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MEMORIA

Sefores accionistas:

De acuerdo con las disposiciones legales y estatutarias vigentes, el Directorio somete a vuestra
consideracion esta Memoria, el Inventario, la Resefia Informativa, los Estados Financieros
consolidados e individuales que comprenden los respectivos estados de situacidén financiera,
estados de resultados integrales, estados de cambios en el patrimonio, estados de flujos de
efectivo y notas, y la informacién adicional requerida por el articulo 12, capitulo III, titulo IV de
la normativa de la Comisién Nacional de Valores, correspondientes al 96° ejercicio econémico,
finalizado el 31 de diciembre de 2015, informacién que debe ser leida, analizada e interpretada
en forma conjunta para tener una visién completa de los asuntos societarios relevantes del

ejercicio.



I. Sintesis de los Hechos mas Relevantes del Ejercicio

« Durante el ejercicio 2015 Compania General de Combustibles S.A. (“CGC")

incrementd su participacion en el negocio del upstream mediante la adquisicién de

activos ubicados en la Cuenca Austral.

Con fecha efectiva 1° de abril de 2015 CGC adquirié a Petrobras Argentina
S.A. ("PESA”) el 100% de su participaciéon en las concesiones de explotacion
sobre Santa Cruz I - Fraccién A, Santa Cruz I - Fracciéon B, Santa Cruz I -
Fraccion C, Santa Cruz I - Fraccion D, Santa Cruz II - Fraccion A, Santa Cruz
II - Fraccion B, An -Aike, Bajada Fortaleza, Barda Las Vegas, Campo
Boleadoras, Campo Indio, La Porfiada, Laguna del Oro, Maria Inés, Maria Inés
Oeste, Puesto Peter, Cafiadén Deus, Dos Hermanos, El Cerrito, La Paz,
Estancia Chiripa, Glencross, Estancia Agua fresca, EIl Campamento, El Cerrito
Oeste y Puesto Oliverio y sus concesiones de transporte (sobre gasoducto y
oleoductos), instalaciones y otros activos relacionados en la Terminal Maritima

de Punta Loyola.

Esta adquisicidon de activos es la mas importante que ha efectuado la Sociedad
hasta el presente, fundamentalmente porque ha mas que duplicado la

produccion y reservas de hidrocarburos de la Compafiia.

Para CGC resulta estratégica esta operacién ubicada en la Provincia de Santa
Cruz, debido a que las concesiones aumentaron en una superficie de
aproximadamente 11.500 km2, con plazo de vigencia entre el 2017 y 2037, y
cuentan con una produccién incremental aproximada de 15.000 barriles de

petréleo equivalente por dia a la participacién de PESA.

La contraprestacion por la adquisicion de los activos de PESA ascendié a la
suma de $728,4 millones, los que fueron abonados en su totalidad.
La compra fue financiada mediante la suscripcion de un contrato de préstamo

sindicado por la suma de $825 millones.

Por otra parte, con fecha 27 de marzo de 2015 CGC adquiridé el 4,73% del
paquete accionario de Unitec Energy S.A., empresa titular del 100% de los
permisos de exploracion y eventuales concesiones de explotacion de
hidrocarburos sobre las areas hidrocarburiferas Piedrabuena y Mata Amarilla
ubicadas en la Provincia de Santa Cruz y con actividades de produccién en el
areas Sarmiento de la Provincia de Chubut. Con fecha 17 de abril de 2015, se
ha ampliado la participacién accionaria al 92,59%.



El EBITDA Ajustado de la Compafiia del presente ejercicio asciende $709,4 millones
incrementandose respecto al ejercicio anterior en $378,8 millones, lo que representa
un 114,6%.

Las reservas probadas de la compafia al 31 de diciembre de 2015 ascienden a 9.776
Mm? de petréleo equivalente, incrementandose respecto al 31 de diciembre de 2014 en
un 134,6%. Las reservas al 31 de diciembre de 2015, estdan compuestas en un 28%
por petréleo y en un 72% por gas natural.

Las inversiones en Upstream (sin considerar la compra de activos en Cuenca Austral)
totalizaron $967,3 millones, un 310,3% superior que el afo anterior.
Aproximadamente, el 24,5% de estos recursos fueron destinados a activos de
exploracion y el restante 75,5% en desarrollo.

La produccion anual de petroleo, gas natural, gas licuado de petréleo y gasolina fue de
1.134,2 Mm? de petrdleo equivalente, registrdndose un incremento con respecto a la
produccion del afio anterior del 116,5%, debido principalmente a la incorporacién de
los activos en la Cuenca Austral a partir del 1° de abril de 2015. Los hidrocarburos
liquidos representaron un 35,1% y el gas natural, el 64,9%.

A lo largo del afio se presentaron a la Comisiéon de Planificacion y Coordinacion
Estratégica del Plan Nacional de Inversiones Hidrocarburiferas, (recientemente
disuelta por decreto 272/15 y cuyas funciones fueron transferidas al Ministerio de
Energia y Mineria de la Nacion) distintas solicitudes para la obtencién de la
compensacion relacionada con el programa establecido por la Resolucion N°60/2013 vy
sus modificatorias (conocido como plan gas II) que tiene como objeto estimular el
incremento de volumen de gas natural a ser inyectado en el mercado interno durante
el periodo propuesto para Empresas con Inyeccion Reducida, por un total de $322

millones.



II. Participaciones de CGC

CGC es una empresa petrolera argentina de proyeccion regional, que durante 2015 mantuvo
operaciones petroleras en dos paises: Argentina y Venezuela. A continuacién se indican las

areas petroleras y las empresas de transporte de gas en las cuales CGC tiene participacion:

ARGENTINA
Areas de Produccién

Santa Cruz I (100%)* (*)

Santa Cruz I Oeste (100%)?(*)
Santa Cruz II (100%)3(*)

Laguna de los Capones (100%) (*)
El Sauce (50%)

Palmar Largo (17,85%)
Aguaragtie (5%)

Areas de Exploracién (*)
Angostura (100%)

Estancia Chiripa (87%)
Glencross (87%)
Piedrabuena (100%)

Mata Amarilla (100%)
VENEZUELA

Areas de Produccién

Onado (26,004%)*

OTROS PAISES

! SCI incluye 14 concesiones de explotacion.
2 SCIO incluye 4 concesiones de explotacién.
3 SCII incluye 6 concesiones de explotacién.

4 Como accionista de la Empresa Mixta Petronado S.A.



Areas de Exploracion Operadas por CGC
A-9-96 (100%) (*)°

(*) Areas operadas por CGC

TRANSPORTE DE GAS NATURAL

Transportadora de Gas del Norte S.A. (15,38% directa e indirecta por su participacién de

27,24% en Gasinvest S.A.) Gasoducto GasAndes S.A. y Gasoducto (Argentina) GasAndes S.A.
(39,99%)

Transportadora de Gas del Mercosur S.A. (10,90%)

® En Diciembre de 2012 se presentd frente al Ministerio de Energia y Minas de Guatemala la solicitud de cesién del
contrato 4-98 a favor de Quattro Exploration and Production LTD., la cual se encuentra a la espera de su aprobacion.

-7 -



III.

Evolucion de los Indicadores de CGC

El siguiente cuadro expone los resultados de la Sociedad por segmento de negocios. Con este

proposito se consolidaron proporcionalmente los resultados de aquellas sociedades en las que

CGC no ejerce el control societario.

Upstream Transporte de
Gas Natural
2013 2014 2015 2013 2014 2015 2013 2014 2015
Ingresos por Ventas 757,4 1.019,5 2.554,9 112,6 148,8 188,0 870,0| 1.168,3| 2.742,9
(MM $)
Margen Bruto 110,8 314,2 519,9 27,7 13,2 (3,8) 138,5 327,4 516,1
(MM $)
Resultado Operativo 46,9 202,2 782,2 (3,1)| (21,9)| (44,6) 43,8 180,3 737,6
(MM $)
Utilidad (Pérdida) 12,0 128,8 204,4 26,4 | (15,8)]|(145,5) 38,4 113,0 58,9
Neta (MM $)
Produccion Petroleo 635 557 1.073 --- --- 635 557 1.073
(m’/dia) (1) (3)
Produccion Gas 1.020 879 2.035 1.020 879 2.035
(Mm?3/dia)
Reservas Petroleo 1.106 1.388 2.778 --- --- 1.106 1.388 2.778
(Mm*) (1) (2) (3) (a) (b) (c) (a) (b) (c)
Reservas Gas 3.107 2.779 6.998 --- --- 3.107 2.779 6.998
(MMm?) (2) (3) (a) (b) (c) (a) (b) (c)
Reservas Totales 4.213 4.167 9.776 4.213 4.167 9.776
(Mm® P.E) (1) (2) 3)](a) (b) (c) (a) (b) (c)
Relacion 7,0 8,0 8,6 7,0 8,0 8,6
Reservas/Afos
Gas Transportado
(MMm?3/dia) 7,8 6,3 6,4 7,8 6,3 6,4

Agrupacién por linea de negocios en funcién de la participacion de CGC en cada uno.
M = Miles; MM = Millones; m* = Metros cubicos
P.E.: Petréleo Equivalente

(1) Incluye gas licuado de petréleo y gasolina.
(2) Incluye solamente reservas probadas.
(3) Incluye solamente informacién de Argentina.

(a) Corresponden a reservas segun estimacion interna al 31.12.13.
(b) Corresponden a reservas auditadas por Gaffney, Cline & Associate al 30.06.14 ajustadas por produccion al 31.12.14.
(c) Corresponden a reservas auditadas por Gaffney, Cline & Associate al 31.12.15, a excepcion de areas no operadas

que corresponde a reservas estimadas por la compaiiia al 31.12.15.




IV. Actividades y Negocios de la Compaiiia

UPSTREAM

Durante 2015 CGC ocup6 el octavo lugar como productor de petréleo y gas en
Argentina, basado en el volumen vendido, seglin ranking elaborado por el
Instituto de Petréleo y del Gas. CGC es una empresa argentina con
participacion en 40 campos de petrdleo y gas a través de ocho areas de la
cuenca Austral, dos areas en la cuenca Neuquina, dos areas en la cuenca
Noroeste y un area en la cuenca del Golfo de San Jorge, en Argentina, asi como
un area en la cuenca Oriente de Venezuela. CGC opera todos los campos de
petréleo y gas que posee en la cuenca Austral, una de las areas en la cuenca
Neuquina y, a través de un contrato de servicio de operaciéon, un area en la

cuenca Golfo de San Jorge.

La produccion de petrdleo, gas natural, gas licuado de petréleo y gasolina fue
de 1.134,2 Mm? de petrdleo equivalente, registrandose un incremento con
respecto a la produccion del afio anterior del 116,5%, debido principalmente a
la adquisicién de ciertos activos de Petrobras Argentina el 1 de abril de 2015
(ver Cuenca Austral ). Los hidrocarburos liquidos representaron un 35,1% vy el

gas natural el 64,9%.



Evolucién Produccién anual (Mm>eq/afio) (1)
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(1) Los afios 2008 a 2012 incluyen la produccion del area Onado en Venezuela.



Las reservas probadas de la compafiia al 31 de diciembre de 2015 fueron de
9.776 Mm?> de petréleo equivalente. Estas reservas estadn compuestas en un

28% por petréleo y en un 72% por gas natural.

Evolucion Reservas (Mm3eg) (1)
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(1) Los afios 2008 a 2012 incluyen las reservas del area Onado en Venezuela.



Argentina

Cuenca Austral

Con fecha efectiva 1° de abril de 2015, CGC adquirié a Petrobras Argentina

S.A.:

i)

i)

iv)

su participacion del 71% en el contrato de UTE Santa Cruz I que
oportunamente celebraran ambas empresas, contrato bajo el cual se
realiza la explotacidn de las concesiones “Bajada Fortaleza”, “Campo
Boleadoras”, “Campo Indio”, “Cafiadén Deus”, “Dos Hermanos”, “El
Cerrito”, “La Paz”, “La Porfiada”, “Laguna del Oro”, “Puesto Peter”,
“Santa Cruz I Fraccién A”, “Santa Cruz I Fraccién B”, “Santa Cruz I
Fraccidon C”, “Santa Cruz I Fraccion D” (en adelante “SCI”). SCI esta
ubicada en la Cuenca Austral, provincia de Santa Cruz existen 16
yacimientos en produccidon, con mas de 190 pozos en actividad. La
misma era operada a través del mencionado contrato de UTE el cual
ha sido cancelado anticipadamente, pasando CGC a tener el 100%
de la participacion en SCI, convirtiéndose en su operador.

su participacion del 50% en el contrato de UTE Santa Cruz I Oeste
que oportunamente celebraran ambas empresas, contrato bajo el
cual se realiza la explotacion de las concesiones de explotacion,
“Estancia Agua Fresca”, “Puesto Oliverio”, “EI Campamento” y “El
Cerrito Oeste” (en adelante “SCIO"”). SCIO era operada a través del
mencionado contrato de UTE el cual ha sido cancelado
anticipadamente, pasando CGC a tener el 100% de la participacion
en el drea, convirtiéndose en su operador.

el 100% de las concesiones de explotacion “Barda Las Vegas”,
“Maria Inés”, “Maria Inés Oeste”, “Santa Cruz II Fraccién A”, “Santa
Cruz II Fraccion B”, que conforman el area SCII, todas ellas ubicadas
en la Cuenca Austral, Provincia de Santa Cruz.

el 87% de Estancia Chiripa y Glencross.



CGC, al pasar a ser el operador y titular del 100% de SCI, SCIO y SCII, ha
decidido acelerar los planes de inversién para optimizar su potencial productivo

hasta el fin de las concesiones.

La Sociedad confia en que la exitosa expansidon de la produccién va a depender
en gran medida de la capacidad para mantener y mejorar la eficiencia
operativa. Con tal fin a partir de abril de 2015, se ha implementado un plan de
incremento de producciéon que incluye, un ambicioso plan de perforacidon y
workover, la realizacion de mejoras en las facilities y un plan de reduccién de

costos.

SCI

El plan de inversiones 2015 incluyd la reparacion de 7 pozos (workover) y
mejoras extractivas (pulling) y la perforacion de 4 pozos de desarrollo y 3

pozos exploratorios.

Adicionalmente para repotenciar el area se comenzd una campana de fracturas
en pozos en los Yacimientos La Paz, Cerrito y Campo Indio con buenos
resultados, en los pozos intervenidos LP-11, LNx-1, ECx1005, CI-50 y CI-49.

Se perforaron 4 pozos de desarrollo, los cuales fueron todos productores,
destacandose el pozo DH-6 con excelentes resultados, con un caudal de 170

m?3/d de petrdleo.

En 2015 se perforaron 3 pozos exploratorios. Entre los yacimientos Campo
Indio y Puesto Peter, no muy lejos del principal yacimiento de Boleadoras, se
perford el pozo exploratorio Morena Sur x-1 el cual ensayd gas en niveles de la
Formacién Magallanes y resulté descubridor de gas y condensado, con un
caudal inicial de aproximadamente 100.000 m?®/d. Se trata del primer

descubrimiento exploratorio de CGC desde abril de 2015, cuando la compaiiia



tomd posesidon de las areas que adquiriera a Petrobras Argentina. Este
descubrimiento podria aumentar las reservas probadas de gas de la Compaiiia
en la Cuenca Austral en un rango de 1100 a 1400 MMm?, lo que representaria
hasta un 10% de las reservas actuales de gas de la Compaifiia. Posteriormente,
se continud con la perforacion del segundo pozo exploratorio (El Sombrero x-

1), el cual se mantiene en estudio.

En la Concesion de Explotacion “Santa Cruz I - Fraccion C”, a fines del 2015, se
perford el pozo exploratorio Laguna Maria x-1. Durante el mes de febrero de
2016 se termind el pozo, el cual resulté descubridor de petrdleo, los ensayos
registraron un caudal de 43 m>/dia de petréleo de 28°API de la formacidn Serie
Tobifera. Segun estimaciones preliminares de la Compafiia, la acumulacién de

petréleo se encontraria en el orden de los 50 millones de barriles in situ.

En lo que respecta a la produccion de petréleo, si se considera sélo el 29% de
participacion en SCI, la produccién se incrementd un 11% con respecto al afo
2014, a lo cual debe adicionarse en el presente periodo de 2015, la produccién
incorporada a partir de abril, proveniente de la adquisicion a PESA del 71%
restante del drea por aproximadamente 118,5 Mm?, lo que conforma un 219 %

de incremento total.

En términos de gas natural, si se considera sdlo el 29% de participacion en el
area SCI, la producciéon del afio 2015 alcanzé los 189,5 MMm?3/dia, lo cual
representa una disminucién de aproximadamente 12% frente al ano anterior, a
lo cual debe adicionarse en el presente periodo de 2015, la produccion
incorporada a partir de abril, proveniente de la adquisicion a PESA del 71%
restante del &rea por aproximadamente 335,8 MMm?/dia, con lo que se llega a
un 152% de incremento total



Durante el afio 2015 CGC continud el proceso de negociaciones con la
provincia, para la extensién de las cuatro concesiones que vencen en el afio
2017, las que podran ampliarse por diez afos adicionales a peticion de la

Sociedad, con la aprobacién de la provincia de Santa Cruz.

SCIO

En la concesién de Estancia Agua Fresca se desarrollaron una serie de

actividades con el objetivo de incrementar la produccion del yacimiento.

El plan de inversiones 2015 incluyd la reparacion de 4 pozos (workover) y 8

mejoras extractivas (pulling) y la perforacidon de 5 pozos de desarrollo

En la concesion El Cerrito, se ha trabajado durante el Gltimo trimestre del 2015
en la instalacidon de una bateria y Planta de tratamiento que permitird poner en
marcha el yacimiento El Cerrito con una produccion estimada de 250.000
m?3/dia, a la fecha la obra se encuentra con un avance general del 95%
restando solamente la aprobacidn de la instalacidon de ingreso al gasoducto de
la firma Distrigas que abastece de gas a la localidad de El Calafate. A la fecha
de emision de esta Memoria, El Cerrito se encuentra operativo, entregando
caudales dentro de lo planeado.

En lo que respecta a la produccién de petrdleo, si se considera sélo el 50% de
participacion en SCIO, la produccién disminuyd un 12% con respecto al afio
2014, a lo cual debe adicionarse en el presente periodo de 2015, |la
produccién incorporada a partir de abril, proveniente de la adquisicion a PESA
del 50% restante del drea por aproximadamente 48,9 Mm?, lo que conforma un

49 % de incremento total.

En términos de gas natural, si se considera sdlo el 50% de participacion en el
area SCIO, la produccion del afio 2015 alcanzé los 68,7 MMm?3/dia, lo cual
representa un incremento de aproximadamente 12% frente al afio anterior, a lo
cual debe adicionarse en el presente periodo de 2015, la produccion

incorporada a partir de abril, proveniente de la adquisicién a PESA del 50%



restante del drea por aproximadamente 53,7 MMm?/dia, con lo que se llega a

un 99% de incremento total

Las dreas Santa Cruz I y Santa Cruz I Oeste representan en conjunto
aproximadamente el 84% de la produccién neta de petrdleo y 89% de la

produccidn neta de gas natural de CGC en Argentina.

Santa Cruz I1

Este es un campo maduro en el cual la Sociedad ha puesto especial énfasis en
mejorar la eficiencia operativa, con el fin de lograr una expansién en la
produccidn. Desde abril de 2015 se ha implementado un ambicioso programa

de mejoras y de reduccién de costos.
Se hicieron tareas de pulling en los pozos BLV-17, MIO-2 y MIO-7.

Como parte del plan de exploraciéon para Cuenca Austral, en octubre 2015 se
perford el pozo exploratorio Cami x-1 en la concesion Maria Inés Oeste que
resulté descubridor de gas en reservorios terciarios similares a los del sondeo
Morena Sur x-1. En este caso se tiene unos caudales iniciales de 50Mm?>/de gas

con 50 m>/d de agua luego de haberlo fracturado.

Durante el afio 2015 CGC continud el proceso de negociaciones con la provincia
iniciado por PESA, para la extension de las dos concesiones que vencen en el
afno 2017, las que podran ampliarse por diez afos adicionales a peticién de la

Sociedad, con la aprobacién de la provincia de Santa Cruz.

Laguna de los Capones

También en la provincia de Santa Cruz, CGC opera en su totalidad desde 2007
el area Laguna de los Capones (LLC), un yacimiento maduro dentro de una

superficie de 400 km?.



A partir de abril, al convertirse CGC en el operador de SCI, SCIO y SCII, areas
muy cercanas a LLC, se ha disefio un programa de optimizacién de costos
creando sinergias para mejorar el aprovechamiento de los recursos
compartidos. Durante 2015 se mantuvieron en produccion los pozos de
petréleo y gas (se realizaron trabajos de pulling en el pozo LLC-16), con una
produccidn acorde a la programada, lo que permitié cubrir satisfactoriamente

los costos operativos generados.

En relacion con los tramites para obtener la extensién de la concesidn de
explotacion del area, cuyo vencimiento es en 2016, no hubo novedades
importantes sobre este tema durante todo el afio 2015. Se espera acordar con
la provincia de Santa Cruz, su renovacion durante los primeros meses del afio
2016.

Piedrabuena - Mata Amarilla

La Sociedad, a través de su subsidiaria Unitec Energy S.A. es titular del 100%
de los permisos de exploracion y eventuales concesiones de explotaciéon de
hidrocarburos sobre las areas Piedrabuena y Mata Amarilla ubicadas en la

Provincia de Santa Cruz.

A través del Decreto provincial N° 2439 del 2 de diciembre de 2015 se
aprobaron los planes de trabajo acordados con el Instituto de Energia de Santa
Cruz. Los trabajos comprometidos de exploracion ascienden a USD 2.007.900
por el pase a segundo periodo de exploracién, y comprenden la perforacion de
un pozo exploratorio en cada una de las areas y la registracién de 100,9 km?

de Sismica 3D en el area Piedrabuena.



Cuenca Neuquina
Angostura

Durante el 2015 continuaron las negociaciones con la Provincia de Rio Negro
para normalizar los plazos e inversiones comprometidas en el area, esta
situacién se describe en la Nota 29 c) de los estados financieros consolidados
de la Sociedad al 31 de diciembre de 2015.

Durante 2015 se mantuvieron en produccién los pozos de petréleo y gas, con
una produccién acorde a la programada, lo que permitid cubrir

satisfactoriamente los costos operativos generados.

La produccion de petréleo crudo en el afio 2015 fue un 2,5% menor respecto

de lo producido en 2014.

El Sauce

CGC es titular del 50% de la UTE El Sauce, que estd ubicada en la Cuenca

Neuquina, provincia de Neuquén.

Durante 2015 no se realizaron inversiones en perforacion. Se continud con la
campafia de intervenciones para mantener la curva de producciéon del campo;
con esta finalidad se realizaron trabajos de pulling para el reemplazo de
tuberias de produccién y para fijar herramientas en el fondos de pozo en los
pozos ES-0046, ES-0033, ES-0126, ES-112, ES-0148, ES-0014, ES-0129, ES-
0133, ES-0024, ES-0070, ES-0095, ES-0014, ES-0131, ES-0149, ES-074, ES-
099, ES-064, ES-024, ES-039 Y ES-062.

La produccion de petrdleo crudo en el afio 2015 fue un 15% menor respecto de
lo producido en 2014, debido a la declinacidn natural del yacimiento, lo cual no

pudo ser contrarrestado con la campafa de intervenciones efectuadas.
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Cuenca del Noroeste
En la Cuenca Noroeste CGC tiene participacion en dos UTEs.
Aguaragiie

Una de ellas es Aguaragiie, la cual posee areas productivas por 2.560 km? de
superficie, ubicadas en la provincia de Salta. CGC tiene una participaciéon del
5% en dicha UTE.

Durante 2015, se termind la perforacion del pozo Ady-2 ubicado en el area Alto
de Yariguarenda con una profundidad de 1.180 metros y se perforaron 2 pozos
de desarrollo en el area de Campo Duran, CD-1010 de mas de 4.000 metros de
profundidad, con objetivo la formacién productiva Tupambi y CD-1011 de 2024
m, objetivo formacién productiva Tranquitas. Los resultados fueron positivos.
Estas perforaciones permitieron incrementar la produccién total del &rea

alrededor de un 12% respecto al ejercicio 2014.
Palmar Largo

Palmar Largo es la otra UTE en la Cuenca Noroeste en la cual la Compafiia tiene
participacion del 17.85%. Ubicada en la provincia de Formosa, tiene una

superficie de 1.381 km?.

Durante el afio 2015 se realizaron 3 reparaciones de pozos (workovers): pozos:
PLE a-2; YPF.St.ECHOx-1;YPF.Fr.ECHOx-1.

La produccién de petréleo crudo en el afio 2015 fue un 1% mayor respecto de
lo producido en 2014, la declinacion natural del yacimiento pudo ser

contrarrestada con la campafia de intervenciones efectuadas.

En relaciéon con los tramites para obtener la extension de la concesién de
explotacion del area, cuyo vencimiento es en 2017, el Operador de la UTE esta
llevando a cabo las negociaciones con la provincia de Formosa para lograr su

renovacion.
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Cuenca Golfo San Jorge

La Sociedad, a través de su subsidiaria Unitec Energy S.A., es operadora del
area Sarmiento ubicada en la provincia de Chubut desde marzo de 2011
mediante un contrato de Servicio de Operacidén de extraccidon de hidrocarburos
a Riesgo ("SOAR") firmado con YPF S.A. (titular de la concesidn) cuya duracién
es de 6 afos (vencimiento afio 2017) prorrogable hasta el afio 2021, si se

cumplen ciertas condiciones.

Con fecha 28 de marzo de 2014 se acordé modificar el SOAR, estableciendo
que en caso que se identifiquen reservas de Gas, que la Sociedad considere
conveniente desarrollar, esta podra producirlo y comercializarlo. Dado que los
resultados de la evaluacion de los pozos perforados en el bloque han mostrado
una mayor prospectividad gasifera que la esperada, este acuerdo mejora

sustancialmente el potencial desarrollo del area.

Durante el ejercicio 2015, se ha realizado el mantenimiento de las instalaciones
de produccion para obtener una mejora en las especificaciones de venta de
petréleo y se produjo el acondicionamiento del sistema de tratamiento de Gas

para la futura comercializacion.
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Venezuela
Onado

Onado, es un area de produccidon de la Cuenca Oriente de Venezuela, ubicada a

120 kildbmetros al sur de la Ciudad de Maturin.

El area es operada por la Empresa Mixta Petronado en donde CGC participa con
el 26,004%.

En el mes de Enero de 2015 fue puesto en servicio el segundo motocompresor
de la Planta Compresora Onado para llevarla a una capacidad de compresion de
10MMPCND.

En el Ultimo trimestre de 2015 se realizé un workover existoso en el pozo ONV-
51 para permitir disponer del agua de formacién y asi poder bombear el crudo

bajo las especificaciones requeridas por el contrato.

La produccion del ano 2015 fue de 267.539 barriles un 20% menor a la del afio
2014, esta disminucion se debe principalmente al cierre del pozo ONV-73RE en

septiembre de 2015 y a la declinacidn histérica del campo.

A pesar de los numerosos reclamos efectuados, CGC aun no ha recibido el pago
correspondiente al saldo de dividendos que le corresponden derivados del
ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2008, los cuales ascienden a la suma de
USD 5.524.526, cuya distribucidn se aprobo en la asamblea de accionistas de
Petronado, S.A. del 2 de julio de 2009. A la fecha de emisién de estos Estado
Financieros, el ultimo balance de Petronado S.A aprobado por su Directorio es
el correspondiente al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2008 (la
situacion actual de la Sociedad se describe en la Nota 30 (5) de los estados

financieros consolidados de la Sociedad al 31 de diciembre de 2015.

TRANSPORTE DE GAS NATURAL

Transportadora de Gas del Norte S.A. "TGN"” - (15,38%)
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TGN, con un sistema de 6.683 km. de gasoductos, presta el servicio de
transporte de gas natural por gasoductos de alta presién en el centro y norte

de la Republica Argentina.

A través de sus dos gasoductos troncales, el “Norte” y el “Centro Oeste”, TGN
abastece a ocho de las nueve distribuidoras de gas y a numerosas generadoras
eléctricas e industrias ubicadas en quince provincias argentinas. El sistema de
TGN se conecta a los gasoductos “GasAndes” y “Norandino” construidos
oportunamente para el transporte de gas al centro y norte de Chile
respectivamente, al gasoducto “Entrerriano” que transporta gas a la provincia
de Entre Rios y al litoral uruguayo y al gasoducto de Transportadora de Gas del

Mercosur S.A.

Al cierre del ejercicio 2015 los contratos de transporte firme de la Sociedad
desde cabecera de los gasoductos totalizaban 48,19 MMm?/d, correspondiendo
23,23 MMm?/d al gasoducto Norte y 24,96 MMm?®/d al Centro Oeste.

El volumen anual recepcionado por TGN en los gasoductos Norte y Centro
Oeste, fue levemente superior al afio 2014, alcanzando durante el ejercicio
2015 un valor aproximado de 15.200 MMm?®.

La inyeccion promedio en la cuenca neuquina aumentd respecto a los
volimenes registrados en el afio anterior (de 18,77 MMm?3/d a 19,8 MMm?/d).
En el caso del gasoducto Norte, la inyecciéon de productores locales aumenté de
6,00 MMm?>/d a 6,23 MMm?/d. A nivel pais, la menor inyeccién fue compensada
mediante el aporte de GNL a través de barcos regasificadores y por un

abastecimiento desde Bolivia, ligeramente inferior al del 2014.

Las exportaciones ligadas a la cuenca neuquina (incluidas en los gasoductos
“Gas Andes”, “Gas Pacifico” y “Colédn-Paysandi”) ascendié a 6,9 MMm? en
2015, lo que implica un aumento en relacién a los 5,5 MMm? registrados en
2014. Para el caso del gasoducto “Norandino” no se efectud transporte con

destino a exportacion durante 2015. Entre los meses de febrero y mayo de
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2015 se habilité el transporte con destino a la cabecera del gasoducto de
Transportadora de Gas del Mercosur S.A. ubicado en la localidad de Aldea
Brasileira (provincia de Entre Rios), totalizando una entrega de 169,4 MMm?

durante dicho periodo.

La operatoria del despacho de gas estuvo caracterizada, al igual que desde el
afio 2007, por una activa presencia y participacion de funcionarios del
ENARGAS en la toma de decisiones sobre los lineamientos de despacho.
Durante el afio 2015 continud la aplicacidon del “Procedimiento para Solicitudes,
Confirmaciones y Control de Gas” emitido por el ENARGAS mediante la
Resolucion 1/1410/10. Como en afios anteriores, la operatoria del despacho
demuestra que la produccion local de gas no alcanza para satisfacer la

demanda doméstica.

Con respecto a la renegociacién de la licencia, el aumento tarifario transitorio
del 20% acordado por TGN con las autoridades nacionales en octubre de 2008,
y ratificado por Decreto presidencial en abril de 2010, recién comenzd a
aplicarse escalonadamente con un 8% en abril de 2014 hasta llegar al 20% en
agosto del mismo afio. En junio de 2015 el ENARGAS puso en vigencia nuevos
cuadros tarifarios incluyendo un aumento del 69,1%, efectivo desde el 1° de
mayo de dicho afio. De los considerandos de la resoluciéon que aprueba dicho
aumento, puede inferirse que el mismo procura el recupero del aumento que
deberia haber regido a partir del 1° de septiembre de 2008. Si bien
auspiciosos, los aumentos mencionados (los primeros desde julio de 1999)
estan muy lejos de satisfacer los estandares tarifarios de la legislacion vigente,
no revierte las constantes pérdidas operativas que la Sociedad registra desde
hace cinco afos consecutivos y resulta discriminatorio en relacion con los
aumentos otorgados a otras licenciatarias de gas. En contraste, desde 2001 los
costos promedios de TGN aumentaron mas de 1.230%. Si bien TGN ha podido
mantener la prestacion del servicio publico, ello ha sido a expensas de su

descapitalizacion.
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Al 31 de diciembre de 2015 las pérdidas acumuladas de la Sociedad alcanzaron
los $517,6 millones excediendo en mas del 50% del capital social mas el ajuste
integral del capital social por lo que la Sociedad se ve alcanzada por la situacién
prevista por el articulo 206 de la Ley General de Sociedades. La condicidn
actual no es sostenible, por lo que urge que el PEN restablezca la ecuacién
econdémico-financiera de la Licencia. En este sentido y sobre la base de
conversaciones mantenidas con los actuales funcionarios del area energética,
de las declaraciones realizadas por estos mismos funcionarios y de los
aumentos de tarifa otorgados a las empresas reguladas del sector eléctrico, la
Sociedad tiene la razonable expectativa de poder celebrar en el corto plazo un
nuevo acuerdo que contemple un ajuste transitorio de las tarifas de transporte,
que le permitiria afrontar sus costos operativos, inversiones en mantenimiento
y servicios de la deuda, hasta la celebracidn de una revisidn tarifaria integral
que habilite la firma de un acuerdo de renegociacién integral de la Licencia, el

que se realizaria siguiendo los lineamientos generales de la Ley 24.076.

