R. Lsén

por Comisién W iscalizadora Presidep (
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Generacién Mediterranea S.A.
Notas a los Estados Financieros (Cont.)

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

a) Deterioro del valor de los activos

Una pérdida por deterioro es reconccida cuando el valor contable del activo excede a su valor recuperable, El valor
recuperable es el mayor entre el valor en uso del activo y el valor razonable menos los costos de venta. Cualquier pérdida
por deterioro se distribuird (para reducir el importe en libros de los activos de la UGE) en el siguiente orden:

- en primer lugar, para reducir el importe en libros del valor liave asignado a la unidad generadora de efectivo, ¥

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

- el importe de la pérdida por deterioro del valor que no pueda ser distribuida al activo en cuestion, se repartira
proporcionalmente entre los demas activos que componen la UGE.

Al memento de la estimacion 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
refacionados obtenidos mediante técnicas de descuento.

Con relacion al tratamiento que se realiza en la sociedad por el mantenimiento de los turbos generadores ver nota 33,
b) Impuesto a las ganancias corriente y diferido / Impuesto a la ganancia minima presunta

La Sociedad registra los impuestos a las ganancias empleando el método del impuesto diferido. En consecuencia, los activos
y pasivos por impuesto diferido se reconocen segiin las consecuencias impositivas futuras atribuibles a las diferencias entre
los valores de libros de los activos y pasivos existentes y sus respectivas bases imponibles. Los activos ¥y pasivos por impuesto
diferido se valian usando las alicuotas impositivas sancionadas que tedricamente se deberan aplicar sobre el ingreso
imponible en los ¢jercicios en los que se espera cancelar dichas diferencias temporarias. Se requiere un grade importante de
juicio para determinar la provision 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 regulacion fiscal aplicable esté
sujeta a interpretacién y, en caso necesario, establecer provisiones en funcién del importe que estima se deberd pagar a las
autoridades fiscales. Cuando el resultado fiscal final de estos asuntos sea diferente de los importes que se reconocieron
inicialmente, tales diferencias tendrén efecto sobre el impuesto a las ganancias y tos impuestos diferidos en el ejercicio en
que se realice tal determinacién.

Existen muchas transacciones y cdleulos para los cuales la 1ltima determinacion de impuestos es incierta. La Sociedad
reconoce pasivos impositivos de manera anticipada basados en estimaciones acerca de si se¢ deberan pagar impuestos
adicionales en el futuro. Cuando el resultado final impositivo de estas cuestiones difiera de los montos reconocidos
inicialmente, dichas diferencias tendran un impacto en los activos y pasivos por impuesto a las ganancias corriente y diferido
en el periodo en que dicha determinacién fure realizada.

Veéase nuestro mfurmc de fecha
10 de marzg-e 30
PR]CE WATEWSE & CO SRL. Q
(Socio}

Dma elo P. Lcme CPLCECABA T 1F 7 )ﬁ%ﬁaoR;}}gsén

por Coml 6n Fiscalizadora reside
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Generacion Mediterrianea S.A.
Notas a los Estados Financieros (Cont.)

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

b) Impucsto a las ganancias corviente y diferido / Impuesto a la ganancia minima presunta (Cont,)

El activo por impuesto diferido se revisa en cada fecha de reporte y se reduce en funcién de la probabilidad de que la base
impenible suficiente esté disponible para permitir que estos activos sean recuperados total o parcialmente. Los activos v
pasivos diferidos no son descontados, Al evaluar la realizacién de los activos por impuestos diferidos, ia Gerencia considera
que es probable que alguno o todos los activos por impuesto diferido no se realicen.

La realizacion de activos por impuesto diferide depende de la generacién de ganancias impenibles futuras en los periodos en
los cuales estas diferencias temporarias sean deducibles. La Gerencia considera la reversidn programada de los pasivos por
impuesto diferido, las ganancias imponibles futuras proyectadas y las estrategias de planificacién impositivas para realizar
esta evalzacion.

¢) 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 ¥ probabilidad de concrecion
se ha considerado la opinidn de los asesores legales de la Sociedad.

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

d) Previsiones por créditos incobrables

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

La prevision por créditos incobrables fue de $2.732.633 al 31 de diciembre de 2016 v de $744.909 al 31 de diciembre de
2013,

Para més informacién sobre los saldos de la previsién para créditos incobrables, ver Nota 21 de nuestros estados financieros.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzg@e 2017

— PRICE WATEﬁP/lQUSE & CO.SRL,
'___,,..-—'—‘
- (Socio)
Dr-farcelq P. Lerner CPCECABA. T 1F°17 Armgrido R. Lson
par Comisidy fFiscalizadora /gresidem

41




ftapiserg
ugsg'] "y OpuBiaIYy

v

Llod Tl VEVITIdD

(01005}

BIO3] 3P ULIOLUT OLSENU S5ERA

BIOPEZI[BI5] ﬂwﬂ_m_ﬁou Jod

BT

_.uuhmz g}

‘021U2P) ORAAT 3D 10[BA JoARL
Jod ‘ayuenrearidadsal ‘959 690°07 § £ TISF16'69$ opueAn|aur ‘epusa 3p 01509 [e nosendun 85 <107 A 9107 op SIGUISIIIP 9P [€ [ opeZIjeuy OLraIs[ [ap uokendardap 1od sofmo seT (1)

- SEPISTERS SECPSEPT  (0SEMISELD)  TSIDLLPE BFrze) - SLYLSYEIT DLFE09'L06 9Ll (9K FESITSY - Y68 [78'pL PIBTTI'IE TE 301,
SER0ST'S0TT - wrgt (ErI8TL)  6E0ISESH pgug - SEEPEEFT L6696680T  QISGHEST  (4199) Ip6 9L g1 - BLFSH0L06 ST0TTI'TE e OL

- PREOTRTENY  BRISSTE (S6CGRYEIT)  GHYEEHCII - PI¥IEL gt EELRLEGOFY  LSERONTIY - LSVTLEHTT  BOTS0¥GI0'T L66'966°8071 G10ETI"IE T8 FOL
HFIET 0000°TE - - - - - H00000TE - . LESBILET wHeil'y ¥ IIT SajRU3RL 4 SO}5ANdTY
tigial TR L5081 . {8T6F9 - Ll AT [E6TIEY - - gV oLy %19 L66CHRT sopepoy
WIS PIoelLt OLFFeLe - 4019 - LLLSEE SGLET FoFELYL e - FALYN CTH 1 UEEFTL Y wuaio £ woweinduios ap sodinkg
- WERT LR - - - - - WEvor 186 - 6T0T68))  CTERCTON 18169171 - gugd ugromydury-0sin9 13 sere)
FBTICCTR0T BOC LA LRGT - (6809020 L63COTnl - - O6ELVELEET e oo 96 T0T 08 PLY0L S HEFIF 098 PET 1SS T80 sueunbeyy
e e 661'99L'3EL - (063°8r'6) L% - - BoE9L T SEBEL - 988Kl L6E0'Lo SISTIFLY SRUCIEIEISU]
I0EFETHE B FIETH - (800164 SELOYT . - 664 FIETh $0L0609¢ - st A 1rd [ J2 4 T WEFELTE SoRgIPT
650LLLY ST60L A1 - - - - : SETBOL W8I BLETEIEE - SETISEH. {5 63669 000 LLLY SouRL

oA o
A o . utsnj Jod U [TaTATh ¢} seleg wo18n) ol
SETIIELY STIIETY Ppaap ooy (etnfpg o sefkg sopediooy L0 T joey, Y umodeoy o . w2l p odig
[¢ SEpejnmYy [E SEQEINERYY
oranaf3 [3p 214910 @ MURIMSA $)2N sauopenadag UFB110 3p S0 [EA

(*JU0))) S0I30UEI] SOPE)IST §O] ¥ SEION
V'S BAUBLIJNPITA] UOIDRBIIUIN)

OdINOd A VINV1d ‘STAYAAIJOUd L VLON




Generacion Mediterranea S.A.
Notas a los Estados Financieros (Cont.)

NOTA 8: INSTRUMENTOS FINANCIEROS

Activos/ Pasivos A valorrazonable Activos/
Al 31 de diciembre e 2016 financieros a con cambios en Pasivos no Total
costo amorlizado resultados financicros
Activos
Créditos por ventas, otros créditos e inversiones 657.410.861 125.861 1.099.085,757 1.756.626.479
Otros activos financieres a valor razonable con canbios on resultados - 136.206.567 - 136.206.567
Efectivo y equivalentes de efectivo 84.736.840 360.217.751 - 444.954.551
Activos no financicros - - 4.519.456.926 4.519.456.926
Total T42.147.701 496.554.179 5.018.542.683 6.857.244.563
Pasivos
Deudas comciciales y otras deudas 450.647.987 - - 450.647.987
Instrumentos financicros derivados - 2.175.000 - 2.175.000
Préstamos (excluyendo ancndamicntos financieros) 3.718.760.935 - - 3.718.760.935
Arrendamientos financicros 24.284.633 - - 24.284.633
Pasivos no financieros - - 801.253.263 861.253.263
Total 4,193,693.555 2.175.000 891.253.263 5.087.121.818
. Activos/ Pasivos A valorrazonable’ Activos/
Al 31 de diciembre de 2015 financicros a con cambios en Pasivos no Total
coste amortizado resvitados financieros
Activos
Créditos por ventas y otros créditos 304.641.203 125.861 5.907.576 314.678.640
Impuesto a las ganancias comiente, neto - - 1.601.673 1.601.673
Efectivo y equivalentes de efectivo 3.054.280 - - 3.094.280
Activos no financieros - - 1.213.507.425 1.213.507.425
Total 307.735.483 1292.861 1.225.016.674 1.532.882.018
Pasivos
Deudas comerciales y otras deudas 192.493.508 - - 192.493.508
Préstanws (excluyendo arrendanyentos financieros) 286.291.052 - - 286.291.052
Arrendamientos financieros 2227439 - - 2227439
Pasivos no financieros - - 352.520.624 352.520.624
Total 481.011.999 - 352,520,624 $33.532.623

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

Véase nuestro informe de fecha

j . 10 de magaetC 2017
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Dr. Marcely P. Lerner
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Generacion Mediterrinea S.A.
Notas a los Estados Financieros (Cont.)

NOTA 8: INSTRUMENTOS FINANCIEROS {Cont.)

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

instrumentos financieros:

. Activos financieros Pasivos
Activos lor bl P .
Al 31 de diciembre de 2016 financieros a avalol raz?na © inancieros a Total
. con cambios en cOSto
costo amortizado R
resultados amortizado
Intereses ganados 32.243.896 - - 32.243.896
Intereses perdidos - - (197.533.710) (197.533.710)
Diferencia de cambio, neta 24.547.156 - (146.527.708) (121.980.552}
Otros costos financicros - 77.700.793 {68.487.084) 0.212.809
Total 56.791.052 77.700.793 {(412.549.402) (278.657.557)
. Activos financieros Pasivos
Activos lor razonab? financieros a
At 31 de diciembre de 2015 financieros a ava . ¢ Total
. con cambios en costo
costo amortizado .
resultados amortizado
Intereses ganados 3426477 - - 3426477
Intereses perdidos - - (88.875.956) (88.875.956)
Diferencia de cambio, neta 7.465.164 - (9.729.937) (2.264.773)
Otros costos financieros (12.458.031) - (3.772.700) (16.230.731)
Total (1.566.390) - (102.378.593) (103.944.983)

Estimacién del valor razonable

La Sociedad clasifica las mediciones a valor razonable de los instrumentos financieros utilizando una jerarquia de valor
razonable, la cual reflgja 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 cotizacion (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 ef active o el pasive que no estin-basados en datos observables en ef mercado (es decir,
informacidn no observable).

El siguiente cuadro presenta los activos y pasivos financieros de la Sociedad medidos a valor razonable al 31 de diciembre
de 2016y 2015,

Véase nuestro informge.de fecha
10 de marzgrde 2017
PRICE WATﬁ IIOYSE & CO.S.R.L.
-

{Saocio)
CPCECABA T 1F° 17

Armafide B Lo&on
Presidente

Dr. Marck] P. Lerner
por Camisidaf Fiscalizadora

44




p—

Generacion Mediterranea S.A.
Notas a los Estados Financieros (Cont.)

NOTA 8: INSTRUMENTOS FINANCIEROS {(Cont.)

Al 31 de diciembre de 2016 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Activos
Inversion en sociedades
Acciones - - 129.861 129.861
Otros activos financieros a valor razonable con cambios en
resultados
Fondos comunes de inversidn 136.206.567 - - 136.206.567
Efectivoy equivalentes de efectivo
Fondos conunes de inversidn 360217751 - 360.217.751
Propiedades, planta y equipo - 3463.697.752 3.463.697.752
Pasivos
Instrumentos financieros derivados
Derivados {2.175.000) - - (2.175.000)
Total 494.249.318 - J3463.827.4613  3.958.076.931
Al 31 de diciembre de 2015 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Activos
Inversidn en sociedades
Acciones - - 129.861 129.861
Propiedades, planta y equipo - - 1.150.885.199 1.190.885.199
Total - - LI9L015.060  1.191,015.060

El valor de los instrumentos financieros negociados en mercados activos se basa en los precios de cotizacién de los mercados
a la fecha del estado de situacion financiera. Un mercado se entiende como activo si los precios de cotizacién estdn
regularmente disponibles a través de una belsa, intermediario financiero, institucién sectorial, u organismo regulador, y esos
precios reflejan transacciones actuales y regulares de mercado entre partes que actiian en condiciones de independencia
mutua. El precio de cotizacién 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 téenicas de valuacién maximizan el uso de informacion observable de mercado en los casos en que esté
disponible y confiz lo menos posible en estimaciones especificas de 1a 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 el nivel 2. Si una o més variables utilizadas para establecer el valor
razonable no son observables en el mercado, el instrumento financiero se incluye en el nivel 3, Estos instrumentos se
incluyen en el nivel 3. Este es el caso de la revaluacién de ciertas categorias de propiedad, planta y equipos.

Véase nuestro i de fecha
1§ de margo de 2017
PRICE WAT%%USE & CO.SRL,
(Socio) 7

Dr, Marc lf P. Lernet CPCECABA T°1F° 17 75:1&(; R. Lbson

por ComisionfFiscalizadora Presidente
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Generacion Mediterranea S.A,
Notas a los Estados Financieros (Cont.)

NOTA 8: INSTRUMENTOS FINANCIERGOS (Cont.)
Las técnicas de valuacién especificas utilizadas para determinar el valor razonable de propiedad, planta y equipos incluyen:

a) Para la determinacion de los valores razonables de los inmuebles y terrenos se utilizaron cotizaciones de mercado
solicitadas a valuadores expertos externos. Los valores obtenidos, en el caso de los inmuebles, contemplan el estado
actual de conservacion de los bienes.

b) Para la determinacion de los valores razonables de las instalaciones y maquinarias, se ha contratado a un revaluador
externo quién ha utilizado el método de costo de reposicitn, determinando los componentes que forman las plantas
y obteniendo los valores a nuevos proveedores reconocidos en la industria; adicionande los costos de fletes,
seguros, montaje y otros gastos generales. Se computaron las depreciaciones que correspondan segin vida util
consumida de los bienes, para el caso de las instalaciones el coeficiente de depreciacion fue de 47% y 50% al 31
de diciembre de 2016 y 2015, respectivamente y para fas maquinarias fue 60% v 57% al 31 de diciembre de 2016
y 2015. '

Dicho método de valuacion se clasifica segfin la NIIF 13 como jerarquia del valor razonable Nivel 3.

La determinacion del valor razonable de la propiedad, planta y quipo se ve significativamente afectado por la cotizacién del
ddlar. Esta situacién, las discusiones de los procesos de valoracion y los resultados son discutidos y aprobados por el
Diirectorio de las Sociedades al mencs una vez por afio.

NOTA 9: MATERIALES Y REPUESTOS

31.12.16 31.12.15
Insummes y materiales 27.636.382 7.326.530
27.636.382 7.326.530

El costo de los materiales y repuestos reconocido como gasto ¢ incluido en “costo de ventas” ascendié a $27.636.382 y a
$7.326.530 en ¢l ejercicio finalizado al 31 de diciembre de 2016 y 2015 respectivamente.

NOTA 10: CREDITOS POR VENTAS

No Corrientes Nota 31.12.16 31.12.15
Deudores por ventas 864.183 -
Resolucién SEN® 712/04 FONINVEMEM - 1.036.175
Acuerdo Generadores 2008-2011 - 2.522.363
Resolucion SEN® 95/13 8.291.195 -
Resolucion SEN® 529/14 35 48.728.461 -
57.883.839 3.558.538
Corrientes
Deudores por ventas 240,945,298 64.939.539
Resolucion SEN® 95/13 - 5.807.901
Resolucidn SE N° 529/14 - 18.781.019
Energfa vendida a facturar 213.643.533 91.702.633
Saldos con sociedades relacionadas 29 4.588.281 7.675.337
Prevision deudores incobrables 21 (2.732.633) {744.909)
456.444.479 188.161.520

Véase nuestro informe de fecha
10 de ma T 2017

PRICE WATEWSE & CO, S.RL.
{Socio)

7 _

é Dr, Mareslo Py
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Notas a los Estados Financieros (Cont,)

NOTA 10: CREDITOS POR VENTAS (Cont.)

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

corto plazo.

Los créditos por ventas a largo plazo son medidos a su valor presente utilizando una tasa de mercado. El importe asi obtenido

no difiere de su valot razonable,

Los movimientos de la previsién para créditos por ventas son los siguientes:

31.12.16 31.12.15
Saldo alinicio del gjercicio 744.909 744.909
Prevision por deterioro del valor 1.987.724 -
Saldo al cierre del ejercicio 2.732.633 744,909

La maxima exposicion al riesgo de crédito a la fecha del estado de situacién financiera es el importe en libros de cada clase
de créditos por ventas y otros créditos. La Sociedad no mantiene ninguna garantia como seguro de cobro.