La celebracion de un acuerdo de renegociacién integral de la Licencia implicara,
entre otros, el desafio de superar la exigencia del Estado Nacional en incorporar
una clausula de indemnidad en su beneficio, que transfiriera a TGN los efectos
de sentencias o laudos arbitrales que, en relacion con su Licencia, condenen a
la Republica Argentina a pagar indemnizaciones a los accionistas de la Sociedad
fundadas en el efecto de la Ley de Emergencia Publica y Reforma del Régimen
Cambiario N° 25.561 (“LEP").

TGN consideraba que el obstaculo principal que hasta la fecha impedia alcanzar
un acuerdo de renegociacion integral de la Licencia era la exigencia del Estado
Nacional en incorporar una clausula de indemnidad en su beneficio, que
transfiriera a TGN los efectos de sentencias o laudos arbitrales que, en relacion
con su Licencia, condenen a la Republica Argentina a pagar indemnizaciones
fundadas en el efecto de la LEP. Sin embargo, en 2004 una licenciataria de
distribucion de gas que no aceptd otorgar dicha indemnidad obtuvo un

significativo ajuste tarifario.
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En 2011 TGN presentd ante la administracion nacional un reclamo previo por
los dafios que considera haber experimentado como consecuencia de la
pesificacién de sus tarifas dispuesta en la LEP, y el subsiguiente congelamiento
tarifario que persiste desde la sancién de dicha norma. La interposicién del
reclamo obedeci6 a la necesidad de proteger los derechos de TGN, los que de
otro modo podrian verse afectados por el curso de la prescripcion. Ante el
silencio de la administracion y el vencimiento del plazo de caducidad legal, en
octubre de 2012 TGN promovié una demanda judicial contra el Estado Nacional
para obtener la reparacion de los dafios experimentados por TGN a partir del 1°
de enero de 2006 y hasta el 31 de diciembre de 2011 (con reserva de ampliar)
como consecuencia de la pesificacion de sus tarifas dispuesta en la LEP y el
subsiguiente congelamiento tarifario. No obstante, es intencion de TGN
continuar participando en el proceso de renegociacion de su Licencia con
arreglo al procedimiento establecido en el Decreto 317/16 y normas

complementarias.

La intervencidn de TGN dispuesta por el ENARGAS en diciembre de 2008 a raiz
de la decisién del Directorio de postergar el pago de las cuotas de capital e
intereses de la deuda financiera de la Sociedad que vencian en diciembre 2008
y los vencimientos posteriores a dicha fecha, concluy6 el 15 de diciembre de
2015. En todo ese periodo, TGN continud prestando el servicio publico a su

cargo con total normalidad y sin afectacion de sus clientes.

Debido al continuo deterioro de su ecuacién econémico-financiera derivada del
congelamiento de las tarifas, la caida en los ingresos por transporte para
exportacién y el incremento de sus costos operativos, en diciembre de 2008
TGN suspendié el pago de su deuda financiera a fin de privilegiar la prestacion
segura y confiable del servicio publico de transporte de gas natural a su cargo,
preservar el principio de empresa en marcha y asegurar la igualdad de trato a
todos sus acreedores financieros. A partir de alli, la Sociedad inicié un proceso
de reestructuracion de sus pasivos financieros, el cual fue finalizado durante el

mes de marzo de 2014 por medio de una recompra de obligaciones negociables
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Serie Ay B por un valor nominal de US$ 5,8 millones. El 26 de marzo de 2015,
se celebré una asamblea unanime de tenedores de Obligaciones Negociables a
Cinco Anos, donde se modificaron los términos y condiciones de dichos titulos.

Las principales modificaciones se exponen a continuacion:

« Postergacién de la cuota de capital con vencimiento en diciembre de
2015 a diciembre de 2017;
« extension de la opcidn de capitalizar intereses por el periodo 2016;

+ g, incremento de la tasa de interés del 7% al 9% anual.

En consideracion de su situacion tarifaria, la deuda financiera de TGN ha sido
calificada como “CCC (arg)” en razén de representar un riesgo crediticio alto

respecto de otros emisores o emisiones en el pais.

A partir del aumento de la demanda doméstica de gas y de la simultdnea caida
de la produccién y reservas, el Estado Nacional tomé medidas, aun vigentes,
para garantizar que la oferta de gas natural sea prioritariamente destinada a
satisfacer el mercado local. Esto involucrd restricciones a las exportaciones de
gas, lo que afectd significativamente las ventas de transporte de gas al
exterior, motivo por el cual la utilizacién del transporte firme asociado ha caido

de manera constante.

Si bien TGN pudo celebrar acuerdos transaccionales con algunos clientes de
exportaciéon para terminar anticipadamente los contratos de transporte a
cambio de compensaciones econdmicas (que no obstante le generan a TGN un
efecto neto negativo sobre sus flujos de fondos esperados), subsisten dos
conflictos judiciales abiertos con YPF y con la distribuidora chilena Metrogas
S.A.

En febrero de 2016 el ENARGAS notificé que no tiene objeciones (i) a la
compraventa de acciones celebrada entre sus accionistas controlantes
indirectos Total Gas y Electricidad Argentina S.A. y Total GasAndes S.A. (en
conjunto los “Vendedores”) y Compafia General de Combustibles S.A. ("CGC")

y Tecpetrol Internacional S.L.U. (en conjunto los “Compradores”); y (ii) a la
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cesion por Total Gas y Electricidad Argentina S.A. a favor de CGC y Tecpetrol
S.A. de la participacion que la cedente posee en el Contrato de Asistencia

Técnica vigente con TGN.

Las operaciones mencionadas precedentemente se perfeccionaron con fecha 3
de marzo de 2016, a partir de esa fecha CGC tiene una participacidon accionaria
indirecta en la Sociedad del 23,07%.

CGC y Tecpetrol S.A. continuaran desempefidandose como operadores técnicos
de TGN.

El ejercicio 2015 ha arrojado una pérdida de $517,6 millones. Los activos

ascienden a $3.875,4 millones y el patrimonio a $311,9 millones.

Gasoducto GasAndes (Argentina) S.A. y Gasoducto GasAndes S.A.
(40,00%)

La principal actividad de Gasoducto GasAndes (Argentina) S.A. es la operacion
de un gasoducto que se extiende desde la localidad de La Mora hasta Maipo en
la Provincia de Mendoza, en la frontera argentino-chilena. Los mismos
accionistas de la compafia constituyeron en la Republica de Chile la empresa
Gasoducto GasAndes S.A. que opera un gasoducto que es continuacion del
anterior y se extiende desde la frontera argentino-chilena hasta la ciudad de

Santiago de Chile.

Durante los Ultimos anos, la Argentina ha experimentado una crisis energética
que se vio reflejada fundamentalmente en un importante déficit de
abastecimiento de gas. La misma se produjo principalmente por un aumento en
el consumo doméstico, causado a su vez por los reducidos precios tanto del gas
natural en boca de pozo como de las tarifas reguladas de transporte y
distribucion. Esto obligd al Gobierno Argentino a tomar una serie de medidas

que restringieron las exportaciones de gas.
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Entre 2010 y 2012, y luego de procesos de renegociacion de los contratos, la
Compafiia puso fin a las controversias con todos sus clientes. En todos los
casos se arribd a acuerdos transaccionales que derivaron en la reduccién de la
capacidad contratada o disminucién del plazo contractual o extincidon de los

contratos.

En funcidn de las medidas dispuestas por el gobierno argentino sobre las
restricciones a las exportaciones de gas y como alternativa a los efectos de las
mismas, ciertos actores del mercado chileno iniciaron la construccién de una
terminal de regasificaciéon de gas natural licuado en la Bahia de Quintero en
Chile, a fin de abastecerse de este combustible, la cual comenz6 a funcionar

comercialmente durante el ejercicio 2009.

No obstante, la vigencia de las medidas precedentemente referidas, la Sociedad

continué cumpliendo con sus compromisos contractuales.

Las Compafiia estd organizada bajo la forma de una sociedad andénima en la
cual al 31 de diciembre de 2015, las participaciones de Metrogas S.A. (Chile) y
Compafiia General de Combustibles S.A. ascienden a 47% y 40% del capital,

respectivamente.

En octubre de 2015, se celebraron elecciones en la Republica Argentina siendo
electo el Ingeniero Mauricio Macri como presidente de la Nacidn, asumiendo su
mandato el 10 de diciembre de 2015. Con el nuevo gobierno se inicié una

nueva etapa en la integracién energética entre Chile y Argentina.

A fines de enero de 2016 los Gobiernos de Chile y Argentina a través de sus
respectivos Ministros de Energia, acordaron la entrega de Gas Natural desde las

Terminales de Regasificacion de Quintero y Mejillones a la Argentina.

GASANDES esta trabajando en la adecuacion de las Planta Compresoras de
Papagayos y La Mora a fin de poder transportar el gas desde Chile hacia
Argentina. La posibilidad de bidireccionalidad del gasoducto abre nuevas
expectativas comerciales y quiebra la inercia de desintegraciéon entre los

mercados de gas natural entre ambos paises.
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Los objetivos para el afio 2016 son consistentes con los fijados para el afio
2015, es decir, mantener una operacion segura y confiable del sistema de
gasoductos y seguir cumpliendo con los contratos vigentes con los clientes.
Adicionando este determinante objetivo de la reversion del gasoducto de forma
de transportar gas natural regasificado en Quintero hacia la Argentina.

Al cierre del ejercicio, los activos de GasAndes totalizaban $309,1 millones y
us$ 44,4 millones y el patrimonio ascendia a $267,6 millones y us$14 millones
en las sociedades argentina y chilena respectivamente. A su vez, los resultados
netos aportaron ganancias en el caso de la sociedad argentina por $ 6,8

millones y en el caso de la sociedad chilena por miles de us$ 0,387.

Transportadora de Gas del Mercosur S.A. (10,90%)

El 18 de diciembre de 1997, la Sociedad y TGN celebraron un contrato para la
construccién, operacién y mantenimiento de un gasoducto troncal de transporte
de gas entre Aldea Brasilera, Provincia de Entre Rios y Paso de los Libres,

Provincia de Corrientes.

El 28 de septiembre de 1998, YPF S.A. (“YPF”) y Petrdleo Brasileiro S.A.
(“Petrobras”) celebraron un contrato de compraventa de gas natural por un
volumen de 2,8 MMm? diarios destinados a abastecer una central
termoeléctrica en la localidad de Uruguaiana, Republica Federativa de Brasil. A
tal efecto, YPF contratd el transporte desde la Provincia de Neuquén hasta la
Provincia de Entre Rios con TGN, y con TGM desde la Provincia de Entre Rios

hasta la localidad de Paso de los Libres.

Como consecuencia de la crisis en el sector energético originada por un déficit
de abastecimiento de gas natural y de electricidad, el gobierno tomé una serie
de medidas en relacion a la exportacién de gas y al redireccionamiento de la
capacidad de transporte, por lo cual AES U notificé a YPF la suspension de las
obligaciones contractuales de AES U alegando incumplimientos del contrato por
parte de YPF.
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Desde noviembre de 2008, YPF ha dejado de pagar las facturas emitidas por
TGM correspondientes a los servicios de transporte firme y contribucion
irrevocable de septiembre 2008 y meses sucesivos. Consecuentemente, el 29
de diciembre de 2008, TGM present6 ante la Corte Internacional de Arbitraje de
la Cdmara de Comercio Internacional con sede en Paris una demanda arbitral
contra YPF por falta de pago de los servicios de transporte y contribuciones
irrevocables y los dafios y perjuicios que la resolucion del contrato de
transporte imputable a YPF ha ocasionado a TGM. No habiendo YPF subsanado
la mora incurrida en relacién al pago de las facturas mencionadas, con fecha 15
de abril de 2009, TGM notificd a YPF la decisidon de declarar resuelto el contrato
de transporte en firme, por exclusiva culpa de YPF, y promovié acciones

legales.

La Sociedad obtuvo un laudo arbitral favorable en su controversia con YPF que
reconoce el derecho de TGM a cobrar facturas impagas y una indemnizacién

por lucro cesante.

A tal efecto, el 17 de diciembre de 2013 el Tribunal Arbitral dio inicio a la
segunda etapa del proceso arbitral, en cuyo marco se debatird y determinaran
los montos de la indemnizaciones a percibir por TGM. Sin embargo, YPF
planted la nulidad del laudo inicial, planteo que al ser rechazado en lo formal
por el Tribunal Arbitral, dio lugar a la queja que YPF interpuso ante la justicia
nacional que actualmente tramita en el fuero en lo contencioso-administrativo

federal.

(1) Basada en la opinion de sus asesores legales, la Sociedad considera
que la justicia argentina es incompetente para entender en cualquier
cuestion vinculada al laudo inicial, debido a que la sede del arbitraje
(Montevideo) determina la jurisdiccion exclusiva de la justicia
uruguaya. No obstante, YPF obtuvo un pronunciamiento de un
tribunal argentino que asumio la jurisdiccién sobre el caso y ordend la

suspension cautelar del proceso arbitral. Dicho pronunciamiento fue
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recurrido por TGM por via de queja ante la Corte Suprema de Justicia

de la Nacidn.

En este marco existe incertidumbre en cuanto a la generacién del flujo de
fondos futuros que permita hacer frente al repago de los pasivos, recupero de
los activos no corrientes, el desarrollo futuro de los negocios y el
mantenimiento de la Sociedad como empresa en marcha. En el mediano plazo
los ingresos que estima recibir la Sociedad son los originados en la resolucion
del conflicto con su cliente YPF, que se encuentra sometido a un tribunal

arbitral, sin perjuicio de los ingresos que esporadicamente pudiera obtener.

Sin perjuicio de lo antedicho el ENARGAS notific6 a TGM la reanudacion de
transportes transitorios de gas con destino a la central termoeléctrica de
AESU.

Entre los meses de febrero y mayo de 2015 se habilitd el transporte con
destino a la cabecera del gasoducto de TGM ubicado en la localidad de Aldea
Brasileira (provincia de Entre Rios), totalizando una entrega de 169,4 MMm?

durante dicho periodo.
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V. Gestion Ambiental

Seguridad, Salud y Medio Ambiente (SMS)

CGC es una empresa comprometida con el desarrollo social y la proteccién del
medioambiente. Creemos que la preocupacion por el ambiente en el que
operamos y la salud y seguridad de los individuos es una condicién esencial de

nuestras actividades.

Nuestras politicas de salud, seguridad y ambiente tienen como principales
objetivos asegurar el cumplimiento de todos los requerimientos legales de SMS,
mejorar el conocimiento de nuestro personal respecto de los riesgos de SMS
que enfrentamos, reducir los impactos ambientales en nuestras actividades y

aumentar los niveles de seguridad en las operaciones.

Durante el periodo en consideracion hemos continuado con el proceso de
auditorias derivado de nuestros sistemas de gestién. Adicionalmente, hemos
certificado nuestras operaciones de midstream (transporte de gas - GasAndes)
seglin los estandares ISO 14001/9001 y OHSAS 18001. En nuestras
operaciones e instalaciones de produccidn de hidrocarburos respetamos
ademas los estandares de aplicacion en la industria (ASTM, API, NFPA, IRAM,

etc).

Salud

Durante el periodo en consideracién CGC no ha registrado enfermedades
ocupacionales de importancia ni accidentes graves o fatales.

Entre las medidas preventivas adoptadas podemos mencionar la instalacion de
unidades de primeros auxilios en los principales sitios de trabajo, la sinergia
con servicios médicos locales, la aplicacidon de programas de bienestar fisico y
alimentacién saludable (incluidos los comedores laborales) y control del

consumo de alcohol.
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Seguridad

Durante el periodo bajo consideraciéon no se han registrado accidentes mayores

ni fatalidades en empleados y contratistas.
Entre las medidas implementadas podemos mencionar las siguientes:

+ cumplimiento de la normativa de seguridad vigente en todas las

jurisdicciones de incumbencia.

« implementaciéon en curso de un sistema de gestién integral sobre la

base de politicas, procedimientos, auditorias y permisos de trabajo.
« programas de induccién para el personal nuevo.

« planes de seguridad estacionales, relacionados con las caracteristicas

climaticas extremas en las areas de incumbencia.

« gestidon del manejo defensivo, considerando que la accidentologia vial es

la de mayor incidencia en la industria.

« control y mejoras en equipamiento de campo (sistemas de combate de
incendios, manejo de sustancias peligrosas, controles de venteos,

seguridad en sitios de despacho de hidrocarburos).

Medioambiente

Durante el periodo bajo consideracion no se registraron afectaciones de
importancia al medioambiente en nuestras zonas de influencia. No hubo
derrames de importancia, y los derrames operativos menores que se

produjeron fueron rapidamente subsanados.

Se cumplié con toda la normativa vigente en las jurisdicciones de competencia,
y se redactaron planes de contingencia y estudios de impacto ambiental con el
fin de obtener todos los permisos necesarios para realizar la actividad de la

empresa de manera segura para el ambiente.
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Se continud trabajando en la reduccién y remediacion de riesgos ambientales,

con acciones como:

« biorremediacién de unos 25.000 m>® de suelos contaminados con

petroleo.
« caracterizacién y remediacion de acuiferos freaticos.
« abandono de mas de 25 piletas naturales fuera de uso.

« adhesién a técnicas de perforacién amigables con el ambiente: mejoras
en las férmulas de los lodos de perforacién, adecuada gestion del agua,

reduccion de las zonas de desmonte.
« mejoras en los sistemas de informacién geografica utilizados.

« minimizacion del impacto social y sobre la flora y fauna de las

operaciones.

La Compafia asume sus responsabilidades hacia la sociedad y el ambiente en
los que ejerce sus actividades, con total respeto por los actores involucrados y

en consonancia con los principios del desarrollo sustentable.

El compromiso hacia la salud, la seguridad y la conservacion del ambiente de
los trabajadores, los contratistas y las comunidades resulta prioritario,
atravesando todos los niveles de decisidén y todas las operaciones de la
Compafiia, con un fuerte énfasis en la prevencion, la mitigacion temprana y la

concientizacién proactiva adaptada a cada situacidn de trabajo.

La Compania mantiene una gestion de SSyA basada en normas ISO
(14001/9001), OHSA 18001 (IRAM 3800), ASTM, API y otras especificas de la

industria.

Dentro de los principales objetivos de la Compafiia se encuentran:

- 26 -



« asegurar el cumplimiento de todos los requisitos legales (nacionales,
provinciales y municipales) que se relacionen con aspectos de medio

ambiente y seguridad, por el bien individual y grupal;

« concientizar sobre la responsabilidad individual en el trabajo con
practicas seguras y el cuidado de la salud, con la conviccién de que los

accidentes y las contingencias pueden evitarse; y

 minimizar los impactos ambientales negativos y maximizar los niveles
de seguridad en todas las actividades, previniendo la contaminacién vy
prestando especial atencion a la proteccién y salud de todas las

personas involucradas y al medio ambiente.

La gestion de SSyA de la Compafiia se basa en una consideracion “caso por
caso”: debido a la gran diversidad de ambientes y operaciones involucradas, la
consideracion particular de cada proyecto antes, durante y después de su

realizacion permite una gestion de maxima efectividad con costos controlados.

Entre las acciones especificas realizadas durante el ejercicio podemos

mencionar:

« caracterizacién y remediacion de acuiferos contaminados por antiguas

piletas con hidrocarburos (Cuenca Austral).

« remediacién de méas de 40.000 m? de suelos contaminados con petréleo
mediante distintos métodos ambientalmente sustentables y autorizados
por las autoridades de aplicacion (Cuencas Austral, Neuquina vy

Noroeste).

+ abandono definitivo de pozos improductivos y de piletas naturales en

desuso (Cuencas Austral y Neuquina).

« gestidn responsable y trazable de residuos especiales, agua dulce y

agua de produccién.
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aplicacién estricta del concepto de integridad en el disefio y
mantenimiento de instalaciones de produccién, transporte vy
almacenamiento de hidrocarburos, con especial énfasis en el control y
reparacién de tanques, cafierias y recintos de contencidn. Consideracién

de condiciones meteoroldgicas como el fendmeno de El Nifio.

minimizacion de riesgos ambientales en las operaciones de perforacion y
reparacion de pozos y en la operacion de plantas de tratamiento,
baterias y cargaderos. Medidas proactivas de salud y seguridad
aplicadas al personal afectado a estas operaciones, propio o contratado.

campafias de recomposicién ambiental (reforestacion, tratamiento de

lodos y recortes de produccidn, reduccién de locaciones).

mayor integracion de consideraciones geomorfoldgicas sitioespecificas
en la localizacion de pozos, ductos e instalaciones, con el fin de evitar la
interferencia con cuencas hidricas y la afectacién de suelos, acuiferos y
ecosistemas sensibles. Optimizacién de los recursos geomaticos
(Sistemas de Informacion Geografica) disponibles. Uso de nuevas
tecnologias de caracterizacién ambiental (analisis quimicos de fracciones
de hidrocarburos, evaluaciones ecotoxicoldgicas, modelados de manchas

de contaminacion).

adopcion de nuevas tecnologias que permiten eliminar riesgos de SSyA
desde la etapa de disefio, entre ellas equipos de perforacion y workover
automatizados, instrumentos de teledeteccién, valvulas inteligentes,

absorbentes oleofilicos y tecnologias de locacion seca.

preparacion y actualizacién constante de monitoreos, estudios de
impacto ambiental, planes de contingencia, permisos ambientales y
otros instrumentos para la prevencion de incidentes, la cuantificacién de
riesgos y la gestion ambiental. Programas de capacitacion en SSyA

dirigidas a empleados, comunidades y contratistas.
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VI. Financiamiento

En materia de financiamiento, los esfuerzos de la Sociedad estan enfocados en
la optimizacion de su estructura de financiamiento, como asi también a la
blisqueda de fuentes adicionales de financiacion atento a nuestros objetivos
incrementales de inversidon, hechos que han comenzado a materializarse a
partir de la compra de los activos de Petrobras, informada en la nota 28 d) de
los estados financieros consolidados de la Sociedad al 31 de diciembre de 2015,
la que fue financiada mediante la suscripcion con fecha 30 de marzo de 2015,
de un contrato de préstamo sindicado entre CGC y una serie de entidades
bancarias, actuando Industrial and Commercial Bank of China (Argentina) S.A.
(“ICBC"), como agente administrativo, por la suma de $ 825.000.000,
posteriormente ampliado a $ 1.075.000.000. El 10 de diciembre de 2015, se
amortizé anticipadamente $ 100.000.000 de capital del préstamo. Es por esto
que al 31 de diciembre de 2015 el saldo adeudado de capital asciende a $
975.000.000 el cual serd cancelado en 13 cuotas iguales y consecutivas,
pagaderas trimestralmente a partir del 30 de marzo de 2016 y devenga una
tasa de interés variable equivalente a la tasa badlar bancos privados corregida

mas el 5,9% anual. Los intereses se amortizan de manera trimestral.

Adicionalmente CGC obtuvo fondeo del Mercado Publico de Capitales a través
de la emision de Obligaciones Negociables bajo su Programa de U$S250 MM

aprobado por la Comision Nacional de Valores el 10 de diciembre de 2014.

En este sentido, CGC emitié cinco series de Obligaciones Negociables por
US$122,61 millones y $103,98 millones. La primera de ellas, la Clase 4 emitida
por US$40,00 millones, bajo la modalidad “dollar linked”, en el mes de abril de
2015, se realizd a una tasa interés fija nominal anual de 4,75% con
vencimiento a los 24 meses. La segunda, la Clase 6 por US$31,73 millones,
bajo la modalidad “dollar linked”, en el mes de septiembre de 2015 se realiz6 a
una tasa interés fija del 5,00% con vencimiento a los 24 meses. La tercera, la
Clase 2, por US$20,88 millones, bajo la modalidad “dollar linked”, en el mes de

noviembre de 2015 se realizd a una tasa de interés fija nominal anual del 0%
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con vencimientos a los 48 meses. La cuarta, la Clase 7 por US$30,00 millones,
bajo la modalidad “dollar linked, en el mes de noviembre de 2015 se realizd a
una tasa de interés fija nominal anual del 1,50% con vencimientos a los 24
meses. La quinta, la Clase 8 por $ 103,98 millones, en el mes de diciembre de
2015 se realizd a una tasa de interés variable medido por la tasa Badlar + 450

puntos basicos con vencimientos a los 36 meses

De esta manera CGC, después de mas de 15 afos, vuelve a acceder al Mercado
publico de Capitales con una respuesta que demostré la confianza que los
inversores tienen en los resultados y las perspectivas de la Sociedad.

Con fecha 1° de febrero de 2016, los Directores y Accionistas de la sociedad
han resuelto la creacién de un nuevo programa de emisién de obligaciones
negociables por un valor nominal maximo en circulacion en cualquier momento
de hasta US$300 MM destinado a la emisién de obligaciones negociables en
mercados de valores del exterior. La intencién de la Sociedad, con este tipo de
instrumentos, es consolidar su estrategia de diversificacion de fuentes de
financiamiento y extension de plazo de su deuda, para sostener los niveles de
su plan de inversion para el desarrollo de hidrocarburos, en linea con su

estrategia de largo plazo.
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VII. Sintesis de la Estructura Patrimonial y de Resultados Consolidada de
la Sociedad

(en millones de pesos)
Estructura Patrimonial consolidada

2015 2014
Activo no corriente 3.593,4 1.370,0
Activo corriente 1.746,7 426,5
Total Activo 5.340,1 1.796,5
Pasivo no corriente 3.000,2 322,3
Pasivo corriente 984,2 315,9
Total Pasivo 3.984,4 638,2
Participacién no controladora 7,5 -
Patrimonio 1.348,2 1.158,3
Total Patrimonio 1.355,7 1.158,3
Total Pasivo y Patrimonio 5.340,1 1.796,5
Estructura de Resultados consolidado
2015 2014
Ventas netas 2.526,8 942,1
Costo de ventas (1.975,6) (655,9)
Ganancia bruta 551,2 286,2
Gastos de comercializacién (59,8) (27,8)
Gastos de administracion (200,3) (85,2)
Gastos de exploracién (55,9) (6,8)
Otros ingresos y egresos operativos 411.6 26,3
Ganancia operativa 646,8 192,7
Resultado de inversiones valuadas bajo el método
de la participacion (145,6) (19,2)
Resultados financieros, netos (583,0) 6,0
Resultado por combinacion de negocios 195,4 -
Resultado antes de Impuestos 113,6 179,5
Impuesto a las ganancias (56,1) (66,5)
Ganancia neta del ejercicio 57,5 113,0
Resultado del ejercicio atribuible a:
Accionistas de la Compafiia 58,9 113,0
Interés no controlante (1,4) -
57,5 113,0
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Evolucion de flujos de efectivo consolidado

2015 2014

Efectivo al inicio del ejercicio 20,4 76,2
Efectivo neto generado por las operaciones (72,2) 185,2
Efectivo neto aplicado a las actividades de inversion (1.690,0) (321,5)
Efectivo neto generado por las actividades de

financiacion 1.885,7 70,9
Resultados financieros generados por el efectivo 55,6 9,6
Efectivo al cierre 199,5 20,4

VIII. Anadlisis de los Resultados y de la Situacion Patrimonial

Consolidada

Los resultados del ejercicio 2015 muestran una ganancia neta final de $57,5
millones, mientras que la ganancia neta final del ejercicio 2014 fue de $113,0

millones.

El EBITDA correspondiente al ejercicio 2015, ascendié $709,4 millones, lo que

representa un aumento de $362,4 millones respecto al ejercicio 2014.

En el mes de abril de 2015, tal como se explica detalladamente en la nota 28
(d) a los estados financieros consolidados al 31 de diciembre de 2015, CGC
adquirio a Petrobras Argentina S.A activos estratégicos ubicados en la Cuenca
Austral. Esta adquisicidon ha sido la operacién mas importante que ha realizado
la empresa en su historia ya que incrementd su produccién de hidrocarburos en
un 116,5% vy las reservas probadas de crudo y gas en un 135%,

aproximadamente.
La compra fue financiada con un préstamo sindicado cuyas condiciones se

describen en la nota 21 (a) a los estados financieros consolidados al 31 de
diciembre de 2015.
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En consecuencia las variaciones en los indicadores y rubros con respecto al
ejercicio anterior estan principalmente relacionadas con la nueva dimensidon del

negocio de CGC, mencionada en el parrafo anterior.

La variacion del resultado del ejercicio se origina principalmente por mayores
ingresos por (i) ventas de crudo y gas, (ii) beneficios por Programas de
estimulo a la produccién de crudo einyeccidén de gas (ii) ganancia resultante de
la combinacién de negocios generada por la compra de activos en cuenca
austral. Dichas ganancias fueron compensadas parcialmente por (i) menores
resultados de inversiones en sociedades valuadas bajo el método de la
participacion, (ii) mayor carga financiera por devengamiento de intereses vy
diferencias de cambio (originadas fundamentalmente en la fuerte devaluacién
acontecida en el mes de diciembre de 2015) por deudas financieras y
obligaciones negociables y (iii) mayores gastos de exploracion por registracién

de pozos no exitosos que en el ejercicio anterior.

Las ventas netas del ejercicio bajo analisis fueron de $ 2.526,8 millones, lo que
representa un aumento del 168 % con respecto al ejercicio anterior. Este
aumento se origina principalmente (i) por la mayor cantidad de volumen
vendido (124%), derivado de la incorporacion a partir del 1 de abril de la
produccidn de las areas adquiridas en Cuenca Austral, (ii) ingresos por estimulo
a la inyeccién de gas (“plan gas II”) en el ejercicio 2015 por $ 322 millones,

compensado parcialmente por la disminucion del 5 %, en los precio venta.

La ganancia bruta del ejercicio 2015 fue de $551,2 millones, un 93% mayor
comparada con el ejercicio anterior. El aumento en el margen de ventas se
explica principalmente por el incremento de las ventas netas, explicado en el
parrafo anterior, compensados parcialmente por subas en los costos de
produccidn originados en (i) mayores niveles de actividad por la incorporacion a

partir del 1 de abril de la produccion de las areas adquiridas en Cuenca Austral
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(ii) aumento en los precios relativos por ajustes de tarifas y costos laborales

(iii) mayores costos de amortizaciones por mayor nivel de actividad.

El costo de ventas del 2015 fue $ 1.975,6 millones o sea un 201% superior con
respecto al ejercicio anterior. Tal como se indicé en el parrafo anterior el
incremento en los costos se origina en mayores niveles de actividad y en el

incremento en las tarifas de servicios petroleros.

Los rubros principalmente afectados son los siguientes:

« Servicios de terceros por $541 millones.

« Operaciéon y mantenimiento del orden de los $137 millones.

« Canones, servidumbre y regalias de petréleo y gas, $166 millones.

» Sueldos, cargas sociales y otros gastos de personal, derivados de la
incorporacion de personal, incremento en remuneraciones y mayor
nivel de actividad, del orden de $31 millones.

« Mayores cargos por depreciacion de pozos, plantas y equipos del orden

de los $270 millones.

El incremento en los costos superior en relacién a las ventas determind que el

margen de utilidad bruta disminuyera un 28% respecto al ejercicio anterior.

Los gastos de administracion en el ejercicio 2015 aumentaron en $115,1
millones es decir un 135% respecto al ejercicio anterior. Los mayores
incrementos corresponden a i) Sueldos y cargas sociales, aumentaron $44
millones, derivados de la incorporacién de personal por mayor nivel de
actividad, recomposiciones salariales otorgadas, en su mayor parte como
compensacion por inflacion, ii) Honorarios y retribuciones por servicios,
aumentaron $36 millones, el aumento corresponde al incremento de costos por
servicios contratados a terceros y reajustes de tarifas (iii) Impuesto a las

transacciones bancarias $24 millones originado en un mayor nivel de actividad.
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Los Gastos de Exploracion representaron pérdidas de $55,9 millones en el
ejercicio 2015 y $6,8 millones en el ejercicio 2014. Las pérdidas del ejercicio
corresponden principalmente a la registracion de la desvalorizacion de
inversiones exploratorias en la UTE El Sauce, mientras que en el 2014 se dieron
de baja inversiones en pozos no exitosos y sismica exploratoria en las areas

Angostura, Santa Cruz I y Santa Cruz I Oeste.