NOTA 11: OTROS CREDITOS

No Coemientes Nota 31.12.16 311215
Crédito por impuesto a la Ganancia Minima Presunta 34.486.530 -
Préstamos Directores 15.112.286 -
49.598.816 -
Coirientes
Saldo con sociedades relacionadas 29 143.082.543 105.844.040
Retencioncs y saldo a favor impuesto a los Ingresos Brutos 7.010.469 7.520.422
Crédito por impuesto a la Ganancia Minima Presunta - 483.825
Retenciones Seguridad Social 685.405 352.108
Impuesto al Valor Agregado 163.820.964 -
Impuesto ley 25,413 - 1.551.221
Atrendamientos pagados por adelantado - §92.249
Seguros a devengar 1.086.929 6.339.576
Anticipo a proveedores 868.976.879 -
Diversos 7.906.295 645.280

1.192.56%.484

122.828.721

El importe en libros de los otros créditos corrientes se aproxima a su valor razonable debido
plazo.

a su vencimiento en el corto

Los otros créditos a largo plazo son medidos a su valor presente utilizando una tasa de mercade. El importe asi ebtenido no

difiere significativamente de su valor razonable.

Véase nuestro infonne, de fecha

. 10 de ma 017
/}’R]CE WAT]?K}(K‘SE & CO.S.RL.
{Socio)
Dr. Marcs]o If. Lerner CPCECABA T 1F 17 ando R. [foson
por ComisiénvFjscalizadora / Presidente
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Generacion Mediterranea S.A.
Notas a los Estados Financieros (Cont.)

NOTA 12: EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO

31.12.16 31.12.15
Caja 317.866 128,425
Bancos en nmoneda local 63.525.280 290.556
Bancos en moneda extranjera 2292705 204
Fondos comunes de inversion 360,217,751 -
Valores a depositar 18.600.989 2.675.095

444.954,591 3.094.280

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

Nota 31.12.16 311215
Efectivo ¥ equivalentes de efective 444,954,591 3.094.280
Descubiertos bancarios 17 - {35.928.167)
Efectmll y equivalentes de efectivo (incluyendo descubieros 444.954.591 (32.833.887)
bancarios)

NOTA 13: CAPITAL SOCIAL
El capital social suscripto al 31 de diciembre de 2016 ascendia a $125.654.080.

Por Asamblea General Extraordinaria de fecha 15 de octubre de 20185, en el cual se aprobé la fusién por absorcion de GMSA
(sociedad absorbente), GISA, GLBSA y GRISA (sociedades abscrbidas), se aprobd, como consecuencia de la misma, el
aumento del capital social considerando la relacién de canje correspondiente, a partir de la fecha efectiva de fusién (1° de
enere de 20i6), por ia suma de $49.454.007, elevando el capital social a la suma de $125.654.080 y delegando en el
Directorio, en términos del Articulo 188 de la Ley General de Sociedades N° 19.550 la fecha de emisién de las acciones
mencionadas. En este sentido, con fecha 11 de enero de 2016, el Directorio aprobé la emisién de 49.454.007 acciones
ordinarias nominativas no endosables de Valor Nominal § 1y con derecho a 1 voto por aceidn, correspondientes al aumento
de capital antes mencionado. Dicho aumento de capital se encuentra actualmente debidamente inscripto (Ver Nota 37.a).

Asimismo, por Asamblea General Ordinaria y Extraordinaria celebrada el 18 de octubre de 2016, en la cual se aprobé la
fusién por absorcion de GMSA (sociedad absorbente) v de GFSA (sociedad absorbida), en el marco de dicho proceso de
fusién, se decidic aumentar el capital soctal de GMSA de $125.654.080 a $138.172.150, mediante la emisién de 12.518.070
nuevas acciones ordinarias nominativas no endosables de GMSA, de valor nominal $1 cada una y con derecho a 1 (un) voto
por accién considerando la relacidn de canje correspondiente, a partir de la fecha efectiva de fusion (1° de enero de 2017),
delegando en el Directorio el momento de la emision de las nuevas acciones. En este sentido, con fecha [0 de enero de 2017,
el Directorio aprob6 la emision de 12.518.070 acciones ordinarias nominativas no endosables de Valor Nominal $ 1 y con
derecho a 1 voto por accidn, correspondientes al aumento de capital antes mencionado. Asimismo, como consecuencia de
dicho avmento se decidié aprobar la reforma del articulo 5¢ del estatuto social (ver Nota 41.a).

Véase nnestro informg de fecha
10 de maz 2017

: . PRICE WATE, SE & CO. S R.L.
= RN N

{Socio)
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NOTA 14: DISTRIBUCION CAPITAL SOCIAL

Dividendos

De acuerdo con Ja Ley N® 25,063, sancicnada en diciembre de 1998, los dividendos que se distribuyan o que la Sociedad
reciba de sus subsidiarias, en dinero o en especie, en excese de las utilidades impositivas acumuladas al cierre del ¢jercicio
inmediato anterior a la fecha de pago o distribucién, estardn sujetos a una retencidn del 35% en concepto de impuesto a las
ganancias, con cardcter de pago tnico y definitivo. Se consideran utilidades impositivas acumuladas a los efectos de este
impuesto el saldo de utilidades contables acumuladas al 31 de diciembre de 1997, menos los dividendos pagados més las
utilidades impositivas determinadas a partir del 1 de enero de 1998,

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

En base a los presentes Estados Financieros la compaiifa ya se encuentra en condiciones de distribuir dividendos.

NOTA 15: DEUDAS COMERCIALES

No Corrientes Nota 31.12.16 31.12.15

Proveedores comunes 250.442.290 -
250.442.290 -

Coitientes

Proveedores comunes 78.989.288 119.415.644

Saldos con sociedades relacionadas 29 107.919.863 61,842,658

Proveedores compras no facturadas 10.543.653 11.090.206
197.452.804 192.348.508

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

NOTA 16: OTRAS DEUDAS
No Conientes Nota 31.12.16 31.12.15
Provisién honorarios directores - 5.538.530
Anticipos a directores - {5.538.530)
Corrientes
Saldos con sociedades relacionadas 29 2,752,893 -
Dividendos a pagar 29 - 145.000
2.752.893 145.000
Véase nuestro informe de fecha
10 de ma 017
.~ PRICE WATEMSE &CO.SRL.
/"’/ . {Socio)
Dr. Mar&i& P. Lerner CPCECABA T1I*17 Armapdo R. Loson
por Comision Fiscalizadora /;Csidellte
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NOTA 17: PRESTAMOS

No Corrientes

Bono intcrnacional

Deuda préstamo BAL

Préstamo sindicado

Obligaciones negociables
CAMMIEZSA

Otras deudas bancarias

Deudas por arrendamiento financiero

Corrienies

Bono internacional

Deuda préstamo BAF

Présiamo sindicado

Obligaciones negociables
CAMMIESA

Otras deudas bancarias
Descubiertos bancarios

Deudas por arrendamiento financiero

Notas a los Istados Financieros (Cont.)

31.12.16 31.12,15

2.659,743.432 -
631.249.936 -

- 16.256.078

139.283.447 125.593.922
10.123.978 -

- 20.385.195

17.776.508 D87.31%

3.458.177.301 170.222.514
89.615.062 -
3.840.6014 -

- 38.344.293

84.703.205 10.706.567
6.749.323 -

93.451.938 32.076.830

- 35.928.167

6.508.125 1.240.120

284.868.267 118.295.977

Al 31 de diciembre de 2016, la deuda financiera total es de $3.743 millones. El siguiente cuadro muestra nuestra deuda total

a dicha fecha.

Saldo al 31 de

Capital diciembre de Tasa de interés Moneda Fecha de emisién  Fecha de vencimiento
2016
{ Pesos) (%)
Contrato de Crédito
BAF TSD 403.000.000 635,090,550 10% UsD 11 de febrero, 2016 135 de febrero, 2017
Subtotal 635.090.550
Titulos de Deuda
ON Intemacional USD 173.000.000 2,749 358 494 9,625% UsD 27 de julio, 2016 27 de julio, 2023
ON Clase IV $ 25.439.600 26,178,849 BADLAR+6,5% ARS 17 de julio, 2015 17 de julio, 2017
ON Clase V $ 200.000.000 197.807.803 BADLAR + 4% ARS 30 de junio, 2016 30 de junio, 2018
Subtoial 2.973.345.146
QOtras deudas
CAMMESA 16.873.301
Préstamo Chubut USD 6.000.000 93.451.938 LIBOR + 5% UsD 1 de diciembre, 2016 1 de diciembre, 2017
Arrendamiento financiero 24.284.633
S ubtotal 134.609.872
Total deuda financiera 3.743.045.568

T,
DN\Q}&?&:IO . Lerner
por Comisjon Jiscalizadora
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Generacion Mediterranea S.A.
Notas a los Estados Financieros (Cont.)

NOTA 17: PRESTAMOS (Cont.)
a) Emision internacional de obligaciones negociables

Con fecha 7 de julio de 2016 GMSA, GESA y CTR obtuvieron, mediante Resolucién 18.110 de ta CNV, la autorizacion
para la co-emision en el mercado local ¢ infernacional, de ON, simples, no convertibles en acciones, garantizadas y no
subordinadas. El 27 de julio de 2016 se emitieron ON por un monto de U3$S 250 millones con vencimiento a 7 afios, Las
ON estdn incondicionalmente garantizadas en su totalidad por ASA.

Las ON tienen [a calificacién B+ (Fitch ratings) / B3 (Moodys).

Esta emisién permite financiar las inversiones en el marco de los planes de expansion de la compafiia, a raiz de la
adjudicacion por SE de Contratos de Demanda Mayorista mediante Resolucion 115/2016 del 14 de junio de 2016 asi como
los proyectos en desarrollo del Grupo totalizando obras para la instalacién de 460 MW nominales. Ademas, permite mejorar
el perfil financiero del Grupo permitiendo precancelar préstamos existentes, logrando un plazo de financiamiento acorde a
los proyectos a financiar, asi como una baja considerable en los costos de financiacion que implica una mayor eficiencia
financiera y la liberaciéon de garantias.

ON Internacional:

Capital: Valor nominal: U$S 250.000.000; valor asignado a GMSA: U$S 173.000.000.

Intereses: Tasa Fija 9,625%

Plazo y forma de cancelacién: los intereses de la ON Internacional serdn pagados semestralmente, en forma vencida, en
las siguientes fechas: €l 27 de enere y €l 27 de julio de cada afio, comenzando el 27 de enero de 2017 y finalizado en la
fecha de vencimiento.

El capital de las ON serd amortizado e¢n un tnico pago en Ia fecha de vencimiento, siendo ésta el 27 de julio de 2023.
Durante el ejercicio se realizaron contratos de cobertura para el pago de intereses de enero 2017.

El saldo por dicha ON Internacional al 31 de diciembre de 2016 asciende a $2.749.358.494.

Con motivo de la emisién internacional de Obligaciones Negociables, la Sociedad ha asumido ciertos compromisos
estandares para este tipo de emisicnes, cuyas condiciones especificas se encuentran detafladas en el prospecto publico

correspondiente. A la fecha de los presentes estados financieros, la Sociedad cumple ¢on todos 1os compromisos asumidos
en sus contratos de endeudamiento.

Véase nuestro infpumande fecha

10 de rparzd de 2017
PRICE WATE SE & CO.S.R.L.
(Socio)

Dr, Marcerlr P. Lerner CPCECABAT 1F"17 Arpiando R. Ldson

por ComisionfFiscalizadora Presidente
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Notas a los Estados Financieros (Cont.)

NOTA 17: PRESTAMOS (Cont.)
a} Emisién internacional de obligaciones negociables (Cont.)

Con el producide de la emision del Bone Internacicnal, se realizd la precancelacién de los signientes préstamos financieros,
procediéndose en los cases correspondientes a la cancelacion de las garantias:

#» Préstamos del Banco de la Provincia de Cordoba
s Préstamo de Banco Hipotecario

s  Préstamo de I[CBC (GISA)

»  Préstamo del Nuevo Banco de la Rioja

s Préstamo del Bance Ciudad

« Préstamo del Banco Chubut

¢ Préstamo del Bance Supervielle

* Préstamo del Banco Macro

* Préstamo Sindicado

b) Préstamo Credit Suisse Internacional

El 1 de junio de 2016, GMSA celebrd un contrato de préstamo con Credit Suisse International, quien desembolsé una linea
de crédito por un monto total de USD 60.000.000, dividido en dos desemboisos realizados el 2 de junio de 2016 y ¢l 23 de
innio de 2016. El préstamo fue utilizado para financiar inversiones de ampliacion de 50 MW en GR y de 100 MW en GM.
Capital; valor nominal: U$560.000.000.

Intereses: tasa LIBO méas 9,625%.

Forma de cancelacin: los intereses serdn pagados trimestralmente, a partir de la siguiente fecha: 2 de septiembre de 2016.
El capital sera cancelado en 17 (diecisiete) cuotas trimestrales a partir de junio de 2017, venciendo la dltima de ellas el 3

de junio de 2021.

Al 31 de diciembre de 2016, cumplidos los plazos de permanencia minima requeridos por la normativa vigente del BCRA,
la Sociedad procedié a precancelar el saldo total del préstamo y a la liberacién de las garantias correspondientes.

Véase nuestro info de fecha

10 de,marfo de 2017
PRICE WATMUSE & CO.SRL. %
: ' (Socio)
P. Lerner CPCECABA T’ 1F°17 yfﬂandn R. LAson
iscalizadora Presiderfie
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NOTA 17: PRESTAMOS (Cont.)
¢) Préstamo BAF Latam Trade Finance Funds B.V.

Con fecha 11 de febrero de 2016, GMSA, por si y en calidad de sociedad absorbente de GISA y GRISA en virtud de la
fusidn por absorcién debidamente informada el dia 10 de noviembre de 2015, celebrd un contrato de préstamo con BAF
Latam Trade Finance Finds B.V. quien desembolsd una linea de crédito por un monto total de U$S 40.000.000 a ser
utilizado para (i} financiacion del proyecte de instalacion de una nueva turbina de 30MW en su planta de La Rioja
US$S 19.867.305 incluyendo la cancelacidn del saldo de precio adendade a Siemens Industrial Turbomachinery AB por la
importacidn de una turbina a gas SGT800; (ii) la pre-cancelacidn del saldo de U$S 20.132.695 del contrato de préstamo
celebrade con fecha 4 de mayo de 2011, entre GISA (deudora), UBS Securities LLC (prestamista) y UBS AG Stamford
Branch (agente administrativo).

Las clausulas mas relevantes son las siguientes:
Capital: valor nominal: U$840.000.000.
Intereses: tasa fija 10% anual.

Forma de cancelacion: los intereses serdn pagados trimestralmente, a partiv de la siguiente fecha: 15 de mayo de 2016. EL
capital sera cancelado en su totalidad a la fecha de vencimiento: 15 de febrero de 2019,

El saldo por dicho préstamo al 31 de diciembre de 2016 asciende a $635.090.550. El saldo remanente de capital a la fecha
de los presentes estados financieros asciende a U$S 40.000.000.

A la fecha de los presentes estados financieros la Sociedad cumple con los covenants relacionados con indices financieros
(limite minimo del patrimonio neto, ratio EBITDA sobre gastos de intereses, ratio leverage ¢ indice de capitalizacién).

d) Obligaciones negociables

Con el objetivo de mejorar el perfil financiero de la empresa, con fecha 17 de octubre de 2012 GMSA obtuve, mediante
Resolucidén 16942 de la CNV, la autorizacion para: (i) el ingrese de GMSA al régimen de oferta pablica; y (ii) la creacion
de un programa global para la emisién de obligaciones negociables simples (no convertibles en acciones), por un valor
nominal total en circulacion de hasta US$ 100.000.000 (ddlares estadounidenses cien millones) o su equivalente en otras
monedas, en una o mds clases o series.

Véase nuestro informe de fecha

=5 10 de marzpdeehl7
/ PRICE WATEWSE & CO.S.RL. Q
| {Socio)
Dr. Markelg P. Lerner CPCECABAT1F°17 Armgiido R. LoSén
por ComisiopfFiscalizadora ‘/E'resident
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NOTA 17: PRESTAMOS (Cont.)
d) Obligaciones negociables (Cont,)

Al 31 de diciembre de 2016 existen en circulacion ON Clase IV y V (GMSA) emitidas por la Sociedad por los montos y
condiciones siguientes:

ON Clase 1V (GMSA):
Capital: Valor nominal; § 130.000.000

Intereses: (i) desde la fecha de emision y liquidacion y hasta transcurrides nueve (9) meses contados desde la fecha de
emision y liquidacién, inclusive, devengara intereses a la tasa de interés fija de 28 %; (ii) desde el inicio del décimo (10)
mes, contados desde la fecha de emisién y liquidacion, hasta la fecha en que el capital sea totalmente amortizado {no
inclusive), devengara intereses a una tasa variable anual que serd igual a la suma de: (a) la Tasa BADLAR bancos privados
mds (b) 6,50%.

Plazo v forma de cancelacién: los intereses de las ON Clase IV seran pagados trimestralmente, en forma vencida, en las
siguientes fechas: 15 de octubre de 2013, 15 de enero de 2016, 15 de abril de 2016, 15 de julic de 2016, 17 de cctubre de
2016, 16 de enero de 2017, 17 de abril de 2017 y 17 de julio de 2017.

El capital de las ON Clase 1V serd amortizado en 3 cuotas trimestrales, equivalentes las dos primeras al 33% del valor
nominal de las ON y la iltima al 34% del mismo, pagaderas el 16 de enero de 2017, 17 de abril de 2017, 17 de julic de 2017,
respectivamente.

Los fondos obtenidos con la emision de las ON Clase 1V fueron destinados a la precancelacion parcial anticipada del capital
de las ON Clase I1I por un monto que asciende a $ 87.824.000. El monto remanente fue destinado a inversiones y capital de
trabajo, Esto permitié mejorar el perfil financiero de la Sociedad.

Con fecha 30 de junio de 2016 se realizé la emisidn de las ON Clase V, por lo cual se suscribié una porcién en efectivo y el
remanente mediante un canje voluntario con las ON Clase IV (GMSA} y ON Clase III (GISA), mejorando el perfil de
endeudamiento de la Sociedad (plazo y tasa). El importe cancelado de la ON Clase 1V fue de $75.141.860, dejando un saldo
de capital de $54.858.140.

Posteriormente, la Sociedad recompré parte de la emisién en el mercado secundario. El saldo por dicha ON al 31 de
diciembre de 2016 asciende a $26.178.849.

Véase nugstro informe de fecha
10 de ma 017
" PRICE WATERﬁ:EEE & CO.S.R.L.
{Bocio)

Dr, Marcck}\gLerner CPCECABA T 1F°17 Tmando R,Vklasén

per Comisién Kjspalizadora Presidente
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NOTA 17: PRESTAMOS (Cont.)

d) Obligaciones negociables (Cont.)

ON Clase V:

Capital: Valor nominak: $ 200.000.000

Intereses: Tasa BADLAR Bancos privados mas un margen del 4%

Plazo y forma de cancelacion: los intereses de las ON Clase V seran pagados trimestralmente, en forma vencida, en las
siguientes fechas: 30 de septiembre de 2016, 30 de diciembre de 2016, 30 de marzo de 2017, 30 de junio de 2017, 30 de
septiembre de 2017, 30 de diciernbre de 2017, 30 de marzo de 2018 y 30 de junio de 2018.

El capital de las ON Clase V serd amortizado en 3 cuotas trimestrales, equivalentes las dos primeras al 30% del valor nominal
de las ON y la dltima al 40% del mismo, pagaderas el 30 de diciembre de 2017, 30 de marzo de 2018, 30 de junio de 2018,
respectivamente.

La integracion se realizé en efectivo y en especie, en este iltimo caso mediante el canje de 1a ON Clase IV de GMSA por
$75.141.860 y la ON Clase IIT de GISA por $55.446.986. Los fondos obtenidos con la emisién de [as ON Clase V fueron
destinados a la recompra del saldo remanente de fa ON Clase I11, inversiones y capital de trabajo. Los canjes y la posterior
recompra de la ON Clage III de GISA permitieron mejorar el perfil financiero de la Sociedad.

El saldo por dicha ON al 31 de diciembre de 2016 asciende a $197.807.803.

Con fecha 9 de febrero de 2017 se licitaron las ON Clase VI'y Clase VII, de las cuales fueron liquidadas el 16 de febrero
(Ver nota 41.c).

¢) Préstamo CAMMESA (GRISA)

La Sociedad mantiene al 31 de diciembre de 2016 deudas financieras con CAMMESA por $16.873.301, que se encuentran
garantizadas con la cesién del 100% de los créditos actuales y futuros por venta de energia en el Mercado “Spot” del MEM,
a partir de la implementacién de un contrato de fideicomiso en los términos de la Ley N°24.441.

La deuda descripta fue contraida a efectos de la financiacién del programa de reparacion de las turbinas de gas y de los
sistemas de control de las turbinas y generadores, mejoras en el sistema de protecciones, adecuacién del sistema de
alimentacidn de gas natural y otras obras complementarias.

Véase nuestro informg de fecha
10 de ma e 2017

PRICE WATW%USE & CO.SRL.
(Socio)
Dr. Marcell P. Ferner CPCECARAT1F17 Afmando R, Tfoson
por Comision Risgalizadora Presidenle
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NQTA 17: PRESTAMOS (Cont.)
e) Préstamo CAMMESA (GRISA) (Cont.)

Dicho préstamo prevé un plazo de develucion de 48 cuotas mensuales y consecutivas, a las que se le aplicard una tasa
equivalente al rendimiento obtenido por el Organismo Encargado del Despacho (CAMMESA) en las colocaciones
financieras del MEM. A la fecha de cierre de los presentes estados financieros se han abonado 18 cuotas, equivalentes a
$10.123.978.

El saldo de capital por dicha deuda al 31 de diciembre de 2016 asciende a $16.873.301.

f) Préstamo CAMMESA (CTMM)

Con fecha 9 de agosto de 2016, la Sociedad celebré un nuevo mutuo con CAMMESA mediante el cual se formalizé la
financiacion para la ejecucion de distintos trabajos de mantenimiento en las unidades MMARCCO1 ¥y MMARCCO2 por un
monto de hasta USD 6.888.920 mas IVA. Las principales tareas a reafizar comprenden el Overhaul, el reemplazo de
interruptores DB20 Brown Boveri, el reemplazo CC (EX2000 por EX2100e DFE) ¥ la reingenieria red contra incendio.

En noviembre de 2016, la Sociedad efectué una primera presentacion por $7.355.080 mediante nota a CAMMESA,
correspondiente al acumulado abonado hasta el mes de octubre de 2016 inclusive. Al 2 de enero de 2017, el monto total de

desembolso recibido de CAMMESA asciende a $7.360.000.

Los vencimientos de los préstamos de Ja Sociedad y su exposici6n a las tasas de interés son los siguientes:

31.12.16 31.12.15
Tasa fija
Menos de 1 afio 93.455.683 56.427.339
Entre 2y 3 afios 604.897.002 -
M4s de 3 afios 2.686.096.3606 -
3.384.449.051 56.427.339
Tasa variahle
Menos de 1 afio 191.412.584 61.868.638
Entre 1y 2 afios 153.587.756 158.749.014
Entre 2y 3 afios 13.455.141 9.999.912
Mis de 3 afios 141.036 1.473.588
358.596.517 232.091.152
3.743.045.568 288.518.491

Véuse nuestro informede fecha
10 de marzfde 2017

PRICE WATEWE & CO.SRL.
{Socin)

/
Dr, Marcritf- P. Lemner CPCECABA T°1F 17 Arpfando yon

por ComisiéffiFiscalizadora -President,
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NOTA 17: PRESTAMOS (Cont.)

Los préstamos de la Sociedad estdn denominados en las siguientes monedas:

31.12.16 31.12.15
Pesos argentinos 265.144.586 288.518.491
Délares estadounidenses 3.477.900.982 -
3.743.045.568 288.518.491
La evolucién de los préstamos de la Sociedad fue la siguiente:

. 31.12,16 31.12,15
Préstamos al inicio 288.518.491 238.233.943
Incorporacién por fusion 490.716.207 -
Préstamos recibidos 4.395.095.549 199.392.907
Préstamos pagados (1.676.269.067) {180.718.293)
Intereses devengados 389.336.905 67.153.477
Intereses pagados (244.529.704) (65.634.463)
Diferencia de cambio 318.280.979 -
Descubiertos bancarios (61.236.231) 27.342.283
Gastos dctivados/valores actuales (156.867.561) 2.748.637
Préstamos al cierre 3.743.045.568 288.518.491

NOTA 18: REMUNERACIONES Y DEUDAS SOCIALES
Corrientes 31.12.16 31.12.15
Deudas sociales a pagar 1.207.496 1.334.154
Sueldos a pagar 18.076 2.108
Provisién vacaciones 2.522.749 1.496.046
Retenciones Impuesto a las Ganancias a depositar - 819.776
3.748.321 3.652.084
NOTA 19: DEUDAS FISCALES
Corrientes 31.12.16 31.12.15
Fondo Nacional de Energia Fléctrica 271417 667.509
Retenciones impuesto a las ganancias a depositar 2.204.5% 195,193
Retenciones impuesto sobre los ingresos brutos a depositar 3.683.175 180.380
Plan facilidades de pagos - 630.480
Impuesto al valer agregado - 1.245.407
Provisién neta impuesto a la ganancia minima presunta 8.447.082 -
Provisitén sobrecosto retencion de ganancias 1.092.782 -
Diversos 1.522.438 -
17.221.490 2.918.969

Véase nuestro informe de fecha

10 de mar; 17
© PRICE WAT L)SE & CO. S.R.L.

{Socio)

cloP. Lerner CPCECABA T°1F° 17 Armando R. Loson
or Comisi iscalizadora tesident
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NOTA 20: IMPUESTO A LAS GANANCIAS / IMPUESTO DIFERIDO

El analisis de los activos y pasivos por impuesto diferido es el siguiente:

Activos por impuesto diferido:
Activo porimpuesto diferido a recuperar en mas de 12 meses

31.12.16 31.12.15
64.656.951 216.652
64.656.951 216.652

Pasivos por impucesto diferido:
Pasivo porimpuesto diferido a cancelar en mas de 12 meses

{740.342.103)

(336.216.727)

Incorporacion por fusion

(740.342.103)
(185.462.747)

(336.216.727)

Pasivo por impuesio diferido (neto)

(861.147.900)

(336.000.075)

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

Saldo al inicio

Incorporacidén por fusidén

Cargo imputado al estado de resnitado

Cargo imputado a la reserva por revallio técnico

31.12.16 31,1215
(336.000.075) (210.148.983)
(185.462.747) -

(85.636.265) (3.078.810)
(254.048.813) (122.772.282)

Saldo al cierre

(861.147.900)

(336.000.075)

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

la misma jurisdiccién fiscal, han sido los siguientes:

Créditos por

ventas y otros Bienes de uso Préstamos ?::S:: Otros Pasivos ?:emfﬂ.m ValuaCéon de
criditos positivo FCT
Saldo al 31 de diciembre de 2015 216,652 (346.704.722) 717.012 9.770.983 -
Incorporacion por fusidn (958.460) {265.157.942) 1.084.228 159,395 78120 79.331.912 -
Cargo imputado alestado de resultado (1.933.907) (135732919 - (4.302.713) 66.374.205 {10.040.931)
Carge imputade a la reserva par revallo téchico - (254.048.813) - - - - -
Saldo al 31 de diciembre de 2016 {2.675.715) {1.001.644.396) 1.801.240 159,395 5,546,390 143.706.117 {10.040.931})

Se reconocen activos por impuesto diferido por pérdidas fiscales en la medida en que es probable la realizacién del

correspondiente beneficio fiscal a través de ganancias fiscales futuras.

Véase nuestro infprme de fecha

10 de wpfirze de 2017

/ PRICE WA f/t%—lOUSE & COSRI,
1 (Socio)

é—[)-r:‘ﬁiarcelo Lemer
por Comisién Figgalizadora

CPCECABA T 1F*17
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Arméndo R. Lbsén
/ Preside??eb
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NOTA 20: IMPUESTO A LAS GANANCIAS /IMPUESTO DIFERIDO (Cont.)

El cargo por impuesto a las ganancias se compone de la siguiente manera:

Impuesto corriente

Impuesto diferido

Defecto de provision del ejercicio anterior
Impuesto a las ganancias

31.12.16 31.12.15
- (21.435.679)
(85.636.258) (3.078.810)
(1.063.769) 272.055

(86.700.027) (24.242.434)

A continuacion, se presenta la conciliacién entre el impuesto a las ganancias imputado en resultados y el que resultarfa de
aplicar la tasa del impuesto vigente sobre la utilidad contable antes de impuesto:

Resultado antes del impuesto a las ganancias
Tasa del impuesto vigente

Resultado a la tasa del impuestoe

Otras diferencias permanentes

Variacidén de quebrantos

Total cargo por impuesto a [as ganancias contabilizado

NOTA 21: PREVISTONES

Saldo al 31 de diciembre de 2015
Aumentos (1)

Disminuciones

Saldo al 31 de diciembre de 2016

31.12.16 31.12,15
186,155.380 65.690.172
35% 35%
(65.154.383) (22.991.560)
(8.660.820) (1.522.931)
(12.884.824) 272.057
(86.700.027) (24.242.434)

Para créditos por . :
Para contingencias

ventas
744909 9,949,495
1.987.724 -
- {813.944)
2.732.633 9.135.552

En el rubro previsiones se incluyen las eventuales situaciones contingentes relacionadas con el giro de los negocios y otros

riesgos diversos que podrian originar obligaciones para la Sociedad. En la estimacién de sus montos y probabilidad de
concrecion se ha considerado la opinidn de los asesores legales de la Sociedad.

(1} Elaumento en ia previsitn de créditos por ventas se expone en gastos de comercializacién,

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzp.de 2017

" PRICE WATMOUSE & CO.SRL.

(Socio)

Dr.Marcelo R, [.erner
por Comisién Fisghlizadora

CPCECABA T1F17 "~ Armahdo R JLosén
/Prcsidsa te
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NOTA 22: INGRESOS POR VENTAS

31.12.16 31.32.15
Venta de energla Res. 95/529/482/22 106.469.694 44.608.228
Venla de cnergfa mercadeo spot 289.356.272 150.224.817
Venta dc energia Plus 764.763.473 566.683.070
Venta de energfa Res. 220 793.208.443 166.987.362
Servicios prestados - 4.485.170
1.953.797.882 932.988.647
NOTA 23: COSTO DE VENTAS
31.12.16 31.12.15
Compra de energfa eléctrica (599.787.678) (285.018.329)
Consumo gas y gas oil de planta (532.466.304) (307.610.241)
Honorarios y retribuciones por servicios {4.873.871) -
Sueldos y cargas sociales (65.008.417) (31.260.801)
Otros beneficios al personal (4.614.227) (1.252.277
Impuestos, tasas v contribuciones (14.883.655) (5.428.491)
Servicios de mantenimiento (98.105.821) (42.780.604)
Depreciaciones de bienes de uso (115.459.849) (45.951.039)
Viajes, movilidad y gastos de representacidn (1.053.703) (3.146.987)
Seguros (16.515.300) (12.049.440)
Gastos de comunicacién (2.824.439) {635.939)
Diversos ' (4.806.679) {520.395)
(1.460.459,949) (735.654.543)
NOTA 24: GASTOS DE COMERCIALIZACION
31.12.16 31.12,15
Sueldos y cargas sociaies (376.515) (1.103.322)
Impuestos, tasas y contribuciones (323.287) (353.026)
Incobrables {1.987.724) -
(2.687.526) (1.456.348)

Véase nuestro informe gde fecha
10 de,ma 017

PRICE WATMUSE & CO.S.RL.
(Socio)

e

Dr. Markgdlo P. Lerner CPLCECABAT1F°17 rmando R. Lodon
por Comisign Fiscalizadora Preside}l
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NOTA 25: GASTOS DE ADMINISTRACION

Henorarios y retribuciones por servicios

Sueldos y cargas sociaies
Otros benelicios al personal
Impuestos, tasas y contribuciones

Viajes, movilidad y gastos de representacion

Seguros

Gastos de oficina
Gastos de comunicacion
Alquileres

Diversos

NOTA 26: OTROS INGRESOS OPERATIVOS

Recupero siniestro
Varios

NOTA 27: RESULTADOS FINANCIEROS

Ingresos financieros

Intereses comerciales

Intereses por préstamos otorgados
Total ingresos financieros

Gastos financieros

Intereses por préstamos
Intereses comerciales y otros
Gastos y comisiones bancarias
Total gastos financieros

Otros_tesultados financieros
Diferencia de cambio, neta

Cambios en el valor razonable de los
instrumentos financieros

Otros resultados financieros

Total oiros resultados financieros
Total resultados financieros, netos

< -
Dr. Marcilo B Lerngf=—
por Comisiaff I'scalizadora

31.12.16 31.12.15
(24.424.174) (15.791.591)
(1.204.801) (4.413.290)
(27.755) (834.852)
(1.071.666) (1.329.887)
(3.236.644) (2.097.991)
(486.430) (103.361)
(2.222.545) (1.220.758)
(60.901) (423.959)
(967.513) (120,000)
(1.226.903) (227.033)
(34.929.332) (26.562.722)
31.12.16 31.12.15
6.742.280 -
1.749.582 320.121
8.491.862 320.121
311216 31.12.15
25.445.201 3426477
6.798.695 )
32.243.896 3.426.477
(188.657.645) (88.875.956)
(8.876.065) -
(8.154.617) (2.596.194)
(205.688.327) (91.472.150)
(121.980.552) (2.264.773)
77.700.793 -
(60.333.367) {13.634.537)
(104.613.126) (15.899.310)

(278.057.557)

(103.944.983)

Yéase nuestro informe de fecha

10 de marzo 462017

" PRICE WAWUSE & CO.S.RL.
(Socio)

CPCECABA T*1F*17
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Arprando R. Lodon
/}ngmsidente/{
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NOTA 28: RESULTADO POR ACCION

Bisica

El resultado por accion basica se calcula dividiende el beneficio atribuible a los tenedores de instrumentos de patrimonio de

la Sociedad entre el nimero promedio penderado de acciones ordinarias en circulacion durante el ejercicio.

Ganancia integral del ejercicio

Promedio penderado de accicnes ordinarias en circulacion

Gansancia por accién bdsica

No existen diferencias entre el cdlculo del resultado por accion bésica y el resultado por accion diluida, por no existir acciones

preferidas ni obligaciones negociables convertibles en acciones ordinarias.

NQOTA 29: TRANSACCIONES Y SALDOS ENTRE PARTES RELACIONADAS

aj) Ventas de energia

Otras partes relacionadas:
Solalban Energia S.A.

GISA (1)
RGA

b) Compra de gas y energia

Otras partes relacionadas:
Solalban Energia S.A.

GISA (1)
RGA (*)

c) Servicios administrativos

Otras partes relacionadas:
RGA

{*) Corresponden a compra de gas, las cuales en parfe son cedidas a CAMMESA, en ei marco del Procedimiento para

Ganancia / (Pérdida)
$

31.12.16 31.12.15
71.021.743 23.146.088
- 460.156
43.986.717 17.178.470
115.008.460 40,784,714
(126.875) (665.799)
- (1.225.958)
(769.055.961) (141.581.802)

(769.182.836)

(143.473.559)

(30.014.052)

(3.244.833)

(30.014.052)

{3.244.833)

Despacho de Gas Natural para la generacion cléctrica.
(1) Sociedad absorbida por GMSA a partir del 1 de enero de 2016, en virtud del proceso de fusién por absorcion.