El rubro Otros Ingresos y Egresos Operativos totalizd ganancias de $411,6
millones en el ejercicio 2015 y de $26,3 millones en el ejercicio comparativo,
lo que representa una variacion de $580,7 millones. Este incremento esta
originado principalmente por la ganancia generada por la revaluacion de la
participacion anterior en el negocio adquirido por CGC de los activos de
Cuenca Austral a valor razonable, a la fecha de adquisicidn, que fue de $462
millones (ver nota 28 (d) a los estados financieros consolidados al 31 de
diciembre de 2015).

Los Resultados de inversién valuados bajo el método de la participacién
disminuyeron $ 126.4 millones con respecto al ejercicio anterior. La variacion
obedece principalmente a (i) resultado de la participacién en Gasinvest en el
afo 2015 fue una pérdida de $77,4 millones, superior a la pérdida de $37,8
millones del ano 2014. En el ejercicio 2015 Gasinvest registré los efectos
negativos derivados de las diferencias en el tipo de cambio sobre las
posiciones pasivas en dolares estadounidenses, como consecuencia de la
devaluacion del peso argentino en relaciéon a dicha divisa, de su controlada
Transportadora Gas del Norte S.A., (ii) El resultado de la participacion en
Petronado S.A. (Venezuela) en el afio 2015 fue una pérdida de $69,9 millones,
comparado con una pérdida de $2,5 millones en el afo 2014, producto
principalmente de un menor ingreso por ventas originado por la caida de los
precios internacionales del petréleo y principalmente el efecto del tipo de

cambio utilizado para convertir los transacciones en Venezuela de los Ultimos
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ejercicios, que se encuentran alejados de la evolucidn de costos en moneda

local.

Los Resultados financieros netos representaron pérdidas de $583 millones y

ganancias de $ 6,0 millones en los ejercicios 2015 y 2014, respectivamente.

La variacion en el rubro Resultados Financieros respecto del afio 2014 ha sido
desfavorable, incrementandose en el orden de los $589 millones producto del
mayor nivel de endeudamiento que presenta la Sociedad, acorde al nivel de su
plan de inversién para el desarrollo de hidrocarburos, en linea con su estrategia
de largo plazo. En consecuencia en el ejercicio 2015 se generd una mayor carga
financiera por devengamiento de intereses por deudas financieras y obligaciones
negociables del orden de los $284 millones y una mayor perdida en concepto de
diferencia de cambio por $449 millones originada fundamentalmente en la fuerte
depreciaciéon del peso acontecida en el mes de diciembre del 2015. Estas
pérdidas fueron parcialmente compensadas con ganancias por intereses,

diferencias de cambio y cotizacion de inversiones.

El Resultado por combinacion de negocios al 31 de diciembre de 2015 por
$195,4 millones corresponde a la compra efectuada a precio conveniente de los
activos de Petrobras Argentina S.A. ubicados en Cuenca Austral, operacién
detallada en nota 28 (d) a los estados financieros consolidados al 31 de
diciembre de 2015.
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indices Comparativos

2015 2014
Liquidez (a) 1,81 1,35
Solvencia (b) 0,34 1,81
Inmovilizacién del capital (©) 0,67 0,76
Rentabilidad (d) 0,05 0,11

(a) Activo corriente sobre pasivo corriente
(b) Patrimonio neto / Pasivo total
(c) Activo no corriente sobre total del activo

(d) Resultado del ejercicio sobre patrimonio neto promedio

Al 31 de diciembre de 2015, los activos consolidados de la Sociedad
ascendieron a $5.340,1 millones que, frente a un pasivo de $3.984,4 millones

determinaron un patrimonio neto de $1.355,7 millones.

El total de activo aumentd en $3.544 millones respecto al ejercicio anterior.
Esta variacién fue originada principalmente por: i) un aumento de $2.328
millones en el rubro Propiedad, Planta y Equipo, principalmente por efecto neto
de la compra de los activos de la Cuenca Austral a PESA ($1.772 millones),
altas ($1.001 millones) derivadas del Plan de Inversiones ejecutado durante el
presente ejercicio relacionado con la campafia de perforacién ejecutada en
Cuenca Austral y de las depreciaciones registradas durante el presente ejercicio
($406 millones); ii) un aumento de $685 millones en los saldos de créditos por
ventas al cierre del ejercicio consecuencia de un mayor volumen vendido por la
incorporacion, a partir de abril de 2015, de la produccion proveniente de los
activos adquiridos en Cuenca Austral; iii) un aumento de $449 millones en los

saldos de otros créditos al cierre del ejercicio consecuencia principalmente de
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los créditos a cobrar del orden de los $322 millones derivados del Programa de
Estimulo a la Inyeccidon Adicional de Gas, (el Plan Gas) que reconoce con un

precio de US$7,50 por millén de BTU a la produccion incremental del fluido;

El total del pasivo aumentdé $3.346 millones, las principales variaciones se
originaron en: i) aumento neto de las deudas financieras de $2.574 millones,
producto del mayor nivel de endeudamiento que presenta la Sociedad, por la
compra de activos en Cuenca Austral y para llevar a cabo su plan de inversion
para el desarrollo de hidrocarburos, en linea con su estrategia de largo plazo,
ii) un aumento de $433 millones en los saldos de cuentas a pagar originada
principalmente por la mayor actividad generada por la incorporacion, a partir
de abril de 2015, de la produccién proveniente de los activos adquiridos en
Cuenca Austral y iii) aumento de la provision para abandono de pozos y
remediaciéon ambiental de $326 millones generado principalmente por la mayor
cantidad de pozos a remediar por la incorporacién, a partir de abril de 2015, de

los activos adquiridos en Cuenca Austral.
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IX. Perspectivas

El 10 de diciembre de 2015 asumid su cargo el nuevo presidente electo de la
Nacién, el ingeniero Mauricio Macri. El cambio de gobierno ha generado buenas
expectativas en la industria, en general existe coincidencia en que son claves
para lograr el autoabastecimiento energético, mantener los precios locales y

reestructurar el esquema tarifario.

En un sector regido por bajos precios internacionales, el precio del petréleo
intermedio de Texas (WTI) termind en 2015 en 37,04 ddlares por barril, lo que
representa una caida acumulada del -30,40%, esto es unos 16,23 ddlares
menos en relacién a los 53,27 dodlares en los que cerrd el 31 de diciembre de
2014, el desempefo de los precios locales durante 2015 se mantuvieron

estables, lo que es un buen indicador con miras al largo plazo.

En materia energética, el nuevo Presidente cred el Ministerio de Energia y
Mineria, designando al frente del mismo al Ing. Juan José Aranguren. Los
lineamientos generales del programa del Gobierno para los préximos cuatro
afios en esta materia son: reducir la dependencia y el costo en divisas de las
importaciones, darle estimulo a la produccién de gas y petrdleo local, y lograr
una convergencia ordenada de los precios del crudo local a los precios
internacionales. El nuevo Ministerio prometié reducir el impacto en la balanza
comercial que produce la importacién, que hoy representa un del 15% de la

energia que necesita el pais para alimentar su aparato productivo.

En el mes de enero de 2016 el Gobierno a través del decreto 272 modifico el
esquema regulatorio de las inversiones petroleras, se disolvid la Comisién de
Planificacion y Coordinacion Estratégica del Plan Nacional de Inversiones

Hidrocarburiferas creada en 2012 y se redujo la presencia del Estado nacional

- 39 -



en la planificacion de las inversiones del sector y el otorgamiento de los

permisos de explotacion y exploracidon, en favor de las provincias.

El Gas Natural es un insumo esencial para la economia argentina,
representando mas de la mitad de la oferta interna de energia primaria. Desde
el afno 2004, la produccién de Gas Natural en la Argentina entrd en un ciclo
descendente. Mdultiples motivos explican esta realidad que atraviesa el sector,
posiblemente entre los mas importantes aparece el atraso que verificaron los
precios de venta del gas natural durante muchos afios. El pais enfrenta un
importante déficit energético y depende en gran medida de la importacion de
gas licuado para el abastecimiento interno. Actualmente se encuentra en
ejecucidn un programa que alienta a las empresas del sector a presentar
proyectos para incrementar la inyeccion de gas natural estableciendo un precio
tope de 7,50 USD/MMBTU para la Inyeccidn Excedente de gas natural. Se
espera que el programa de estimulo a la produccién comience a mostrar
resultados, logrando revertir la tendencia de los Ultimos afos y poder empezar
a sustituir una porcién de las importaciones. Han sido bien recibidas las
primeras medidas tomadas por el nuevo gobierno nacional, como el
levantamiento del cepo cambiario y de las restricciones al giro de divisas. Estas
decisiones marcan una tendencia positiva de confluencia hacia la estabilidad en
el mediano plazo de las principales variables macroeconémicas que son

indispensables para la industria.

A fines de enero de 2016 los Gobiernos de Chile y Argentina a través de sus
respectivos Ministros de Energia, firmaron una serie de acuerdos por los cuales,
Chile suministrara 5,5 millones de metros cubicos diarios de gas a Argentina
entre los meses de mayo y septiembre, y representaran cerca del 20 por ciento
del total de las importaciones argentinas de esta energia que cubren un total

de 25 millones de metros cubicos al dia.
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Por otra parte, segun lo manifestado por el Ing. Aranguren el nuevo Gobierno
planea incrementar los precios del gas natural en boca de pozo con miras a

atraer inversiones que estimulen la produccion.

Por lo dicho, seran relevantes para CGC las futuras politicas gubernamentales
relacionadas con la promocién de la produccidn de hidrocarburos en el pais, en
particular las referidas al gas natural, ya que la empresa, a través de sus
operaciones en la Cuenca Austral que es la segunda cuenca gasifera del pais,

aspira a posicionarse entre los primeros productores del fluido en el pais.

En el afio 2015 CGC cerré el acuerdo de compraventa con Petrobras Argentina
(PESA) para el traspaso de la totalidad de las participaciones que la petrolera
tenia en veintiséis areas petroliferas ubicadas en la Cuenca Austral de la
provincia de Santa Cruz. Por medio de esta transaccién, CGC -que ya era socio
de Petrobras Argentina en la UTE Santa Cruz I (con el 29%) y UTE Santa Cruz I
Oeste (con 50%)-, adquirid el porcentaje restante para controlar y operar
ambas UTEs. Asimismo, CGC adquirié el 100% del area Santa Cruz II y el 87%
de las areas Glen Cross y Estancia Chiripa, operaciones donde CGC no tenia

presencia.

CGC también asumid el control de la operacion de Punta Loyola, el puerto de

embarque petrolero para toda la Cuenca Austral de la provincia de Santa Cruz.

La Sociedad también ha crecido durante el 2015 a través de la exploraciéon
exitosa, como prueba de ello pueden mencionarse los descubrimientos de gas
Morena Sur y Cami y los descubrimientos de petréleo Dos Hermanos y Laguna

Maria, todos ubicados en la Cuenca Austral.

El objetivo de la Sociedad es expandir la produccién a través de un mayor
desarrollo de las areas existentes las dreas actuales, logrando un equilibrio

entre el portafolio de desarrollo y exploracién, manteniendo al niveles
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sostenibles de reservas. Estamos comprometidos con el crecimiento sostenible
de nuestro negocio a través de la exploracion continua y el desarrollo de las
areas en las que trabajamos, con la ejecucion de proyectos de desarrollo
rentables, inversiones y adquisiciones estratégicas. Vamos a seguir priorizando

proyectos de produccion y exploracion de ciclo corto.

Creemos que la exitosa expansion de nuestra produccion va a depender en
gran medida de nuestra capacidad para mantener y mejorar la eficiencia

operativa.

Dentro de las actividades de operacion previstas para el 2016 y con el fin de
repotenciar las areas de Cuenca Austral, se continuard con la campafa de
fracturas en gas y con el desarrollo de los proyectos existentes, entre ellos
cabe mencionar, la delimitacién del yacimiento Dos Hermanos, la optimizacién
de las estimulaciones hidraulicas en el yacimiento Campo Indio, se seguira con
los proyectos de produccion temprana y analisis de los descubrimientos
efectuados durante 2015. En particular para el yacimiento Laguna Maria se
prevé la perforacion de 2 pozos y un pozo adicional en el yacimiento Morena

Sur.

En materia de exploracion, en linea con la estrategia de la Sociedad, durante
2016 se estima mantener el mismo nivel de actividad que en el afio 2015, esto
es la perforacién de 4 pozos exploratorios en la Cuenca Austral con objetivos

Magallanes, Springhill y Tobifera y 2 pozos de avanzada.

En conjunto con lo mencionado, se espera concluir exitosamente la negociacion
con la Provincia de Santa Cruz para la extensidn de ciertas concesiones de
explotacion, que de alcanzarse, dara un horizonte de reservas a largo plazo

para la principal actividad desarrollada por la Sociedad.
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X. Distribucién de Resultados no Asighados

El ejercicio iniciado el 1 de enero de 2015 y cerrado el 31 de diciembre de 2015
arrojé una ganancia de $58,9 millones totalizando resultados acumulados

correspondientes al cierre del ejercicio 2015 por $69,8 milones.

El Directorio propone a la Asamblea la siguiente distribuciéon de los resultados

acumulados:

Miles de $
a reserva legal 3.490,80
a reserva facultativa para mantenimiento
de capital de trabajo y futuros dividendos 66.325,20
Total 69.816,00

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

EL DIRECTORIO

Eduardo Hugo Antranik Eurnekian
Presidente

- 43 -



INFORME SOBRE EL GRADO DE CUMPLIMIENTO

DEL

CODIGO DE GOBIERNO SOCIETARIO

Cumplimie
nto

Total
Parcial

Incumplimiento

Informar o Explicar

PRINCIPIO I. TRANSPARENTAR LA RELACION ENTRE LA EMI  SORA, EL GRUPO ECONOMICO QUE
ENCABEZA Y/O INTEGRA Y SUS PARTES RELACIONADAS

Recomendacién 1.1 X

Garantizar la divulgacion por
parte  del Organo de
Administraciéon de politicas
aplicables a la relacion de la
Emisora con el grupo
econdémico que encabeza y/p
integra y con sus partes
relacionadas

Compafiia General de Combustibles S.A. (“CG@he la
politica de efectuar las eventuales operaciones peotes

relacionadas en condiciones normales de mercada.

directorio publica con frecuencia trimestral en Esados
contables correspondientes a los periodos inteownedel
ejercicio, los saldos y operaciones con partesi@iadas,
tal como lo establecen las disposiciones legale
profesionales vigentes.

R dacién 1.2: A X El estatuto de CGC no contiedisposiciones especificas
laechrgfgnggoge ) rﬁeci?l?surﬁgs !as cuales se obligue a !os directores a informqrga de sus

. . intereses personales vinculados con las decisigoesles
_prevgnnvos de conflictos  de sean sometidas. No obstante, CGC entiende que no
Interes. necesaria su inclusion dado que son de aplicacoén
articulos 272 y 273 de la ley N° 19.550 de sociedad

comerciales (la_Ley General de Comerciales”).

daci6 3 . X CGC no posee disposiciones estatutarias, déndvide las

Rlecomeg %%OHd l'. 'f Prevqr’ur cuales se prevea un procedimiento determinado easeldel

€ 'u.slo In de 100 de Informacion uso indebido de informacion privilegiada. Sin pigiju de
priviegiada. ello, CGC entiende que no es necesaria su inclusion

creacion pues rigen estandares y normas que pamaliaiso
indebido de informacién confidencial de quienes @jeam
informacion privilegiada que se encuentran presiga la
ley N° 26.831 (la “Ley de Mercado de Capitales™gry las
normas de la Comision Nacional de Valores (t.0.32(llas
“Normas de la CNV”).

El



PRINCIPIO 1l. SENTAR LAS BASES PARA UNA SOLIDA ADMI NISTRACION Y SUPERVISION DE LA

EMISORA

Recomendacion Il. 1:
Garantizar que el Organo de
Administracibn asuma la
administracion y supervision
de la Emisora y su orientacion
estratégica.

[1.1.1. Responder si «drgano de
administracion aprueba:

I1.1.1.1 el plan estratégico o de X

negocio, asi como los objetivos
de gestion y presupuestps
anuales,

De conformidad con lo establecido en el estatiet CGC, e
directorio tiene amplias facultades de administmaciy
disposicion para el cumplimiento del objeto sodial. mérito
a lo expuesto, el directorio es el encargado defios
objetivos estratégicos, los lineamientos y la melmgia
tendiente a elaborar el plan de negocios, los iebgty el

plan estratégico de CGC, los cuales se ven plassriado

mediante la aprobacién de los presupuestos anyales
estados contables, individuales y consolidadasgstrales Y
anuales.

[1.1.1.2 la politica de inversione

"

(en activos financieros y en
bienes de capital), y de
financiacion.

Los lineamientos y politicas generales de isieres y de
financiacion son instrumentados por el directorie k&
sociedad.

11.1.1.3 3 la politica de gobiern
societario (cumplimiento Cédig
de Gobierno Societario),

O O

La politica de gobierno societario en CGC esta cms{@
por las disposiciones contenidas en su estatutocasd en
las resoluciones adoptadas en el seno de las remide
directorio. Las politicas de gobierno societarion
consideradas anualmente a partir del afio 2014, ry
expuestas en la memoria anual como parte integtantes
estados contables.

50
SO

[1.1.1.4 la politica de seleccion,
evaluacion y remuneracion de
los gerentes de primera linea

La politica relativa a seleccion, evaluacidonapacitacion de
gerentes de primera linea, se desarrolla en eltéandei la
Gerencia General, en conjunto con el area de Rex
Humanos, con reporte al Directorio de la sociedad.

Urs

[1.L1.1.5 la politica de asignacic
de responsabilidades a Ilps
gerentes de primera linea

La politica relativa a la asignacion de respongidiles de
gerentes de primera linea, se desarrolla en eltandei la
Gerencia General, en conjunto con el area de Rex
Humanos, con reporte al Directorio de la sociedad.

Urs

I1.L1.1.6 la supervisiéon de los

El reemplazogizentes de primera linea, esta a cargo

del




planes de sucesién de |
gerentes de primera linea

Directorio y de la Gerencia Gene

1%

1’2

I.L1.1.7 la politica dg X La politica de responsabilidad empresaria se definigel de
responsabilidad social la gerencia general, con reporte al directoricasrcuestione
empresaria relevantes.
11.1.1.8 las politicas de gestign Si bien no existen politicas escritas, el mmneib permanent
integral de riesgos y de contrpl efectuado por la gerencia y la direccion, permilenar
interno, y de prevencion de adelante la gestion integral de riesgos. Contrtgrivo y
fraudes prevencién de fraudes.
11.1.1.9 la politica de La mayoria de los integrantes del Direct de CGC poseer
capacitacion y entrenamiento antecedentes profesionales y académicos reconpgidos
continuo para miembros del importante trayectoria en el desempefio de funciahe
Organo de Administracion y de direccion en empresas locales e internacionalemcas
los gerentes de primera linea del sector energético.
En base a lo antedicho, el Directorio no consiadereesario
implementar un plan de capacitacion y desarroll@ [Fus
miembros. La capacitacion de gerentes de primeea lse
desarrolla en el marco de la politica general gmacigacion
de CGC disefiada por el Area de Recursos Humanog
supervisién de la Gerencia General.
I.1.2 De considerar relevant X | No aplica

agregar otras politicas aplicad
por el Organo de Administraci
gue no han sido mencionadas

detallar los puntos significativos.

[1.1.3 La Emisora cuenta co
una politica tendiente

garantizar la disponibilidad d
informacion relevante para

toma de decisiones de su Orgd
de Administracion y una via d
consulta directa de las line

gerenciales, de un modo que

resulte simétrico para todos s
miembros (ejecutivos, externos
independientes) por igual y cd
una antelacion suficiente, qu
permita el adecuado andlisis
su contenido. Explicitar.

us
e
n
e
de

Si bien CGC no cuenta con una politica es@iteespecto
los directores, gerentes y sindicos, estan pernemente
informados de los aspectos relevantes del giroakatiyo
conocimiento es necesario para el desempefio de
funciones. La sociedad emite un informe de contel
gestibn mensual, sin perjuicio de los reportesictbrio
con motivo de la publicacion de los estados finenms.

I1.L1.4 Los temas sometidos
consideracion del Organo ¢
Administracién son
acompafiados por un andlisis
los riesgos asociados a |
decisiones que puedan S

a X
e

de
as

El directorio de CGC a la hora de poner a atgrsicion los
diversos puntos del orden del dia, siempre cuemta
informacién suficiente sobre los riesgos asociado$as
decisiones que puedan llegar a ser adoptadas.

con

Sus



adoptadas, teniendo en cuents
nivel de riesgo empresaria
definido como aceptable por |a
Emisora. Explicitar.

Recomendacién 11.2;: Asegurar un efectivo Control déa Gestion empresaria.
Responder si el Organo de control verifica:

1.2.1 el cumplimiento de| X
presupuesto anual y del plan de
negocios

En las reuniones de directorio se verifica gdidamente e
cumplimiento del presupuesto anual y el plan d®cieg.

I.2.2 el desempefio de Igs X
gerentes de primera linea y su
cumplimiento de los objetivos ja
ellos fijados (el nivel de
utilidades previstas versus el de
utilidades logradas, calificacign
financiera, calidad del reporte
contable, cuota de mercado,
etc.).

Hacer una descripcion de Ilos
aspectos relevantes de la politica
de Control de Gestion de |a
Emisora detallando técnicas
empleadas y frecuencia del
monitoreo efectuado por el
Organo de Administracion.

El control de la gestion del negocio es mowi&oio
periédicamente por la gerencia general en base
informacion brindada desde las diferentes geremgaSGC.

Recomendacién 11.3: Dar a conocer el proceso de duacion del desempefio del Organo de Administracién su

impacto.

Responder si:

11.3.1 Cada miembro del Organp X
de Administracién cumple con
el Estatuto Social y, en su casa,
con el Reglamento del
funcionamiento del Organo de
Administracion. Detallar las
principales directrices del
Reglamento. Indicar el grado d
cumplimiento del Estatuto
Social y Reglamento.

W

Cada miembro del 6rgano de administracion cengan lo
establecido en el estatuto. No hay un reglamento
funcionamiento del 6rgano de administracion ya @le
desempefio del mismo se basa en las directricenilestas
en el estatuto, la Ley General de Sociedades, ja N®
26.831 de Mercado de Capitales y las normas dé&l (€o.
2013). Los principales lineamientos del estatuto,estos
aspectos, estdn vinculados con el funcionamientb
directorio, la administracién y fiscalizacion de CGla
cantidad de miembros, duracién de sus mandatosiores
previstas, modo de sesionar, mecanismos parg
establecimiento de las mayorias, y la represematsdCGC.

11.3.2 El Organo dt X

La asamblea evalla la gestion del directorio easkEmble:

de

de

el



Administraciéon expone Ic
resultados de su gestion tenien
en cuenta los objetivos fijados
inicio del periodo, de modo tal
que los accionistas puedan
evaluar el grado de
cumplimiento de tales objetivos
gue contienen tanto aspectos
financieros como no financieros
Adicionalmente, el Organo de
Administracién presenta un
diagnéstico acerca del grado d
cumplimiento de las politicas
mencionadas en la
Recomendacion Il, items I1.1.1.
11.1.2

Detallar los aspectos principal
de la evaluacién de la Asambl
General de Accionistas sobre
grado de cumplimiento por par
del Organo de Administracid
de los objetivos fijados y de |
politicas mencionadas en
Recomendacién Il, puntos 1.1
y 11.1.2, indicando la fecha de
Asamblea donde se preser
dicha evaluacion.

do
al

D.

3%

RS
pa
el
e

n
1S
la
1
a

|(6)

ordinaria anual que somete a consideracion, enltiresli
bles

cuestiones, la aprobacion de los estados cont
correspondientes a los ejercicios anuales asi ¢argestion
de los miembros del directorio y su remunerac
Trimestralmente, en oportunidad del cierre de Ist&dos
contables correspondientes a periodos intermediels
ejercicio anual, se expone la evolucién de los cegoante
el directorio y la comision fiscalizadora. Dich&usicion y la
aprobacion de contenidos se refleja en las 4
correspondientes de los mencionados organismos.

ctas

Recomendacién 11.4: Que el nimero de miembros exteos e independientes constituyan una proporcio

significativa en el Organo de Administracion.

Responder si:

4.1 La proporcion  de
miembros ejecutivos, externos
independientes (éstos Ultim
definidos segun la normativa ¢
esta Comision) del Organo
Administracién guarda relacid
con la estructura de capital de
Emisora. Explicitar.

e
DS

P}

a

El estatuto de CGC establece que la direccion
administracion de la Sociedad estara a cargo déraectorio
compuesto por el nUmero de miembros que fije lanblea
general ordinaria de accionistas entre un minimoimzo (5)
miembros y un maximo de once (11) miembros titslacen
mandatos por dos afios siendo reelegibles. La asal
asimismo debe designar igual nimero de miembrdsrses
por el mismo mandato. La composicion del 6rgano
administracion es la adecuada y guarda relacion leg
estructura de capital de CGC. Actualmente, el thréx de
CGC esta compuesto por ocho directores titulareseiyg
directores suplentes.

nbl

de

=)




I1.4.2 Durante el afio en curs
los accionistas acordaron
través de una Asamblea Gene
una politica dirigida a manten
una proporcioén de al menos 20
de miembros independient
sobre el ndmero total d
miembros del Organo d
Administracion.

Hacer una descripcion de |
aspectos relevantes de
politica y de cualquier acuerd
de accionistas que permi
comprender el modo en qu
miembros del Organo d
Administracién son designadg
y por cuénto tiempo. Indicar si
independencia de los miembr
del Organo de Administracio
fue cuestionada durante
transcurso del afio y si se h
producido abstenciones p
conflictos de interés.

D,
a
ral
Br
%
PS
e
e

DS

El 6rgano de administracion de CGC cuenta un (1)
director independiente. Informamos que duranteuedc del
ejercicio no se han producido abstenciones porlicamfde
intereses.

Recomendacién I1.5: Comprometer a que existan norngy procedimientos inherentes a la seleccion y proesta
de miembros del Organo de Administracion y gerentede primera linea.

Responder si:

I.5.1 La Emisora cuenta con un X | CGC no cuenta actualmente con  Comité de

Comité de Nombramientos: Nombramientos, puesto que considera suficientdsotieos
los procedimientos seguidos actualmente para ligrsEon
de gerentes de primera linea. Sin embargo, no dassa
implementacion en el futuro en caso de resultaveaiente.

[1.5.1.1 integrado por al menas X No aplica porque CGC no cuenta con un Comité

tres miembros del Organo de Nombramientos.

Administracién, en su mayoria

independientes,

[1.L5.1.2 presidido por un X No aplica porque CGC no cuenta con un Comité

miembro  independiente  del Nombramientos.

Organo de Administracion,

1.5.1.3 que cuenta cop X No aplica porque CGC no cuenta con un Comité

miembros que acreditan Nombramientos.

suficiente idoneidad

de

de

de



experiencia n temas de politice
de capital humano,

I1.L5.1.4 que se reuna al menps
dos veces por afo.

No aplica porque
Nombramientos.

CGC

no

cuenta

con

un

Comité

[1.5.1.5 cuyas decisiones no son
necesariamente vinculantes para
la Asamblea General de
Accionistas sino de caracter
consultivo en lo que hace a [a
seleccion de los miembros del
Organo de Administracion.

No aplica porque
Nombramientos.

CGC

no

cuenta

con

un

Comité

11.5.2 En caso de contar con un
Comité de Nombramientos, el
mismo:

No aplica porque
Nombramientos.

CGC

no

cuenta

con

un

Comité

[1.5.2.1. verifica la revision y
evaluacion anual de su
reglamento y sugiere al Organo
de Administracién las
modificaciones para sy
aprobacion,

No aplica porque
Nombramientos.

CGC

no

cuenta

con

un

Comité

[1.5.2.2 propone el desarrollo de
criterios (calificacion,
experiencia, reputacion
profesional y ética, otros) para |a
seleccion de nuevos miembrps
del Organo de\dministracion y
gerentes de primera linea,

No aplica porque
Nombramientos.

CGC

no

cuenta

con

un

Comité

[1.5.2.3 identifica los candidatc
a miembros del Organo ¢
Administracién a ser propuestos
por el Comité a la Asamblea
General de Accionistas,

(¢}

No aplica porque
Nombramientos.

CGC

no

cuenta

con

un

Comité

11.5.2.4 sugiere miembros del
Organo de Administracién que
habran de integrar los diferentgs
Comités del Organo de
Administracién acorde a sys
antecedentes,

No aplica porque
Nombramientos.

CGC

no

cuenta

con

un

Comité

de

de

de

de

de



[1.5.2.5 recomienda que X No aplica porque CGC no cuenta con un Comité
Presidente del Directorio no sea Nombramientos.

a su vez el Gerente General de la

Emisora,

11.5.2.6 asegura Idisponibilidad X No aplica porque CGC no cuenta con Comité de
de los curriculum vitaes de las Nombramientos.

miembros del Organo de

Administracién y gerentes de |a

primera linea en la web de Ja

Emisora, donde quede

explicitada la duracion de sus

mandatos en el primer caso,

11.5.2.7 constata la existencia dle X No aplica porque CGC no cuenta con un Comité
un plan de sucesion del Organo Nombramientos.

de Administracién y de gerentes

de primera linea.

[1.5.3 De considerar relevan X No aplica porque CGC no cuenta con un Comité
agregar politicas implementadas Nombramientos.

realizadas por el Comité de

Nombramientos de la Emisora

gue no han sido mencionadas |en

el punto anterior.

Recomendacion 11.6: Evaluar la conveniencia de quemiembros del Organo de Administracién y/o sindicog/o

consejeros de vigilancia desempefien

funciones enealisas Emisoras.

Responder si: La Emisora
establece un limite a Igs
miembros del Organo de
Administraciéon y/o sindicos y/o
consejeros de vigilancia pafa
gue desempefien funciones |en
otras entidades que no sean (el
grupo econdémico, que encabeza
ylo integra la  Emisoral
Especificar dicho limite
detallar si en el transcurso del
afo se verifico alguna violacig
a tal limite.

=]

X

Los miembros del directorio no cuentan con limitaeis
para participar en el directorio de otras sociegdadéo
obstante en el caso de tener algun conflicto deréstlos
directores deben denunciarlo conforme lo dispuestdos
articulos 272 y 273 de la Ley General de Sociedades

En cuanto a los miembros de la comision fiscalizadie
CGC, tampoco cuentan con limitaciones para deseany]
funciones en otras entidades que no sean del ¢
economico.

de

ef
rupo



Recomendacion 11.7: Asegurar la Capacitacion y Desello de miembros del Organo de Administracion y

gerentes de primera linea de la Emisora.

Responder si:

II.7.1 La Emisora cuenta con
Programas de Capacitacion
continua vinculado a la
necesidades existentes de
Emisora para los miembros del
Organo de Administracion
gerentes de primera linea, que
incluyen temas acerca de su fol
y responsabilidades, la gestipn
integral de riesgo
empresariales, conocimientps
especificos del negocio y sus
regulaciones, la dinamica de [la
gobernanza de empresas
temas de responsabilidad sodial
empresaria. En el caso de lps
miembros del Comité d
Auditoria, normas contables
internacionales, de auditoria y de
control interno y de regulaciones
especificas del mercado de
capitales.
Describir los programas que se
llevaron a cabo en el transcurso
del afio y su grado de
cumplimiento.

Ver respuesta a 11.1.1.9.

[1.7.2 La Emisora incentiva, par
otros medios no mencionadas fen
11.7.1, a los miembros de
Organo de Administracion
gerentes de primera linea
mantener una  capacitacion
permanente que complemente|su
nivel de formacion de manera
gue agregue valor a la Emisora.
Indicar de qué modo lo hace

Los miembros del directorio y los gerentes denpra lineal
cuentan con el apoyo de CGC para llevar a cabg
capacitaciones que consideren convenientes, ya lay
misma contribuye a un mejor desempefio en sus car
consecuentemente a un mejor cumplimiento del of
social de la entidad.