31,1216 31.12.15
99,455,353 41,447,738
125.654.080 76.200.073
0,7915 0,5439

Véase nuestro informe de fecha

3 e 2017
PRICE WA HOUSE & CO.SR.L, %
. {Socia)
Dr. M\X o P, Lerner CPCECABA. T 1F* 17 AmpfandoR. Losén
por Com1 Fiscalizadora Presidente
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4d) Alquileres

Otras partes relacionadas:
RGA

e} Otras compras y servicios recibidos

Otras partes relacionadas:
Solalban Energia S.A.
GISA

BDD

AJSA

ASA

B Recupero de gastos

Otras partes relacionadas:
RGA

GROSA
GISA (1)
CTR
GFSA
GLBSA (1)
GRISA (1)
AESA

g) Recupero por costo financiero

Otras partes relacionadas:
RGA

k) Compra de repuestos

Oiras partes relacionadas:
GROSA

GFSA

(1) Sociedad absorbida por GMSA a partir del 1 de encro de 2016, en virtud del proceso de fusién por absercion.

Dr.. Marcelo PJ Lerner
por Comisién Fistalizadora

NOTA 29: TRANSACCIONES Y SALDOS ENTRE PARTES RELACIONADAS (Cont.)

Ganancia / (Pérdida)
$
31.12.16 31.12.15

(981.000) (120.000)
(981.000) {120.000)
- (798.978)
- (396.694)
(241.462) (43.231)
(27.241.634) (3.076.956)
(921.843) -
(28.404.940) (4.315.859)
(5.575.569) {18.503)
6.825.502 927.830
- 2.690.035
11.095.382 1.977.937
6.683.986 263.002
- 248.490
- 278918
226276 -
19.255.579 6.367.709
(3.515.702) -
(3.515.702) -
(43.559) -
(10.572.050) -

(10.615.610)

Véase nuestro informgade fecha
e 2017

10 de mar;

PRICE wmm

USE & CO.SR.L.

{Socio}

CPCECABA T1F°17
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Arpfando R.
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NOTA 29: TRANSACCIONES Y SALDOS ENTRE PARTES RELACIONADAS (Cont.)

Ganancia / (Pérdida)

i) Servicios prestados 3
31.12.16 31.12.15
Otras partes relacionadas:
CTR - 1.500.000
GFSA - 1.000.000
GRISA (1) - 1.985.170
- 4.485.170

B Intereses generados por présiamos otorgados

Oiras partes relacionadas:
AISA 6.798.695 -

6.798.695 -

k) Remuneraciones del personal clave de la gerencia

La alta gerencia incluye a los directores (egjecutivos y no ejecutivos). Sus remuneraciones al 31 de diciembre de 2016 y
2013 ascendieron a $8.163.695 y $3.940.548, respectivamente.

31.12.16 31.12.15
Sueldos (8.163.695) (3.940.548}
(8.163.695) (3.940.548)

1) Saldos a la fecha de los estados de situacidn financiera

31.12.16 31.12.15

Créditos por ventas coirientes con otras
partes relacionadas
GRISA (1) - 2.402.056
GROSA 2.773.281 2.773.281
CTR 1.815.000 1.500.000
GFSA - 1.000.000

4.588.281 7.675.337

(1) Sociedad absorbida por GMSA a partir del 1 de enero de 2016, en virtud del proceso de fusién por absorcién.

Véase nuesiro info ¢ fecha
= 10 de ma, e 2017
PRICE WA];T/I—SUSE & CO.SRL.

. ) {Socio)
Dr. Marcelb P fLerner CPCECABA.T"1F°17 Ampfando R. lgbsén
por Comision Ftalizadora Presidenty
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NOTA 29: TRANSACCIONES Y SALDOS ENTRE PARTES RELACIONADAS (Cont.)

) Saldos a la fecha de los estados de situacion finariciera (Cont.)

Otros eréditos corrientes con otras partes 31.12.16 31.12.15

relacionadas

ASA 60.162.259 48,094,040

AISA 66.798.695

GRISA (1) - 57.750.000

CTR 8.061.229 -

GROSA 8.060.360 -
143.082.543 105.844,040

Deudas comerciales cortientes con otras

partes relacionadas

RGA 94,027,202 60.412.349

AJSA 13.351.020 1.214.771

Solalban Energia S.A. 541641 215.538
107.919.863 61.842.658

Otrag deudas corrientes con otras partes

relacionadas

GFSA 2,752,893 -

Accionistas minoritarios - 145.000

2.752.893 145.000

(1) Sociedad absorbida por GMSA a partir del 1 de enero de 2016, en virtud del proceso de fusidn por absorcidn.

m) Préstamos otorgados a partes relacionadas

311216 31.12.15

Préstamos a Albanesi Inversora S.A.
Saldo al inicio - -
Préstamos otorgados 60.000.000 -
Préstamos cobrados - -
Intereses devengados 6.798,695 -
Saldo al cierre 66.798.695 -
Los préstamos otorgados tienen los siguientes términos y condiciones:

Entidad Monto Tasa de interés Condiciones
Al 31.12.16
ATSA 60.000.000 Badlar +3 % Vencimiento: | afio, renovable

automaticamente hasta 5 afios.

Total en pesos 60.000.000

Véase nuestro informe de fecha
10 de marze-d€ 2017

PRICE WATmUSE & CO. S.R.L.
(Socio)

Dr. Marcelo i Lerner CPCECABA T 1F 17 nde R. %%ém
por Comision Ficalizadora Presidente
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NOTA 29: TRANSACCIONES Y SALDOS ENTRE PARTES RELACIONADAS (Cont.)
m) Préstamos otorgados a partes relacionadas (Cont.)

Jl.12.16 31.12.15

Préstamos a Directores

Saldo al inicio - -
Préstamos otorgados 15.112.286 -
Préstamos cobrados _ - -
Intereses devengados - -

Saldo al cierre 15.112.286 -

Entidad Monio Tasa de interés Condiciones
Al31.12.16 '
Directores 15.112.286 Badlar + 3% Vencimiento: 3 aftos
Total en pesos 15.112.286

Los créditos con partes relacionadas surgen principalmente de transacciones de servicios prestados y vencen al mes siguiente
de la fecha de la transaccion. No se han registrade previsiones por estos créditos con partes relacionadas en ninguno de los
periodos cubiertos por los presentes estados financieros. Las deudas comerciales con partes relacionadas surgen
principalmente de transacciones de compra de gas y vencen al mes siguiente de la fecha de la transaccién. Las transacciones
son partes relacionadas en condiciones similares a aquellas realizadas con partes independientes.

NOTA 30: CAPITAL DE TRABAJO

La Sociedad presenta al 31 de diciembre de 2016 un superavit de capital de trabajo de $1,749.592,728 (calculado como
activo corriente menos pasivo corriente}, lo que significa una mejora de $1.743.940.542 en comparacién al superdvit de
capital de trabajo al cierre del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2015 ($5.652.186 al 31/12/2015).

Cabe mencionar que ¢l EBITDA al 31 de diciembre de 2016 ascendié a $579.672.786, en linea con lo esperado, lo que
demuestra ¢l cumplimiento de los objetivos y la eficiencia de las operaciones realizadas por la Sociedad.

NOTA 31: BIENES DE DISPONIBILIDAD RESTRINGIDA Y OTROS COMPROMISOS

31.1 Préstamo sindicado

Con la emision del bono internacional se cancel6 el préstamo sindicado con Industrial and Commercial Bank of China,
Banco Itau, Bance Ciudad, Banco Hipotecario, Banco de la Nacién Argentina, Banco Chubut y Banco de Cérdoba y por
lo tanto quedaron liberados la fianza de ASA y los contratos cedidos que se encontraban como garantia a fin de garantizar
el cumplimfento en tiempo y forma de la totalidad de las obligaciones de pago asumidas por GMSA bajo el préstamo
sindicado.

Vgase nuestro informe de fecha

— 10 de margrde 2017
PRICE WATmUSE &CO.SRIL.
— {Socia)
Dr. Marce!d P> grner CPCECABA T 1F°17 Arpfandao R. Logén
por Comisién FiscalWzadora L__Prcsid}l €

66




Generacion Mediterranea S.A.
Notas a los Estados Financieros (Cont.)

NOTA 31: BIENES DE DISPONIBILIDAD RESTRINGIDA Y OTROS COMPROMISOS (Cont.)

31.2 Otros compromisos

A continuacion, se detallan ciertas obligaciones contractuales relacionadas con el suministro de energia eléctrica a grandes
clientes del MAT al 31 de diciembre de 2016 y los perfodos en los cuales dichas obligaciones deberén concretarse. Los
mencionados compromisos se originan a pattir de contratos de abastecimiento {energia y potencia) suscriptos entre la
Sociedad y los grandes clientes def MAT de acuerdo a normas establecidas por |2 SE bajo Resolucién 1281/06 (Energia
Plus}. Sen contratos denominados en délares estadounidenses con clientes privados.

Total Hasta | afic De 1 a3 afios

Compromisos de venta ™V

Energia eléctrica v potencia - Plus 567.108.385 556.092.732 11.015.653

(1} Los compromises se encuentran expresados en pesos y han sido valuados considerando los precios estimados de
mercado segdn las condiciones particulares de cada contrato. Reflejan la valorizacidn de los contratos vigentes al 31 de
diciembre de 2016 con clientes privados bajo la Resolucién SE 1281/06.

31.3 Préstamo BAF Latam Trade Finance Funds B.V.

Con fecha 11 de febrero de 2015, BAF Latam Trade Finance Funds B.V. se incorporé como beneficiario subordinado en el
paquete de garantias otorgado a UBS AG Stamford Branch segiin el Contrato de Cesion Fiduciaria y Fideicomiso con Fines
de Garantia gjecutado el 4 de mayo de 2011, cuyo objeto consistié originalinente en garantizar el cumplimiento en tiempo
y forma de la totalidad de las obligaciones de pago asumidas bajo ¢l Préstamo UBS AG. Habiéndose cancelado totalmente
el Préstamo UBS AG durante el mes de febrero de 2016, BAF Latam Trade Finance Funds B.V. se convirtié en el tnico
beneficiario respecto de todos los bienes y derechos cedidos en garantia conforme a dicho contrato, cumpliendo Banco de
Servicios ¥ Transacciones S.A. el rol de fiduciario y Generacion Mediterrdnea el de fiduciante,

A continuacion se detallan los derechos cedidos a través del mencionado contrato:

¢ Todos los derechos que le correspondan a la Sociedad en virtud de los documentos del proyecto,

¢ Toados los derechos de la Sociedad a cobrar y percibir todas las sumas de dinero, importe o pagos en especie, por
cualquier concepto, debidos a la Sociedad por los deudores bajo las operaciones de venta de electricidad presentes
y futuros en el mercado de Energia Plus.

» Todos los derechos de la Sociedad a cobrar y percibir todas las sumas de dinero, importe o pagos en especie, por
cualquier concepto, debidos a la Sociedad por cualquier compafifa aseguradora, a la fecha o en el futuro.

¢ El dominio fiduciario del Inmueble existente a la fecha vy los que se incorporen en el futuro.

» Eldominio fiduciario de los bienes de la Sociedad. '

» Elderecho a efectuar toda clase de reclamos a interponer todas las acciones ante un evento cualquiera por falta de
pago.

¢ Cualquier dereche de cobro relacionado con los derechos cedidos en estos apartados.

* Todos y cada uno de los derechos que le correspondan y/o e pudieran corresponder a ASA frente a la Sociedad
con motivo de la realizacion de cualquier aporte irrevocable de capital.

éase nuesiro info de fecha
1{} de ma e 2017

. PRICE WATimUSE & CO.S.RL.
(Socio)
Dr. Marcelo P. Kerner CPCECABATLIF17 Apﬂando R. Ljson
por Comisién Fisedlizadora * Preside
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NOTA 31: BIENES DE DISPONIBILIDAD RESTRINGIDA Y OTROS COMPROMISOS (Cont,)

31.3 Préstamo BAF Latam Trade Finance Funds B.V. (Cont.)

* Todos los fondos existentes en la cuenta de la Sociedad, que hayan side recibidos por la Sociedad en relacién a los
derechos cedidos.

NOTA 32: GUARDA DE DOCUMENTACION

Con fecha 14 de agosto de 2014, la CNV emitié la RG N° 629 mediante la cual impone modificaciones a sus normas en
materia de guarda y conservacién de libros societarios, libros contables y documentacién comercial, En tal sentido, se
inferma que la Sociedad ha enviado para su guarda papeles de trabajo e informacién no sensible correspondiente a los
ejercicios financieros no prescriptes, al signiente proveedor.

Sujeto encargado del depdsito - Domicilio de ubicacién
Iron Mountain Argentina S.A. - Av. Amancio Alcorta 2482, C.A.B.A.
Iron Mountain Argentina S.A. - San Miguel de Tucumdn 601, Spegazzini, Ezeiza.

Asimismo, se deja constancia que se encuentra a disposicion en la sede inscripta, ¢l detalle de la documentacién dada en
guarda, como asi también la documentacién referida en el articulo 5° inciso a.3) Seccion 1 del Capitulo V del Titulo 11 de
las NORMAS (N.T. 2013 y mod.).

NOTA 33: CONTRATO DE MANTENIMIENTQ A LARGO PLAZO

GMSA firm6 con la empresa PWPS un acuerdo global de servicios (Long Term Service Agreement), para las centrales
CTMMy CTI. Segim lo establecido en el contrato, PWPS se compromete a dar asistencia técnica permanente en el sitio,
un sistema de monitoreo remoto para hacer un seguimiento del funcionamiento de las turbinas, asistencia las 24 hs. con el
departamento de ingenieria de USA, repuestos originales en tiempo y forma y reparaciones para mantenimientos planificados
y correctivos. A su vez, GMSA suscribi6 un acuerde de arrendamiento de equipos, a través del cual PWPS debe poner a
disposicion de GMSA en condicion EXW en un plazo de 72 hs, equipos de reemplazo (Gas Generator/Power Turbine) en
caso de salidas de servicio no programadas. De esta manera, PWPS le garantiza a las Centrales una disponibitidad no menor
al noventa y cinco por ciento (95%) por afio contractual. Ademés, las Centrales cuentan con un taller propio de reparaciones
con herramental y stock de repuestos que permiten realizar ciertas reparaciones en sitio sin tener que enviar los equipos al
taller en USA. A su vez, es importante recalcar que todos los traslados de 10s equipos propios de la turbina de gas se pueden
efectuar por avidn, reduciendo asi los tiempos de transporte,

Véase nuestro informe de fecha
10 de ma; e 2017

PRICE WATWUSE & CO. SRL. Z
: {Socio)
Dr. Marcelo P Lerner CPCECABA. T°1F 17 Apfiando R. LAsén
por Comisidn Fisdhlizadora /. Presidenfe
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NOTA 33: CONTRATO DE MANTENIMIENTO A LARGO PLAZOQ (Cont.)

GMSA firm6 con la empresa Siemens S.A. y Siemens Industrial Turbomachinery AB un acuerdo global de servicios y
partes, para CTRi, CTMM, CTI y CTE. Segiin lo establecido en los contratos, Siemens se compromete a dar asistencia
técnica permanente en el sitio, un sistema de monitoreo remoto para hacer un seguimiento del funcionamiento de las turbinas,
asistencia las 24 hs. con el departamento de ingenierfa, repuestos originales en tiempo y forma y reparaciones para
mantenimientos planificados y correctivos. Adicionalmente el acuerdo prevé que Siemens ponga a disposicién de GMSA
para CTRi, CTMM, CTl y CTE equipos de recmplazo (engine gas generator) en caso de ser necesario. De esta manera,
Siemens le garantiza a las mencionadas centrales una disponibilidad promedio no menor al noventa y seis por ciento (96%)
para cada perfodo de medicién bianual. Ademds, las centrales cuentan con un taller propio de reparaciones con herramental
¥y stock de repuestos para realizar reparaciones en sitio. Se garantiza de esta manera ¢l cumplimiento del acuerdo de venta
de energia con CAMMESA bajo Resolucién 220/07 (para las centrales CTRi y CTMM) y Resolucién 21/16 (para las
centrales CTIy CTE),

Se garantiza de esta manera el cumplimiento de los acuerdos de venta de energia.
NOTA 34: INFORMACION POR SEGMENTQS

La informacién sobre los segmentos de explotacién se presenta de acuerdo con la informacién intermedia que se suministra
& la maxima autoridad en la toma de decisiones. Se ha identificado como la m4xima autoridad en la toma de decisiones, que
es responsable de asignar los recursos y evaluar el rendimiento de los segmentos de explotacidn, al Directorio de 1a Sociedad.

La direccion ha determinado el segmento operativo basdndose en los informes que revisa el Directorio, y que se utilizan
para la toma de decisiones estratégicas. El Directorio considera que ¢l negocio que desarrolla posee dos segmentos, la
actividad de venta de energfa eléctrica v la prestacién de servicios.

Darante el presente ¢jercicio la Sociedad no ha prestado servicios de ingenieria a terceros.

Cabe aclarar que la informacién utilizada por el Directorio para la toma de decisiones se basa fundamentalmente en
indicadores operativos del negocio. Considerando que los ajustes entre las normas anteriores y las NIIF se refieren a
conceptos no operativos, dicha informacién no se ve afectada sustancialmente por la aplicacién de las nuevas normas. A
continuacion, se presentan los resultados por segmento de negocio, correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2016 y 2015, expresados en pesos:

WVeéase nuestro informe de fecha
10 de mafFo de 2017
/RJCE WATWUSE &CO.SRL.
/ (Socio)
Dr. Marcelo P\Lkrner CPCECABA. T°1F°17 Armaftda R.}}(sén
por Comisién Fischizadora Presidenfe
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Al 31.12.16 Energia Servicios Total
Ingresos por ventas 1.953.797.882 - 1.953.797.882
Costo de ventas {1.460.459.94%) - (1.460.459.949)
Resultado bruto 493.337.933 - 493.337.933
Gastos de comercializacion (2.687.526) - (2.687.526)
(Gastos de administracion (34.929.332) - (34.929.332)
Otros ingresos operativos 8.491.862 - 8.491.862
Resultado operativo 464.212.937 - 464.212.937
Ingrescs fmancieros 32.243.896 - 32.243.896
Gastos financieros (205.688.327) - (205.688.327)
Otros resultados financieros (104.613.126) - (104.613,126)
Resultados financieros, netos (278.057.557) - (278.057.557)
Resultado antes de impuestos 186.155.380 - 186.155.380
Impuesto 2 las ganancias {86.700.027) - (86.700.027)
Ganancia del ejercicio 99.455.353 - 99.455.353
Al 31.12.15 Energia Servicios Total
Ingresos por ventas 931.003.477 1.985.170 932.988.647
Costo de ventas {734.066.407) (1.588.136) {735.654.543)
Resultado bruto 196.937.070 397.034 197,334,104
Gastos de comercializacién (1.451.079) (5.269) (1.456.348)
Gastos de administracion (26.562.722) - {26.562.722)
Otros ingresos operativos 320,121 - 320.121
Resultado cperativo 169.243.390 391.765 169.6335,155
Tngresos financieros 3.426477 - 3426477
Gastos financieros (91.472.150) - (91.472.150)
Otros resultados financieros {15.899.310) - {15.899.310)
Resultados financieros, netos {(103.944.983) - - (103.944.983)
Resultado antes de impues tos 65.298.407 391.765 65,690.172
Impuesto a las ganancias (24.105.316) (137.118) (24.242.434)
Gananeia del ejercicic 41.193.091 254,647 41.447.738

Véase muestro inforpe de fecha
— 10 de mardo de 2017
PRICE WATEﬁ]})\‘USE & CO. S.R.L.

(Socio)

Di. Marcelo P| Lerner
por Comisién Fiskalizadora
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NOTA 35: PRESENTACION CAMMESA

Con fecha 19 de junio de 2013, la Sociedad presentd ante CAMMESA una solicitud de reconocimiento de la remuneracion
por mantenimientos ¢ inversiones establecida por la Res. 529/14 para CTMM. Desde la entrada en vigencia de la misma, en
febrero 2014 hasta junio 20135, la Sociedad generé un total de 540.614MWh lo que equivale a la suma de $14.268.553.

Con fecha 26 de agosto de 2015, la Sociedad presentd una nueva nota ante CAMMESA, actualizando el monto de la solicitud
detallada en el parrafo anterior de la Resolucion 529/14.

El dia 7 de septiembre de 2015, [a Sociedad presentd, a pedido de CAMMESA ampiiacién de infermacién y actualizacion
de montos a invertir, incluyendo una breve descripeion de los trabajos a realizar para lograr el objetivo en cada caso y la
calendarizacion de las tareas.

Con fecha 27 de enero de 2016 la SE acepto parcialmente la solicitud enviada por 1a Seciedad, mediante las notas descriptas
en los parrafos precedentes, y autorizd el financiamiento por hasta USD 6.888.920 + IVA. Dicho financiamiento serd
reintegrado aplicando los créditos que a su favor posee acumulados la Sociedad y aquellos que le correspondan por
aplicacion de la Remuneracidén por Mantenimientos No Recurrentes.

Con fecha 10 de junio de 2016, la Sociedad presentd ante CAMMESA la solicitud de reconocimiento de fa remuneracién
por mantenimientos e inversiones establecida por Ia Res. 529/14 de CTLB y CTRi. Desde la entrada en vigencia de la misma,
en febrero 2014 hasta abril 2016 inclusive, GLB gener$ un total de 60.166MWh lo que equivale a la suma de $2.935.346 v
GR generd un total de 51.564MWh lo que equivale a la suma de $3.068.853. Ademds, se ha realizado la presentacién ante
CAMMESA de la nota de mantenimientos no recurrentes, tanto por CTLB como por CTRi por un total de USD 953.000
mas IVA. El grupo técnico de CAMMESA ha completado las visitas a las plantas, emitiendo un informe por CTLB y CTRi
que se encuentra en proceso de evaluacion econdmica.

Con fecha 9 de agosto de 2016, la Sociedad celebré un nuevo mutuo con CAMMESA mediante el cual se formalizé la
financiacién para la ejecucion de distintos trabajos de mantenimiento en las unidades MMARCCO1 y MMARCCO2 por un
mento de hasta USD 6,888.920 mas IVA. Las principales tareas a realizar comprenden el Overhaul, el reemplazo de
interruptores DB20 Brown Boveri por obsolescencia, el reemplazo de excitatriz CC (EX2000 por EX2100¢ DFE) v la
reingenieria red contra incendio.

El 2 de diciembre de 2016 se presentd ante CAMMESA el nuevo plan de obra (CTMM). El mismo detalla la siguiente
calendarizacion;

Véase nuestro informe ge fecha
.10 de marz 017

e
i PRICE WATEMSE & CO. S.R.L.
/ (Socio)

é«- ~ Dr. Marceié\;%Lcrncr CPCECABA T 1F°I7 Agrfando . L/bson

por Comisién Figealizadora Presiderfte
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NOTA 35: PRESENTACION CAMMESA (Cont.)}

Total 2015 Total 2016 Total 2017 Total 2018
|USD sin IVA 311.142 5% 195.007 3% 5.242.017 76% 1.140.754 17%

En noviembre de 2016 se efectud la primera presentacion por $7.355.080 correspondiente al acumulado abonado hasta el
mes de octubre de 2016 inclusive. A la fecha de presentacion de los estados financieros, CAMMESA desembolso
$7.360.000.

Al 31 de diciembre de 2016, la Sociedad cuenta con un saldo acumulado por *Mantenimientos No Recurrentes” de
$48.728.461.

NOTA 36: INVERSIONES EN SOCIEDADES

En 2004 el Gobierno Argentino, a fin de incrementar la capacidad de generacion térmica, cred el FONINVEMEM, un fondo
a ser administrado por CAMMESA para realizar inversiones en generacion térmica. A fin de fondear el FONINVEMEM, la
SE invité a todos los agentes del MEM que tuvieran LVFVD adeudados por ¢l MEM, a manifestar su decision de invertir
(0 no) en el FONINVEMEM el 65% de sus créditos originados entre enero de 2004 y diciembre de 2006.

La Sociedad tiene una participacion del 0,0282% equivalente a 141 acciones, en Termoeléctrica José de San Martin S.A. y
en Termoeléctrica Manuel Belgrano 8.A. que se dedican a la gestién de compra del equipamiento, construceién, operacién -
y mantenimiento de sendas centrales eléctricas. El valor razonable de las acciones ordinarias sin cotizacion de Termoeléctrica
José de San Martin 8. A. y Termoeléctrica Manuel Belgrano S.A. se han estimado utilizando un modelo de flujos de efective
descontados en funcion a los dividendos al 31 de diciembre de 2016.

NOTA 37: FUSION
a) FUSION POR ABSORCION GMSA — GISA — GLBSA - GRISA

El 31 de agosto de 2015, GMSA suscribié un compromise previo de fusién (el “Compromiso Previo de Fusién™), en virtud
del cual inicié el proceso de fusién por absorcidén de las sociedades GISA, GLBSA y GRISA (la “Reorganizacion
Societaria™).

Véase nuestro infonye de fecha
10 de margs™de 2017

PRICE WAT USE& CO.SRL, y,
e iz 5 (Socio) Q
T, Marcge}/omﬁﬁer CPCECABA. T 1F*17 Armdhndo R. Lson
por Comisiti Fiscllizadora /" President
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NOTA 37: FUSION (Cont.)
a) FUSION POR ABSORCION GMSA — GISA — GLBSA — GRISA (Cont.)

La Reorganizacién Sccietaria permitid perfeccionar y optimizar la explotacion de las actividades econtmicas vy las
estructuras operativas, administrativas y técnicas de las sociedades participantes con el propésito de lograr sinergias y
eficiencias en el desairollo de 1as operaciones a través de una sola unidad operativa. Atendiendo a que las sociedades
participantes son agentes generadores de energia eléctrica del MEM y que comparten como actividad principal la generacién
y comercializacidn de energia eléctrica, la conveniencia de la Fusion se basa en los siguientes motivos: a) la identidad de la
actividad desarrollada por las sociedades participantes, la cual permite la integracién y complementacién que redundara en
una mayor eficiencia en la cperacidn; b) simplificar la estructura societaria de las Sociedades Participantes consolidando las
actividades de Ias sociedades en una (nica sociedad; c) la sinergia que conformara la union de las distintas sociedades del
grupo permitird hacer mds eficiente el ejercicio de control, direccidn y administracidn del negocio energético; d) obtencion
de una mayor escala, permitiendo el incremento de la capacidad financiera para desarrollar nuevos proyectos; €)

~ optimizacién en la asignacién de los recursos existentes; f) aprovechar los beneficios resultantes de una direccion
centralizada, unificande a toma de decisiones politicas y estratégicas que hacen al negocio, y eliminar asi las
multiplicaciones de costos {de indole legal, contable, administrativo, financiero, etc.); y g) desarrolio de mayores
eportunidades de carrera de los recursos humanos de las sociedades participantes. Por otra parte, los beneficios indicados
serdn cobtenides sin implicar costos impositives, en virtud de que la Reorganizacién Societaria se realizara con una
reorganizacion libre de impuestos en los términos del articulo 77 y siguientes de la Ley N° 26.83% de Impuesto a las
Ganancias.

Con motivo de la fusién y conforme lo aprobado en el Compromiso Previo de Fusién y en el Acuerdo Definitivo de Fusidn,
a partir de la fecha efectiva de fusién (I de enero de 2016): (a} se transfirieron totalmente a GMSA los patrimonios de las
sociedades absorbidas (GISA, GLBSA, y GRISA), adquiriendo por ello, sujeto a la inscripcién del acuerdo definitivo de
fusion en el Registro Publico a cargo de la IGI, la titularidad de todos los derechos y obligaciones de GISA, GLBSA v
GRISA;(b) GISA, GLBSA y GRISA se disolviercn sin liquidarse, quedando por tanto absorbidas por GMSA; (c) se aument6
el capital social de GMSA de $76.200.073 a § 125.654.080, reforméAndose en consecuencia el estatuto social de la absorbenie.

Con fecha 22 de marzo de 2016, la CNV, mediante Resclucién N° 18.003 aprobd la Fusion por Absorcion antes descripta
en los términos del articulo 82 de la Ley General de Sociedades N° 19.550, la cual fue registrada en la IGJF con fecha 18 de
mayo de 2016.

Véase nueslro j & de fecha
. 10 de malzo de 2017 v,
RICE WATWUSE &CO.SR.L. é
T (Socio)
Dr. Marggl erner CPCECABA T 1F° 17 %ndo R. g%sén
por Comisién Fischlizadora Presiden
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NOTA 37: FUSTON (Cont.)
b} FUSION POR ABSORCION GMSA — GFSA

El 31 de agosto de 2016, GMSA suscribid un compromiso previe de fusién (el “Compromiso Previo de Fusion GMSA -
GFSA”), en virtud del cual inicid el proceso de fusidn por absorcion de Ja sociedad GFSA (la “Reorganizacion Societaria
GMSA - GFSA™).

La Recorganizacién Societaria GMSA-GFSA permitira perfeccionar y optimizar la explotacion de las actividades econdmicas
y las estructuras operativas, administrativas y técnicas de las sociedades participantes con el propésito de lograr sinergias y
eficiencias en el desarrollo de las operaciones a través de una sola unidad operativa, Atendiendo a que las sociedades
participantes son agentes generadores de energia eléctrica del MEM y que comparten como actividad principal la generacion
y comercializacidn de energia eléctrica, 1a conveniencia de la Fusion se basa en los siguientes motivos: a) la identidad de la
actividad desarrollada por las sociedades participantes, la cual permite la integracién y complementacion que redundaré en
una mayer eficiencia en la operacion; b) simplificar la estructura societaria de las Sociedades Participantes consolidando las
actividades de las sociedades en una Gnica sociedad; ¢) la sinergia que conformari la unién de {as distintas sociedades del
grupo permitira hacer mds eficiente el ejercicio de control, direccion y administracién del negocio energético; d) obtencion
de una mayor escala, permitiendo el incremento de la capacidad financiera para desarrollar nuevos proyectos; e)
optimizacién en la asighacion de los recursos existentes; f) aprovechar los beneficios resultantes de una direccion
centralizada, unificando la toma de decisiones politicas y estratégicas que hacen al negocio, y eliminar asi las
multiplicaciones de costos (de indole legal, contable, administrativo, financiero, etc.); y g} desarrollo de mayores
oportunidades de carrera de Jos recursos humanos de las sociedades participantes. Por otra parte, los beneficios indicados
serdn obtenidos sin implicar costos impositivos, en virtud de que la Reorganizacién Societaria GMSA — GFSA se realizara
con una reorganizacion libre de impuestos en los términos del articulo 77 y siguientes de la Ley N° 26,839 de Impuesto a
ias Ganancias.

En fecha 18 de octubre de 2016, GMSA celebré una Asamblea General Ordinaria y Extraordinaria y GFSA celebré una
Asamblea General Extraordinaria, en ambos casos en virtud de la fusién por absorcion de GMSA a GFSA, en las cuales los
accionistas aprobaron el referido proceso de reorganizacidn societaria, asi como la documentacién respectiva,

En particular, en Ia asamblea de GFSA adicionalmente se aprobé: (i) la disolucion anticipada sin liguidacion de GFSA,
como consecuencia de la fusidn, asf como su oportuna cancelacion registral; (i) la transferencia a GMSA para que ésta
asuma las obligacicnes inherentes a las obligaciones negociables Clase Il y Clase U], oportunamente emitidas por GFSA en
el marco de su “Programa de Obligaciones Negociables Simples (No Convertibles En Acciones) por hasta U$S 50.000.000
(o su equivalente en otras monedas) y que GFSA solicite fa transferencia a GMSA de oferta publica, listado ¥ negociacién
de las ONs a los organismos que corresponda.

‘Véase nuestro inforr e fecha
) 10 de gagtde 2017

/
PRICE WAT?H&USE & CO.SRL.
4

{Socio) / ;
T

Dr. Marcele\P] Lerner CPCECABA. T F*17 Armagride R, Ldson
per Comision Figralizadora esidente
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NOTA 37: FUSION (Cont.)
b) FUSION POR ABSORCION GMSA — GFSA (Cont.)

A su vez, en la asamblea celebrada por GMSA adicionalmente se aprobd: (i) en el marco del proceso de fusién, aumentar
el capital social de GMSA de $125.654.080 a $138.172.150, mediante la emision de 12.518.070 nuevas acciones ordinarias
nominativas no endosables de GMSA, de valor nominal $1 cada una y con derecho a | (un) voto por accién considerando
la relacion de canje correspondiente, a partir de la fecha efectiva de fusion (1° de enero de 2017), delegando en el Directorio
el memento de la emision de las nuevas acciones. Asimismo, como consecuencia de dicho aumento se decidid aprobar la
reforma del articulo 5° del estatuto social (ii) la designacion de los Sres. Juan Carlos Cellin y Jorge Hilarie Schneider como
miembros titulares del Directorio adicionales a la composicion actual de dicho drgano,

En fecha 21 de octubre de 2016 cuiminaren las publicaciones por 3 {tres) dias conforme lo dispone el articulo 83 de la Ley
General de Sociedades, inicidndose en consecuencia el perfodo de oposicidn de acreedores, ¢l cual finalizé sin oposicion
alguna,

Con motivo de la fusién y conforme lo establecido en el Acuerdo Definitivo de Fusién GMSA — GFSA, que fuera aprobado
pot Asamblea General Extracrdinaria de Accionistas de GFSA y Asamblea General Ordinaria y Extraordinaria de GMSA,
ambas celebradas en fecha 18 de octubre de 2016, a partir de la Fecha Efectiva de Fusién (1 de enero de 2017); (a) se
transfirié totalmente a GMSA el patrimonio de GFSA, adquiriendo por ello, sujeto a la inscripcion del acuerdo definitivo
de fusién en el Registro Pilblico a cargo de la IGJ, la titularidad de todos los derechos y obligaciones de GFSA; (b) GFSA
se disolvié sin liquidarse, quedando por tanto absorbida por GMSA; (c) se aument6 el capital social de GMSA de
$125.654.080 a $138.172.150, reformdandose en consecuencia el estatuto social de la absorbente,

NOTA 38: FIRMA DE CONTRATOS PARA LA ADQUISICION DE MAQUINARIAS

El 14 de junio de 2016 se firm¢é un Acuerdo de Pago Diferido con Siemens Industrial Turbomachinery AB a través del cual,
una vez cumplidas las condiciones precedentes fijadas en el acuerdo, otorgaran a la Sociedad una financiacion comercial
del 50% del monto del contrato firmado por la ampliacién de CTMM, equivalente a SEK 177.000.000 (aproximadamente
USD 21,6 millones).

La financiacién comercial a ser otorgada se repagara en 24 cuoctas mensuales iguales y consecutivas del 4,17% del monto
total de cada una, siendo la primera cuota exigible en agosto de 2017. Los pagos deberan efectuarse en SEK (coronas
suecas),

Con fecha 13 de septiembre de 2016 se firmaren cuatre Acuerdos de Pago Diferido con Siemens Industrial Turbomachinery
AB por las turbinas a instalar en CTE y CTI a través de los cuales, una vez cumplidas las condiciones precedentes fijadas
en los acuerdos, otorgardn a la Sociedad una financiacién comercial del 50% del monto del contrato firmado por [a
ampliacion de CT1 y la obra de Ezeiza, equivalente a SEK 438.960.000 (aproximadamente USD 52 millones).

La financiacion comercial a ser otorgada se repagara en 24 cuotas mensuales, siendo la primera cuota exigible de dos
acuerdos en septiembre de 2017 y el resto en abril 2018. Los pagos deberin efectuarse en SEK (coronas suecas).