Como se mencion6 anteriormente, el presupuestd deu
la Compaifiia incluye planes de capacitacién, ya
considera que resultan necesarios para sus mienar
funcibn a los cambios y actualizaciones técnicas
profesionales.

las

JOS
jeto

[+

que
DS

PRINCIPIO 1ll. AVALAR UNA

EFECTIVA POLITICA DE

IDEN

TIFICACION, MEDICION,




ADMINISTRACION Y DIVULGACION DEL RIESGO EMPRESARIAL

Recomendacion llI: EI Organo de Administracion debecontar con una politica de gestion integral del gsgo
empresarial y monitorea su adecuada implementacion

Responder si:

.1 La Emisora cuenta cc
politicas de gestion integral d

riesgos empresariales (de

cumplimiento de los objetivo
estratégicos, operativo
financieros, de reporte contab
de leyes y regulaciones, otro
Hacer una descripcion de |
aspectos mas relevantes de
mismas.

e

5
5,
e,
5).
DS

las

X

Si bien no existe una metodologia formalmente &scle
gestion integral de riesgos formalmente definid&GQQ
permanentemente efectla un analisis y evaluaciotosl
distintos riesgos empresariales que podrian tefestos
adversos sobre el logro de sus objetivos.

W

.2 Existe un Comité de
Gestion de Riesgos en el se
del Organo de Administracion
de la Gerencia General. Inform
sobre la existencia de manua
de procedimientos y detallar I
principales factores de riesg
gue son especificos para
Emisora o su actividad y Id
acciones de mitigacié
implementadas. De no cont
con dicho Comité
correspondera describir el pap

no

ar

DS
la

de supervisién desempefiado por

el Comité de Auditoria e
referencia a la gestién d
riesgos.

Asimismo, especificar el grad
de interacciéon entre el Orga
de Administracion o de su
Comités con la Gerenci
General de la Emisora €
materia de gestién integral ¢
riesgos empresariales.

h
e

(0]
(o]
S
a
n
e

Cada gerencia gestiona los riesgos inherentedasg
funciones propias, bajo supervision de la geregereral.

1.3 Hay una  funcién

CGC no cuenta con un funcionario especifico inddjgerie
a cargo de la gestién de riesgo.
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Gerencia General de la Emis
gue implementa las politicas de
gestion integral de riesgas
(funcién de Oficial de Gestiop
de Riesgo o0 equivalente).
Especificar

independiente  dentro de%1

ra

[ll.4 Las politicas de gestion
integral de  riesgos  son

actualizadas permanentemente
conforme a las recomendaciones

y metodologias reconocidas en
la materia. Indicar cuéles
(Enterprise Risk Management,

de acuerdo al marco conceptual

de COSO - Committee of
sponsoring organizations of the
Treadway Commission —, ISO
31000, norma IRAM 17551

seccién 404 de la Sarbanes-

Oxley Act, otras).

Cada Gerencia efectla la revision de sus piodentos
conforme los cambios normativos y de funcionamig
interno. Los mismos son actualizados en funciénsde
necesidad de adecuacion.

nto

.5 El Organo de
Administracién comunica sobre
los resultados de la supervisipn

de la gestion de riesgos realizada

conjuntamente con la Gerengia
General en los estados
financieros y en la Memori
anual. Especificar los principales
puntos de las exposiciongs
realizadas.

CGC expone en sus estados financieros los riesg«
acuerdo a las normas internaciones de informal
financiera (NIIF) y en la Memoria las considera@smue
resulten necesaria.

Periddicamente se informa al Directorio sobre sulitado
de las auditorias realizadas, y sobre el seguimidatlos
planes de accién a seguir.

PRINCIPIO 1V. SALVAGUARDAR LA INTEGRIDAD DE LA INFO RMACION FINANCIERA CON
AUDITORIAS INDEPENDIENTES

Recomendacion IV: Garantizar la independencia y trasparencia de las funciones que le son encomendadds
Comité de Auditoria y al Auditor Externo.

Responder si:

V.1 El Organo de
Administracién al elegir a lo
integrantes del Comité d
Auditoria teniendo en cuen
gue la mayoria debe revestir

SR

No aplica porque CGC no cuenta con un comité
auditoria.

cion
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cardcter de independien
evalla la conveniencia de que
sea presidido por un miembro
independiente.

IV.2 Existe una funcién de
auditoria interna que reporta fal
Comité de Auditoria o 4l
Presidente del Organo de
Administraciébn 'y que e$
responsable de la evaluacion
sistema de control interno.

Indicar si el Comité de Auditori
o el Organo de Administracio
hace una evaluacion anual sobre
el desempefio del area
auditoria interna y el grado de
independencia de su labpr
profesional, entendiéndose plor
tal que los profesionales a cargo
de tal funcion SO
independientes de las restantes
areas operativas y ademas
cumplen con requisitos
independencia respecto a
accionistas de  control
entidades relacionadas que
ejerzan influencia significativ
en la Emisora.

Especificar, asimismo, si Ia
funcion de auditoria internp
realiza su trabajo de acuerdo| a
las normas internacionales para
el ejercicio profesional de Ip
auditoria interna emitidas por gl
Institute of Internal Auditors
(1A).

No aplica porque CGC no cuenta con un comitawdtitoria.
CGC lleva adelante tareas de auditoria internaccord las
normas profesionales aplicables

IV.3 Los integrantes del Comit
de Auditoria hacen un
evaluacion anual de |
idoneidad, independencia

desempefio de los Auditores
Externos, designados por |[a
Asamblea de Accionistas.

DD D

<

No aplica porque CGC no cuenta con un Comité
Auditoria.

No obstante, destacamos que a auditoria externéod
estados contables de CGC es llevada a cabo poe
Waterhouse & CO S.R.L., firma de auditoria interonal
lider en el rubro que mantiene controles estrietosuanto 3

de

Pric

independencia, idoneidad y rotacién de los equipos.
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Describir los aspectos relevan

de los procedimientos
empleados para realizar |a
evaluacion.

IV.4 La Emisora cuenta con ur
politica referida a la rotacién d
los miembros de la Comisig
Fiscalizadora y/o del Audito
Externo; y a propésito de
ultimo, si la rotacion incluye a |
firma de auditoria externa

Unicamente a los sujetos fisico

o O =35 0 o

El estatuto establece que la fiscalizacion d&CCesta 4

cargo de una comision fiscalizadora compuesta de 3

sindicos titulares y 3 suplentes, con mandatos lesiua
reelegibles.

Mas alla de lo dispuesto por la Normas de la CN¥ key
de Mercado de Capitales, el directorio de la CGQiere
una politica escrita respecto a la rotacion dealaditores
externos.

PRINCIPIO V. RESPETAR LOS DERECHOS DE LOS ACCIONIST AS

Recomendacién V.1: Asegurar que los accionistas gan acceso a la informacion de la Emisora.

Responder si:

V.11 El Organo deg X Los Unicos accionistas de CGC son Latin Expilora
Administracién promuevi S.L.U. y Sociedad Comercial del Plata S.A., loslesa
reuniones informativa tienen representacioén en el directorio y son intmtas de la
periddicas con los accionistas evolucion de los negocios en este ambito por loanate
coincidiendo con la presentacion manera trimestral, estando siempre abierto a regibi
de los estados financieros inquietudes y consultas de los mismos.
intermedios. Explicita
indicando la  cantidad y Ademas, CGC publica toda la informacion requeridalas
frecuencia de las reuniongs normas aplicables con lo cual los accionistas puedeede
realizadas en el transcurso del a dicha informacion, cumpliendo de esta forma CGC la
afno. normativa que al respecto requieren la CNV, la BOB&
MAE.
X Es pditica de CGC mantener informados permanentern

V.1.2 La Emisora cuenta cadn
mecanismos de informacion |a
inversores y con un area

especializada para la atencion|de

sus consultas. Adicionalmente
cuenta con un sitio web que

puedan acceder los accionistas y

otros inversores, y que permita

un canal de acceso para que
puedan establecer contacto entre

a los inversores por intermedio de la informaciobrs el
giro de compafiia que envia y publica a través de
organismos correspondientes (CNV, BCBA, MAE)
sitio  web institucio
una seccion

CGC cuenta en su
http://www.cgc.com.ar con

al

denominpda

“Informacion Financiera” donde los inversores poede

acceder a la informacion publica relevante de CGC.

CGC también posee una casilla especifica de cg
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si. Detallai

electronica para la atencién de las consultas@etges de
los inversores: CGi@versores@cgc.com.ar

La Sociedad en cumplimiento de las disposiciongsntes,

cuenta con un Responsable de Relaciones con elahitefc

titular y uno suplente, los cuales tienen como ifumg
verificar que toda informacion
conocimiento publico, en base a las normas de gheihn
de informacion aplicables y responder consultasdas que

relevante sea |de

pueda generar la informacion que es de conocimignto

publico.

Recomendacién V.2: Promover la participacion activale todos los accionistas.

Responder si:

v.2.1 El Organo di
Administracion adopta medidas
para promover la participacidn

de todos los accionistas en las

Generales e
Accionistas. Explicitar
diferenciando las  medidgs
exigidas por ley de las ofrecidas
voluntariamente por la Emisora
a sus accionistas.

Asambleas

X

En el particular caso de CGC, no es necesario pren
incentivos para la asistencia a las asambleas denétas
dado que las acciones estan concentradas en dosisizs,
facilitando de esta manera su participacion enmasnas.
Las citaciones se efectian en horarios y lugaresuzdios
para facilitar la presencia de los accionistasd&slestaca

gue en las dltimas asambleas que se han efectumup h

asistido representantes del 100% del capital sogiednes

siempre se han comprometido a emitir votos unanimes

razén por la cual pudieron efectuarse sin la pabién de |a
convocatoria que dispone la Ley General de Socesdad

V.2.2 La Asamblea General de
Accionistas cuenta con un
Reglamento para su

funcionamiento que asegura que

la informacién esté disponibl
para los accionistas, cd
suficiente antelacion para |a
toma de decisiones. Describir 10s
principales lineamientos del
mismo.

S @D

El funcionamiento de las asambleas estd delddem
descripto en el estatuto de CGC. Si bien la asandgeeral
de accionistas no cuenta con un reglamento donde
establezcan las pautas para su funcionamiento Spggigen
que la informacién esté disponible para los acstasi con
suficiente antelacion para la toma de decision&C Gla
cumplimiento a los plazos legales para que recilzap
informacién en tiempo y forma.

V.2.3 Resultan aplicables las

mecanismos implementados por

la Emisora a fin que los
accionistas minoritarios

propongan asuntos para debatir

en la Asamblea General de
Accionistas de conformidad cgn
lo previsto en la normativa

No existen mecanismos especiales implementpdoda
emisora en tal sentido. De existir en un futuroi@ustas

se

minoritarios, no se creeria necesario tomar medidas

adicionales ya que se cumple con la nhormativa Wgsobre
las asambleas y la revelacion de la informacion.
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vigente.
resultados.

Explicitar los

. X CGC no cuenta con politicas de estimulo esjpasifpara |g
V.2.4 La Emisora cuenta can S politice fp.

oliticas de estimulo a la participacion de los accionistas de mayor reIemr;ga que
partici acién de accionistas de considera que cumple con los mecanismos previsiosag
Pna orprelevancia tales como lbs legislacion vigente y lo dispuesto por los orgamsnde
invgrsores ’institucionale< control, entendiendo que ellos son aplicables asdds

e T accionistas sin distinguir su relevancia.
Especificar.
X En las asambleas de accionistas se proponesigraécion

V.25 En las Asambleas de brop g

Accionistas donde se proponen
designaciones de miembros del
Organo de Administracion de
dan a conocer, con caracter
previo a la votacion:(i) I3
postura de cada uno de Ips
candidatos respecto de |a
adopcion o no de un Cédigo de
Gobierno Societario; y (ii) los
fundamentos de dicha postura.

de los nuevos miembros del directorio y no se deonacer
con caracter previo a la votacion la postura de caw los
candidatos respecto de la adopcidon o no de un Gddig
Gobierno Societario.

Recomendacioén V.3: Garantizar el principio de igualad entre accion y voto.

Responder si: La Emisora cuenta

con una politica que promueya

X

CGC garantiza el cumplimiento de dicho princigi través
del cumplimiento de las leyes y su estatuto. Eltahpocial

el principio de iqualdad entre de CGC asciende a $ 399.137.856, compuesto | por
achi)én F\J/oto 9 399.137.856acciones y todas dichas acciones dactdea
y ) un (1) voto por accién.
Recomendacion V.4: Establecer mecanismos de protémt de todos los accionistas frente a las tomas dentrol.
N . X CGC no se encuentra en el régimen de oferta pUthdiczus
Responder si: La Emisora -
; . acciones.
adhiere al régimen de oferta
ggﬁ “g?oria de Casoadggéstlrgﬁcm El articulo 6 del estatuto de CGC establece qua @acaso
ex ﬁcitar ’ si existen otro § de transferencias de acciones por cualquiera de| los
me?canismos alternativoi accionistas clase A a un tercero de buena fe, axaego
revistos estatutariamente corrb{o las transferencias entre integrantes del mismo ogfup
P ’ econdmico, y Unicamente para el supuesto de que tal

el tag along u otros.

transferencia importe la del control de CGC, todos$
cualquiera de los accionistas clase B tendran eicte,
pero no la obligacion, de vender acciones de CG@en

mismos términos, al mismo momento y al mismo precio

unitario en que los accionistas clase A vendarasumnes,
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segun se especifique en la naotificacion de of@emtro de
los diez dias corridos posteriores a la notificacie la
oferta, los accionistas clase B que ejerzan elctierale
seguimiento, deberan dar indefectiblemente noti@a
escrita de ello a los accionistas clase A que habieursadg
la notificacion de oferta. Si la sumatoria del ndmee
acciones a ser vendidas por los accionistas clage BA

excediera la cantidad de acciones que el adguerient

propuesto estuviera dispuesto a adquirir, la tenestia se
realizara en proporcion a la participacion acci@nde cadg
accionista vendedor.

El articulo 7 del estatuto de CGC establece qua @acaso
de transferencias de acciones por accionistas clgse
exceptuando las transferencias entre integrantesigeno
grupo econémico, y Unicamente para el supuestedi\de
la totalidad de las acciones clase A a un tercerbougna fe
y de estar referida la oferta de dicho tercerotatilidad del
capital accionario, los accionistas clase B tendfar
obligacién de vender su acciones bajo los mismusinés
y condiciones ofrecidos por el tercero.

Recomendacién V.5: Incrementar el p

orcentaje acc

i@s en circulacion sobre el capital.

Responder si: La Emisora cuer
con una dispersion accionaria

ta

de

al menos 20 por ciento para sus

acciones ordinarias. Cag
contrario, la Emisora cuenta c(

una politica para aumentar su
accionaria en el

dispersion
mercado.

Indicar cudl es el porcentaje de

la dispersién accionaria conj
porcentaje del capital social ¢

la Emisora y como ha variado en

0]
e

el transcurso de los Ultimos tres

afios.

X

CGC no se encuentra en el régimen de ofertdigadide
acciones.

Ver respuesta V.3.

Recomendacién V.6: Asegurar

gue haya una politicaeddividendos transparente.

V.6.1 La Emisora cuenta cQ
una politica de distribucion d
dividendos prevista en €
Estatuto Social y aprobada por
Asamblea de Accionistas en |
gue se establece las condicio

X

CGC no cuenta con una politica de distribucida
dividendos prevista en su estatuto en la que sdblegtan
las condiciones para distribuir dividendos en éfecto
acciones.
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para distribuir dividendos €
efectivo o acciones. De existir
la misma, indicar criterios,
frecuencia y condiciones que
deben cumplirse para el pago [de
dividendos.

V.6.2 La Emisora cuenta cgn X
procesos documentados para| la

elaboracién de la propuesta de

destino de resultadas
acumulados de la Emisora que
deriven en constitucion de
reservas legales, estatutarias,
voluntarias, pase a nuevyo
ejercicio y/o pago de dividendos.

Explicitar dichos procesos
detallar en que Acta de
Asamblea General de
Accionistas fue aprobada [a
distribucion (en efectivo
acciones) o no de dividendos, de
no estar previsto en el Estatyto
Social.

Anualmente la Asamblea de Accionistas es quienide
acerca de la propuesta de destino de los result
acumulados de la emisora, cumpliendo lo estableeidel
art. 17° del Estatuto, el cual establece que lasmmzEas
realizadas y liquidas se destinaran a: a) El 5%lsdsanzal
el 20% del capital social a la constitucion de veserva
legal, b) a remuneraciéon del directorio y de la
fiscalizadora y c¢) a dividendo de las accionesrandas o &
reservas facultativa o a de prevision o de cuen&van o al
destino que determine la asamblea.

PRINCIPIO VI. MANTENER UN VINCULO DIRECTO Y RESPON SABLE CON LA COMUNIDAD

Recomendacién VI: Suministrar a la comunidad la reelacion de las cuestiones relativas a la Emisoraup canal

de comunicacion directo con la empresa.

Responder si:

VI.1 La Emisora cuenta con un X

sitio web de acceso public
actualizado, que no sol
suministre informacion relevant
de la empresa (Estatuto Soci
grupo econdémico, composicig
del Organo de Administracion
estados financieros, Memor
anual, entre otros) sino qu
también recoja inquietudes de
usuarios en general.

Do~ oY DO S

CGC cuenta con un sitio web con informacién solar
compafiia. El sitio es http://www.cgc.com.ar.

Asimismo, también se encuentra disponible una I{Bé&1)
4849-6100 de 10 a 18 horas.

VI.2 La Emisora emite u
Balance de Responsabilidad

Si bien CGC n emite un Balance de Responsabilidad Sc

y Ambiental con frecuencia anual, CGC tiene estéaxlde
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Social 'y Ambiental col
frecuencia anual, con
verificacion de un Audito
Externo  independiente.
existir, indicar el alcance
cobertura juridica o geografiga
del mismo y dbnde esta
disponible.  Especificar qu
normas o iniciativas ha

adoptado para llevar a cabo |su

politca de responsabilidad
social empresaria  (Global
Reporting Iniciative y/o el Pact|
Global de Naciones Unidas, IS
26.000, SA8000, Objetivos
Desarrollo del Milenio, SGE 21}
Foretica, AA 1000, Principios d
Ecuador, entre otras)

cumglimiento depoliticas ambientales de la legislacion y
normativa vigente.

Se hace referencia a este aspecto en la memorieeg)
aprobada por el directorio y la asamblea. CGC nsidera
necesaria la verificacion por un auditor indepentgdigya que
lleva un registro de todas las actividades llevadaabo, Y|
las normas locales no requieren una auditoriaspexo.

ue

PRINCIPIO VII. REMUNERAR DE FORMA JUSTA Y RESPONSAB LE

Recomendacion VII: Establecer claras politicas de emuneracion de los miembros del Organo d
Administraciénn y gerentes de primera linea, con @®cial atencion a la consagracion de limitacione
convencionales o estatutarias en funcion de la etdéacia o inexistencia de ganancias

n

VII.1 La Emisora cuenta con un X | CGC no cuenta con un Comité de Remuneracignesssto

Comité de Remuneraciones: que considera suficientes y efectivos los procegfinois
seguidos actualmente. Es el directorio quien amalizvalta
las politicas remunerativas, las que son puesta
consideracion en oportunidad de la aprobacion de
presupuestos anuales
La remuneracion del directorio es considerada po
asamblea de accionistas conforme lo establecidoele
estatuto social.

. X | No aplica porque CGC no cuenta con un Comité

Vil.1.1 _mtegrado por al menos Remuneraciones.

tres miembros del Organo de

Administracién, en su mayoria

independientes,

VIL1.2 presidido  por un X | No aplica porque la CGC no cuenta con un Comigé

miembro  independiente  del Remuneraciones.

Organo de Administracion,
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VI.L1.3 que cuenta con
miembros que acreditd
suficiente idoneidad \
experiencia en temas de politicas
de recursos humanos

=]

No aplica porque la sociedad no cuenta con un @odg
Remuneraciones.

VIL.L1.4 que se reuna al mengs
dos veces por afio.

No aplica porque la sociedad ccuenta con un Comité ¢
Remuneraciones.

VII.1.5 cuyas decisiones no son
necesariamente vinculantes para
la Asamblea General de
Accionistas ni para el Consejo
de Vigilancia sino de caracter
consultivo en lo que hace a [a
remuneracion de los miembros
del Organo de Administracion.

No aplica porque CGC no cuenta con un Comité
Remuneraciones.

VII.2 En caso de contar con un
Comité de Remuneraciones, |el
mismo:

No aplica porque CGC no cuenta con un Comité
Remuneraciones.

VIl.2.1 asegura que exista una
clara relacion entre I
desempefio del personal clave y
su remuneracion fija y variable,
teniendo en cuenta los riesgps
asumidos y su administracion,

No aplica porque CGC no cuenta con un Comité
Remuneraciones.

VII.2.2 supervisa que la porci(’in
variable de la remuneracion de
miembros del Organo de
Administracién y gerentes de
primera linea se vincule con gl
rendimiento a mediano y/o largo
plazo de la Emisora,

No aplica porque CGC no cuenta con un Comité
Remuneraciones.

VII.2.3 revisa la posicior
competitiva de las politicas
practicas de la Emisora cd
respecto a remuneraciones
beneficios de empresas

< 3=

No aplica porque CGC no cuenta con un Comité
Remuneraciones.
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comparables, y recomienda o
cambios,

VIl.2.4 define y comunica la

politica de retencién, promocié
despido vy
personal clave

suspension  de

=

No aplica porque CGC no cuenta con un Comité
Remuneraciones.

VII.2.5 informa las pautas paf
determinar los planes de reti

de los miembros del Organo e

Administracién y gerentes d
primera linea de la Emisora,

a
ro

e

No aplica porque CGC no cuenta con un Comité
Remuneraciones.

VII.2.6 da cuenta regularmen
al Organo de Administracion y
la Asamblea de Accionistg
sobre las acciones emprendid
y los temas analizados en §
reuniones,

[

as
us

No aplica porque CGC no cuenta con un Comité
Remuneraciones.

VII.2.7 garantiza la presenc
del Presidente del Comité ¢
Remuneraciones en la Asambl
General de Accionistas qu
aprueba las remuneraciones
Organo de Administracion pa
que explique la politica de |
Emisora, con respecto a
retribucion de los miembros d
Organo de Administracion
gerentes de primera linea.

No aplica porque CGC no cuenta con un Comité
Remuneraciones.

VII.3 De considerar relevant
mencionar las politicas aplicad
por el Comité de
Remuneraciones de la Emisg
gue no han sido mencionadas
el punto anterior.

AS

ra

No aplica porque CGC no cuenta con un Comité
Remuneraciones.

VIl.4 En caso de no contar cd
un Comité de Remuneraciong

L]

explicar como las funcione

n

Ciertas funciones descriptas en VII.2 cumplidas en €
ambito de la Gerencia General, con soporte del Ate
Recursos Humanos, con reporte al Presidente dettdnio.
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descriptas en VI. 2 sc
realizadas dentro del seno del
propio Organo de
Administracion.

PRINCIPIO VIIl. FOMENTAR LA ETICA EMPRESARIAL

Recomendacién VIII: Garantizar comportamientos étios en la Emisora.

VIII.1 La Emisora cuenta con un
Cddigo de Conducta
Empresaria. Indicar principales
lineamientos y si es de
conocimiento para todo publico.
Dicho Cadigo es firmado por al
menos los miembros del Organo
de Administracion y gerentes de
primera linea. Sefialar si se
fomenta su aplicacion g
proveedores y clientes.

X

CGC no cuenta con un Cédigo de Conducta Empeesa

Sin embargo, es de destacar, que en el desempeBasge

funciones, todas aquellas personas que son paet€Ged,
incluyendo sin excepcidon a directores, miembros lal¢
Comision Fiscalizadora y gerentes de primera i

desempefian sus funciones basandose en los praapip

honestidad, compromiso, respeto hacia los de
generosidad, solidaridad y transparencia en todss
relaciones tanto internas como externas.

h

nea

mas,

VII.2 La Emisora cuenta con
mecanismos para recibjr
denuncias de toda condugta
ilicita o anti ética, en forma
personal o por medios
electrénicos garantizando que |la
informacion transmitida
responda a altos estandares |de
confidencialidad e integridad,
como de registro y conservacion
de la informacion. Indicar si el
servicio de  recepcion
evaluacion de denuncias gs
prestado por personal de |la
Emisora o por profesionalgs
externos e independientes para
una mayor proteccion hacia los
denunciantes.

CGC no cuenta con mecanismos para recibir denule
este tipo.

VII.3 La Emisora cuenta con
politicas, procesos y sistemas
para la gestiéon y resolucion de
las denuncias mencionadas en el
punto VII.2. Hacer uns
descripcion de los aspectos mas
relevantes de las mismas | e
indicar el grado de

CGC no cuenta con politicas y procesos para laégest
resolucion de denuncias.

-21 -



involucramiento del Comité c
Auditoria en dicha:
resoluciones, en particular en
aquellas denuncias asociadas a
temas de control interno pafa
reporte  contable 'y sobre
conductas de miembros del
Organo de Administracion
gerentes de la primera linea.

PRINCIPIO IX: PROFUNDIZAR EL ALCANCE DEL CODIGO

Recomendacioén IX: Fomentar la inclusion de las presiones que hacen a las buenas practicas de buerbigono

en el Estatuto Social.

Responder si: El Organo de
Administracion evalia si las
previsiones del Caodigo de
Gobierno  Societario  deben
reflejarse, total o parcialmentg,
en el Estatuto Social, incluyendo
las responsabilidades generales y
especificas del Organo de
Administracién. Indicar cuales

previsiones estan efectivamente
incluidas en el Estatuto Social
desde la vigencia del Cadigo
hasta el presente.

X

El Directorio de CGC, entiende que las previsiomes

Cddigo de Gobierno Societario son compatibles cbn e

estatuto, debido a que el mismo fue confeccion

respetando la normativa vigente.

En tal sentido, el estatuto, cuenta con normas algegio
societario, especificamente, aquellas relativas
funcionamiento del directorio y de la comision éikzadora.

Entendemos que las disposiciones que el estatutcGle
prevé sobre gobierno societario son suficientegegtigas
para garantizar las buenas practicas de buen gob
corporativo. No obstante ello, no se descarta @uson
gradual en el futuro de algunas de las previsiopas)a

medida que ello se considere conveniente.

Ciudad Autdnoma de Buenos Aires, 10 de marzo de 2016.
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COMPANIA GENERAL DE COMBUSTIBLES S.A.

ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

correspondientes al ejercicio econdmico finalizadel 31 de diciembre de 2015

(presentados en forma comparativa)



COMPANIA GENERAL DE COMBUSTIBLES S.A.

Domicilio legal: Bonpland 1745 - Ciudad Autonoma ddBuenos Aires

Republica Argentina

EJERCICIO ECONOMICO N° 96

ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015

Actividad principal de la Sociedad:

Fecha de inscripcion en el Registro
Publico de Comercio:

Ultimasmodificaciones del Estatu

Numero de Registro en laspeccior
General de Justicia:

Fecha de terminacion del contrato social:

Sociedad controlante:

Exploion y explotacién de hidrocarburos y derivados

15 de octubre de 1920, bajo el numero 136, folidiBéo 41, tomo A
de Sociedades An6nimas

18 de abril de 20(, 12 de septiembre de 2(, 19 de
diciembre de 2013 y 17 de abril de 2015
1648

1° déesmpre de 2100

Latin Exploratih. (1)

Actividad principal de la sociedad controlantdnversora y financiera.

Participacion de la sociedad controlante en eltabpocial y en los votos: 70,00% (1)

COMPOSICION DEL CAPITAL (2)

- Expresado en pesos -

Suscripto, emitido e Suscripto, emitido e

Acciones ordinarias de VN 1:

Clase A de 1 voto
Clase B de 1 voto

integrado al integrado al
31/12/02015 31/12/2014
279.396.499 49.000.000
119.741.357 21.000.000
399.137.856 70.000.000

(1) Nota 26 a los estados contables consolidados
(2) Nota 15 a los estados contables consolidados

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2016

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

C.P.CEECABA T°1F°17
Dr. Alejandro P.Frechou
Contador Publico (UBA)

C.P.C.E.C.AB.A. T° 156 F° 85

Eduardo Hugo Antranik Eurnekian
Presidente

Carlos Oscar Bianchi
Por Comisién Fiscalizadora



COMPANIA GENERAL DE COMBUSTIBLES S.A.
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y 2014

(Expresados en miles de pesos)

Nota 31.12.2015 31.12.2014
ACTIVO
ACTIVO NO CORRIENTE
Propiedad, planta y equi 8 3.153.63 825.58t¢
Inversiones en sociedades 9 268.773 377.681
Otras inversiones 13 7.662 4.668
Activo por impuesto diferido 27 53.683 109.253
Otros créditos 10 109.626 52.812
Total del Activo No Corriente 3.593.382 1.370.002
ACTIVO CORRIENTE
Inventario: 11 140.09: 63.70°
Otros créditos 10 531.742 139.218
Cuentas comerciales por cobrar 12 791.080 105.724
Otras inversiones 13 171.405 62.182
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 14 12.414 55.669
Total del Activo Corriente 1.746.734 426.500
TOTAL DEL ACTIVO 5.340.116 1.796.502
PATRIMONIO
Capital social 15 399.138 70.000
Aportes irrevocables 15 - 97.986
Reservas 16 771.534 791.283
Resultados no asignados 17 69.816 123.915
Otros resultados integrales 107.759 75.141
Total del patrimonio atribuible
a los propietarios de la sociedad 1.348.247 1.158.325
Participaciones no controladora 7.455 -
TOTAL DEL PATRIMONIO 1.355.70:. 1.158.32!
PASIVO
PASIVO NO CORRIENTE
Previsiones 18 14.581 12.941
Provisiones 19 528.626 204.360
Otras deudas 22 208 625
Deudas fiscales 20 63.354 72.557
Pasivo por impuesto diferi 27 37.25¢ -
Deudas financieras 21 2.356.231 31.823
Total del Pasivo No Corriente 3.000.258 322.306
PASIVO CORRIENTE
Provisiones 19 11.322 9.076
Otras deudas 22 35.794 11.038
Deudas fiscales 20 21.099 74.938
Remuneraciones y cargas sociales 20.243 8.256
Deudas financieras 21 325.721 75.660
Deudas comerciales 23 569.977 136.903
Total del Pasivo Corriente 984.156 315.871
TOTAL DEL PASIVO 3.984.414 638.177
TOTAL DEL PASIVO Y DEL PATRIMONIO 5.340.116 1.796.502

Las notas 1 a 34 que se acompafian forman parteantegle los presentes estados financieros coadokd

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2016

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

C.P.CEECABA T°1F°17
Dr. Alejandro P.Frechou
Contador Publico (UBA)

C.P.C.E.C.AB.A. T° 156 F° 85

Carlos Oscar Bianchi

Por Comisién Fiscalizadora

Eduardo Hugo Antranik Eurnekian

Presidente



COMPANIA GENERAL DE COMBUSTIBLES S.A.

ESTADO DE RESULTADOS INTEGRALES CONSOLIDADO
POR LOS EJERCICIOS FINALIZADOS AL 31 DE DICIEMBRE D E 2015 Y 2014

(Expresados en miles de pesos)

Nota 31.12.2015 31.12.2014
Ventas netas 24 a) 2.526.797 942.063
Costo de ventas 24 b) (1.975.555) (655.864)
Resultado bruto 551.242 286.199
Gastos de comercializaci 24 c (59.809 (27.870
Gastos de administracion 24 d) (200.319) (85.193)
Gastos de exploracion 24 e) (55.977) (6.775)
Otros ingresos y egres operativos 24 1) 411.62- 26.30¢
Resultado operativo 646.761 192.667
Resultado de inversiones valuadas bajo el método
de la participacién 24 g) (145.515) (19.224)
Ingresos financieros 24 h) 150.840 87.061
Costos financieros 24 h) (733.863) (81.002)
Resultado por combinacioén de negocio 24i)y 28 d) 195.413 -
Resultado antes de impuestos 113.636 179.502
Impuesto a las gananc 27 (56.112 (66.462
Ganancia del ejercicio 57.524 113.040
OTROS RESULTADOS INTEGRALES
Diferencia de conversion de estados financieros 32.618 24.207
Reclasificacion de resultados incluidos en la dai
neta del periodo (Nota 9 a 1)) - (13.477)
Total de otros resultados integrales del ejercicio,
neto de impuestos 32.618 10.730
Resultado total integral del ejercicio — Ganancia 90.142 123.770
Resultado neto, atribuible a:
Accionistas de la Sociedad 58.941 113.040
o (1.417) -
Participaciones no controladoras
57.524 113.040
Resultado total integral, atribuible a:
Accionistas de la Sociedad 91.559 123.770
Participaciones no controladoras (1.417) -
90.142 123.770
Resultado por accién basico y diluido 25 0,148 1,615

Las notas 1 a 34 que se acompafian forman parggante de los presentes estados financieros cdadok.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2016

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

C.P.CEECABA T°1F°17
Dr. Alejandro P.Frechou
Contador Publico (UBA)

C.P.C.E.C.AB.A. T° 156 F° 85

Carlos Oscar Bianchi
Por Comisién Fiscalizadora

Eduardo Hugo Antranik Eurnekian

Presidente



COMPANIA GENERAL DE COMBUSTIBLES S.A.
ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO CONSOLIDADO
POR LOS EJERCICIOS FINALIZADOS AL 31 DE DICIEMBRE D E 2015 Y 2014

(Expresados en miles de pesos)

Saldos al 31 de diciembre de 2013

Resolucion de la Asamblea General Ordinaria deokisias de
fecha 23 de abril de 2014:
- Aumento de Reserva Facultativa

Aportes irrevocables (Nota 15)
Resultado neto del ejercicio — Ganancia

Variacion de otros resultados integrales del ejar¢Nota 3.2.11)

Saldos al 31 de diciembre de 2014

Decision adoptada por la Asamblea
Ordinaria y Extraordinaria del 17/4/15
- Aumento de reserva
- Aumento de capital

Efecto Compra Unitec Energy S.A. (ver nota 3(2)R
Resultado neto del ejercicio — Ganancia

Variacion de otros resultados integrales del ejar¢Nota 3.2.11)

Saldos al 31 de diciembre de 2015

Capital Aportes Reserva Reserva Otros Resultados Otros Patrimonio Participacion Total
social Irrevocables Legal Facultativa (nota 3.2.2.1) no Resultados  atribuible a los no
(Nota 15) (Nota 15) 1) asignados Integrales accionistas de  controladora
la Sociedad
70.000 - 14.000 738.851 - 49.307 64.411 936.569 - 36.9B9
- - - 38.432 - (38.432) - - - -
- 97.986 - - - - - 97.986 - 97.986
- - - - - 113.040 - 113.040 - 113.040
- - - - - - 10.730 10.730 - 1@73
70.000 97.986 14.000 777.283 - 123.915 75.141 1.158.325 - 1.158.325
- - - 113.040 - (113.040) - - - -
329.138 (97.986) - - - - - 231.152 - 231.152
- - - - (132.789) - - (132.789) 8.872 (123.917)
- - - - - 58.941 - 58.941 (1.417) 57.524
- - - - - - 32.618 32.618 - 32.618
399.138 - 14.000 890.323 (132.789) 69.816 107.759 .3481247 7.455 1.355.702

(1) Para el mantenimiento de capital de trabajo y éstaiividendos.

Las notas 1 a 34 que se acompafian forman parggante de los presentes estados financieros cdados.

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2016

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

C.P.C.E.CABA T°1F°17
Dr. Alejandro P.Frechou
Contador Publico (UBA)

C.P.C.E.C.AB.A. T° 156 F° 85

Carlos Oscar Bianchi
Por Comisién Fiscalizadora

Eduardo Hugo Antranik Eurnekian
Presidente



COMPANIA GENERAL DE COMBUSTIBLES S.A.
ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO CONSOLIDADO

POR LOS EJERCICIOS FINALIZADOS AL 31 DE DICIEMBRE D E 2015 Y 2014

(Expresados en miles de pesos)

Flujo de efectivo de las actividades operativ:

Resultado neto del ejercicio

Ajustes para arribar al flujo neto de efectivo proweniente de las actividades operativas:
Depreciacién de propiedad, planta y equipo
Resultado de bajas de propiedad, planta y equipo
Resultado de inversiones valuadas bajo el métodi pirticipacion
Resultados financieros netos
Prevision deterioro de activos no financieros
Aumento neto de las previsiones para créditos
(Disminucién) Aumento neto de la prevision paraips
Cargos por desbalanceo de gas
Ingresos devengados netos de cobranzas por pragpetréleo plus, plan gas y estimulo a la
produccién
Resultado por combinacién de negocios — Adquisideactivos de Petrobras Argentina S.A.
Resultado por remedicién a valor razonable degipaition de CGC previa a la combinacién de
negocios
Impuesto a las ganancias devengado

Cambios en activos y pasivos operativc
Créditos
Inventario
Deudas no financieras
Impuesto a las ganancias pagado

Flujo neto de efectivo (utilizado en) generado pdes actividades operativas

Flujo neto de efectivo por actividades dinversion
Adquisicion de propiedad, planta y equipo
Adquisicion de inversiones en Sociedades
Adquisicion de activos de Petrobras Argentina S.A.
Variacion de inversiones no consideradas efectivo
Aumento de colocaciones de fondos corrientes
Dividendos cobrados

Flujo neto de efectivo utilizado en las actividadede inversion

Flujo neto de efectivo por actividades de financiagn
Aportes irrevocables
Intereses pagados por deudas financieras
Deudas financieras canceladas
Deudas financieras obtenidas

Flujo neto de efectivo generado por las actividadege financiacién

(Disminucién) Aumento neto en el efectivo, equivaftes del efectivo
y descubiertos bancarios

Efectivo, equivalentes del efectivo y descubiebascarios al inicio del ejercicio
Resultados financieros generados por el efectivo

Efectivo, equivalentes del efectivo y descubiertdmncarios al cierre
del ejercicio (Nota 14)

Variaciones gque no han significado movimientos deifdos:
Aumento de inversiones en Sociedades
Efecto combinacion de negocio Unitec Energy S.Ar (wta 3.2.2 (1))
Aumento de capital social
Costo taponamiento de pozos activado en propigaitta y equipos

Las notas 1 a 34 que se acompafian forman partgante de los presentes estados financieros cdadob

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2016

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

C.P.CEECABA T°1F°17
Dr. Alejandro P.Frechou
Contador Publico (UBA)

C.P.C.E.C.AB.A. T° 156 F° 85

Carlos Oscar Bianchi
Por Comisién Fiscalizadora

Presidente

31.12.2015 31.12.2014
57.524 113.040
406.002 130.571
79.136 1.116
145515 19.224
583.023 (6.059)
28.400 -
2.790 2.617
1.929 ()
(2.191) (2.440)
(267.098) -
(195.413) -
(462.139) -
56.112 66.462
(648.257) 3.861
56.347 (42.159)
212.351 (49.928)
(126.235) (51.103)
(72.204) 185.198
(967.323) (241.046)
(12.495) -
(728.393) -
(5.510) 10.644
16.520 (99.782)
7.151 8.666
(1.690.050) (321.518)
97.986
(301.688) (15.224)
(131.822) (11.845)
2.319.188 -
1.885.678 70.917
123.424 (65.403)
20.402 76.263
55.696 9.542
199.522 20.402
(98.363) -
(132.789) -
231.152 -
33.355 -

Eduardo Hugo Antranik Eurnekian



COMPANIA GENERAL DE COMBUSTIBLES S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS CORRESPONDIENTES AL

EJERCICIO ECONOMICO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015
(presentados en forma comparativa)
(expresados en miles de pesos, excepto dondeise erdforma expresa)

NOTA 1 - INFORMACION GENERAL
1.1 - La Sociedad

Compafiia General de Combustibles S.A. (en adelardistintamente “CGC” o “la Sociedad” o
conjuntamente con sus sociedades controladas tgd3r es una sociedad andnima constituida bajo las
leyes de la Republica Argentina, inscripta en efifeo Publico de Comercio el 15 de octubre de 1920
fecha de finalizacion del contrato social es elelsdptiembre de 2100 y su domicilio legal es Barpla
1745, Ciudad Auténoma de Buenos Aires, Argentina.

Las actividades de CGC estan concentradas en telr sergético, especificamente en la exploracion y
produccion de petroleo y gas (upstream) y tranepietgas. Las actividades de upstream las realita €n
forma individual como mediante participaciones ootgs y el transporte de gas a través de compafiias
asociadas. Los negocios de la Sociedad se extienkdefirgentina, Chile y Venezuela.

Con fecha efectiva 1 de abril de 2015 CGC ha ahia Petrobras Argentina S.A.("PESA”) su
participacion en las concesiones de explotacionesShnta Cruz | — Fraccién A, Santa Cruz | — Fracd,
Santa Cruz | — Fraccion C, Santa Cruz | — FracBipBanta Cruz Il — Fraccién A, Santa Cruz Il — Erée

B, An —Aike, Bajada Fortaleza, Barda Las Vegas, @aBoleadoras, Campo Indio, La Porfiada, Laguna del
Oro, Maria Inés, Maria Inés Oeste, Puesto Petéfadm Deus, Dos Hermanos, El Cerrito, La Paz, Estan
Chiripa, Glencross, Estancia Agua fresca, El Cangmam El Cerrito Oeste y Puesto Oliverio y sus
concesiones de transporte (sobre gasoducto y atsjuinstalaciones y otros activos relacionadosae
Terminal Maritima de Punta Loyola.

La adquisicion detallada resulta estratégica delidgque las concesiones abarcan una superficie de
aproximadamente 11.500 km2, tienen plazo de vigegoe varia entre 2017 y 2037, estan ubicadas en la
Provincia de Santa Cruz y cuentan con una produoode aproximadamente 15.000 barriles de petréleo
equivalente por dia a la participacion de PESA Nata 28 (d)).

Con fecha 2 de octubre de 2014, los Directores giohistas de Compariia General de Combustibles S.A.
han aprobado la creacién de un programa para Isi@mile obligaciones negociables (Nota 21). Por tal
motivo, con fecha 17 de octubre de 2014 y confoarle establecido en el Decreto 1023/2013 y en el
Capitulo V del titulo Il de las Normas de la ComiisiNacional de Valores (“CNV”), se solicitd la
autorizacion a la CNV para el ingreso al régimenofierta publica y la creacion del programa de
obligaciones negociables. La creacion del Prognataaoferta publica de las Obligaciones Negociablssr
emitidas bajo el mismo ha sido autorizada por Res@h N° 17.570 de fecha 10 de diciembre de 2014 de
CNV por lo que la Sociedad se encuentra sujets aelgulaciones de la CNV y la Bolsa de Comercio de
Buenos Aires.

Los presentes estados financieros consolidado$dzan sido aprobados para su emisién por el Ditiect
de la Sociedad con fecha 10 de marzo de 2016.

1.2 - Grupo de Control

La Sociedad es controlada por Latin Exploration &.I("LE”") una sociedad espariola.
Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2016

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

C.P.CECABA T°1F°17



En el mes de abril de 2013 Corporacion América itga través de Cedicor S.A. el 100% del capitaia
de LE, empresa ésta que detentaba el 81% del lcapiianario de CGC (ver Nota 15).

Esto implico el cambio de control de la Sociedacidhan grupo local con intereses en energia, am@tm
e infraestructura, operacion aeroportuaria, aggmcies, servicios financieros, entre otros.

NOTA 2 - MARCO REGULATORIO DE LOS SECTORES PETROLER O Y GAS NATURAL
Ley Nacional de Hidrocarburos N° 17.319

Propiedad de los yacimientos

En su redaccion original, la Ley 17.319 preveialgaéreas en las que se pudieran encontrar yatoaide
hidrocarburos liquidos y gaseosos situados enrelot@ de la Republica Argentina y en su plataiar
continental pertenecian al patrimonio inalienabieprescriptible del Estado Nacional. Sin embaegip
fue modificado y dicha propiedad fue transferidi@saProvincias en las que se sitlen los yacimieatos
cuestion.

La exploracion y explotacion de petréleo y gas Iseal a cabo a través de permisos de exploracion,
concesiones de explotacion, contratos de explotaci@cuerdos de asociacion.

Las concesiones de explotacion tendran vigenciandeir25 afios desde la fecha del otorgamiento, & m
el lapso no transcurrido del permiso de explorackitemas, el periodo de concesion pueda ser pamoog
por hasta 10 afios adicionales, para lo cual elestmcario debe haber cumplido con todas sus olidiges.
Cuando una concesién venciere o concluyere, tambopdzos de hidrocarburos, el equipo de operacion y
mantenimiento y las instalaciones pasaran autoamtiote a la Provincia donde el reservorio estéadbio

al Estado Nacional en el caso de reservorios hajedjccion federal, sin indemnizacion al titulee th
concesion.

Pago de regalias y canon

De acuerdo con la Ley de Hidrocarburos, los tiadade permiso de exploracién y de concesiones de
explotacion deben pagar regalias a la Provincia &séado Nacional (segin ddénde se ubiquen los
yacimientos). Se paga una regalia del 15% (permdsosxploracion) 6 12% (concesion de explotacion)
sobre el valor a boca de pozo (igual al precio dogldoroducto es entregado, menos transporte,cdsto
tratamiento y otras deducciones) de la producciénpetréleo crudo y los volimenes de gas natural
comercializados y 3% de canon. Ademas deben pagaanon anual variable por cada kildmetro cuadcado
fraccion del area del permiso o la concesion (@dgc57 y 58 de la Ley), el que es fijado periodieate por

el Poder Ejecutivo Nacional.

Ley Nacional N° 26.197

La Ley N° 26.197, modificatoria de la Ley de Hidadauros, dispuso que los yacimientos de hidrocagbur
liquidos y gaseosos situados en el territorio d&képublica Argentina y en su plataforma continental
pertenezcan al patrimonio inalienable e impresbigptdel Estado nacional o de los Estados proviesia
segun el ambito territorial en que se encuentren.

Ley Nacional N° 26.741

En mayo de 2012, se sancion6 la Ley N° 26.741 qutach de interés publico nacional y como objetivo
prioritario de la Republica Argentina el logro dalitoabastecimiento de hidrocarburos, asi como la

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2016

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
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exploracidn, explotacién, industrializacién, tramgp y comercializacion de hidrocarburos. Asimisggo
declara de utilidad publica y sujeto a expropia@boincuenta y un por ciento (51%) del patrimashéoYPF
S.A. y Repsol YPF Gas S.A.

En julio de 2012, mediante el Decreto N° 1.277meieba la reglamentacion de la Ley N° 26.741 yicad

el Reglamento de Soberania Hidrocarburifera deelg(Rica Argentina, el cual dispuso la creaciériade
Comision de Planificacion y Coordinacion Estratagitel Plan Nacional de Inversiones Hidrocarburéfera
(la “Comision”), dependiente de la Secretaria déitifa Econdmica y Planificacion de Desarrollo del
Ministerio de Economia y Finanzas Publicas, asi ccaambién el Registro Nacional de Inversiones
Hidrocarburiferas (el “Registro”).

El Decreto N° 1.277/12 establecio6 la obligacion parte de las compafiias de la industria del petrplgas

de la Republica Argentina de presentar a la Comisid plan anual de inversiones de exploracion y
explotacion. La Comision a su vez est4d obligada isefidr un Plan Nacional de Inversiones
Hidrocarburiferas, que buscara la maximizacion rderisiones y la sustentabilidad de la industrizeken
corto, medio y largo plazo. Asimismo se derogafcalids de los Decretos N° 1.055/89, N°1.212/89 y N°
1.589/89 que se referian a la libre disponibilidiedlos hidrocarburos producidos en areas de camcesi
otorgadas, la libre comercializacion en el merdati&Erno y externo, y la libertad de precios.

La Sociedad ha cumplido con los requerimientosifigrmacion solicitados.

La Comision fue disuelta por decreto del Poder Ejeo Nacional N° 272/15 publicado en el Boletin
Oficial el 4 de Enero de 2016, siendo sus funci@sggnadas al Ministerio de Energia y Mineria.

Ley Nacional N° 27.007

En Octubre de 2014 fue dictada la Ley N° 27.007 ifivadioria de la Ley Nacional de Hidrocarburos N°
17.319 mediante la cual, entre otras cosas, seidgfiregulo la exploracion y explotacion de higndmiros

en objetivos no convencionales, se reformé el régime prérroga de concesiones, se fijé un régineen d
regalias especiales, un régimen de promocion iavassiones hidrocarburiferas y se prohibié la ci@ade
areas reservadas a favor de entidades o emprdslasaplo con participacion del estado. Ademasgeesiis
disposiciones transitorias, otorgd 90 dias par@daclusion de las negociaciones por la extension de
concesiones gque estuvieran en curso.

Ley Nacional N° 27.200

El 4 de noviembre de 2015 se publico en el Bolefinial la Ley 27.200 por la que se prorrog6 hastal de
diciembre de 2017 la emergencia econdmica en bdsecaal se cred el esquema de retenciones a la
exportacion de hidrocarburos.

Regimenes de retencion a las exportaciones de hidasburos

La Ley N° 25.561 de Emergencia Publica y ReformlaR#igimen Cambiario establecio la creacion de un
régimen de retenciones a las exportaciones dedgsidroros por cinco afios, a partir del 1 de marza0de,

el cual fue prorrogado por cinco afios méas por kaNe26.217. El efecto de tales retenciones se akede

los respectivos precios de venta.

Con efectos a partir de noviembre de 2007, la Regni N° 394/07 del Ministerio de Economia vy
Produccion establecié una nueva metodologia delloatte las retenciones a las exportaciones delpetrd
crudo y equipar6 el tratamiento de ciertos producerivados de su procesamiento con el aplicable al
petroleo crudo. La modificacion indicada implicaalalicacion de un derecho de exportacion variabdgis

una formula que contempla el precio internaciomlodudo y un valor de corte por producto. Confolane
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esta metodologia, cuando el precio internacionblpdedleo crudo supere los US$ 60,90 / bbl, pasm |
exportaciones de petréleo crudo se fija una alécdetretenciones creciente que determina paraalioiad

de crudo estandar un ingreso tope de US$ 42 Ebkl. precio internacional varia entre US$ 45 y 88®0

/ bbl, la retencion aplicable es del 45%. En ebagge el precio internacional esté por debajo s&Ji8$ 45 /
bbl, las autoridades deberan definir nuevas alésueh un plazo de 90 dias. El mismo criterio sieapl las
exportaciones de los productos derivados, taleoauaftas, fuel oil y aceites lubricantes, paradas se
definieron distintos valores de corte y de refei@n€on fecha 3 de enero de 2013 el Ministerio de
Economia y Finanzas Publicas, mediante resolucldp0Q3, procedié a modificar la metodologia para el
calculo de las retenciones a las exportacionesttélpo crudo incrementando el valor de refereandi#S$

80 / bbl y el valor de corte a US$ 70 / bbl.

En marzo de 2008 el Ministerio de Economia y Promuncdicté la Resolucion N° 127/08, que en lo retat

al gas natural modifico la Resolucién N° 534/20@6;ual establecia una alicuota del 45% sobreegipde
importacion del gas de Bolivia, fijando una reténcidel 100% sobre las exportaciones de gas natural,
considerando como base de valoracion el precicatt@gstablecido para esta mercaderia en los tostla
importacion de gas natural a la Argentina aplicalele cada momento. Asimismo, dicha resolucion eiden
para el GLP la metodologia de calculo aplicablesaétenciones sobre las exportaciones de petrdleo.

En octubre 2014, mediante Resolucion N° 803/14Miglisterio de Economia y Finanzas modificé la
alicuota de retencion a la exportacion de hidragaxb conforme a un cuadro de precios y alicuotas
determinado, con porcentajes entre el 10% y el 13%.

A partir del 1 de enero de 2015 entr6 en vigergiReésolucion N° 1077/14 del Ministerio de Econognia
Finanzas Publicas (“MEyFP”), que deroga la Resoludi® 394/2007 y su modificatoria la Resolucién N°
803/14, estableciendo que cuando el Precio Intemalcsea menor a US$ 71 / bbl la alicuota de cglera
aplicar sera del 1% y si el Precio Internacionaiegor o igual a US$ 71 / bbl, se aplicar4 unauatix de
retencién creciente.

(Ij?égiméen cambiario - Obligatoriedad de ingreso de disas del 100 % para exportaciones de crudo y
erivados

El Decreto N° 1.722/2011 del 25 de octubre de 2@%1ablecio la obligatoriedad de ingreso y negdd@mc
en el mercado de cambios de la totalidad de digsagradas por operaciones de exportacion de grudo
derivados, gas natural y gases licuados.

El presente decreto obliga a CGC a liquidar el 1@@as divisas generadas por todas sus exporéscim
bienes y servicios en Argentina.

Mercado Electrénico del Gas

Por Decreto N° 180/04 se cre6 el Mercado Electoddel Gas (“MEG”) para las operaciones de venta spo
diaria de gas natural y un mercado secundario m&cEes de transporte y distribucion y establecabetres

de informacion para los compradores y vendedoregmdeaatural con relacion a sus respectivas opeaiesi
comerciales.

Acuerdos con productores de gas natural para satafer la demanda interna

A través de diversos acuerdos celebrados entrérdoductores de Gas y las autoridades nacionales se
acordaron pautas para el suministro de gas naunaércado local, comprometiéndose volimenes dagas
ser entregados a los distintos segmentos de lardientie gas (priorizandose el abastecimiento asloarios
residenciales), y se fijaron los precios respestifResolucion SEN N° 599/07, Resolucion SEN N° 172/
Resolucion SEN N° 1.070/08, Resolucién SEN N° 55220
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Procedimientos para dirigir la produccion de gas co el objeto de satisfacer la demanda interna

Con fecha 4 de octubre de 2010 se publico en a@tiBoDficial la Resoluciéon N° 1410/2010 del ENARGAS
mediante la cual se aprueba un “Procedimiento Bal&itudes, Confirmaciones y Control de Gas” que
implementa nuevas pautas a seguir para el despdelgas natural aplicable a todos los sujetos de la
industria del gas, imponiendo nuevas y mas severpsaciones a la disponibilidad de gas por pagtéod
productores.

Fondo fiduciario para atender importaciones de gagsatural

El Decreto del Poder Ejecutivo 2.067/2008 del 3ddgembre de 2008, cred el Fondo Fiduciario para
atender las importaciones de gas natural y todellagonecesaria para complementar la inyeccién de ga
natural que sean requeridas para satisfacer l@sidades nacionales. El Fondo Fiduciario estaegiatio,
entre otros, por los cargos tarifarios a pagar lpsrempresas que procesen gas natural. A través de
Resolucion ENARGAS No. 1982/11 se ajustaron, caendia a partir del 1 de diciembre de 2011, los
importes del cargo tarifario establecido por el ietx 2067/08, como asi también se ampliaron losteslj
alcanzados, incluyendo los procesamiento de gasdgarTP -retencion térmica de planta-) y centrdées
generacion eléctrica, entre otros.

Regulacién del precio del gas natural en el puntoadingreso al sistema de transporte para los servis
de Gas Natural Comprimido (GNC) y del precio de veta de GNC al publico

Por medio de la Resolucion N° 1445/12, la SE, ercigjio de las facultades atribuidas por el Dechto
1277/12, regul6 el precio del gas natural en eltguie ingreso al sistema de transporte para logsciey
Gas Natural Comprimido (GNC). En ese sentido, éstabun precio de $ 0,4945 / m3 de gas natural de
9300 Kcal, sin impuestos. Adicionalmente, esa nodispuso que el precio de venta al publico de GBIC s
debera mantener a los mismos valores vigentea & dé agosto de 2012.

Programas de incentivo a la produccion de hidrocarbiros y reservas:
Programa Petréleo Plus

Mediante el Decreto N° 2.014/2008, el Poder EjeouNacional cre6 el programa Petréleo Plus, dedtirza
fomentar la produccién de petroleo crudo y el aumele las reservas a través de nuevas inversiones e
exploracion y desarrollo. La Secretaria de Enedgala Nacion (SEN) por medio de la Resolucion
1.312/2008 reglamento el programa. El programaraat@ las empresas de produccion, cuyos planes sea
aprobados por la SEN, que aumentan su producciéesgrvas en el ambito del programa, a recibir
certificados de crédito fiscal utilizables sobreetbos de exportacién que se aplicaran a las eqiones de

los productos en el dmbito de aplicacion de la Re&mn N° 394/2007 y la Resolucion N° 127/2008
(Anexo) expedidas por el Ministerio de Economiagdaccion.

Sin embargo, el 13 de julio de 2015 se publicé leBatetin Oficial el Decreto N° 1330/15 que dejd si
efecto el Programa Petroleo Plus (Decreto 2014)260&irtud de la creacion del “Programa de Estinaul
la Produccion de Petroleo Crudo” (Resolucion N°154de la Comision de Planificacion y Coordinacion
Estratégica del Plan Nacional de Inversiones Hahtmariferas).

El Decreto N° 1330/2015 establecié que los incestia cargo del Estado Nacional otorgados durante la
vigencia del programa Petréleo Plus, por los cubldsiera correspondido la emision de Certificades d
Crédito Fiscal segun lo dispuesto en el Art. 3@etreto N° 2014/2008 y que se encontraran pengigiete
liquidacion se cancelaran mediante la entrega desbBONAD 2018 y BONAR 2024.
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La Sociedad, en relacion a los bonos a los que devecho, registré un ingreso incluido en la lineatas
netas - Subvenciones del Gobierno (ver Nota 24 a)).

La Sociedad continda reclamando ciertos incentdelsPrograma pendientes de cancelacion por no haber
sido aun aprobados por las autoridades.

Programa de Estimulo a la Produccién de Petroleo @do

El 4 de febrero de 2015 se publicé en el Boletiiti@lfla Resolucion N° 14/2015 del MEyFP mediarge |
cual se cre6 el Programa de Estimulo a la Prodac®detréleo Crudo (“el Programa”). Mediante edmmo
se instrumentaron el Estimulo a la Produccion d 88or barril, el Estimulo a la Exportacion Basdi5$

2 por barril y el Estimulo a la Exportacion Adicadrde US$ 3 por barril. EI Programa tiene vigergade
el 1 de enero de 2015 hasta el 31 de diciembr@ife, Biendo prorrogable por doce meses.

El Estimulo a la Produccion se otorga por la produrctrimestral de las empresas beneficiarias siergpe

la misma sea mayor a la “Produccion Base”, la tomda como referencia al 95% de la produccion del
cuarto trimestre de 2014 y que el precio de veateeterencia definido mas el Estimulo a la Prodirccio
supere ciertos valores limites estipulados para tiph de petrdleo crudo. Por los volumenes exdoga
trimestralmente se otorga el Estimulo a la ExpaitaBase o el Estimulo a la Exportaciéon Adicional
dependiendo de que el volumen exportado trimestalo no mayor a la exportacion base (el volumen
trimestral promedio del total exportado en el afit4). En consecuencia por todo el volumen exporédo
estimulo minimo es de US$ 2 por barril, pudienggdl a US$ 3 por barril en el caso que el volumen
exportado en el trimestre del 2015 del que se sedesuperior al volumen trimestral promedio exgulrten

el afio 2014. En este caso también el precio davknteferencia definido mas el Estimulo a la Bgoign
Base no podra superar ciertos valores limites lestidbs para cada tipo de petréleo crudo.

A la fecha de emision de estos estados financiEadociedad registr6 como ingresos los benefideotos
estimulos a la produccion en la linea ventas redabvenciones del Gobierno (ver Nota 24 a)).

Programa Gas Plus

Por Resolucion SEN N° 24/08 se creo el programa‘®/as” para incentivar la produccion de gas nhtura
resultante de nuevos descubrimientos de reserwss/os yacimientos, tight gas, etc. El gas natural
producido bajo el programa Gas Plus no estaracsajeAcuerdo 2007-2011 aprobado por Resolucion S.E.
599/07. Para ser parte de ese programa, es necgaarel productor haya firmado el Acuerdo 20071291
gue se mantenga como parte de ese acuerdo.

Por medio de las Resoluciones N° 319/10 y N° 8%i&2la SEN, se aprobaron los Proyectos “Pozo
TPT.St.AG.ap-1001 ST” y “Pozo TPT.St.CD-1007", mmmdos por Tecpetrol, en los términos del
programa Gas Plus, en su caracter de operadorreal Fdrocarburifera “Aguaragie”, ubicada en la
provincia de Salta y sobre la cual CGC tiene und&participacion.

Adicionalmente, la Secretaria de Energia aprolvavés de la Resolucion N° 1083/10 el Proyecto “Aks
Hormigas” presentado por CGC, respecto del areadadburifera “Angostura”, ubicada en la provinde
Rio Negro y se solicitd una concesion de explotacobre el lote “Alto Las Hormigas”. A la fecha de
emision de los estados financieros dicha soliciiéncuentra en tramite.

En el area Estancia Agua Fresca, mediante la R#8pIUN° 136/2015 de la Secretaria de Energia
(actualmente el Ministerio de Energia y MineridalBlacion), fue aprobado el proyecto EaFN. A ld&de
emision de los estados financieros, la aprobacinpdecio de referencia y el sistema de medida del
volumen de produccion de gas se encuentra en &amit

En razén de ello, la produccién de gas natural@@€ obtenga de los mencionados proyectos, se gwira
las normas del Programa Gas Plus.
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Programa Estimulo a la Inyeccién Excedente de Gasatural

En febrero de 2013, mediante la Resolucion N° 13204 Comision de Planificacion y Coordinacion
Estratégica del Plan Nacional de Inversiones Haltmariferas creé el “Programa de Estimulo a ladoigm
Excedente de Gas Natural”, en el que pueden paatidas empresas inscriptas en el Registro. La
participacion se realizara mediante la presentad@mproyectos para incrementar el volumen totayjate
natural a ser inyectado en el mercado interno derrahperiodo propuesto. Una vez que el proyecto se
implemente, se establece: a) una compensaciorigemgeccion excedente en base a un precio de UBS8 7
MBTU y b) una multa en el caso de que la empresatrd de un determinado plazo, no haya logrado el
aumento de los volimenes de producciéon comprometido

Programa Estimulo a la Inyeccién Excedente de Gasatural para empresas de Inyeccion Reducida

El Programa Estimulo a la Inyeccibn de Gas Natyala Empresas con Inyeccion Reducida fue
reglamentado por la Comisién de Planificacion y i@owmcion Estratégica del Plan Nacional de Invers$o
Hidrocarburiferas, “la Comision” (recientementeudi$éa por decreto 272/15 y cuyas funciones fueron
transferidas al Ministerio de Energia y Mineria ldeNacién) mediante la Resolucion N°60/2013 y sus
modificatorias (Resoluciones N° 22/2014 y N° 13940 que establecié un precio que varia entre 4
US$/MBtu y 7,5 US$/MBtu, seguin la curva de mayardpiccion alcanzada.

El 23 de julio de 2014 la Sociedad resulto inseripk mencionado programa mediante la Resolucion N°
134/2014 de la Secretaria de Politica Econdmidanifitacion del Desarrollo del Ministerio de Ecomi@ y
Finanzas Publicas, con fecha de inicio retroactiviade junio de 2014.

Con fecha 15 de julio de 2015, la Comisién apraddREes. N° 123/15 que define el Reglamento de
adquisiciones, ventas y cesiones de areas, dergclpasticipacion en el marco del Programa, el cual
establece que aquellas empresas que adquierararvendedan areas, derechos o participacion, deberan
hacer la correspondiente presentacion en un padddias habiles de efectuada la operacion.

El 17 de julio de 2015, la Sociedad inform6 a lar@dn de la adquisicion de los activos de Pet®bra
Argentina con efectos a partir del 1° de abril 2045 Nota 28.d). El 9 de septiembre de 2015 la iSidim
emitio la Resolucion N° 170/2015 por la cual sebaron las enmiendas a la inyeccion de base, ¢éeangn
ajustada base y la curva tedrica de ajuste del L@ curva tedrica del 5% a partir del 1° de abeil2015,
presentada por la Sociedad, referida al plan Gagptbbada por la Comision a través de la Resoludid
134/2014.

A la fecha de emision de estos estados financiEadociedad registré como ingresos los benefideotos
estimulos a la inyeccion de gas en la linea vergtes - Subvenciones del Gobierno (ver Nota 24 a)).

NOTA 3 - BASES DE PRESENTACION Y PREPARACION
3.1 - BASES DE PRESENTACION Y PREPARACION

Los presentes estados financieros consolidadosspmndientes al ejercicio finalizado el 31 de dntiee de
2015 se presentan sobre las bases de las Normasakibnales de Informacion Financiera (“NIIF),
emitidas por el Internacional Accounting Standd@dard (IASB).