Véase nuestro informe de fecha
10 de mar: 017

“PRICE WATE §USE & CO.SKL.
e

{Socio)
Dr. Marc€lojPf Lerner CPLCECABA T*1F° 17 . Apiando R, Ldson
por Cmision Hifcalizadora Presiderite
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NOTA 38: FIRMA DE CONTRATOS PARA LA ADQUISICION DE MAQUINARIAS (Cont.)

A continuacion se detallan las obligacicnes contractuales futuras por afio calendario relacionado con el contrato con Siemens
Industrial Turbomachinery AB:

Total 2017 2018 2019 2020
UsD

Compromisos {4 SEK.

Siemens Industrial
Turbomachinery ABporla
adquisicidn de dos turbinas

Siemens SGT 800

Siemens Industrial
Turbomachinery AB porla
adquisicion de tres turbinas

Siemens SGT 800
Siemens Industrial

Turbomachinery AB porla
adquisicion de dos turbinas
Siemens SGT 800

CTMM | 177.000.000| 19.909.000 4.148.000 9.954.000 5.807.000 -

Fzeiza | 263.730.000) 29.663.000 3.318.0001 13.612.000] 11.514.0006 1.219.000

CTI 175.230.000 | 19.709.000 1.659.0G0 8.635.000 8.156.000 1.219.060

(1) El compromiso se encuentra expresado en ddlares y considerando ¢l momento de pago segun las condiciones particulares
del contrato.

NOTA 39: OFERTA COMPRA — VENTA DE PARTES CON GENERACION FRIAS S.A.

Durante el presente ¢jercicio, GMSA firmé un acuerdo con GFSA, mediante el cual se confirma la compra de partes y
componentes adquiridas al proveedor PWPS, por $ 12,8 millones, necesarios para poder cumplir con las tareas requeridas
por GM5SA.

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

NOTA 40: COBERTURA POR PERDIDA DE BENEFICIOS

Pdliza 1odo riesgo operativo con cobertura por pérdida de beneficios

La Sociedad cuenta con un seguro de Todo Riesge Operativo que cubre todo dafio o pérdida fisica, stbita y accidental,
incluyendo averias de maquinarias y pérdida de beneficio consecuencial, de hasta 12 meses, directa y totalmente atribuibles
a cualquier causa. Dicha pdliza tiene por objeto 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 asf también a los
gastos que contintia 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.

~-Vgase nuestro informe de fecha
10 de marzo d 17
,,,,,,,,, PRICE WATERH{IUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
n‘{. Lerner CPCECABATIF° 17 9rfnando R. LGsén

Dr. Marce
por Comision Biscalizadora Presidente
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NOTA 40: COBERTURA POR PERDIDA DE BENEFICIOS (Cont.)

Poliza todo riesgo operativo con cobertira por pérdida de beneficios(Cont.)

Este seguro rige para tode bien flsico de cualquier tipo y descripeidn, que no se encuentre expresamente excluido en el texto
de la poliza, pertenecientes al asegurado o que se encuentren baje su cuidado, custodia o contrel o por los que haya asumido
responsabilidad de asegurar ante cualquier dafio, o por los cuales el asegurado pueda adquirir interés asegurable.

Poliza todo riesgo construccion

Las obras por instalacion o ampliacion de capacidad que estdn siendo desarrolladas por la Sociedad se encuentran aseguradas
por una péliza de seguro de Todo Riesgo Construceién y Montaje, la enal cubre todos los dafios que se produzean de forma
accidental o imprevisible en la obra civil durante su ejecucion, incluidos los que tengan su origen en los fenémenos de la
naturaleza.

Dicha péliza también incluye la cobertura de atraso en puesta en marcha (Alop), de hasta 12 meses, asegurando el margen
comercial esperado del negocio por ventas de energia y potencia, descontando costos variables durante el periodo que tarde
la reparacién o reemplazo del siniestro ocurrido.

Una vez que leos equipos entren en operaciones, los nuevos bienes quedaran cubiertos mediante la poliza de Todo Riesgo
Operative que el Grupo Albanesi tiene contratada, y la cual da cobertura a todas las centrales que se encuentran operativas.

NOTA 41: HECHOS POSTERIORES
a) Fusién por absorcidn GMSA — GFSA

En fecha 10 de enero de 2017, el Directorio aprobo la emision de 12.518.070 acciones ordinarias nominativas no endosables
de Valor Nominal § 1 ¥ con derecho a 1 vote por accidn, correspondientes al aumento de capital mencionado en la Nota 13.

La fusidn y ¢l aumento de capitai de GMSA, decidido en virtud de la fusién, fueron aprobados por CNV con fecha 2 de
marzo de 2017 bajo la Resolucion N° 18.337 y se ordend su remisidn a la Inspeccidn General de Justicia para su inscripcion.,
Asimismo, en la misma fecha indicada CNV aprobd la disclucién sin liquidacién de GFSA, en los términos del art. 82 de
la Ley General de Sociedades y ordend su remision a la Inspeccién General de Justicia para su inscripeién.

b) Préstamos toemados

Durante el mes de enero 2017, se celebraron tres contratos de préstamos con el objetivo de aplicar los fondos recibidos a las
inversicnes.

Entidad Capital Tasa Yio
Banco Hipotecario USD 20.000.000 10% eneg-21
Banco Supervielle USD 5.000.000 7,5% jul-18
Banco Itad USD 4,375.000 4,25% jul-17

Véase nuestro informe gde fecha
10 de ma 0L7
. PRICE WATEWUSE & CO SRL Q
(Socin) e

Mel%?[.cmcr CPCECABA T'1F°17 fuuando R, [fpsén

por Comisidn Fjfcalizadora Presid} te
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NOTA 41: HECHOS POSTERIORES (Cont.)
¢} Emisién ON Clase VI y VII

Con fecha 9 de febrero de 2017 se licitaron las ON Clase VI y Clase V1, las cuales fueron liquidadas el 16 de febrero, El
destino de los fondos serd en los términos previstos por el Articulo 36 de la Ley de Obligaciones Negociables, destinandose
el producido de la suscripcion a la adquisicién de activos fisicos, refinanciacion de pasivos y, en menor medida a capital de
trabajo.

ON Clase VI:

Capital: Valor nominal: USD 34,606,397
Tasa de interés: 8% fija
Plazo: 36 meses

ON Clase VII:

Capital: Valor nominal: $553.737.013
Tasa de inferés: Badlar +4%
Plazo: 24 meses

d) Resolucion SE 19-E/17

Con fecha 27 de enero de 2017 se publicéd la Resolucién MinEyM SE 19-E/17, la cual reemplaza la Resolucién SE 22/18,
Esta resolucidn adapta los criterios de remuneracién a condiciones econdmicamente razonables, previsibles y eficientes,
mediante compromisos de mediano plazo.

Quedan excluidos de este esquema los Agentes Generadores en el marco de los contratos regulados por Resolucion
128172006, 220/2007, 21/2016 asi como cualquier otro tipo de contrato del MEM que tengan un régimen de remuneracion
diferencial establecido o autorizado por la autoridad competente del MEM.

Entre los principales cambios, se establece que la remuneracién serd en base a Potencia Disponible y Energfa generada,
valorizada en Doélares, simplificando ¢ cilculo de los mismos.

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

Veéase nuestro informe de fecha
- 10 de marzy..de'ﬂﬁ 7

PRICE WATWUSE & CO, S.RL.
- (Socio)

Dr. Mércglo P. Lerner CPCECABA T LF 17 Arfindo R. Lgs[!m
por Comisiin Fiscalizadora / Presidente
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NOTA 41: HECHOS POSTERIORES (Cont.)

d) Resolucidn SE 19-E/17 (Cont.)

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

3.

Remuneracidn por Potencia: esta es proporcional a la potencia disponible mengual ¥ a un precio en USD/MW-mes
que varia de acuerdo a diferentes condicicnes.

- Precio MINIMO de potencia por tecnclogia y escala.

- Precio BASE de acuerdo a la Potencia Garantizada Ofrecida. Valorizado desde febrero de 2017 hasta octubre 2017
en 6.000 USDYMW-mes y desde noviembre 2017 en adelante 7.000 USD/MW -mes.

- Precio ADICIONAL con méaximo de acuerdo a la disponibilidad adicional Ofrecida y asignada. Valorizado desde
febrero de 2017 hasta octubre 2017 en 1.000 USD/MW-nes y desde noviembie 2017 en adelante 2,000 USD/MW-
mes.

Remuneracién por Energfa: La misma va a estar compuesta pot:

4.1 Energla generada: Es la remuneracion recibida por la energia efectivamente generada, se valoriza segin tipo de
combustible en 5 USD/MWh a Gas Natural y 8 USD/MWh a Gas Oil o Fuel il .
4.2 Energia Operada: Los generadores recibiran una remuneracién adicional de 2 USD/MWh, independientemente del
tipo de combustible, por la Energia Operada, representada por la integracion de las potencias horarias en el periodo.
4.3 Remuneracion Adicional incentivo por eficiencia:
43.1 Remuneracién adicional costo variable generacién ténmica eficiente: El generador recibird una remuneracion
adicional en funcién del cumplimiento de objetivos de consumo de combustible,
4.3.2 Remuneracion adicional para generadores térmicos de bajo uso: Se establece una remuneracion adicional segfin
frecuencia de arranques en funcion de la energia generada.
2.3.2.1 Diche precio se valorizara en 2,6 USD/MWh. La misma se muliiplicard por la energia generada durante el
mes correspondiente, por el Factor de Usoe, (que se define como el factor de utilizacion de la potencia nominal
registrada en el filtimo afio mévil. El mismo tendrd un valor de 0,5 para las unidades térmicas con FU < 30%
y de 1,0 para las que su FU < 15%. Para el resto de los casos sera 0.
2.32.2 Dicho precio se valorizard en 2,6 USD/MWHh. La misma se multiplicara por la energia generada durante el
mes correspondiente, por el Factor de Arranque (Se establece en funcién de los arranques registrados en el
ultimo afic movil. El mismo tendrd un valor de 0 para <= a 74, 0,1 entre 75 y 149 y 0,2 para més de 150

arranques).
Veéase nuestro informgede fecha
< 10 de magzertle 2017
PRICE WATmUSE & CO.SR.L,
(Socio)
Dr. Marcglp Pf Lerner CPCECABAT 1P 17 Afmando R, Lodon
por Comision ¥ ikcalizadora Presiyl €
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Resefia informativa al 31 de diciembre de 2016 y 2015

1. Breve comentario sobre las actividades de la emisora, incluyendo referencias a situaciones relevantes
posteriores al cierre del ejercicio.

Dre conformidad con lo dispuesto por la RG N°368/01 v sus modificaciones de la CNV, se expone a continuacidn
un andlisis de los resultados de las operaciones de GMSA y de su situacién petrimonial y financiera, que debe
ser leido junto con los estados financiercs que se acompafian.

El 10 de noviembre de 2015 se suscribid el acuerdo definitivo de fusion el cual establecia la fusidn de GISA,

GLBSA y GRISA por absercion de GMSA con fecha efectiva a partir del 1° de enero de 2016. El incremento en
las variaciones se debe principalmente por esta condicién. La informacion no resulta ser comparativa.

Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de:

2016 | 2015 || var. [ var.% |
GWh
Ventas por tipo de mercado
Venta CAMMESA 220 423 169 254 150%
Venta de Energia Plus 709 817 (108) (13%)
Ventas Mercado Spot 327 290 37 13%
Venta de Energia Res. 95/529/482/22 24 379 (53) (14%%)
1.783 1.655 128 8%

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

Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de;

I- '2_0.1_:6_'2 | 2015 - | | ‘Var. | VarQ'%J

(en millones de pesos)

Ventas por tipo de mercado

Venta CAMMESA 220 793,2 167,0 626,2 375%
Ventas de Energia Plus 764,8 566,7 198.1 35%
Ventas Mercado Spot 289.4 150,2 139,2 93%
Venta de Energfa Res. 95/529/482/22 106,5 44,6 61,9 139%
Servicios prestados - 4,5 (4,5 (100%)

1.953,8 933,0 1.020,8 109%

Véase nuestro infory echa
. 10 de marzd'de 2017

: PRICE WATEpi—I}%USE &CO.SRL.
! / {(Socio)
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por Comisi¢tFjscalizadora Presidefite




Reseita informativa al 31 de diciembre de 2016 y 2015

Resultadoes del gjercicio finalizade el 31 de diciembre de 2016 y 2015 (en miliones de pesos):

Ventas de energia
Qtras ventas

Ventas netas

Compra de energia eléetrica
Consumo de gas y gasoil de plania
Sueldos, cargas sociales y beneficios al personal
Servicios de mantenimiento
Depreciacidn de propiedades, planta y equipo
Seguros
Impuestos, tasas y contribuciones
Otros
Costo de ventas

Resultado bruto

Sueldos, cargas sociales y beneficios al personal
Impuestos, tasas y contribuciones
Prevision por deudores incobrables

Gastos de comercializacion

Sueldos, cargas sociales y beneficios al personal
Honorarios y retribuciones por servicios
Viajes y movilidad y gastos de representacion
Diversos

Gastos de administracion

Otros ingresos operativos
Resultado operativo

Intereses comerciales
Intereses por préstanos
Intereses fiscales
(astos y comisiones bancarias
Diferencia de cambio neta
Otros resultados financieros
Resultados financieros y por tenencia, netos

Resultado antes de impuestos
limpuesto a las ganancias

Resultado del ejercicio

Ejercicio finalizado el 31 de

diciembre de:

i var, | [var % |

potr Comisioy Fiscalizadora

C“'" Dr. Mﬁxilo Lerner CPCECABA T 1E®17

< Presidenfe

1.025,3 110%
- (4,3} (100%)
1953.8 1020,8 109%
(599,8) (285,0) (314,8) 110%
(532,5) (307.6) (224.8) 73%
(69,7) (32,5 (37.1) 114%
{98,1) {42,8) {55,3) 129%
{115,5) {46,0) {69.5) 151%
(16.5) (12,0 (4,5) 37%
(14.9) 5.4 (9.5) 174%
(13,6) 4,3 (9,3) 215%
(1.460,5) (735,7) (724.8) 99%
4933 1973 296,1 150%
(0.4 (L.1) 0,7 (66%)
©.3) 0.4) 0.1 (37%)
(2.0) - 2,0) 100%
.71 (1,5) (1,2) 85%
(1.2) 5.2 4,0 {77%)
(24.4) (15,8) (8.6) 55%
(3.2) 2.1 (1.1 54%
(6,1) {34 (2.5 74%
(35,0} (26.,6) 8,4) 32%
8,49 0,32 8.2 100%%
464,2 169.6 2945 174%
254 34 22,0 643%
{181,9 (88,9) (92,9) 105%
{8,9) 0,0 (8.9 0%
(8.2) 2,6) (5.7) 218%
(1220} (2,3} (119,7) 5286%
174 (13,6} 31,0 (227%)
(278,1) (103,9) {174,1) 168%
186,1 65,7 1204 183%
{86,7) (24.2) (62,5) 2538%
99,4 414 58,0 140%
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Reseiia informativa al 31 de diciembre de 2016 y 2015

Lrivars| [ovarise:

Otros Resultado Integral del ejercicio
Revalio de Propiedades, planta y equipo 725,85 350,78 37151 107%
Efecto en el impuesto a las ganancias (254,00 (122,8) (131,3) 107%
Otros resultados integrales del ejercicio 471,8 228,0 243,80 107%
Total de resultados integrales del ejercicio 5712 2695 301.8 112%

Yentas;

L.as ventas netas ascendieron a $1.953,8 millones para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2016, comparado
con los $933,0 millones para el ejercicio 2015, lo que equivale un aumento de $1.020,8 millones (o 109%).

Durante el ejercicio finalizado et 31 de diciembre de 2016, la venta de energia fue de 1.783 GWh, lo que representa
un aumento 8% comparado con los 1.655 GWh para el ejercicio 2015.

A continuacién, se describen los principales ingresos de la Sociedad, asi como su comportamiento durante el
gjercicio finalizado el 31 de diciembre de 2016 en comparacion con el ejercicio anterior:

(i) $764,8 millones por ventas de Energia Plus, lo que representé un incremento del 35% respecto de los $566,7
millones para ¢l gjercicio 2015, Dicha variacién se explica por un efecto favorable en el tipo de cambio.

(iiy $793,2 millones por ventas de energfa en el mercado a términe a CAMMESA en el marco de la Res. 220/07,
lo que representd un aumento del 375% respecto de los $167,0 millones del ejercicio 2015. Dicha variacién se
explica por un aumento en el tipo de cambio, un incremento del volumen de ventas y el impacto de la absorcién
de GISA por GMSA.

(iii) $289,4 millones por ventas de energia en el Mercado Spot, lo que representé un aumento del 93% respecto de
los $150,2 millones para el ejercicio 2015, Dicha variacion se explica por la administracion de volimenes de
generacion que realiza CAMMESA v ¢l impacto de la absorcion de GISA, GRISA y GLBSA por GMSA.

(iv) $106,5 millones por ventas de energia bajo Res.95/529/482/22, lo que representd un aumento del 139%
respecto de los $44,6 millones para el ejercicio 2015. Dicha variacidn se explica principalmente por un
aumento en la remuneracidn de la energia por la aplicacidn de Res. 22/16 v el impacto de la absorcion de
GRISA y GLBSA por GMSA.

Costo de ventas:

El costo de ventas total para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2016 fue de $1.460,5 millones comparado
con $735,7 millones para el gjercicio 20135, lo que equivale a un aumento de $724,8 millones (o 99%).

A continuacidn, se describen los principales costos de venta de la Sociedad en millones de pesos, asi como su
comportamiento durante el presente ejercicio en comparacion con el ejercicio anterior;

(i) $599,8 millones por compras de energia eléctrica, lo que representé un aumento respecto de $285,0 millones
para el gjercicio 2015, debido al efecto precio por variacidn del tipo de cambic y 1a fusidn,

Véase nuestro informe de fecha
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Reseiia informativa al 31 de diciembre de 2016 y 2015

(ii} $532,5 millones por consumo de gas y gasoil de planta, lo que representd un aumento del 73% respecto de los
$307,6 millones para el ejercicio 2015. Esta variacion se debio al mayor despacho por parte de CAMMESA,
efecto precio por variacion del tipo de cambio y la fusion.