La adopcion de dichas normas, tal como fueron dagtipor el Consejo de Normas Internacionales de
Contabilidad (IASB por su sigla en inglés) fue eipor la Resolucion Técnica N° 26 (texto ordejate
la Federacion Argentina de Consejos ProfesionaeSiencias Econdmicas (FACPCE) y por las Normas de
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la Comision Nacional del Valores (CNV). Las NlIFnsde aplicacién obligatoria para la Sociedad, sdgun
norma contable profesional y las normas regulaaiges citadas, a partir del ingreso al régimeofeiea
publica informado en la Nota 1.1.

Los presentes estados financieros consolidados esfresados en miles de pesos ($), moneda de curso
legal en la Republica Argentina, elaborados a Ipdeilos registros contables de CGC y de sus sabésd
controladas. Los mismos han sido preparados salivase del costo histdrico, excepto por la revadnade
ciertos activos financieros y ciertos activos noieates.

La preparacion de los mismos de acuerdo a las fidtjiiere que se realicen estimaciones y valuacignes
afectan el monto de los activos y pasivos regiesgdde los activos y pasivos contingentes reveladia
fecha de emisién de los presentes estados finascigmo asi también los ingresos y egresos radasren
el ejercicio. Las areas que involucran un mayodgrde juicio o complejidad o las areas en las gse |
supuestos y estimaciones son significativos parastados financieros se describen en la Nota 5.

3.1.1 - DEPOSITO DE DOCUMENTACION CONTABLE Y SOCIET ARIA

Con motivo de la Resolucién General N° 629/14 d€dmision Nacional de Valores informamos que la
documentacion respaldatoria de las operacionesaloiist y de gestion de la Sociedad y los libros de
comercio y sociedades de CGC se encuentran arcsivew las oficinas de Bonpland 1745 de la Ciudad
Auténoma de Buenos Aires, y en los depositos drlgedor “Iron Mountain Argentina S.A.”, con domiail
comercial en Amancio Alcorta 2482 de la Ciudad Awgtda de Buenos Aires.

3.2 - POLITICAS CONTABLES
Las principales politicas contables utilizadas anpteparacion de los presentes estados financieros
consolidados se explicitan a continuacion. Estéisigas contables han sido aplicadas de manerastente

en todos los periodos presentados excepto indicaci@ontrario.

3.2.1 Cambios en la politica contable bajo NIIF

Nuevas normas contables e interpretaciones emitidg®r el IASB que no son de aplicacion efectiva al
31 de diciembre de 2015 y no han sido adoptadas mippadamente por la Sociedad

NIC 1 “Presentacion de estados financieros”

En diciembre de 2014, el IASB modificé la NIC 1 éBentacion de estados financieros” incorporandasgui
para la presentacion de los Estados Financieresufta aplicable a los ejercicios anuales inicialpsurtir
del 1 de enero de 2016, permitiendo su adopcidnipada.

NIC 27 “Estados financieros separados”

En agosto de 2014, el IASB modifico la NIC 27 “Ekis financieros separados”, admitiendo la utilizaci
del método de la participacion como opcién en atilizacién de inversiones en subsidiarias, aiatas

en forma conjunta y asociadas y resulta aplicalbbs &jercicios anuales iniciados a partir del dero de

2017 y permitiendo su adopcion anticipada.

NIIF 9 “Instrumentos financieros”

En julio 2014, el IASB emiti6 una nueva versionlaéNIIF 9 “Instrumentos financieros” que sustitwyéas
versiones emitidas con anterioridad y que establee®os requerimientos para la clasificacion y wiédi
de activos y pasivos financieros, aplicable a |esciios anuales iniciados a partir del 1 de emkr@018,
permitiendo su adopcion anticipada.
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NIIF 15 “Ingresos de actividades ordinarias procedetes de contratos con clientes”

En mayo de 2014, el IASB emiti6 la NIIF 15 “Ingreste actividades ordinarias procedentes de costrato
con clientes”, posteriormente, en septiembre 20d&difico la entrada en vigencia de la misma a los
ejercicios anuales iniciados a partir del 1 de @mler 2018, permitiendo su adopcién anticipada.aTlies
principios para el reconocimiento de ingresos al#ete los requerimientos de informacion sobre la
naturaleza, monto, calendario e incertidumbre deesos v flujos de efectivo que surgen de contrebos
clientes. El principio basico implica reconocerregmps que representen la transferencia de bies@wigios
comprometidos con clientes a cambio de un imparéergfleje la contraprestacion a la cual la entielgubra
tener derecho.

Mejoras anuales a las NIIF — Ciclo 2012-2014
En septiembre 2014, el IASB publicé modificaciomelas NIIF que resultan aplicables para los ejergic
iniciados a partir del 1 de enero de 2016, perndiesu aplicacién anticipada.

La Sociedad se encuentra analizando el impacta dgplicacion de las modificaciones, no obstanténas
que la aplicacion de las mismas no impactara erekagdtados de las operaciones o en la situaai@mdiera
de la Sociedad.

3.2.2 Consolidacion - Subsidiarias

Los estados financieros de CGC al 31 de diciemme2@l5 y 2014, se consolidaron con la mejor
informacidn financiera disponible a esas fechasaslsiguientes sociedades:

Cantidad de % de Cantidad de
acciones participacion votos
Sociedad Pais Moneda (participacion (directa posibles
Funcional directa e e indirecta)
indirecta)

2015 2014 2015 2014 2015 2014

Unitec Energy S.A. (1) Argentina  Peso argentino 92,59 - 92,59% - 92,59 -
Compaifiia General Chile Peso chilen 10C 10C 100% 100%  10C 10C
Combustibles Chile Ltda.

Comparfiia General de Panama Ddlar 100 100 100% 100% 100 100
Combustibles Internacional estadounidense

Corp.

Las subsidiarias son todas las entidades sobriédss la Sociedad posee control como consecueéeda
exposicion o derecho a rendimientos variables gamacidad de influir en los mismos a través deocslep
para dirigir las actividades relevantes, que gémegte se acompafian con una tenencia superioméde

de los derechos de voto. Al momento de determin@a6G€ controla una entidad se considera la exigenc

el efecto de derechos de votos potenciales quaco@almente ejercibles o convertibles. El grupobiam
evalla la existencia de control cuando no tiene ced$0% de los derechos de voto pero puede dleagir
politicas operativas y financieras en virtud daritol de hecho”. El “control de hecho” puede sumgi
circunstancias donde el tamafio relativo de losatiexe de voto del grupo en relacion a la cantidad y
dispersién de los otros accionistas, le da a CG@abeéér para dirigir las politicas operativas y ficiaras,
etc.

Las subsidiarias se consolidan a partir de la feshda cual la Sociedad adquiere control y se ddgn
consolidar a partir de la fecha en que el coneshc
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La Sociedad utiliza el método de la adquisiciorapagistrar las compras de subsidiarias. El costtad
adquisicion es determinado como el valor razondeldos activos transferidos, instrumentos de capita
emitidos y deudas asumidas a la fecha de la adifirisiLos costos directamente atribuibles a la siftjan

se imputan en resultados en el momento que seamcur

La participacion no controlante en la sociedad aifitpu se valla a su valor razonable a la fecha de
adquisicion o al valor proporcional sobre los axdimetos adquiridos. El exceso del costo de aadrisy el
monto de la participacion no controlante de la &ittp sobre los activos netos identificables sdstesy
como valor llave. Si este valor es menor al vatmonable de los activos adquiridos netos, la difgaese
reconoce en el Estado de Resultados Integrale o(iabako.

Dado que la moneda funcional de algunas subsidiagalistinta a la moneda funcional de la Socieskad,
generan ganancias o pérdidas por diferencias deicaterivadas de las operaciones entre las so@edi
grupo. Las mismas son incluidas dentro de “Resodtdihancieros” en el Estado de Resultados Integral
Consolidado.

Las politicas contables de las subsidiarias fuenmdificadas en la medida en que se ha considerado
necesario para asegurar la consistencia con lggpslcontables adoptadas por la Sociedad.

CGC ha consolidado linea por linea sus estadoadi@@®s con los respectivos estados financierosgle
sociedades en las que ejerce el control.

En la consolidacion de las sociedades en las qugesee el control, los importes de la inversionlan
sociedad controlada y la participacion en sus t@sos$ y flujos de efectivo se reemplazan por l@ittsd de

los activos, pasivos, resultados y flujos de efectde la controlada, reflejando separadamente la
participacion no controlante en las sociedadesralaaas. Los créditos y deudas y las operacionge en
miembros del Grupo consolidado se eliminan en fesalidacion. Los resultados originados por operaso
entre miembros del Grupo consolidado no trascesdiderceros se eliminan totalmente.

(1) Compra de Unitec Energy S.A.

Durante el segundo trimestre de 2015 ingres6 athaatidacion la sociedad Unitec Energy S.A. (en
adelante UENE). Con fecha 27 de marzo de 2015, @@fLiri6 una participacion del 4,73 % del
capital y los votos de UENE, la que se valu6 aagande realizacion a esa fecha. El 17 de abriGies

los accionistas de CGC resolvieron aumentar suateggicial mediante el aporte del 87.86 % del ehpit
y los votos de UENE (ver Nota 15). Al 31 de dicieebe 2015 la participacion de CGC en el capital y
los votos de UENE asciende al 92,59 %.

Adicionalmente, con fecha 28 de septiembre de M™% de diciembre de 2015 el Directorio de Unitec
Energy S.A. aceptd los fondos recibidos de Comp@iizeral de Combustibles S.A. por $ 10.030, en
concepto de aportes irrevocables a cuenta de fJuawnmentos de capital.

A los efectos de la consolidacion de dicha patdicipn accionaria, la Sociedad incorporo los actiwos
pasivos de la subsidiaria a sus valores de libtagecha de la transaccion. La diferencia entggredio
pagado y el valor de libros fue imputada a la auéittos, dentro del Patrimonio Neto, disminuyendo e
rubro en $ 132.789.

Los activos y pasivos incorporados al 30 de aleri?@15 fueron los siguientes (informacién en niles
pesos):
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Propiedad, planta y equipo 68.206

Activo por impuesto diferid 42.22
Otros activo 27.76¢
Total del Activc 138.20:
Total del Pasivo (18.471)

Los resultados incorporados desde el 1° de may20dB son los siguientes (informacion en miles de

pesos):
Ventas 4.550
Costos, gastos y otros resulta (35.129
Impuesto a las ganancias 11.456
Resultado del periodo (19.123)

Si se hubieran incorporados desde el 1° de eneP@He los resultados incorporados hubieran sido los
siguientes (informacion en miles de pesos):

Ventas 7.103
Costos, gastos y otros resultados (15.793)
Impuesto a las gananc (10.75%)
Resultado del perio (19.44%

3.2.3 Participaciones en acuerdos conjuntos v asadas

3.2.3.1 Participaciones en acuerdos conjuntos

Un acuerdo conjunto es el que se da entre dos gartes cuando las mismas tienen control conjlggie
es el reparto del control contractualmente decididoun acuerdo, que existe solo cuando las deetsion
sobre las actividades relevantes requieren el atingento unanime de las partes que compartenrgfalo

Bajo NIIF 11, las inversiones en acuerdos conjurtteben clasificarse entre operaciones conjuntas y
negocios conjuntos, dependiendo de los derechasactimles y obligaciones asumidas. La Sociedad ha
analizado la naturaleza de sus acuerdos conjuntba yeterminado que los mismos clasifican como
operaciones conjuntas. En consecuencia, la Socieslamhoce en sus estados financieros los activos,
pasivos, ingresos de actividades ordinarias y gasiativos a su participacion en las operaciopegiatas

en los diferentes consorcios y UTES de exploragiproduccion de hidrocarburos.

3.2.3.2 Asociadas

Las asociadas son todas las entidades en las daaBsciedad posee influencia significativa, enigad
como el poder de intervenir en las decisiones diéiqgzofinanciera y de operacién de la participaolero
sobre las que no se ejerce control, ni controlwtnj (generalmente se acompafa de una participanida
el 20% y el 50% de los derechos de voto). Las siwres en asociadas se registran inicialmentesab,co
incluyendo el valor llave reconocido a la fechaadgquisicion, y posteriormente se vallan de acuendcel
método de la participacion.

Los resultados no trascendidos generados en traosas entre la Sociedad y las asociadas se elingna
proporcidn a la participacion de la Sociedad ehalicsociedades.

Las politicas contables de las asociadas fuerorificerths en la medida en que se ha consideradcaréce
para asegurar la consistencia con las politicambtas adoptadas por la Sociedad.
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La valuacién de las inversiones en compafiias atagiacada una de las cuales se considera una unidad
generadora de efectivo (UGE), se analiza si a faclaa de cierre existe evidencia objetiva de que un
inversiébn en una asociada no es recuperable. 8ifasta el caso, el grupo calcula el monto de la
desvalorizacion como la diferencia entre el valecuperable de la asociada y su valor contable,
reconociendo el monto resultante en el Estado dalRedos Integrales Consolidado.

3.2.4 Conversion de moneda extranjera

A continuacion se exponen las principales consailenas relacionadas con la conversion de operaxidae
moneda funcional distinta de la moneda de presiémtac

3.2.4.1 Moneda funcional y de presentacion

Las partidas incluidas en los estados financiemdadSociedad se expresan en la moneda del entorno
econdmico principal en donde opera la entidad (‘®danfuncional”). La moneda funcional y de
presentacion de la Sociedad es el peso argentino.

La Sociedad ha evaluado y concluido que a la fdeHas estados financieros no se cumplen las dones
establecidas en la NIIF 29 “Informacion financiem economias hiperinflacionarias” para considerl a
Argentina como una economia hiperinflacionariaagstondiciones incluyen que la inflacion acumuldela
los Ultimos tres afios aproxime o supere el 100%. facha de emision de los presentes estados farasc
esta pauta, medida como la variacion en el indicBrécios Internos al por Mayor publicado por stitato
Nacional de Estadisticas y Censos, no esta alcanPaxdl lo tanto, los presentes estados financievdsan
sido reexpresados.

Cuando se cumplan las condiciones establecidag éxilF 29 para considerar a Argentina como una
economia hiperinflacionaria, los estados finanaetorrespondientes deberan ser reexpresados desde |
fecha de ultima reexpresion (1 de marzo de 2008)tima revaluacion para los activos que hubiefeo s
revaluados en la transicion a NIIF.

3.2.4.2 Saldos y transacciones

Las transacciones en moneda extranjera se conviarta moneda funcional usando los tipos de cambio
prevalecientes a la fecha de la transaccion o ednZuando los items son remedidos.

Las ganancias y pérdidas de cambio resultantes denlcelacion de dichas operaciones o de la maditio
cierre del ejercicio de los activos y pasivos maries denominados en moneda extranjera se recomocen
el Estado de Resultados Integrales Consolidado.

3.2.4.3 Subsidiarias y asociadas

Los resultados y posicion financiera de las subsah y asociadas que tienen moneda funcionahtiistie
la moneda de presentacion del Grupo se convienteongda de presentacion de la siguiente manerared ¢
de cada ejercicio:

- los activos y pasivos son trasladados a los tipasathbio de cierre;
- los resultados son trasladados a los tipos de capnbmedio.

Los resultados por conversion de moneda funciormabaeda de presentacién de dichas operaciones son
reconocidos en Otros Resultados Integrales. Cuaadende o se dispone de una inversion, en todo o e
parte, dichos Otros Resultados Integrales songiéickdos al Estado de Resultados Integrales Ciotastu
como parte del resultado por la venta o disposidn2014 se ha reducido el capital social de Qagod
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GasAndes S.A. (Chile), a partir de lo cual se sgfitgh en forma proporcional la diferencia de camsidn
relacionada, que se encontraba registrada dentos déros resultados integrales por $13.477 (Raty).

3.2.5 Propiedad, planta y equipo

La propiedad, planta y equipo (o bienes de usoyegistrados al costo menos la depreciacion acutayla
toda pérdida por deterioro acumulada.

La Sociedad ha optado por utilizar el importe depeopiedades, plantas y equipos segun los proscige
contabilidad generalmente aceptados, a la fecli@dsicion, como costo atribuido.

En aquellas obras en curso cuya construccion gnegt sustancialmente en el tiempo hasta su fatdin,

se activan los costos financieros correspondiamtesfinanciacion de terceros hasta que el biestogido

se encuentra en condiciones de uso. En el ejeriiatizado el 31 de diciembre de 2015 se registrar
activaciones de costos financieros por 92.953, tridenque al 31 de diciembre de 2014 no se habian
registrado.

I) Actividades de exploracién de petrdleo y gas

La Sociedad aplica la NIIF 6 “Exploracion y evalidg@mcde recursos minerales” para contabilizar sus
actividades de exploracion y evaluacion de petrglgas.

En funcion de ello y de acuerdo con lo permitido BoNIIF 6, la Sociedad capitaliza los gastos de
exploracién y evaluacion de petroleo y gas, tateeaestudios topograficos, geoldgicos, geofisicos y
sismicos, costos de perforacién de pozos explooatgrevaluacion de reservas de petroleo y gas, vy |
propiedad minera asociada a reservas no probamtas, &ctivos de exploracién y evaluacion como una
categoria especial (Activos de exploracion y evatrg dentro del rubro Propiedad, planta y equipo.
Los costos previos a la obtencién de un permisa paplorar, son cargados a resultados a medida que
éstos se incurren. Esto implica que los costosxglomacion son capitalizados temporariamente hasta
gue se culmine la evaluacion de los resultadossiedfuerzos exploratorios de forma tal que segued
concluir respecto de la existencia (0 no) de resee hidrocarburos suficientes que justifiquen su
desarrollo comercial.

Si las actividades de exploracién y evaluacion eiemininan reservas de hidrocarburos que justifiquen
su desarrollo comercial, los montos activados rm@feeios son cargados a resultados en el momento en
el que se arriba a dicha conclusién. Los activosexidoracion y evaluacion para los que se han
identificado reservas son testeados por desvatddizaprevio a su reclasificacion a la linea “Pogos
Instalaciones de Produccién”.

Los activos de exploracion y evaluacion no est@tesia depreciacion o amortizacion.

II) Actividades de desarrollo de petréleo vy gas

Los costos de desarrollo son aquéllos incurridoa gasarrollar y producir las reservas probades p
proveer instalaciones para la extraccion, recabecgi almacenamiento de petréleo y gas. En este
concepto se incluyen los pagos por los derechosodeesiones de explotacion, los que se registran
dentro de la linea “Propiedad Minera”.

Los costos de desarrollo incurridos para la pecforade pozos de desarrollo (exitosos y secos) g en
construccién o instalacion de equipos e instalasgrara la produccion se activan y se clasificamoco
“Obras en curso” hasta que éstos se finalicen. \éizaque comienzan a producir, son reclasificados
dentro de “Pozos e Instalaciones de producciérdrgienzan a depreciarse; los costos de produccion de
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petréleo y gas son cargados a resultados.

Las erogaciones posteriores se incorporan comoourp@nente del costo de dichos bienes sélo si
constituyen una mejora y/o extienden la vida dtlimcrementan la capacidad productiva de los kiene
y/o es probable que el activo genere un incrememios flujos netos de fondos.

Los costos de mantenimiento y reparaciones quersétablecen la produccion a su nivel original se
imputan en resultados en el ejercicio en el queaere en ellos.

Los costos por obligaciones para el abandono yneap@énto de pozos son activados a valores
descontados, junto con los activos que le dierageor(dentro de la linea “Pozos e Instalaciones de
produccion”), y son depreciados utilizando el métde unidades de produccién. Como contrapartida,
un pasivo es reconocido por dicho concepto al vwdtimado de las sumas a pagar descontadas. Dichos
valores se ajustan cuando corresponde en virtasl @mbios en los costos corrientes, el momenab en
gue se estima que se produciran los abandonogrg/informacion disponible. (Ver Nota 3.2.14.1).

IIl) Depreciaciones

A continuacién se detallan los métodos de depritiacamortizacion durante la vida Util estimada de
los activos:

i) El costo de adquisicion de propiedades con res@gnadsadas se deprecia mediante la aplicacion
de la relacion entre los hidrocarburos producidizsyeservas probadas totales estimadas.

i) Los bienes destinados al desarrollo de hidrocasbymlantas, pozos e instalaciones de
explotacion y produccion) se deprecian, area pea,anediante la aplicacion de la relacion entre
los hidrocarburos producidos y las reservas prabddsarrolladas estimadas.

Los cambios en las estimaciones de reservas smt@ncuenta en el calculo de las depreciacionas, ¢
caracter prospectivo.

iii)  Para los bienes cuya capacidad de servicio ndagaea en forma directa con la produccion de
hidrocarburos, se aplican alicuotas lineales estiman funcién de las caracteristicas de cada
bien. Las alicuotas aplicadas son las siguientes:

Rubro Alicuota %
Muebles y utile 10,0¢
Maguinas, equipos e instalacio 10,0¢
Software y equipos de computacion 33,33
Inmuebles 4,00
Rodado 20,0(

Anualmente se revisan las tasas de depreciaciércgrapara si la vida Util actual restante difieedal
estimada previamente. El efecto de estos cambimgesrado como un resultado del ejercicio eruel g
se determinen.

Las pérdidas y ganancias por la venta de activoalsalan comparando los ingresos obtenidos con el
valor residual contable y se reconocen en residtddotro de “Otros ingresos y egresos operativos”.

IV) Deterioro del valor de la propiedad, planta y egsip

El valor registrado de propiedad, planta y equipmsupera el valor recuperable de los mismos.
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Cuando existen eventos o circunstancias que indiguma potencial desvalorizacion, se efectla una
prueba de desvalorizacion al nivel de flujo de finidlentificables:

« Los costos de exploracién y evaluacidon son exammaibriodicamente por la Direccion para
asegurar que el valor registrado sea recuperable€Fificacion se realiza como minimo una vez al
afio (al cierre de cada ejercicio) y cada vez quiesectan indicios de una posible reduccion en su
valor. Los eventos e indicios incluyen evaluaciéndatos sismicos, requerimientos de abandonar
areas sin renovacion de derechos de exploracisaltados no exitosos de perforaciones y estudios,
incumplimiento de compromisos de exploracion, fdkainversiones planificadas y condiciones de
mercado politicas y econdmicas desfavorables.

Al 31 de diciembre de 2015 se imputaron a gastexgbracion 55.792, correspondientes a ciertas
inversiones efectuadas en algunos prospectosetelEArSauce por 27.753 y &reas de Unitec Energy
S.A. por 28.039, respecto de los cuales no se &acon reservas que justificaran su desarrollo

comercial, ni existen planes futuros de inversiones

» Propiedad, planta y equipo (excluyendo los costosexploracion y evaluacién): La Direccién de la
Sociedad evalla su recuperabilidad cuando hechcandios en las circunstancias (incluyendo
disminuciones significativas en los valores de m@éoc de los bienes, en los precios de los
principales productos que comercializa la Socienlah sus reservas de petréleo y gas, como asi
también cambios en el marco regulatorio en que esartbllan sus operaciones, incrementos
significativos en los costos operativos, o evidascle obsolescencia o dafio fisico) pudieran indicar
que el valor de un activo o de una UGE puede seecuperable. El valor contable de un activo es
ajustado a su valor recuperable en caso que exiegtavalor.

El valor recuperable de los activos es en genénahler de uso estimado a partir de los flujos de
fondos futuros derivados del uso de dichos actidescontados a la tasa que refleja el costo del
capital empleado. Para su calculo la Sociedadcaitproyecciones de los flujos de caja basados en
las mejores estimaciones disponibles de sus ingrgsstos e inversiones considerando los hechos
relevantes pasados y las expectativas de evolagbnegocio y el mercado. La evolucion de los
precios de venta de los hidrocarburos, de los spkte inversiones y del tipo de cambio son algunos
de los factores mas significativos que intervieaerel calculo. La Sociedad verifica que los flujos
de caja no excedan temporalmente el limite de d& yroductiva de sus yacimientos y/o la
finalizacion de los permisos, acuerdos o contrdéosxplotacion.

En periodos posteriores a la registracion de laaleszacion, se analiza la pertinencia de su
reversion en la medida que se verifiguen cambidasrstimaciones efectuadas para determinar los
valores recuperables. En tal caso, la mediciénatbatdel activo o UGE se eleva al menor importe
entre: a) la medicién contable que el activo o atigeneradora de efectivo hubiera tenido si nunca
se hubiese reconocido la pérdida por desvalorinagid) su valor recuperable.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 la prevision pi#eterioro de activos no financieros asciende a
98.555 y 34.393, respectivamente. Al 31 de diciemite 2015 se reconocieron pérdidas por
desvalorizacion de 28.400 en el area El Sauceafimeén: i) el impacto de la caida en los precios
locales sobre la curva de futuras ventas de hidoaoas, considerando valores de 67,5 US$/bbl a
partir de 2016 y hasta el final de la concesiéii lps resultados desfavorables obtenidos durante
campafa de inversiones realizada durante 2014 $.2(d tasa de descuento WACC utilizada
ascendi6 al 10% para 2015. La Sociedad realizéhahisés de sensibilidad del valor recuperable en
el area El Sauce con respecto a: i) tasa de dascugnaumento o disminucién de un 1% en la tasa
de descuento, implicaria una disminucién del 7%ncaumento del 7%, en el valor recuperable,
respectivamente y ii) precio del petréleo cruddizatilo: un aumento o disminucién de un 5% en el
precio, implicaria un incremento del 48% y una dimmion del 48%, en el valor recuperable,
respectivamente.
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3.2.6 Inventarios

Bajo este rubro se incluyen las existencias deleeticrudo y materiales. Los inventarios se vaklasosto
de adquisicion o valor neto de realizacion, el gpseilte menor. El costo se determina por el mépoitoero
entrado, primero salido (“PEPS”). El costo de logentarios incluye los gastos incurridos en su geoibn
o adquisicion, y otros costos necesarios pararlieva su condicion y locacion actual.

El valor neto de realizacion es el precio de vergiamado en el giro normal de los negocios, meoss |
costos estimados para efectuar la venta.

La evaluacion del valor recuperable se realizareall fdel ejercicio, registrando con cargo a residsala
oportuna correccion de valor cuando los mismosisaentran sobrevaluados.

3.2.7 Instrumentos Financieros

3.2.7.1 Reconocimiento y medicion de activos finarcos

Las compras y ventas habituales de activos fineseige reconocen en la fecha de transaccién, s ldec
fecha en la que la Sociedad se compromete a adquignder el activo. Los activos financieros se da

baja en el estado financiero cuando los derechesibir flujos de efectivo de los activos financgrhan
vencido o se han transferido y la Sociedad ha dsjp sustancialmente todos los riesgos y ventajas
derivados de su titularidad. Los activos finangeque no se vallan a valor razonable con cambios en
resultados se reconocen inicialmente por el valpomable més los costos de la transaccion.

Los activos financieros valuados a valor razonable cambios en resultados se reconocen inicialnperte
su valor razonable, y los costos de la transa@edrargan a resultados.

Las ganancias o pérdidas procedentes de cambisvalor razonable de activos valuados a valorrrate
y que no son parte de una relacion de cobertugesentan en la cuenta de resultados dentro geedos o
Costos financieros” en el ejercicio en que se pagi

Las ganancias o pérdidas procedentes de activarscferos medidos a costo amortizado y que no sade pa
de una relacion de cobertura se reconocen en adesltcuando el activo financiero se da de baja o es
desvalorizado a través del proceso de amortizatibrando el método de la tasa de interés efectiva

3.2.7.2 Clasificacion

La Sociedad clasifica sus instrumentos financiemdas siguientes categorias: activos financierosstéo
amortizado, activos financieros a valor razonalda cambio a resultados, pasivos financieros a costo
amortizado y pasivos financieros a valor razonablke cambios en los resultados. La clasificacioreddp

del modelo de negocio de la Sociedad para gestisumrinstrumentos financieros, y las caracterkstica
contractuales de los flujos de efectivo de dicinggrimentos.

- Activos financieros

Los activos financieros de la Sociedad se vallawsto amortizado si se cumplen las dos condiciones
siguientes:

i) se mantienen dentro del modelo de negocio coob@tivo de obtener los flujos de efectivo
contractuales, y
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i) las condiciones contractuales del activo finare dan lugar, en fechas especificadas, a flugps d
efectivo que son Unicamente cobros de capitaledses sobre el importe del capital pendiente.

Se han incluido dentro de esta categoria certificadke deposito y tenencia de acciones en sociedades
integrantes del grupo econémico.

En caso de no cumplirse las condiciones preceddnteactivos financieros se miden a valor razanabe
han incluido dentro de esta categoria los fondanuoas de inversidn, acciones con cotizacion y
participacion en Petronado S.A.

- Pasivos financieros

La Sociedad ha determinado que todos los pasivandieros se miden a costo amortizado usando el
método de interés efectivo y las modificacionedeemaluacién se reconocen en el estado de resaltado
integrales.

3.2.7.3 Desvalorizacion de activos financieros

La Sociedad determina a cada fecha de cierre dediaslos financieros si existe evidencia objetiga d
disminucion de valor de un activo financiero o uapg de activos financieros.

La pérdida por desvalorizacion de activos finamdese reconoce cuando existe evidencia objetiva de
desvalorizacion como resultado de uno 0 mas eveiasidos con posterioridad al reconocimientoialic

del activo financiero y dicho evento tiene un intpaen los flujos de efectivo para dicho activo fici@ro o
grupo de activos financieros que puede ser estimaditablemente.

Las pruebas de deterioro pueden incluir indiciosqde los deudores o un grupo de deudores estan
experimentando importantes dificultades financierasumplimientos o mora en los pagos de capital o
intereses, la probabilidad de que sean declaranl@giiebra o estén sujetos a otra clase de reoegadiz
financiera, y cuando datos observables indican eyigte una disminucién mensurable de los flujos de
efectivo futuros estimados, tales como cambios emmbra o en las condiciones econdémicas que se
correlacionen con incumplimientos.

El monto de la pérdida se mide como la diferenoiseeel valor contable del activo y el valor actdallos
flujos de efectivo futuros estimados (excluyendturfas pérdidas crediticias que no se han incurrido)
descontados a la tasa de interés efectiva origelactivo financiero. El valor contable del acts®reduce

y el monto de la pérdida se reconoce en el estadedliitados consolidado. Como recomendacion paacti

la Sociedad puede medir el deterioro del valor @&selal valor razonable de un instrumento utilizamado
precio de mercado observable. Si, en un period@as el monto de la pérdida por deterioro diamiay

la disminucion puede relacionarse objetivamente wwomecho que ocurra después de haber reconocido el
deterioro del valor (como por ej., una mejora dedéficacion crediticia del deudor), la reversida la
pérdida por deterioro reconocida anteriormentesenoce en el estado de resultados integrales.

3.2.8 _Créditos por ventas y deudas comerciales

Los créditos por ventas se reconocen inicialmersie \zalor razonable y se vallan posteriormente@sio
amortizado, utilizando el método del interés efegtneto de la prevision por desvalorizacion, esocde
corresponder.

Se constituye una prevision por desvalorizaciorréeitos por ventas cuando existe evidencia olgjets
que la Sociedad no podra cobrar todos los montesdadios de acuerdo con los vencimientos origirgdes
los créditos.
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Las deudas comerciales son reconocidas inicialmeesie valor razonable y subsiguientemente valuados
costo amortizado utilizando el método del inteféstero.

3.2.9 Otros créditos y otras deudas

Los restantes créditos y deudas han sido valuailialimente a su valor razonable y con posteridrigiau
costo amortizado utilizando el método del inteféstéevo.

En el caso de los créditos por estimulo a la prddoade hidrocarburos otorgados a favor de CGCirden
del marco de los programas de Gas y Petr6leo csepdo el Gobierno Nacional, los mismos son
reconocidos como créditos dentro del rubro “Otroéd@os” desde el momento que nace el derecho para
CGC a su percepcion por cumplimiento de los retpsisestablecidos en tales programas, teniendo como
contrapartida una ganancia en el rubro “Ventassrgtdovenciones del gobierno”.

3.2.10 Efectivo vy equivalentes de efectivo

El efectivo y equivalentes de efectivo incluye cai@pdsitos a la vista en bancos y otras inversianeorto
plazo altamente liquidas con vencimiento originea meses 0 menos.

A los fines del flujo de efectivo se considerandescubiertos bancarios.

Los descubiertos bancarios se exponen dentro teb fibeudas financieras” en el pasivo corrienteekn
Estado de Situacion Financiera Consolidado.

3.2.11 Cuentas del patrimonio

La contabilizacion de los movimientos del mencianagbro se efectia de acuerdo con las decisiones de
asambleas, normas legales o reglamentarias.

- Capital Social

El capital social representa el capital emitidocehl esta formado por los aportes efectuados gsor |
accionistas. Esta representado por acciones oi@snamominativas no endosables, de valor nomirfal $
por accion.

- Aportes irrevocables

Comprende los Aportes irrevocables para futurasripgsones efectuadas por los Accionistas, losexsual
se han mantenido por su valor de origen y fuereptados por el Directorio de la Sociedad (Nota 15).

- Reserva Legal

De acuerdo con las disposiciones de la Ley Gemer&ociedades N°19.550, el 5% de la utilidad neta
gue surja del estado de resultados integralesjelei@o mas / menos los ajustes a ejercicios amts,

las transferencias de otros resultados integrateswdtados no asignados y las pérdidas acumutielas
ejercicios anteriores, debera destinarse a lay@degal, hasta que la misma alcance el 20% défatap
social.
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Reserva facultativa

Corresponde a la asignacion hecha por la Asamlgléscdionistas de la Sociedad, por la cual se destin
un monto especifico para constituir una Reservaadisp cuyo principal objetivo es mantener las
actividades productivas de la Sociedad, las cuedtdn focalizadas en el negocio de exploracion y
produccion de petréleo y gas.

Otros resultados integrales

En la cuenta “Otros resultados integrales” se yatulas diferencias de cambio generadas por eloefec
de la conversion a moneda argentina de las participes en sociedades vinculadas en el exterior.

Resultados no asignados

Comprende a las ganancias o pérdidas acumuladasighacion especifica, que siendo positivas puede
ser distribuidas mediante decision de la AsambdeAationistas, en tanto no estén sujetas a restnes
legales, como la mencionada en el apartado “Re$eyad.

Comprende el resultado de ejercicios anterioresrgufueron distribuidos, los importes transferides
otros resultados integrales y los ajustes de ejescanteriores por efecto de aplicacion de lag NIl

En caso de que existan resultados no asignadogivosga ser absorbidos al cierre del ejercicio a
considerar por la Asamblea de Accionistas, deledetarse el siguiente orden de afectacion dessaldo

1. Ganancias reservadas
a. Reservas facultativas
b. Reserva legal

2. Primas de emision

3. Capital social

Distribucion de dividendos

La distribucion de dividendos a los accionistaslalé&ociedad es reconocida como un pasivo en los
estados financieros en el ejercicio en el cual dosdendos son aprobados por la Asamblea de
Accionistas.

Participacion no controlante

La participaciéon no controlante representa la pigdcion de terceros ajenos a los propietariosade |
Sociedad sobre el patrimonio.

3.2.12 Deudas financieras

Los préstamos han sido valuados inicialmente abrvedzonable neto de los costos incurridos de la

transaccion. En periodos posteriores, los préstamaslian al costo amortizado. Las diferenciaedos
fondos obtenidos (neto de los costos de transacgidel valor de rescate se registran en el Estado d
Resultados Integrales Consolidado durante la vigatelos préstamos por el método de interés eéecti

Los préstamos se clasifican como pasivo corriegli@gjue la Sociedad tenga derecho de diferir gb pkel
pasivo durante al menos 12 meses posterioresxaha fle los estados financieros.
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3.2.13 Impuestos a las ganancias y ganancia migmresunta

3.2.13.1 Impuesto a las ganancias corriente y difdo

El cargo por impuestos del ejercicio comprendeioguestos corrientes y diferidos. Los impuestos se
reconocen en el resultado, excepto en la medidguenéstos se refieran a partidas reconocidas es otr
resultados integrales o directamente en el patimnoeto. En este caso, el impuesto a las ganataidsén

se reconoce en otros resultados integrales o aimectte en patrimonio, respectivamente.

El impuesto a las ganancias corriente se calculbaee a las leyes aprobadas o proximas a aprobdase
fecha de los estados financieros en los paisessajuke operan la Sociedad y sus subsidiarias gejeran
ganancia imponible. La Direccién evalla periddicatedas posiciones tomadas en las declaraciones de
impuestos respecto de las situaciones en las qaguldacion fiscal aplicable esté sujeta a intégaién, v,

en caso necesario, establece provisiones en fudeidas cantidades que se espera pagar a lasdadiesi
fiscales. El impuesto diferido se reconoce, de @ueon el método de pasivo, por las diferencias
temporarias que surgen entre las bases fiscaldssdactivos y pasivos y sus importes en libros e |
estados financieros. Sin embargo, el impuestoiddano se contabiliza si surge del reconocimientoial

de un activo o pasivo en una transaccion, distiatana combinacién de negocios, que, en el monuenta
transaccion, no afecta ni al resultado contabelaiganancia o pérdida fiscal.

Los activos por impuestos diferidos se reconocém @b la medida en que sea probable que la Sociedad
disponga de beneficios fiscales futuros contrajles se puedan compensar las diferencias temporaoss
activos y pasivos por impuestos diferidos se comsgensi, y solo si, existe un derecho legalmente
reconocido de compensar los importes reconocidesggdo los activos y pasivos por impuestos diferio
derivan del impuesto sobre las ganancias correggaied a la misma autoridad fiscal, que recaeneslabr
misma entidad fiscal o diferentes entidades fiscal@e pretenden liquidar los activos y pasivosafes
corrientes por su importe neto.

3.2.13.2 Impuesto a la ganancia minima presunta

En Argentina el impuesto a la ganancia minima prieses complementario del impuesto a las ganancias,
dado que mientras este Ultimo grava la utilidadasitpva del ejercicio, el impuesto a la gananciaima
presunta constituye una imposicién minima que glavanta potencial de ciertos activos productiada

tasa del uno por ciento, de modo que la obligafisial de la Sociedad coincidird con el mayor ddasn
impuestos. Sin embargo, si el impuesto a la ganamihima presunta excede en un ejercicio fiscal al
impuesto a las ganancias determinado, dicho exgedma computarse como pago a cuenta de cualquier
excedente del impuesto a las ganancias sobre elestp a la ganancia minima presunta que pudiera
producirse en cualquiera de los diez ejerciciogisiges.

Al 31 de diciembre de 2015, el importe determinadaoncepto de obligacion fiscal fue quebrantaafigc
por esto se ha efectuado una provision de impuwesioganancia minima presunta. Al 31 de diciemiere d
2014, el importe determinado en concepto de ohligafiscal por impuesto a las ganancias estimaéo fu
superior al impuesto a la ganancia minima presunta.

3.2.14 Provisiones y previsiones

3.2.14.1 Provisiones

Las provisiones se reconocen cuando la Sociedad tiea obligacién presente (ya sea legal o ima)icit
como resultado de un suceso pasado, y es probableenga que desprenderse de recursos que comporten
beneficios econdmicos para cancelar la obligagigmjede hacerse una estimacion fiable del impartad
misma.
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El importe registrado como provision es la mejainggcion del desembolso necesario para cancelar la
obligacion presente, al final del ejercicio sobleqee se informa, teniendo en cuenta los riesgdasy
incertidumbres correspondientes. Cuando se mideptmasion usando el flujo de efectivo estimadoapar
cancelar la obligacion presente, su importe ewdibepresenta el valor actual de dicho flujo detife.

Las provisiones reconocidas por la Sociedad son:

Provision para abandono y taponamiento de pozesgdiacion ambiental: para el calculo la Sociedad
considero el plan de abandono de pozos hastaaldela concesion y los valué al costo estimado de
taponamiento, descontado a la tasa que reflejaidegos especificos del pasivo y el valor tiempb de
dinero (Nota 3.2.5 Il). Las obligaciones relacicamdon el abandono del area una vez finalizadas las
operaciones implican que la Gerencia realice estomas respecto de los costos de abandono a largo
plazo y del tiempo restante hasta el abandono.

Provision por desbalanceo de gas: correspondelaien de gas adeudado por la producciéon de gas
asignada a la Sociedad en exceso respecto dedacgion resultante de su participacion contractnal

el area Aguaragiie. Para el célculo la Sociedaddmndsla curva de devolucién acordada entre lagpar
hasta el final de la concesion y la valué en fum@bcosto estimado de produccion o el valor dedilel
menor (Nota 19).

3.2.14.2 Previsiones

La Sociedad esta sujeta a diversas demandas,sjyicitros procedimientos legales que surgen earsbc
habitual de sus negocios. Los pasivos con respedichas demandas, juicios y otros procedimieripslés
no pueden estimarse con certeza. La Sociedad arslizstado de cada contingencia y evalla la patenc
exposicion financiera, aplicando los criterios gatios en el apartado anterior, para lo cual elalzma
estimaciones principalmente con la asistencia sledesores legales.

Las contingencias incluyen a los procesos judisiglendientes o reclamos por eventuales perjuicios a
terceros por dafos originados en el desarrolloadeattividades, asi como también reclamos de tercer
originados en cuestiones de interpretacion legislat

La Sociedad evallia la existencia de gastos adie®@rectamente asociados con la resolucion digfinie
cada contingencia, los cuales se incluyen en suagin en el caso de que su monto pueda ser
razonablemente estimado. Si la potencial pérdidas\@robable, pero si razonablemente posible, o es
probable pero su monto no puede ser estimado tlaateza del pasivo contingente y una estimaciétade
posibilidad de ocurrencia se revela en nota adteles financieros. Las contingencias considernaaastas

no son reveladas, a menos que involucren garaetiag)yo caso se incluye en nota a los estadaxcferas

la naturaleza de las garantias (Nota 18).

3.2.15 Saldos con partes relacionadas

Los créditos y deudas con la sociedad controlarternyotras partes relacionadas generados por dsers
transacciones han sido valuados de acuerdo caotakciones pactadas entre las partes involucr@gdtzs
26).

3.2.16 Reconocimiento de ingresos

Los ingresos por ventas de crudo, gas naturalgompbutano y gasolina se reconocen con la traamsfier
del dominio de acuerdo con los términos de losratrd relacionados, lo cual se sustancia cuandioeate
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toma propiedad del producto, asumiendo sus riegdmaneficios, los precios han sido determinadoa vy |
cobrabilidad ha sido razonablemente asegurada.

Los ingresos por ventas correspondientes a lagidadies de produccion de petrdleo y gas naturalpgn
qgue la Sociedad tiene participacion compartida ewas productores, se reconocen sobre la base de la
participacion contractual que la Sociedad detentaagla UTE con prescindencia de la asignacion Esal.
caso de que se produzcan desbalanceos entre ta@éig real y la asignacion por contrato, esto tayar

al reconocimiento de una deuda o de un crédit@irskgproduccion asignada a la Sociedad sea es@xce

en defecto respecto de la produccidn resultantesudgarticipacion contractual en la UTE. Al 31 de
diciembre de 2015 y 2014 la Sociedad mantienetradis pasivos en concepto de desbalanceos de gas po
un importe de $ 18.295 y $ 20.136 respectivameqtes corresponden a 180,56 y 198,73 Mma3.,
respectivamente.

Los beneficios correspondientes a los programasstimulo a la produccién de crudo y gas se reconoce
contablemente en el momento en que se hayan cwripBdcondiciones para acceder al beneficio y gue |
percepcion del mismo se encuentre razonablemesdgelasa.

Los otros ingresos se reconocen sobre la basedivémgado.

3.2.17 Informacién por segmentos

El Directorio ha determinado los segmentos opearativasandose en los informes que revisa y queautili
para la toma de decisiones estratégicas. La infiémgor segmentos se presenta de manera consistant
los informes internos. El Directorio de la Socie@anto con las principales gerencias son los resgues
de asignar los recursos y evaluar el rendimientoglsegmentos operativos.

El detalle de dicha informacion se expone en laaNot

NOTA 4 - ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS

4.1 Factores de riesgos financieros

4.1.1 Riesgo de mercado

El riesgo de mercado es la pérdida potencial amteimientos adversos en las variables de mercado. La
Sociedad esta expuesta a diversos tipos de riegggosercado: de tipo de cambio, de precio y de dipo
interés.

Para cada uno de los riesgos de mercado descamostinuacion se incluye un andlisis de sensdiilide
los principales riesgos inherentes a los instruogefinancieros, mostrando cémo podria verse afeothd
resultado y el patrimonio de acuerdo con lo reglaepior la NIIF 7 Instrumentos financieros: Inforrdaca
revelar.

El andlisis de sensibilidad utiliza variacionedatefactores de riesgo representativos de su cdarpi@nto
histérico. Las estimaciones realizadas son reptatbess tanto de variaciones favorables como
desfavorables. El impacto en resultados y/o patrimee estima en funcién de los instrumentos firgsios
poseidos por la Sociedad al cierre de cada ejercici
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a) Riesgo de tipo de cambio

El riesgo de tipo de cambio surge cuando las tcaits@es comerciales futuras o los activos o pasivos
reconocidos estan denominados en una moneda gelagnoneda funcional de la entidad.

Los resultados y el patrimonio de la Sociedad est@niestos a las variaciones en los tipos de cadeias
monedas en las que opera. La divisa que generaajernexposicion es el ddlar estadounidense. La
exposicion de la Sociedad a otras monedas diferegitalolar estadounidense no es significativa. Las
depreciaciones significativas del valor del pegeatino, moneda de curso legal y moneda funcioedhd
Sociedad, respecto al dolar estadounidense, manéglgue se encuentra expuesta la Sociedad, lepued
afectar negativamente.

La Sociedad también se halla expuesta a la fluicmam los tipos de cambio correspondientes al exinv
los estados financieros de sociedades del Grupopgseen una moneda funcional diferente al peso
argentino

Los importes en libros de los activos y pasivos etamos denominados en moneda extranjera al fieal d
cada ejercicio sobre el que se informa, son lasesges:

...................................... 200 i v 2040
Clase y montode la  Cambio Monto en Monto en Monto en
Moneda extranjera  aplicable moneda moneda moneda
(en miles) $ argentina extranjera argentina
(en miles (en miles
de pesos) de pesos)
ACTIVO CORRIENTE
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes US$ 5.722 12,940 74.049 6.050 51.131
Quetzales 71 1,703 121 71 79
Bolivares 4.484 0,065 292 189 32
$ chilenos 11.535 0,021 246 11.484 185
Cuentas comerciales por cobrar
Comunes Uss$ 59.386 12,940 768.456 11.855 100.190
Otros créditos
Comunes us$ 2.264 12,940 29.301 12.927 109.245
$ chilenos 43.232 0,021 922 40.474 652
Sociedades relacionadas Uss$ 554 12,940 7.164 471 3.979
Comunes Bolivares 3.731 0,065 243 639 108
Total del Activo Corriente 880.794 265.601
ACTIVO NO CORRIENTE
Inversiones en sociedades Uss$ 492 12,940 6.362 452 3.819
Otros créditos
Sociedades relacionadas USss$ 3.623 12,940 46.882 5.525 46.688
Total del Activo No Corriente 53.24¢ 50.50%
TOTAL DEL ACTIVO 934.03¢€ 316.10€
PASIVO CORRIENTE
Deudas comerciales Uss$ 11.232 13,040 146.464 3.527 30.161
Bolivares 5.513 0,065 359 603 102
$ chilenos 2.344 0,021 50 2.111 34
Deudas financieras USs$ 73 13,040 948
Remuneraciones y cargas sociales Bolivares 3.992 0,065 260 988 167
Deudas fiscales Quetzales 4 1,703 6 4 4
Bolivares 906 0,065 59
Otros deudas Uss$ 23 194
Total del Pasivo Corriente 14814¢€ 30.€62
PASIVO NO CORRIENTE
Deudas financieras Uss$ 122.006 13,040 1.590.953 -
Total del PasivoNo Corriente 1.590.95:
TOTAL DEL PASIVO 1.739.09¢ 30.€62
TOTAL (805.061) 285.446
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La Sociedad tiene aproximadamente el 54% de sugoganancieros (incluyendo pasivos comerciales)
denominados en doélares estadounidenses.

La Sociedad no utiliza instrumentos financierosvdelos a modo de cobertura contra las fluctuaciolees
tipo de cambio.

El siguiente cuadro brinda un detalle del efecte tpndria una variacion del 20% en los tipos debiam
correspondientes en los resultados y en el pationeto de la Sociedad, teniendo en cuenta la &ipos
de sus activos y pasivos financieros en monedeedife al peso al cierre del ejercicio:

31.12.2015 31.12.2014
Posicion neta Activo (Pasivo) en dolares estad@unses (61.737.807) 33.381.59
Tipo de cambio al cierre del ejercicio 13,040 8,551
Efecto de la sensibilidad expresado en pesos (182200) 57.089.200
Sensibilidad aplicada 20% 20%

La sensibilidad del resultado integral y del patnio al 31 de Diciembre de 2015 y 2014, como
consecuencia de la apreciacion del tipo de candiceslos activos y pasivos financieros denominaos
délares estadounidenses hubiera supuesto una rdiggnm) aumento en el resultado integral y en el
patrimonio de ($161.012.200) y $ 57.089.200, reSypmuente.

b) Riesgo de precios de commodities

Los precios internacionales del petroleo crudolygds han dependido histéricamente de una diversida
factores, entre ellos, la oferta y la demanda tatgipnal, los acontecimientos politicos y econdmiieo las
regiones productoras de petrdleo y gas, las candisicliméticas, la competencia por parte de dteses
de energia, las reglamentaciones gubernamentalesflctos globales o actos de terrorismo. La Staie
no tiene ni tendra control sobre los factores daeetan los precios internacionales del petrélebgas. Los
precios internacionales han fluctuado y es probaiéecontinden fluctuando significativamente.

En Argentina los precios netos de los productosdides por la Sociedad, estan sélo parcialmente
influenciados por las fluctuaciones de los predes mercado internacional de los mismos, ya que los
precios locales responden principalmente al mergadtas regulaciones domésticas.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, la Sociedadamdat contratos de futuros ni derivados financiel®s
precios de commodities.

¢) Riesgo de tipo de interés

El Sociedad se encuentra expuesta a riesgos assctadh las fluctuaciones de las tasas de interés en
diferente medida, de acuerdo a los distintos tffgogencimiento y monedas en las cuales se hayaltoura
préstamo o invertido el dinero en efectivo en adtifinancieros.

Los pasivos financieros de corto plazo al 31 deedibre de 2015 incluyen obligaciones negociables,
préstamos financieros locales y lineas de créd#océrias locales. Dichos préstamos se utilizan
principalmente para capital de trabajo e inversofi# cuanto a los activos financieros de cortaqke
incluyen bésicamente depdsitos a la vista, depsitplazo fijo y cuotas parte de fondos comunes de
inversion.
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En cuanto a los pasivos financieros de largo pldas, mismos incluyen obligaciones negociables y
préstamos financieros con entidades financieraddec

La estrategia para cubrir el riesgo de tasas dgéstse fundamenta en la atomizacion de contraparte
financieras y en la diversificacion de los tipogpdéstamos y plazos de vencimiento.

La Sociedad no utiliza instrumentos financierosv@elos para cubrir los riesgos asociados a las Wdsa
interés.

Las variaciones en las tasas de interés puedetaiaéténgreso o gasto por intereses de los actiyussivos
financieros referenciados a una tasa de interéabkey asimismo, pueden modificar el valor razoeats
activos y pasivos financieros que devengan undifasée interés.

La siguiente tabla presenta la apertura de losgnes de la Sociedad por tasa de interés y por dacere la
gue estan denominados:

31.12.2015 31.12.2014
Tasa fija:
Peso argentino 33.786 107.483
Dolar estadounidense 1.591.901 -
Subtotal préstamos a tasa fija 1.625.687 107.483
Tasa variable:
Peso argentino 1.056.265 -
Délar estadouniden: - -
Subtotal préstamos a tasa variable 1.056.265 -
Total deudas financieras 2.681.952 107.483

La informacion referida a la financiacion de la i8dad y a las tasas de interés relacionadas seniedi
Nota 21.

El efecto anual en resultados después de impudatoganancias de una variacion de 100 puntosdsasit
las tasas de interés aplicable sobre la porcionondente de la deuda financiera de largo plaz8labe
diciembre de 2015 que devenga tasa de interédlaea el siguiente:

Incremento (+) / Efecto anual
disminucién (-) estimado
en la tasa de interé$ ganancia / (pérdida)

(puntos basicos)

+10( (49.599

-100 49.599

4.1.2 Riesgo de crédito

El riesgo de crédito consiste en la posibilidad daeSociedad sufra pérdidas originadas por el
incumplimiento de obligaciones contractuales potepde terceros.

El riesgo de crédito al que esta expuesta la Sadigaoviene principalmente de las ventas a plaz qu
realiza a sus clientes, de los adelantos a sug@doves u otros terceros y de las disponibilidgaEpositos
e inversiones en instituciones financieras.

El riesgo de crédito en la Sociedad se mide y otapor cliente o tercero individual.
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Las provisiones por insolvencia se determinan &edd a los siguientes criterios:

* La antigliedad de los créditos
* La existencia de situaciones concursales
« El andlisis de la capacidad del cliente para bevel crédito concedido

En el gjercicio finalizado el 31 de diciembre de.2@proximadamente el 76% de las ventas brutaa de |
Sociedad fueron generadas por el petrdleo crudl@496 restante por el gas natural y liquidos.

Al 31 de diciembre de 2015 los créditos por ved@$a Sociedad totalizan $ 791.080, siendo todame
plazo. El 67% de los créditos por ventas de peirél#d concentrado en un cliente: Oil CombustiBlés

En Argentina, por las caracteristicas del mercamallde petroleo crudo, las ventas locales de dicho
producto, y por consiguiente el crédito tambiéngaecentra en pocos clientes. Histéricamente laavda
petroleo crudo tiene un nivel casi nulo de incollicdd (al cierre no existen atrasos significativos

La Sociedad constituye una prevision para deudamsrables que representa la mejor estimaciorasle |
posibles pérdidas en relacion con los créditos/potas y otros créditos.

El riesgo de crédito de los fondos liquidos y otiagersiones financieras es acotado dado que las
contrapartes son entidades bancarias con calificasicrediticias consideradas adecuadas.

4.1.3 Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez esta asociado fundamentalkenan(i) la capacidad de la Sociedad para finarstiar
inversiones y planes de negocio con fuentes dediamiento estables, (ii) su nivel de endeudamigriti)
el perfil de vencimientos de la deuda financiera.

El Directorio y la Gerencia supervisa las proyegemde los negocios actuales y futuros con eligbjde:

(i) estructurar sus pasivos financieros de fornhajti@ en el corto y mediano plazo el vencimientdate
mismos no interfiera en el flujo corriente de legocios, dadas las condiciones de cada momeniosen
mercados de crédito a los que tiene acceso y @itemer sus posiciones activas en instrumentos con
adecuada liquidez.

La gerencia de administracion y finanzas de lae®tzd invierte los excedentes de efectivo en cuentas
generan intereses, tales como depodsitos a plamojosocomunes de inversién y valores negociables,
escogiendo instrumentos con vencimientos apropigddes adecuada calidad crediticia y liquidez paa d
margen suficiente como se determiné en las progeesianteriormente indicadas.

La Sociedad mantiene diversificadas sus fuenteBndaciamiento entre bancos y mercado de capitales,
estando expuesta al riesgo de refinanciacion alentode los vencimientos de los mismos

A continuacion se presenta un andlisis de los pasfinancieros de la Sociedad de acuerdo a los
vencimientos contractuales. Las cantidades que gestnan en la tabla son los flujos de efectivo
contractuales sin descontar:

Menos Entre1y 2 Entre 2y 5
de un afo Afos Afios
Al 31 de diciembre de 2015
Descubiertos bancari 1.72¢
Préstamobancario 323.08 295.46¢ 366.55¢
Obligaciones negociables 948 1.320.719 373.486
Total 325.721 1.616.187 740.044
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4.2 Administracion del riesgo de capital

El objetivo principal de la gestion del capital ldeSociedad es mantener la calidad crediticia psale
capital que permitan sustentar su negocio y magingkvalor para sus accionistas.

Asimismo, CGC busca mantener un nivel de generagd&éifiondos de sus actividades operativas que le
permitan atender su plan de inversiones y cumglirtodos sus compromisos.

La Sociedad monitorea su capital sobre la baseatiel de apalancamiento. Este ratio se calculali@into

la deuda neta por el capital total. La deuda netaesponde al total del endeudamiento (incluyenido e
endeudamiento corriente y no corriente) menos egdtieb y equivalente de efectivo y activos finanose
corrientes a valor razonable con cambios en refsgteéE| capital total corresponde al patrimonidatble a

los propietarios tal y como se muestra en estaditaigcion financiera, mas la deuda neta.

Los ratios de apalancamiento al 31 de diciembr20d& y 2014 fueron los siguientes:

31.12.2015 31.12.2014
Total préstamc 2.681.95, 107.48:
Menos: efectivo y equivalentes de
efectivo y activos financieros a valor
razonable con cambios en resultados (201.247) (63.774)
Deuda neta 2.480.705 43.709
Capital total 3.828.952 1.202.034
Ratio de apalancamiento 64,79% 3,64%

4.3 Estimacion del valor razonable

La Sociedad clasifica las mediciones a valor ralzlenale los instrumentos financieros utilizando una
jerarquia de valor razonable, la cual refleja lavancia de las variables utilizadas para llevealzo dichas
mediciones. La jerarquia de valor razonable tiesesiguientes niveles:

* Nivel 1: precios de cotizacion (no ajustados) encaos activos para activos o pasivos idénticos.

« Nivel 2: datos distintos a precios de cotizaciéeliuidos en el nivel 1 que sean observables para el
activo o pasivo, ya sea directamente (es decicjgsko indirectamente (es decir, que se deriven de
precios).

» Nivel 3: datos sobre el activo o el pasivo que stare basados en datos observables en el mercado
(es decir, informacion no observable).

El valor de los instrumentos financieros negociagtosnercados activos se basa en los precios d=acidi

de los mercados a la fecha del estado de situdicianciera. Un mercado se entiende como activosi |
precios de cotizacion estédn regularmente dispahibletravés de una bolsa, intermediario financiero,
institucion sectorial, u organismo regulador, ysepoecios reflejan transacciones actuales y reggilde
mercado entre partes que actlan en condicionegldpeéndencia mutua. El precio de cotizacion de aderc
usado para los activos financieros mantenidos pofSdciedad es el precio de oferta actual. Estos
instrumentos se incluyen en el nivel 1.

El valor razonable de los instrumentos financieque no se negocian en mercados activos se determina
usando técnicas de valuacion. Estas técnicas daciéh maximizan el uso de informacion observable d
mercado en los casos en que esté disponible yactinfinenos posible en estimaciones especificas de |
Sociedad. Si todas las variables significativas astablecer el valor razonable de un instrumengmdciero
son observables, el instrumento se incluye envel @i
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Si una o més variables utilizadas para establdcesler razonable no son observables en el meraaldo,
instrumento financiero se incluye en el nivel 3.

La siguiente tabla presenta los activos financieledsGrupo valuados a valor razonable al 31 desdibre
de 2015y 2014.

Al 31.12.2015 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Activos
Otras inversiones corrient
Fondos comunes de inversién 76.589 - - 76.589
Acciones con cotizacion (Nota 26 a)) 82.572 - - 82.572
Total activos corrientes 159.161 - - 159.161

Inversiones en sociedades:

Petronado S.A. (Venezuela) - - 9.920 9.920
Total activos no corrientes - - 9.920 9.920
Al 31.12.2014 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Activos
Otras inversiones corrient

Fondos comunes de inversién 8.105 - - 8.105

Acciones con cotizacién (Nota 26 a)) 48.041 - - 48.041
Total activos 56.146 - - 56.146

NOTA 5 - ESTIMACIONES Y CRITERIOS CONTABLES CRITICO S

En la preparacion de los estados financieros essa€o utilizar estimaciones para ciertos actipasjvos y
otras transacciones. Aunque la Sociedad utilizanjz@s y juicios que se revisan periddicamente, los
resultados reales pueden diferir en relacién adimaciones realizadas.

Las estimaciones vy juicios se evallan continuamgmsi basan en la experiencia histérica y otromffes,
incluidas las expectativas de hechos futuros quessideran razonables en las circunstancias.

A continuacion se detallan las estimaciones y ppaminas significativas:
a) Reservas de hidrocarburos

Por reservas se entiende a los volumenes de peirdas (expresado en m3 equivalentes de petrglem)
originan o estan asociados a algun ingreso ecowpmeic las areas donde la Sociedad opera o tiene
participacion (directa o indirecta) y sobre losleaae posee derechos para su explotacion.

Existen numerosos factores que generan incerticeigtor respecto a la estimacion de las reservasgasb
y con respecto a la estimacion de perfiles de mwdn futura, costos de desarrollo y precios, yehdo
diversos factores que escapan al control del ptoduEl procedimiento de célculo de las reservasres
proceso subjetivo de estimacion de petroleo crugasynatural a ser recuperado del subsuelo, qotiora
cierto grado de incertidumbre. La estimacion deress se realiza en funcion a la calidad de laimégion
de geologia e ingenieria disponible a la fechadtlulo y de su interpretacion.

Las estimaciones de reservas son ajustadas endidargue cambios en los aspectos consideradodagara
evaluacion de las mismas asi lo justifiquen o, @hos, una vez al afio. Dichas estimaciones de sssban
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sido preparadas al 31 de diciembre de 2015 poopariécnico de la Sociedad y las areas de la @uenc
Austral en Argentina han sido auditadas por Gaffine & Associate (Nota 34).

b)  Provision para abandono y taponamiento de pozos

Las obligaciones relacionadas con el abandonogntapiento de pozos una vez finalizadas las operesio
implican que la Gerencia realice estimaciones epde los costos de abandono a largo plazo yietepb
restante hasta el abandono. Cabe destacar quenialagia, los costos y las consideraciones deigaylit
ambiente y seguridad cambian continuamente, lopgeele resultar en diferencias entre los costosdsitu
reales y las estimaciones.

C) Deterioro del valor de los activos

A los efectos de evaluar la recuperabilidad dealds/os no financieros, estos activos se agrupatosn
menores niveles para los cuales existen flujo®deéds identificables individualmente.

La Sociedad evalua periddicamente la recuperadiltta la Propiedad, planta y equipo, que incluyen lo
activos de exploracion y evaluacion, en funciéod@encionado en Nota 3.2.5.1V), cuando existeminse

o circunstancias que indiquen un potencial indil@dadesvalorizacion. La estimacion de los flujosatelos
futuros, implica realizar estimaciones acerca de d@ementos claves: reservas y precios futuros. La
estimacion de precios futuros requiere la utiliégacte juicios significativos acerca de eventos riagu
inciertos. En el apartado a) de esta nota, setiisacerca de reservas.

El valor en libros de los elementos de Propieddahtp y equipo es considerado desvalorizado por la
Sociedad, cuando el valor de uso, calculado medlianéstimacion de los flujos de efectivo esperatips
dichos activos, descontados e identificables pparselo, o su valor neto de realizacién, son infesi@ su
valor en libros. Este andlisis se efectia al nivéls bajo por los cuales existen flujos de efectivo
identificables (UGES).

A los fines de su evaluacién cada compafiia asosiatia considerado como una UGE.

Al evaluar si existe algun indicio de que una UGHIna verse afectada, se analizan fuentes externas
internas, considerando hechos y circunstanciac#®s, que por lo general incluyen la tasa dewssto
utilizada en las proyecciones de flujos de fondesada una de las UGEs y la condicién del negatio e
términos de factores econdmicos y de mercado, tale® precio de la tarifa, inflacion, tipo de cambi
costos, demés egresos de fondos y el marco regaldla industria en la que opera la Sociedad.

La Sociedad registra los cargos por desvalorizacidando estima que hay evidencia objetiva de su
existencia o cuando estima que el costo de esto®®a0 serd recuperado a través los flujos fstute
fondos.

Una pérdida por desvalorizacién previamente reddacse revierte cuando existe un cambio posterida®
estimaciones utilizadas para computar el valorperable del bien. En ese caso, el nuevo valor rogu
superar el valor que hubiera tenido a la nuevaafeda medicion si no se hubiese reconocido la
desvalorizacion. Tanto el cargo de desvalorizac@no su reversion son reconocidos como resultados.