(iii) $98,1 millones por servicios de mantenimiento, lo que representd un aumento de! 129% respecto de los §42,8
millenes para el ejercicio 2015. Esta variacién se debié a la variacién del tipe de cambio del délar y a la
absorcion de las compatijas en GMSA.

(iv) $115,5 millones por depreciacion de bienes de uso, lo que representd un aumento del 151% respecto de los
$46,0 millones para el ejercicio 2015, Esta variacidn se origina principalmente en ¢l mayor valor de
amortizacion en los rubros edificios, instalaciones y maquinarias como consecuencia de la revaluacién de los
mismos al 31 de diciembre de 2016, y ¢l impacto de la absorcién de GISA, GRISA v GLBSA por GMSA,

{(v) $69,7 millones por sueldos, cargas sociales y beneficios al personal, lo que represento un aumento del 114%
respecto de los $32,5 millones para el ejercicio 20135, incremento principalmente atribuible a los aumertos
salariales otorgados y al impacto de 1a absorcion de GISA, GRISA y GLBSA por GMSA.

(vi) $16,3 millones por seguros, o que representd un aumento del 37% respecto de los $12,0 millones del gjercicio
20135 relacionado con la variacion en ¢l tipo de cambio, y a la absorcion de las compafiias en GMSA.

(vii)$14,9 millones por impuesto, tasas y coniribuciones, lo que representé un aumento del 174% respecto de los
$5.4 millones del ejercicio 2015, Esta variacién se debid a la absorcién de las compaiiias en GMSA,

Resultado bruto:

El resultado brute para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2016 arrojé una ganancia de $493,3 millones,
comparado con una ganancia de $197,3 millones para el gjercicio 2015, representando un aumento del 150%. Esto
se debe a una mayor disponibilidad de las méquinas, a la variacidn en ¢l tipo de cambio y a la absorcidn de GISA,
GRISA, GLBSA por GMSA.

Gastos de comercializacion:

Los gastos de comercializacién para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2016 ascendieron a $2,7 millones,
comparado con los §1,5 millones para el ejercicio 2015. Esc se debe al incremento de la prevision por incobrables.

Gastos de administracion:

Los gastos de administracién para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2016 ascendieron a $35,0 millones,
comparado con los $26,6 millones para et ejercicio 2015, lo que equivale a un aumento de $8,4 millones (o 32%).

Los principales componentes de los gastos de administracién de Ia Sociedad son los siguientes:

(i) $24.4 millones de honorarios y retribuciones por servicios, o que representé un incremento del] 55% respecto
de los $15,8 millones del ejercicio del afio anterior, Dicha variacién es producto del incremento en los costos
de los servicios y la unificacion de servicios en GMSA.,

(i} $6,1 millones de gastos diversos, lo que representéd un aumento det 74% respecto de los $3,4 millones del

ejercicio del afio anterior. Las principales variaciones se deben a los rubros gastos de oficinas e impuestos y
tasas,
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Resefia informativa al 31 de diciembre de 2016 y 2015

(iii} $1,2 millones por sueldos, cargas sociales y beneficios al personal, lo que represent6 una disminucién del
T'1% respecto de ios $5,2 millones para el gjercicio 2015, disminucion principalmente atribuible al personal
de las Centrales abocadas a los nuevos proyectos.

Resultado operativo:

Elresultado operativo para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2016 fue una ganancia de $464,2 millones,
comparado con una ganancia de $169,6 millones para el para el ejercicio 2015, representando un aumento del 174%.

Resultados financieros:

Los resultados financieros para ¢l gjercicio finalizado el 31 de diciembre de 2016 totalizaron una pérdida de $278,1
millones, comparado con una pérdida de $103,9 millones para el ¢jercicio 2015, representando un aumento del
168%.

Los aspectos mas salientes de dicha variacién son los siguientes:
(i) $181,9 millones de pérdida por intereses financieros, lo que representd un aumento del 105% respecto de los
$88,9 millones de pérdida para el gjercicio 2015 producte de un aumento de la deuda financiera generado por

la fusién por absorcidn,

(iiy $122,0 millones de pérdida por diferencias de cambio netas, lo que representd un aumento del 5286% respecto
de los $2,3 millones de pérdida del ejercicio del afio antetior.

Resultado antes de impuestos:

Para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2016, ia Sociedad registra una ganancia antes de impuestos de
$186,1 millones, comparada con una ganancia de $65,7 millonhes para el gjercicio del afio anterior, lo que representa
un incremento del 183%.

El resultado de impuesto a las ganancias fue de $86,7 millones para el ejercicio actual en comparacion con los $24,2
millenes del ejercicio del afio anterior.

Resultado neto:
El resultado neto correspondiente al ¢jercicio finalizado el 31 de diciembre de 2016 fue una ganancia de $99,4
nillenes, comparada con los $41,4 millones de ganancia para ¢l ejercicio 2015, lo que representa un incremento del

140%.

Otros resultados integrales del ejercicio:

Los otros resultados integrales del ejercicio fueron de $471,8 millones debido a que, a partir del 30 de junio de 2014,
la Sociedad ha decidido revaluar los rubros terrenos, edificios, instalaciones y maquinarias, clasificados como
propiedades, planta y equipos. La Sociedad considera que el modelo de revaluacion demuestra de manera mas fiable
el verdadero valor de los activos,
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2. Esfructura patrimonial comparativa con el ejercicio anterior:
(en millones de pesos)

31246 | | 311245 || 311214 || ana2a3 || 322

Activo no corriente 4,599.4 1.209,9 388,1 368,0 3794
Activo corriente 22578 3230 2842 2174 175,3
Total activo 6.8572 1.532,9 1.172,3 5854 354,7
Patrimonip 1.770,1 699,3 481,3 114,6 106,9
Total patrimonio 1.770,1 699,3 4813 114,6 146,9
Pasivo no corriente 4.578,9 516,2 3106 1710 21,2
Pasivo cotriente 5(08,2 3174 3804 299,8 426,6
Total pasivo 5.087,1 §33,6 691,0 470,8 4478
Total pasivo + patrimonio 6.857,2 1.532,9 1.172,3 585,4 554,7

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

[3td246 | [ 301245 || 314214 || 311213 | | 31.12.12 |

Resultado operativo ordinario _ 464,2 1696 136,8 107.3 112,7
Resultados financieros y por tenencia (278,1) {103,5} (118,6) (94,1) ' (89,6)
Resultado neto ordinario : 186,1 65,7 18,3 13,1 23,1
Impuesto a las ganancias {86.7) (24,2} {(10.4) (5.5 9.7
Resultado neto 99,4 414 7.8 7.6 134
Otros resultados integrales 471,8 2280 3589 - -

Total de resultados integrales 571,2 269,5 366,7 7.6 134
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4, Estructura del flujo de efectivo comparativa con el ejercicio anterior:
{(en millones de pesos)

| sna2as | | 3u25 1] 310204 || 3a2a8 | [ 31212 |

Fondos {aplicados a) generados por las actividades operativas {1) (696,3) 104,2 13,3 589 136,3
Fondos (aplicados a) las actividades de mversién (1.311,3) (17.8) 2.9 (10.6) {113
Fondos generados por {aplicados a) las actividades de financiacion 20457 (99,3 {109.0) (397 (132.2)
Aumento / (Disminuciédn) del efectivo y equivalentes de efectivo 4379 {12,9) 18.8 87 (7,2)

{1} Incluye $868.976.879 de pagos anticipados a proveedores por la cotmpra de hienes (Ver nota 4.9 ).

5, indices comparativos con ¢l ejercicio anterior:

| sta2a6 || s1a2a5 | [ 311204 | [ 310203 || 3n12.a2
Liquidez (1) 4,44 1,02 0,75 0,73 0,41
Solvencia (2) 0,35 0,84 0,70 0,24 0,24
Inmovilizacién del capital (3) 0,67 0,79 0,76 0,63 0,68
indice de endeudamiento (4) (*) 6,46 1,34 1,37 2,17 1,82
Ratio de cobertura de intereses (5) 3,05 2,35 2,10 1,74 1,63
Rentabilidad (6) 0,08 0,07 0,03 0,07 0,13

(1) Activo corriente / Pasivo corriente

(2} Patrimonio / Pasivo total

(3) Active no corriente / Total del activo

(4) Deuda financiera / EBITDA anualizado

(5) EBITDA anualizado / intereses financieros devengados anualizados

(6) Resultado neto del ejercicio (ho incluye Otros Resultados Integrales) / Patrimonio neto total

(*) De acuerdo a los lineamientos del prospecto del Bono Internacional para el célculo del indice de
endeudamiento, dicho indice al 31 de diciembre de 2016, arroja un valor de 5,35,

6. Breve comentario sobre perspectivas para el afio 2016

Sector comercial v operativo

Se espera continuar operando normalmente las distintas unidades de generacién conforme al despacho que
defina CAMMESA. El objetivo principal es mantener el alto nivel de disponibilidad de las Centrales, hecho que
asegura la rentabilidad de la compafiia. A tal efecto se lleva a cabo un plan de mantenimiento preventivo
exhaustivo de las unidades de generacién que permite garantizar la alta disponibilidad de los turbogrupos de las
Centrales.

La Sociedad esta encarande proyectos de inversion que implicardn un aumento de la capacidad de generacién
en 400 MW.
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Reseiia informativa al 31 de diciembre de 2016 y 2015

Bajo contratos Resolucion 220/07 S.E. se estd avanzando con dos proyectos por un total de 150 MW de
capacidad adicional de generacién que detallamos a continuacion.

En CTRI se ha instalado una turbina Siemens SGT-800 de 50 MW de capacidad nominal. Se espera iniciar
operacién comercial en marzo de 2017 bajo un contrate Resohucidn 220/07 S.E.

Ademds, prevé la instalacién de dos turbinas Siemens SGT-800 de 50 MW de capacidad nominal en CTMM.
Se espera iniciar ia operacién comercial en el segundo trimestre del afio 2017 bajo un contrato Reselucion 220/07
SE. '

En el marco de la Resolucidn 21/16, la Sociedad present6 proyectos para ampliar la capacidad de generacion en
250MW, que fueron adjudicados en el proceso de licitacion pablica.

Los proyectos se enmarcan en acuerdos celebrados con CAMMESA bajo la mencionada Resolucion 21/16 S.E.

En CTI, se procederd a realizar una ampliacién de 100 MW, que consiste en la instalacién de dos turbinas
Siemens SGT-800 de 50 MW cada una. Se estima iniciar operacion comercial de la primera etapa (S0MW) en
el tercer trimestre del 2017 v la segunda etapa en el primer trimestre del 2018 (S0MW).

Adicionalmente se inicid la construccidn de una nueva planta en la Provincia de Buenos Aires {CTE) con 150
MW de generacion, mediante la instalacidén de tres turbinas Siemens SGT-800 de 50 MW. Se estima iniciar
operacion cometcial de la primera etapa (LOOMW) en el tercer trimestre del 2017 y la segunda etapa en el primer
trimestre del 2018 (SOMW).

Situacion financiera

Durante €l presente ejercicio la Sociedad tiene como objetivo mejorar la estructura de financiamiento y asegurar
el avance de las obras de inversién descriptas de acuerdo a los cronegramas presupuestados,

Cabe destacar la obtencidn de los préstamos de BAF Latam Trade Finance Funds B.V. por USD 40 millones,
Credit Suisse International por USD 60 millones y la emisién de Obligaciones Negociables Clase V por 200
millones de pesos. Estos endeudamientos permitieron refinanciar pasivos financieros, mejorando condiciones
de costo y plazo y destinar fondos a los proyectos de inversion.

El 27 de julio de 2016 GMSA, CTR vy GFSA co-emitieron un bono internacional por un monto de USS 250
millones con vencimiento a 7 afios. El bono internacional cuenta con la garantia de ASA. Del monto total
emitido, a GMSA le correspondieron 173 USD millones, destinando dichos fondos a la precancelacién de deudas
financieras y a la financiacién de los proyectos de inversién.
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Las accienes mencionadas han permitido mejorar el capital de trabajo y el perfil de la deuda financiera, alargando

plazos de vencimiento y reduciendo el costo financiero de la Sociedad, asegurando adicionalmente el
financiamiento de los proyectos de inversion,
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INFORMACION ADICIONAL REQUERIDA POR EL ARTICULO 12, CAPITULO III, TITULO
IV DE LA NORMATIVA DE LA COMISION NACIONAL DE VALORES, CORRESPONDIENTE
AL EJERCICIO FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2016

Cuestiones zenerales sobre la actividad de GMSA

1. Regimenes juridicos especificos y significativos que impliguen 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 financieros que afecten su comparabilidad con los
presentados en perfodos anteriores, o que podrian afectarla con los que habran de presentarse en periodos
futuros.

No existen.

3. Clasificacion de los saldos de créditos y deudas por antigiiedad v vencimiento

Otros activos
financieros a . Deudss Remuneracidn Deudas fiscales y
Créditos por ventas | valor razonable | Qfros eréditos comerciales Préstamos deudas soclales pasivo Por I.mpuestn Otras deudas
con camblos en diferido
resultados
3
A vencer
1% trimes tre H2B00945 136206567 1131592028 186.909.151 147.781.590 1831 17.221.4%) 2752893
2° trimes tre 213.643.533 - 271732 10.543.653 28377691 - - -
3° trimestre - - 2717132 - 28.594.275 - -
4° nimasire - - 271732 - $0.114.411 - -
Més de 1afio 57.883.839 - 42.598.816 230.442.290 3458171301 - 861147800
Subtotal 514.325.318 136.206.567 | 1.152.006.041 447.895,004 3.743.045.50% 3.748.321 878.369.390 2.752.893
Dz plaze vencido - - - - - - - -
Sin plazo establecido - - 60,162 259 - - . .
Fotal al 31.12.16 514,328,318 136206567 | 1,242,168 M0 |  447.895.094 3.743.045.568 3.748.321 578.369.3%) 2.751.393
Que no devengan interés 514328318 1.175.369.605 447.895.094 - 37831 878.369.3% 2752893
A tosa fija - - - - | 3384449051 - . -
A fasa variable - 136.206.567 66,798,695 B 0)) 358596517 - - -
Total al 31,12,16 514,318,318 136,206,567 { 1.241,168.300 447,895,094 3.743.045.568 3.748.321 578.369.300 2,752,893

(1) Ver nota 17 4 los estados financicros al 31 de diciembre de 2016,
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4, Clasificacion de los eréditos y deudas conforme a los efectos financieros que produce su

mantenimiento.

Cambio Importe Importe
Rubros Clasey monto.de Vigente al| contabilizado contabilizado
meneda extranjera | Lo oyl 311216 31.12.15
$

ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE
Efectivos ¥ equivalentes en efectivo :

Caja Uss 6.664 15,790 105,226 30,975

Bancos U8 145.200 15,790 2.292.705 204
Créditos por ventas

Deudores por ventas - Energla Plus Uss 6.649.515 13,790 104.995.841 75.295.980

Deudores por ventas - Resolucién 220/07 U$s 3.670.093 15,790 57.950.76% 12.424.255

Deudores por ventas - Alquiler de tanques | U$S 641.404 15,790 10.127.762 -
Total del active corriente 175.472.303 87.751.414
Total del activo 175.472.303 87.751.414
PASIVD
PASIVO CORRIENTE
Deudas comerciales

Partes relacionadas Uss 6.778.928 15,840 107.378.222 22.931.520

Proveedores comunes Us$S 5.241.060 15,890 83.280.447 10.515.626
Deudas financicras

Préstamo del exterior uUs$s 11.762.594 15,890 186.907.614 -
Total de pasivo eorriente 377.566.283 33.447.146
PASIVO NOQ CORRIENTE
Deudas comerciales

Proveedores comunes UsS 15.761.000 15,890 250.442.290 -
Deudas financieras

Préstamo del exterior U$S 207110973 15,850 3.290.993,368 -
Total del pasivo no corriente 3.541.435.658 -
Total del pasivo 3.919.001.941 33.447.146

{1} Tipo de cambio vigente al cierre del gjercicio segln Banco Nacidn, En el caso de los saldos con partes relacionadas se utiliza

un tipo de carnbio 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 vy acreedores con sociedades del Art.33 de la Ley N° 19.550:

Ver nota 29. 1) a los estados financieros al 31 de diciembre de 2016.

Véase nuestrad e de fecha
10 d rzo de 2017
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6. Créditos por ventas o préstamos contra directores, sindicos, miembros del consejo de vigilancia v sus
parientes hasta el segundo grada inclusive,

No existen.
7. Periodicidad y alcance del inventario fisico de materiales y repuestos.
La Sociedad lleva registros permanentes de sus inventarios, los que son verificados en forma anuval.
No existen bienes deteriorados, averiados, fuera de use o inmovilizados.

Valores corrientes

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

Ver neta 4 a los estados financicros al 31 de diciembre de 2016.
Bienes de uso

9. Desafectacion de la reserva por revalio téenico cuando parte de ella hubiera sido reducida previamente
para absorber pérdidas.

No existen.
10. Valor de Propiedades, planta y equipo sin usar por obsoletos.
No existen.

Participacion en otras sociedades

1. Participacion 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 4 a los estados financieros al 31 de diciembre de 2016.

Véase nuestro infoermg de fecha
10 de ma e 2017
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Seguros

13. Conceptos asegurados:

Responsabilidad Civil de Dircctores v Fiecutivos
Transporte Siemens STG-800

Autonmotor

Seguro de transporte mercado nacional / internacional
Caucién directores

Caucidn derechos advaneros

Caucidn ambiental

Caucidn habilitacién comercial proyectos
Seguro tecnico equipos

Accidentes personales

Accidentes personales

Vida - Vida obligatorio

Vida - Colectivo de vida (LCT)

Vida - Adicional colectivo de vida

US> 15.000.000

USD 103.890.000
$1.394.000

USD {0.000.000

$ 450.000

$ 1.009.906.781
$14.017.389

$499.810.500

USD 89.287

$250.000

USD 500000

$33.330

Incapacidad: 1 sueldo por afio
Muerte: 1/2 sueldo por afio
24 sueldos

Tipo de riesgo Monto asegurado 2016 Monto asegurado 2015
Todo ricsgo operalivo - dafios matcriales USD 265.200.000 USD 180.000.000
Todo riesgo operativo - pérdida de beneficios USD 42.168.517 USD 57.522.893
‘Todo rigsgo construccion - ampliacidn centrales - dafios materiales USD 285.706.443 -
Todo riesge construccion - ampliacion centrales - alop USD 99.746.356 -
RC - Sicmens STG-800 UISD 5.000.000 -
Responsabhilidad civil LIS13 9.000.000 USD 10.000.000
Responsabilidad civil (primaria) UJS12 4.000.000 USD 1.000.000

USD 15.000.000
$ 2.416.500
USD 10.000.008
$400.000
$102.227.415
$6.982.092

$20.000

Incapacidad: 1 sueldo por afio
Muerte: 1/2 sueldo porado
24 sueldos

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

valores contables.

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, siibita €
imprevista y hagan necesaria la reparacién y/o reposicién como consecuencia directa de cualquiera de los
riesgos amparados por la poliza. Dicha p6liza incluye la cobertura de pérdida de beneficios, la cual tiene
por objeto 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 contintia 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.

Yéase nuesiro
10 de ma,
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Todo riesgo construccién y Alop:

El seguro Todo Riesgo Construccion cubre todos los dafios que se produzcan de forma accidental o
imprevisible en la obra civil durante su ejecucién, incluidos los que tengan su origen en [os fenémenos de
[a naturaleza, salvo exclusiones.

Respecto a la cobertura de atraso en puesta en marcha (Alop) se asegura el margen comercial esperado del
negocio por ventas de energia y potencia, descontando costos variables durante el periodo que tarde la
reparacion o reemplazo del siniestro ocurrido.

Responsabilidad civil:

Dichas pdlizas cubren 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 poliza.

Las mismas se encuentran estructuradas de la siguiente manera:

Se contrat6 una péliza individual para cada una de las compafifas del Grupo Albanesi, con un limite de
indemnizacion de USD 1.000.000.- por evento y por planta y dos reposicionen durante la vigencia de la
poliza.

Adicionalmente se contraté una péliza en comin para todas las compaifiias, con un limite de
indemnizacién de USD 9.000.000.- por evento y en la vigencia de la p6liza en exceso de USD 1.000.000.-
(pélizas individuales), con dos reposiciones de limite exclusivamente para Responsabilidad Civil
Operaciones y sin reposiciones para Responsabilidad Civil Productos.

Responsabilidad Civil de Directores y Ejecutivos (D&0):

Esta p6liza cubre todas aquellas acciones o toma de decisiones que realizan los directores y/o ejecutivos
en su calidad de tal, fuera del servicio profesional o propiamente tal de la empresa donde trabajan; como
por ejemplo, despidos de empleados, contrataciones, decisiones financieras, de publicidad y marketing,
fusiones o adquisiciones, declaraciones de los accionistas, asientos contables, la que también pueden ser
realizadas con negligencia o culpa, error, ignorancia o imprudencia y producir dafio econémico a un
empleado, accionista o a un tercero. No cubre acciones dolosas. '

También cubre a la empresa frente a reclamaciones bursatiles o de sus tenedores de bonos o valores.
Cubre el patrimonio personal de los Directores y/o Ejecutivos, presentes, pasados o futuros, y a la
empresa frente al mercado de capitales.

Seguros de transportes:

La Sociedad cuenta con una poliza de seguro que cubre los transportes de todas las generadoras del
Grupo Albanesi bajo la modalidad de declaracién jurada a mes vencido. La misma cubre las pérdidas o

Véase nuestro infy fecha
10 de mardo de 2017
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dafios que puedan sufiir 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.

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 ¢l 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 pafs. La suma asegurada es de $ 33.330, segin lo establece la Superintendencia de Seguros de la
Nacion.

Seguro de Vida (L.CT):

Dicho seguro cubre ante las obligaciones emergentes de la Ley de Contrato del Trabajo, ya que la
empresa debe responder con una indemnizacion frente a la invalidez total y permanente o al fallecimiento
del empleado, cualquiera sea el motivo.

Seguro de Vida Colectivo:

La Sociedad ha contratado una Péliza de Seguro de Vida Colectivo, en beneficio de todos los empleados
del Grupo Albanesi. El mismo protege otorgando indemnizacién en caso de muerte, doble indemnizacién
en caso de muerte accidental, pérdidas parciales por accidente, anticipo por enfermedades terminales,
trasplante de ¢rganos y nacimiento de hijo péstumo.

Seguro Automotor:

Este seguro ampara fos 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.

Garantias Aduaneras:

- Importacion temporal: dicha garantia evita el pago de los derechos correspondientes por el ingreso
de mercaderias al pais, siempre y cuando sean exportadas en un plazo determinado, momento en el
cual se desafecta la garantia.

- 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 Ley de Sociedades (Ley 19.550, art. 256 parrafo 2°) a los directores de
sociedades andénimas y a los integrantes de los érganos de administracion de otras sociedades (SRL,
SCA). Dicha garantia cubre a la Sociedad ante el incumplimiento de las obligaciones del Director o
Socio Gerente en ¢l desempefio de sus funciones.

Véase nuesiro gg)?pdc fecha
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Caucién Ambiental:

La Pdliza de Caucion por Riesgo de Dafio Ambiental de Incidencia Colectiva cubre la exigencia de
Garantia Ambiental establecida en la Ley General de Ambiente N° 25.675, Art, 22, de acuerdo con lo
establecido por los organismos de aplicacion.

Caucion Financiera;

Garantiza que ¢l dinero recibido, por parte del cliente, en concepto de anticipo, va a ser aplicado al
efectivo cumplimiento del contrato pactado.

Contingencias positivas v negativas

14.

15.

Elementos considerados para calcular las provisiones cuyos saldos, considerados individualmente o en
conjunto, superen ¢l 2% del patrimonic.

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 [a obligacién, y se pueda realizar una estimacién fiable del importe de la
misma,

El importe reconocido como previsiones fue la mejor estimacién del desembolso necesario para cancelar
la obligacién presente, al final del periodo 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 obligacion presents, 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 an4lisis del comportamiento histdrico de las cuentas
a cobrar lo que permite estimar la recuperabilidad de la cartera de créditos.

b. Incluidas en el pasivo:
Se han constituido para cubrir eventuales situaciones contingentes que podtrian originar obligaciones de

pago futuras. En la estimacién de sus montos y probabilidades de concrecion se ha considerado la opinién
de los asesores legales de la Sociedad.

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

No existen.
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Adelantos irrevocables a cuenta de futuras suscripciones

16. Estado de la tramitacion dirigida a su capitalizacién.
No existen,

7. Dividendos acumulativos impagos de acciones preferidas.
No existen.

18. Condiciones, circunstancias o plazos para la cesacion de restricciones a la distribucién de resultados no
asignados.

Ver nota 14 de los estados financieros al 31 de diciembre de 2016. No han existido cambios en relacién
a lo informado oportunamente,
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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

Alos seflores Presidente y Directores de
Generacién Mediterranea S.A.

Domicilio legal: Leandro N. Alem 855 - Piso 14
Ciudad Auténoma de Buenos Aires

CUIT N° 30-68243472-0

Informe sobre los estados financieros

Hemos auditado les estados financieros adjuntos de Generacién Mediterranea S.A.

(en adelante “la Sociedad”) que comprenden el estado de situacién financiera al 31 de
diciembre de 2016, el estado de resultado integral, de cambios en el patrimonio y de flujos
de efectivo por el ejercicio finalizado en esa fecha, y un resumen de las politicas contables
significativas y otra informacién explicativa.

Los saldos y otra informacion correspondientes al ejercicio 2015, son parte integrante de
los estados financieros auditados mencionados precedentemente y por lo tanto deberan
ser considerados en relacidn con esos estados financiercs.

Responsabilidad de la Direcciéon

El Directorio de la Sociedad es responsable por la preparacién y presentacién razonable de
estos estados financieros de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera (NIIF) adoptadas como normas contables profesionales argentinas por la
Federacion Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econdmicas (FACPCE) e
incorporadas por la Comisién Nacional de Valores (CNV) a su normativa, tal y como
fueron aprobadas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (TASB 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 incorrecciones significativas originadas en errores o en irregularidades.

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 las Normas Internacionales de Auditoria (NIAs), como fueron adoptadas
en Argentina por la FACPCE mediante la Resolucién Técnica N°® 32 y sus respectivas
Cireulares de Adopcién. Dichas normas exigen que cumplamos con los requerimientos de
ética, asi como que planifiqguemos y ejecutemos la auditoria con el fin de obtener una
seguridad razonable sobre si los estados financieros se encuentran libres de incorrecciones
sighificativas.

Price Waterhouse & Co. 8.R.L., Bouchard 557, piso 8°, C1106ABG - Ciudad de Buenos Aires
T: +(54.11) 4850.0000, F: +{54.11} 4850.1800, www.pwc.com/ar

Price Watarhouss & Co. S.R.L. es una firma miembro de |a red global de PricewatsrhouseCoopers Intérnational Limited (PwGCIL). Cada una de |as firmas s una
anlidad legal seperada qua no aciis come mandataria de PwGIL ni de cualquler olra flrma miembro da ia red.




Una auditoria conlleva la aplicacién de procedimientos para obtener elementos de juicio
sobre las cifras y otra informaci6én 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 consideracién el control
interno pertinente para la preparacién y presentacién razonable por parte de la Sociedad
de los estados financieros, con el fin de disefiar los procedimientos de auditoria que sean
adecuados, en funcion a las circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinién
sobre la eficacia del control interno de Ia Sociedad. Una auditoria también comprende una
evaluacién de la adecuacién de las politicas contables aplicadas, de la razonabilidad de las
estimaciones significativas realizadas por la 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 opinién, los estados financieros mencionados en el primer parrafo del presente
informe presentan razonablemente, en todos sus aspectos significativos, la situacién
financiera de Generacién Mediterrdnea S.A. al 31 de diciembre de 2016, su resultado
integral y los flujos de efectivo por el ejercicio finalizado en esa fecha, de conformidad con
las Normas Internacionales de Informacién Financiera.

Informe sobre cumplimiento de disposiciones vigentes

En cumplimiento de disposiciones vigentes informamos, respecto de Generacién
Mediterranea S.A., que:

a) los estados financieros de Generacién Mediterranea S.A. se encuentran asentados en el
libro "Inventarios y Balances” y cumplen, en lo que es materia de nuestra competencia,
con lo dispuesto en la Ley de Sociedades Comerciales y en las resoluciones pertinentes
de la Comisién Nacional de Valores;

b) los estados financieros de Generacién Mediterranea S.A. surgen de registros contables
llevados en sus aspectos formales de conformidad con normas legales, que mantienen
las condiciones de seguridad e integridad en base las cuales fueron autorizados por la
Comisién Nacional de Valores;

¢) hemos leido la resefia informativa y la informacién adicional a las notas a los estados
financieros requerida por el articulo 12, Capitulo I, Titulo IV de la normativa de la
Comision Nacional de Valores, sobre las cuales, en lo que es materia de nuestra
competencia, no tenemos observaciones que formular;

d) al 31 de diciembre de 2016 la denda devengada a favor del Sistema Integrado
Preyisiofial Argentino de Generacién Mediterrdnea S.A. que surge de los registros
contables de la Sociedad ascendia a $ 925.461, no siendo exigible a dicha fecha;




—

—

et e
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e) de acuerdo con lo requerido por el articulo 21°, inciso e), Capitulo ITI, Seccién IV,

Titulo IT de la normativa de la Comisién Nacional de Valores, informamos que el total
de honerarios en concepto de servicios de auditoria y relacionados facturados ala
Sociedad en el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2016 representan:

e.1) el 40 % sobre el total de honorarios por servicios facturados a la Sociedad por
todo concepto en dicho ejercicio;

e.2) el 41 % sobre el total de honorarios por servicios de auditoria y relacionados
facturados a la Sociedad, sus sociedades controlantes, controladas y vinculadas en
dicho ejercicio;

€.3) el 10 % 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 prevencién de lavado de activos y
financiacién del terrorismo para Generacién Mediterrdnea S.A. previstos en las
correspondientes normas profesionales emitidas por el Consejo Profesional de Ciencias
Econdémicas de la Ciudad Auténoma de Buenos Aijres,

Ciudad Auténoma de Buenos Aires, 10 de marzo de 2017.
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Informe de la Comisién Fiscalizadora

A los sefiores Accionistas de
Generacion Mediterrdnea S.A.

1.

De acuerdo con lo dispuesto en el articulo N° 294 de la Ley N° 19,550, en las Normas de la
Comision Nacional de Valores (“CNV”} y en ¢l Reglamento de la Bolsa de Comercio de Buenos
Aires, hemos examinado €l estado de situacion financiera de Generacion Mediterranca S.A. al 31
de diciembre de 2016, los correspondientes estados de resultados integrales, de cambios en ¢l
patrimonio v de flujos de efectivo por el ejercicio econdmico finalizado el 31 de diciembre de
2016 v las notas que los complementan. Ademas hemos examinado la Memoria del Directorio,
correspondiente a dicho ejercicio. La preparacién y emisién de los mencionados estados
financieros es responsabilidad de Generacidn Mediterranea S.A.

Nuestro examen fue realizado de acuerdo con las normas de sindicatura vigentes. Dichas normas
requieren que los examenes de los estados financieros se efectiien de acuerdo con las normas de
auditorfa vigentes e incluyan la verificacion de la razonabilidad de la informacion significativa de
los documentos examinados y su congruencia con la restante informacion sobre las decisiones
societarias de las que hemos tomado conocimiento, expuestas en actas de Directorio v Asamblea,
asi como la adecuacion de dichas decisiones a la ley y a los estatutos, en lo relativo a sus aspectos
formales y documentales. Para realizar nuestra tarea profesional, hemos efectuado una revisién
del trabajo realizado por los auditores externos de la Sociedad, Price Waterhouse & Co. S.R.L,
quiengs emitieron su opinién con fecha 10 de marzo de 2017 sin salvedades. Una auditoria
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 o errores
significativos en los estados contables. Una auditoria incluye examinar, sobre bases selectivas, los
elementos de juicio que respaldan la informacion expuesta en los estados contables, asi como
evaluar las normas contables utilizadas, las estimaciones significativas efectuadas por la Sociedad
y la presentacién de los estados financieros tomados en su conjunto. No hemos evaluado los
criterios empresarios de administracién, financiacion, comercializacién y explotacion, dado
que ellos son de incumbencia exclusiva del Directorio y de la Asamblea.

Asimismo, en relacion con la Memoria del Directorio correspondiente al gjercicio econdmico
finalizado el 31 de diciembre de 2016, hemos verificado que contiene la informacion requerida
por el articulo N° 66 de la Ley General de Sociedades N° 19.550 y, en lo que es materia de
nuestra compefencia, que sus datos numéricos concuerdan con los registros contables de la
Sociedad y otra documentacién pertinente.

Hemos verificado el cumplimiento en lo que respecta al estado de garantias de los Directores
en gestion a la fecha de presentacion de los estados financieros al 31 de diciembre de 2016,
conforme lo establecido en el punto 1.4 del Anexo I de la Resolucion Téenica N° 15 de la
Federacion Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Economicas.

Basados en el trabajo realizado, con el alcance descripto mds arriba, informamos que:

a.  En nuestra opinidn, los estados financieros de Generacion Mediterrdnea S.A. reflejan
razonablemente, en todos sus aspectos significatives, su situacion financiera al 31 de
diciembre de 2016, su resultado integral, las variaciones en su patrimonio y el flujo de
efectivo por el ejercicio econdomico finalizado en dicha fecha, de acuerdo con normas
contables profesionales vigentes en la Ciudad Auténoma de Buenos Aires y normas de la
CNV;

—
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b. No tenemos observaciones que formular, en materia de nuestra competencia, en relacion
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
auditoria aplicadas por el mismo y de las politicas de contabilizacion de Generacion
Mediterranea S.A., el informe de los auditores externos incluye la manifestacion de haber
aplicado las normas de auditoria vigentes en Argentina, que comprenden los requisitos de
independencia, y no contiene salvedades en relacion a la aplicacién de dichas normas y de
las normas contables profesionales vigentes en Argentina, no teniendo observacion alguna
respecto de las politicas de contabilizacion referidas;

d. Se ha dado cumplimiento a lo dispuesto por la Resolucion N° 606 de la Comisién Nacional
de Valores en relacion con la presentacion del informe de cumplimiento del Cddigo de
Gobierno Societario.

¢. Enrelacién 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 Alres, las que contemplan
los requisitos de independencia, y

ii. los estados financieros han sido preparados de acuerdo con las Norinas
Internacionales de Informacién Financiera, adoptadas por [a Federacion Argentina
de Consejos Profesionales de Ciencias Econémicas (“FACPCE”) como normas
contables profesionales e incorporadas por la Comisién Nacional de Valores
(“CNV”) a su normativa, tal como fueron aprobadas por el Consejo de Normas
Internacionales de Contabilidad (“JASB” por su sigla en inglés}.

f.  Hemos aplicado los procedimientos sobre prevencion de lavado de activos y financiacion
del terrorismo previstos en las correspondientes normas profesionales emitidas por la
Federacidn Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econdmicas.

En ejercicio del control de legalidad que nos compete, hemos aplicado durante el ejercicio
los restantes procedimientos descriptos en el Artfculo 294 de la Ley General de Sociedades,
que consideramos necesarios de acuerdo con las circunstancias, no teniendo observaciones
que formular al respecto.

Ciudad Auténoma de Buenos Aires, 10 de marzo de 2017,

Marcelo P. lJerner
Sindico Titular

Por Comisién F?alizadora