La determinacioén de los valores de uso requiettiliaacion de estimaciones y se basa en las poiyees
de flujos de efectivo confeccionados a partir desppuestos econdmicos y financieros aprobadosapor |
Direccion.
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Al momento de la estimacién de los flujos de efectiuturos, se requiere juicio critico por parte lde
Direccion. Los flujos de efectivo reales y los valb pueden variar significativamente de los flujies
efectivo futuros previstos y los valores relaciavsadbtenidos mediante técnicas de descuento.

d) Costos de exploracion y evaluacion

La Sociedad contabiliza sus costos de evaluaciérpjoracion tal como se detalla en la Nota 3.2.54)
gerencia de la Sociedad debe realizar analisisimmasones respecto de si dichos activos deberinuart
siendo tratados como tales, cuando aln no se ltdu@mcon las evaluaciones o cuando existe inforoma
insuficiente para concluir respecto del esfuerzplaatorio realizado. A los efectos de realizarhde
andlisis, la gerencia consulta a los expertos ¢ésrgalificados en la materia.

e) Determinacion del cargo por impuesto a las ganaias y de impuestos diferidos

La valuacion del gasto en concepto de impuestcs gydmancias depende de varios factores, incluyendo
interpretaciones vinculadas a tratamientos impastcorrespondientes a transacciones y/o hechasiébss

no son previstos de forma expresa por la ley intipasivigente, como asi también estimaciones en la
oportunidad y la realizaciéon de los impuestos difes. Adicionalmente, los cobros y pagos actuates p
impuestos pueden diferir de estas estimacionetieofitodo ello como resultado, entre otros, delsamen

las normas impositivas y/o sus interpretaciondsc@®o de transacciones futuras imprevistas quadiep

los balances de impuestos de la Sociedad.

f) Contingencias

La Sociedad esta sujeta a diversas demandas,sjyiaros procedimientos legales que surgen enrsbc
habitual de sus negocios. Los pasivos con respedichas demandas, juicios y otros procedimieripslés

no pueden estimarse con certeza. La Sociedad arslizstado de cada contingencia y evalla la pgatenc
exposicion financiera, aplicando los criterios @atios en la Nota 3.2.14.2, para lo cual elabora las
estimaciones principalmente con la asistencia sledesores legales.

NOTA 6 - INFORMACION POR SEGMENTOS

Los segmentos de negocios fueron definidos en danaila forma regular por la que la gerencia aadhz
informacién en la toma de decisiones.

Se ha determinado que la medida representativa dema de decisiones por parte de la gerencia es el
“EBITDA ajustado”. ElI EBITDA ajustado es la ganamobrdinaria de la sociedad antes de intereses,
impuesto a las ganancias, depreciaciones y amaidizes de todos los bienes tangibles e intangidels
Sociedad, y antes de cualquier otro resultado queplique movimiento de fondos en efectivo. Comples
ingresos por ventas y operativos menos (i) gagiesativos (sin incluir amortizaciones), de explasadsin
incluir pozos exploratorios secos y gastos de eapion y evaluacion), produccion y transporte ydastos
comerciales y administrativos y otros impuestosluiyendo retenciones de exportacion.

La informacion de gestion que se utiliza en la tal@alecisiones se elabora en forma mensual y cerlte
siguiente apertura de segmentos de la Sociedad :

1) La exploracion y produccion de petréleo y g&e(téleo y gas”), integrado por las participacioeres
areas de petréleo y gas y por la participacionda empresa mixta Petronado S.A. en Venezuela.
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2) El transporte de gas natural integrado por &tigipaciones directas e indirectas en las conagafii
asociadas TGN, TGM y Gas Andes.

3) Los resultados operativos correspondientes a leudigta Central, los no identificables a algun
segmento de negocios y las eliminaciones intersefgrmae exponen conjuntamente.

En la Estructura Central se incluyen gastos comunéos distintos segmentos de negocio, entre
otros, gastos de administracién, impuesto a lass#icciones bancarias, intereses de pasivos
financieros e impuesto a las ganancias, que samridos por la Sociedad en el desarrollo normal de
sus operaciones y que por economia del controtlisgnéstran desde la Estructura Central y no se
reapropian entre los segmentos operativos.

Se detalla a continuacion informacion seleccionpdaa cada uno de los segmentos de negocios
identificados por la Direccion de la Sociedad:

2015

Exploracién y Transporte Estructura TOTAL

produccion de de gas central

petréleo y gas
Ventas netas 2.526.797 - - 2.526.797
Costo de ventas (1.560.185) - - (1.560.185)
Resultado bruto 966.612 - - 966.612
Gastos de comercializacion (59.809) - - (59.809)
Gastos de estructura central - - (169.486) (169.486)
Gastos de exploracion (185) - - (185)
Otros ingresos y egresoperativo (38.239 10.51% - (27.722
EBITDA ajustado 868.379 10.517 (169.486) 709.410
Otros ingresos y egresos operativos 462.139 - 5.607 467.746
Resultado por combinacién de negocio 195.413 4195.
Depreciaciones y Amortizaciones (401.827) - (4.175) (406.002)
Prevision para deterioro de activos no
financieros (28.400) - - (28.400)
Impuesto a los débit y créditos bancari (13.543 - (26.658 (40.201
Pozos secos y estudios no exitosos (55.792) - - 7925
Resultado inversiones permanentes (69.954) (75.561) - (145.515)
Sub total 956.415 (65.044) (194.712) 696.659
Ingresos financieros - - 150.840 150.840
Costos financieros - - (733.863) (733.863)
Resultado antes de impuestos 956.415 (65.044) (73%) 113.636
Impuesto a las ganancias (324.638) (3.681) 272.207 (56.112)
Resultado del ejercicio
- Ganancia (Perdida) 631.777 (68.725) (505.528) 57.524
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2014

Exploracién y Transporte Estructura TOTAL

produccion de de gas central

petréleo y gas
Ventas netas 942.063 - - 942.063
Costo de ventas (512.033) - - (512.033)
Resultado bruto 430.030 - - 430.030
Gastos de comercializacion (27.870) - - (27.870)
Gastos de estructura cen - - (82.073) (82.073)
Gastos de exploracion (6.775) - - (6.775)
Otros ingresos y egresos operativos 30.971 2.672 - 3.643
EBITDA ajustado 426.356 2.672 (82.073) 346.955
Otros ingresos y egresos operativos - - (7.337) 373.3
Depreciaciones y Amortizaciones (129.447) - (1.124) (130.571)
Impuesto a los débitos y créditos bancarios (14.384 - (1.996) (16.380)
Resultado inversiones permane 5.79¢ (25.020 - (19.224
Sub total 288.321 (22.348) (92.530) 173.443
Ingresos financieros - - 87.061 87.061
Costos financieros - - (81.002) (81.002)
Resultado antes de impuestos 288.321 (22.348) (864 179.502
Impuesto a las ganancias (95.782) (935) 30.255 46@%.
Resultado del ejercicio
- Ganancia (Perdida) 192.539 (23.283) (56.216) 113.040

NOTA 7 - INSTRUMENTOS FINANCIEROS

Instrumentos financieros por categoria

ACTIVOS 31.12.2015 31.12.2014
Activos financieros a costo amortizado:
Otros créditos 641.368 192.030
Cuentas comerciales por cobrar 791.080 105.724
Otras inversiones 7.662 10.704
Efectivo y equivalentes del efectivo 124.658 55.669
Total 1.564.768 364.127

Activos financieros a valor razonable:

Otras inversiones 159.161 56.146
Inversiones en Sociedades 9.920 -
Total 169.081 56.146
PASIVOS
Pasivos financieros a costo amortizado:
Deudas comerciales 569.977 136.903
Deudas financieras 2.681.952 107.483
Otras deudas, cargas sociales y fiscales 140.698 167.414
Total 3.392.627 411.800
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NOTA 8 - PROPIEDAD, PLANTA'Y EQUIPO

La composicion del rubro es la siguiente:

Cuenta principal Valores de origet Depreciacione Netc Netc
Valor al Adquisicion de  Efecto Valor al Acumuladas al Efecto Del Acumu-  Resultante Resultante
comienzo Altas activos de consolida- Reclasifi- Bajas cierre del comienzo consolidacion Bajas ejercicio ladas al al

del Petrobras cion Unitec caciones ejercicio del ejercicio Unitec Energy alcierre  31.12.2015 31.12.2014
ejercicio Argentina S.A. Energy 3) del
(Nota 28.d) 3) ejercicio

ACTIVOS DE DESARROLLO
Y PRODUCCION

Pozos e instalaciones de produccion 1.183.119 231.8 1.254.402 59.327 532.025 - 3.160.696 857.872 16.045 (44.443) 331.969 1.161.443 1.999.253 325.247
Otros bienes asociados a la produccion 4.347 409 4209. 983 - (54) 15.105 3.693 686 (54) 3.705 8.030 7.075 654
Propiedad minera 286.796 - 653.899 - - (10.132) 930.563 174.894 - - 66.187  241.081 689.482 111.902
Materiales y repuestos 11.096 3.777 - 453 - (7.065) 8.261 - - - - - 8.261 11.096
Obras en curso (1) 36.148 846.406 46.560 - (528.22%50.290) 350.602 - - - - - 350.602 36.148
Subtotal 1.521.506 982.415 1.964.281 60.763 3.803 67.541) 4.465.227 1.036.459 16.731 (44.497) 401.861 1.410.554 3.054.673 485.047
ACTIVOS DE EXPLORACION
Y EVALUACION 369.903 6.333 (191.577) 59.936 (3.803)  (55.989) 184.803 - - - - - 184.803  369.903
ACTIVOS ADMINISTRACION
CENTRAL 15.025 11.930 - - - 171) 26.784 9.994 - (68) 4.141 14.067 12.717 5.031
TOTALES 31.12.2015 1.906.434 1.000.678 1.772.704  0.699 - (123.701) 4.676.814 1.046.453 16.731 (44.565) 406.002 1.424.621 3.252.193
TOTALES 31.12.2014 1.668.443 241.046 - - - (3.055) 1.906.434 917.821 - (1.939)  130.571 1.046.453 859.981
Prevision para deterioro de activos no financierof2) (98.555) (34.393)
TOTAL 3.153.638  825.588

(1) Elcosto de las obras en curso cuya construccifmadenga en el tiempo incluye, de corresponderctistos financieros devengados por la financiamdncapital de terceros. En el ejercicio termineld@l de diciembre de 2015,
se han registrado 92.953 por activacion de costasdieros

(2) La prevision para deterioro de activos no finarusencluye en 2015 efecto de la consolidacién coited Energy por 35.763

(3) Vernota3.2.2.(1)
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La evolucién de la prevision para deterioro devastino financieros es la siguiente:

31.12.2015 31.12.2014
Saldo al inicio del ejercici 34.39¢ 34.39¢
Efecto consolidacion Unitec Energy S.A. (nota 3(22 35.762 -
Aumentos(disminuciones(1) 28.40( -
Saldo al cierre del ejercicio 98.555 34.393

(1) Imputado a otros ingresos y egresos operativos

NOTA 9 - INVERSIONES EN SOCIEDADES

a) A continuacion se detallan las inversiones en gades al 31 de diciembre de 2015 y 2014:

Sociedad 31.12.2015 31.12.2014
Inversiones en Asociadas
Gasinvest S.A. 53.229 130.628
Gasoducto GasAndes Argentina S.A. 107.059 111.490
Gasoducto GasAndes S.A. (Chile) (1) 72.403 45.972
Transportadora de Gas del Norte £ 97 25¢
Andes Operaciones y Servicios S.A. (Chile) (4) 9.48 6.337
Petronado S.A. (Venezuela) (5) - 74.420
Subtotal 240.277 369.105
Otras inversiones
Transportadora de Gas del Mercosur £(3) - -
Petronado S.A. (Venezuela) (5) 9.920 -
Otras inversiones 10.000 -
Subtotal 19.920 -
Llave denegocio(2) 8.57¢ 8.57¢
Total de inversiones 268.773 377.681

(1) Con fecha 24 de febrero de 2014 los accionistdGadmducto GasAndes S.A. decidieron una reduccioragéht social de
dicha sociedad. La mencionada reduccién de capitaido considerada como una disposicién parciahtdeés en dicha
asociada, y en consecuencia, se ha reclasificadorera proporcional la diferencia de conversiorac&nada, que se
encontraba registrada dentro de los otros resutiadegrales que forman parte del patrimonio neto$13.477.

(2) Originada en la adquisicién de participacion degBdss Chile en fecha 7 de octubre de 2014 (ver3®of8)).

(3) Ver nota 30 (2)

(4) Ver nota 30 (8)

(5) Ver nota 30 (5)

b) A continuacion se detalla la evolucién de las isi@res en sociedades al 31 de diciembre
de 2015y 2014:

31.12.2015 31.12.2014
Al inicio del ejercicio 377.681 302.313
Diferencias por conversi 32.61¢ 24.20;
Resultado de inversiones
compafiias asociadas (145.515) (19.224)
Adquisiciones de participacion en asociadas (NOté8Y) - 99.782
Reduccién de capit - (15.402
Dividendos cobrad¢ (7.151 (8.666
Aporte de capital en otras sociedades 10.000 -
Resultado por valuacion a valor razonablé’d&onado S., 1.140 -
Desvalorizacion de inversiones (nota(2)) - (5.329
Al cierre del ejercicio 268.773 377.681

c) A continuacion se expone la informacion contablecsgonada inversiones en compafiias asociadas
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(al % de participacion de CGC):
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31.12.2015
SOCIEDAD Activo Pasivo Resultados Ingresos
por ventas
Gasinvest S.A 53.32: 92 (77.399 -
Gasoducto GasAndes Argentina S.A. 123.643 16.584 7202 14.650
Gasoducto GasAndes S.A. (Chile) 229.881 157.478 8 73 44.822
Andes Operaciones y Servicios S.A. (Ct 12.13¢ 4.64¢ (1.459 13.01¢
Transportadora de Gas del Norte £ 1.20: 1.10¢ (161) 23¢
31.12.2014
SOCIEDAD Activo Pasivo Resultados Ingresos
por ventas
Gasinvest S.A 130.70: 75 (37.782 -
Gasoducto GasAndes Argentina S.A. 130.394 18.904 .7058 24.512
Gasoducto GasAndes S.A. (Chile) 163.267 117.295 7823. 30.515
Andes Operaciones y Servicios S.A. (Ct 9.11¢4 2,77 2.94( 3.85¢
Transportadora de Gas del Norte £ 1.01Z 754 (80) 17¢
Petronado S.A. (Venezuela) (1) 555.125 480.705 65.79 77.443
(1) Al 31 de diciembre de 2015 medida a valor razonable
NOTA 10 - OTROS CREDITOS
La composicion de los otros créditos es la sigeient
31.12.2015 31.12.2014
No corriente:
Central International Corporation Suc. Argentina - 4.510
Partes relacionadas (Nota 26 a)) 131.987 92.983
Impuesto a la Ganancia Minima Pres| 30.53! -
Impuesto al valor agrega 19.50¢ 3.48i
Otros créditos fiscales 1.105
Diversos 502 766
Prevision sobre otros crédit (74.007 (48.934
Total 109.626 52.812
Corriente:
Créditos programa Petréleo Plus 21.452 103.276
Créditos programa Incentivo a la Produccién dedReir 40.088 -
Créditos programa de Estimulo a la Inyeccién de 322.19¢ -
Partes relacionadas (Nota 2) 7.14¢ 14.13¢
Impuesto al Valor Agregado 56.110 5.075
Impuesto a las Ganancias, neto de provision 42.208 2.949
Otros créditos fiscali 15.22] 1.54:
Anticipos a proveedor 1.23: 1.07¢
Socios en UTEs - 3.128
Gastos a recuperar 20.420 5.954
Seguros pagados por adelan 691 21t
Diversos 4.971 2.34
Prevision sobre otros créditos - (482)
Total 531.742 139.218
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Los movimientos de la prevision sobre otros crédsan los siguientes:

31.12.2015 31.12.2014
No corriente
Saldo al inicio del ejercici 48.93¢ 36.53(
Aumentos (disminuciones) (1) 25.073 12.404
Saldo al cierre del ejercicio 74.007 48.934
Carriente
Saldo al inicio del ejercici 482 482
(Disminuciones) Aumentos (1) (482) -
Saldo al cierre del ejercicio - 482

(1) Imputado $ 909 y 2.052 a otros ingresos y egrepetivos y $ 23.682 y 10.352 a resultados finansien 2015 y 2014,
respectivamente.

NOTA 11 - INVENTARIOS

La composicion de los bienes de cambio es la gitglie

31.12.2015 31.12.2014
Petroleo y derivadt 54.10! 50.91¢
Materiales y repuestos 85.992 12.791
Total 140.093 63.707
NOTA 12 - CUENTAS COMERCIALES POR COBRAR
La composicion de los créditos por ventas es laiege:
31.12.2015 31.12.2014
Comunes 795.687 108.450
Menos: Previsidn para créditos incobrables (4.607) (2.726)
Total 791.080 105.724

Los movimientos de la prevision para créditos imables son los siguientes:

31.12.2015 31.12.2014
Saldo al inicio del ejercici 2.72¢ 2.161
Aumentos (Nota 24 f)) (1) 1.881 565
Saldo al cierre del ejercic 4.607 2.726

(1) Imputado a otros ingresos y egresos operativos.

Las cuentas por cobrar previsionadas correspondertas clientes que estan retrasados mas denssiss
en sus pagos.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 existen saldascpbrar comerciales que se encuentran vencidas per
no previsionados por $ 37.654 y $ 1.080 respectvden La anticuacion de los mencionados saldoa es |

siguiente:
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31.12.2015 31.12.2014
De 0 a 3 meses 37.634 1.075
De 3 a 6 meses 20 5
Total 37.654 1.080

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, el monto de tagepor cobrar comerciales por $ 795.687 y $ 1@8.45
respectivamente, cumplen en su integridad conéusinos contractuales y su valor razonable nordifie
significativamente del valor de libros.

La anticuacion de los mencionados saldos es |é&esitgpi

31.12.2015 31.12.2014

De plazo vencido

De 0 a 3 meses 37.634 1.075

De 3 a 6 meses 20 5

De 6 a 9 meses 471 20

De 9 a 12 meses 158 118

Mas de un afio 3.977 2.588
De plazo a vencer

De 0 a 3 meses 753.427 104.644
Total 795.687 108.450

El importe en libros de las cuentas comercialexcpbrar estd denominado en las siguientes monedas:

Peso argentir
Délar estadounidense
Total

NOTA 13 - OTRAS INVERSIONES
La composicion de las otras inversiones es |laegei

No Corrientes
Colocaciones de fondos - Partes relacionadas @&#)
Obligaciones negociables
Total

Caoarrientes:
Partes relacionadas (Nota 26 a))

Plazos fijos
Fondoscomunes de inversii (1)

Total

31.12.2015 31.12.2014
29.67( 8.26(
766.017 100.190
795.687 108.450
31.12.2015 31.12.2014
6.362 3.819
1.300 849
7.662 4.668
82.572 54.077
12.244 -
76.58¢ 8.10¢
171.405 62.182

(1) Al 31 de diciembre de 2015, incluye 18.484 cuotatgs del fondo comun de inversion “Toronto Trushf Fija”
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NOTA 14 - EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LIQUIDOS EQUIVAL ENTES

31.12.2015 31.12.2014

Caja y fondos fijos 342 172
Bancos 112.072 55.497
Total 112.414 55.669

A efectos del estado de flujos de efectivo, el tefecequivalente de efectivo y los descubiertoschaios
incluyen:

31.12.2015 31.12.2014
Efectivo y equivalente de efectivo 112.414 55.669
Fondos comunes de inversién 76.589 8.105
Plazos fijos (menos de 3 meses) 12.244 -
Descubiertos bancari (1.725 (43.372
Total 199.522 20.402

NOTA 15 - CAPITAL SOCIAL Y APORTES IRREVOCABLES

Capital Social

La Asamblea Extraordinaria de Accionistas celebraldd9 de diciembre de 2013 resolvi6 modificar el
namero de acciones Clase “A” y “B”, por la transfecia de acciones efectuada por Latin Exploragoln, a
Sociedad Comercial del Plata S.A. (Nota 26) enemmsncia queda fijado el capital en la suma de. @00
representado por 70 millones de acciones ordinar@sinativas no endosables de un (1) voto cadadea
las cuales 49 millones son acciones clase “A” ynllones son acciones clase “B”, a razon del 70% de
titularidad de Latin Exploration S.L. y del 30%titelaridad de Sociedad Comercial del Plata S.A.

Al 31 de diciembre de 2014, el capital ascendiaz@.800, encontrandose totalmente suscripto, iatege
inscripto en la Inspeccidén General de Justicia.

Aportes irrevocables

Con fecha 2 de octubre de 2014, se recibié una dattaccionista Latin Exploration S.L. en la guf@imo

al Directorio de CGC que habia efectuado un ametéondos en las cuentas bancarias de la sociedad e
concepto de aportes irrevocables por un monto e d¢511.741.921, que convertidos al tipo de cambio
comprador del Banco Nacién Argentina del 2 de cetde 2014 representaban pesos 97.986.331. Can fech
10 de marzo de 2015, el Directorio de la Sociegadla el aporte.

Aprobacion del Aumento de capital en la Asambledcigonistas Ordinaria y Extraordinaria del 17 dela
de 2015

Con fecha 17 de abril de 2015, la Asamblea Gen@rdinaria y Extraordinaria de accionistas de la
Sociedad, ha resuelto por unanimidad aumentarpifataocial en $ 329.137.856, emitiendo 329.137.85
acciones ordinarias nominativas no endosables ke maminal $1 y de un voto cada una. Las acciones
fueron integradas mediante (i) el aporte en efegiiw $ 97.986.331 efectuado por Latin Exploragoin.U.

el 2 de octubre de 2014; (ii) el aporte de $ 164.@87 integrado mediante 144.624.267 acciones dtedJn
Energy S.A. (Nota 2.2.3) de titularidad de Latirplexation S.L.U.; y (iii) $ 69.345.458 integrado diente
61.981.828 acciones de Unitec Energy S.A. de titldd de Sociedad Comercial del Plata S.A.
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Con fecha 17 de abril de 2015 Latin Exploration.8.Lha transferido a Sociedad Comercial del Plada S
29.395.899 acciones ordinarias nominativas no etdes de valor nominal $1 y de un voto cada una.

En virtud de los aportes de capital y la transfeigede acciones efectuada, al 17 de abril de 281pital
social de CGC asciende a $ 399.137.856, compuest899.137.856 acciones ordinarias nominativas no
endosables de valor nominal $1 y un voto por acdiés accionistas Latin Exploration S.L.U. y Soeidd
Comercial del Plata S.A. mantienen un 70% y 30% odglital social y votos, respectivamente. Latin
Exploration S.L.U. posee 279.396.499 acciones jieSad Comercial del Plata S.A. posee 119.741.357
acciones.

Tal como se indica en la nota 21.a) a los presesieglos financieros, Sociedad Comercial del Haiay
Latin Exploration S.L.U., suscribieron un contrd®prenda de acciones, en virtud del cual se toypdten
favor de los prestamistas un derecho real de prendarimer grado de privilegio respecto de acciones
representativas del 51% del capital social y lotowode la Compafiia, en forma proporcional a la
participacion de cada accionista.

Al 31 de diciembre de 2015, el capital asciende3a%138, encontrandose totalmente suscripto, riadegy
pendiente de inscripcion en la Comision NacionaVderes.

NOTA 16 - RESERVAS

Reserva Reserva Otros Total
legal facultativa (1) (2) Reservas

Saldos al 31 de diciembre de 2013 14.000 738.851 - 752.851
Asamblea General Ordinaria
Accionistas de fecha 23 de abril de 2014
(aumento de reserva facultativa): - 38.432 - 38.432
Saldos al 31 de diciembre de 2014 14.000 777.283 - 791.283
Asamblea Ordinariy Extraordinariede
Accionistas de fecha 17 de abril de 2015
(aumento de reserva facultativa): - 113.040 - 113.040
Efecto por compra Unitec Energy S.A. - - (132.789) (132.789)
Saldos al 31 de diciembre de 2015 14.000 890.323  32(¥89) 771.534

(1) Para el mantenimiento de capital de trabajo y #ribucion de futuros dividendos y/o absorcion de
pérdidas. Las sumas incluidas bajo este conceptoriuconstituidas por las Asambleas de Accionistas
gue aprobaron los correspondientes estados fimasc@@uales.

(2) Vernota 3.2.2. (1)

NOTA 17 - RESULTADOS NO ASIGNADOS

31.12.2015 31.12.2014
Saldos al 31 de diciembre de 2013 49.307
Asamblea General Ordinaria del 23 de abril de Z@i#nento
de reserva facultativa) (38.432)
Resultado del ejercic 113.04(
Saldos al 31 de diciembre de 2014 123.915 123.915
Asamblea Generalrdinaria dell7 de abril de 205 (aumentc
de reserva facultativa) (113.040)
Resultado del ejercicio 58.941
Saldos al 31 de diciembre de 2015 69.816
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NOTA 18 - PREVISIONES

La prevision para juicios se determind en funci@nla opinion de los asesores legales, en base a los
importes estimados para hacer frente a situaciooeSngentes que probablemente originen obligasione
para la Sociedad, considerando la probabilidadsienlontos involucrados y la posibilidad de su cecién.

A la fecha de emision de los estados financie@sSdciedad mantiene diferencias interpretativas con
autoridades regulatorias referidas a la liquidaciten regalias hidrocarburiferas. Se estima que,ade |
resolucion final de estas situaciones, no surgirgractos significativos que no hayan sido consitlesaen

los presentes estados financieros.

Adicionalmente, la Sociedad enfrenta reclamos deral@za fiscal en Venezuela por el impuesto stdbre
renta e impuestos municipales, los cuales se etrangpendientes de resolucion a la fecha. El Direxty
la Gerencia de la Sociedad estiman que la resolfoidl de esta situacion, en funcion de los eldogen
disponibles a la fecha, no afectara significativai@da situacion patrimonial y financiera y losulesdos de
las operaciones de la Sociedad.

La evolucion de la prevision para juicios y reclamadministrativos es la siguiente:

31.12.2015 31.12.2014
Saldo al inicio del ejercicio 12.941 16.641
Aumentos (1) 1.640 -
Disminucione (1) - (3.700
Saldo al cierre del ejercicio 14.581 12.941

(1) Imputado $ 1.929 y 4 a otros ingresos y egresosatipes y $ (289) y 3.696 a resultados financieens2015 y 2014,
respectivamente

NOTA 19 - PROVISIONES

El detalle de las provisiones es el siguiente:

31.12.2015 31.12.2014
No corrientes:
Desbalanceo de gas (Nota 3.2.14.1) 16.337 18.481
Provision para abandono de pozos y remediacion eatadi
(Nota 3.2.14.1) 509.534 183.123
Diverso: 2.75¢ 2.75¢€
Total 528.626 204.360
Corrientes:
Desbalanceo de gas (Nota 3.2.14.1) 1.958 1.655
Honorarios sindicatura concursal (Nota 1.73¢ 1.69¢
Provision remediacion ambiental (Nota 3.2.14.1) 229 1.997
Diversos 5.704 3.725
Total 11.322 9.076

Véase nuestro informe de fecha
10 de marzo de 2016

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

C.P.CECABA.T°1F°17

45



La evolucion de las provisiones por desbalancegadey abandono de pozos es la siguiente:

Saldo al Saldo al
inicio Aumentos Disminuciones cierre del
del ejercicio ejercicio

No corrientes:
Desbalanceo de gas (1) 18.481 47 (2.191) 16.337
Provision para abandono de pc
y remediacion ambiental (2) 183.123 326.411 - 509.534
Corrientes:
Desbalanceo de gas (1) 1.655 303 - 1.958
Provision para abandono de po:
y remediacion ambiental (2) 1.997 - (75) 1.922
Total al 31.12.2015 205.256 326.761 (2.266) 529.751
Total al 31.12.2014 158.290 50.218 (3.252) 205.256

(1) Corresponde $ 350 a diferencias de cambioesgsés, imputados a costos financieros; y ($ 2.d&tgsponde a devolucién
de gas, imputados a costo de ventas.

(2) Corresponde $ 23.530 a valor actual, imputadosstos financieros, $ 270.491 a la combinaciéneg®cio por la compra de

los activos de Petrobras Argentina S.A. (nota 28 @3.355 a ajuste del costo futuro, imputadosopipdad, planta y equipo,
y ($ 1.040) a aplicaciones del periodo

NOTA 20 - DEUDAS FISCALES

El detalle de las deudas fiscales es el siguiente:

31.12.2015 31.12.2014

No corrientes:
Plan de pacs art.32 Ley N°11.683) 55.73: 63.73:
Plan de pagos Ley N ° 26.4 2.75% 3.57¢
Plan de pagos RG 3.451 (AFIP) 4.868 5.245

Total 63.354 72.557
Corrientes:
Provisiéonimpuesto ingresos brut 5.76 21¢
Provision impuesto a las ganan 6 63.10:
Impuesto al valor agregado a pagar 21 -
Otros impuestos 294 89
Retencines y percepciones impositi 5.631 3.60z
Plan de pacs art.32 Ley N°11.683) 8.00( 6.811
Plan de pagos Ley N ° 26.476 827 714
Plan de pagos RG 3.451 (AFIP) 376 320
Diversos 177 82

Total 21.099 74.938

(1) Con fecha 24 de mayo de 2012 la Sociedad inclupbligacion a pagar por impuesto a las gananciassmondiente al
ejercicio 2011 en un plan de pagos acordado p@Fi® en los términos del art.32 de la Ley N° 11.683que sera
saldado en 108 cuotas mensuales con mas sus @stetedinanciacion sobre saldos a partir del 1fucie de 2012. La
deuda al 31 de diciembre de 2015 y 2014 ascie$d@&3a733 y $ 70.544 respectivamente, y se exp@ed® y $ 6.811 en
deudas fiscales corrientes y $ 55.733 y $ 63.738edas fiscales no corrientes respectivamente.
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NOTA 21 - DEUDAS FINANCIERAS

La composicion de las deudas financieras es laesitp

31.12.2015 31.12.2014
No corrientes:
Préstamos bancarios 662.026 31.823
Obligaciones negociable 1.694.20! -
Total 2.356.231 31.823
Corrientes:
Descubiertos bancarios 1.725 43.372
Préstamos bancari 323.048 32.28¢
Obligaciones negociabl 94¢€ -
Total 325.721 75.660
31l de 31l de Tasa Fecha Moneda/
Apertura diciembre diciembre de interés anual Vencimiento  especie
de 2015 de 2014
Deuda Financiera
NO CORRIENTES
Préstamos bancario
Sindicado bancos (nota 21.a) 659.804 - Badlar gasaorregida +2016-2019 Pesos
5,90%
Banco Macro S.A. 2.222 8.889 15,25% 2015 -2017 ofes
Banco Provincia de Buenos Aires - 9.600 15,25% 522016 Pesos
Sindicado ICBC y Citibank S.A. - 6.667 15,25% 202616 Pesos
Sindicado ICBC y Ciudad ¢
Buenos Aires - 6.667 15,25% 2015-2016 Pesos
Subtotal 662.026 31.823
Obligaciones negociables -
(nota 21.b)
Obligaciones negociabl - clase : 270.23¢ - 0,00% 201¢ Ddlar
Obligaciones negociabl - clase : 520.89: - 4,75% 2017 Ddlar
Obligaciones negociables — clase 6 411.991 - 5,00 % 2017 Ddlar
Obligaciones negociables — clase 7 387.836 - 1,50% 2017 Ddlar
Obligaciones negociabl - clase | 103.25: - Badlar privados + 4,5¢ 201¢ Peso
Subtotal 1.694.205 -
Total 2.356.231 31.823
CORRIENTES
Préstamos bancarios
Sindicado (nota 21.a) 293.210 Badlar privados corregida 2016-2019 Pesos
5,90%
Adelantos en cuenta corrie 1.72¢ 43.37: 23,00% 201¢F Peso
Banco Macro S.A. 6.759 6.829 15,25% 2015-2017 ®eso
Banco Provincia de Buenos Aires 9.672 9.743 15,25% 2015 -2016 Pesos
Sindicado ICBC y Citibank S.A. 6.731 9.038 15,25% 012-2016 Pesos
Sindicado ICBC y Ciudad ¢
Buenos Aires 6.676 6.678 15,25% 2015-2016 Pesos
Subtotal 324.773 75.660
Obligaciones negociables-
(nota 21.b)
Intereses devengada pagal 94¢ - 201¢ Ddlar
Subtotal 94¢€ -
Total 325.721 75.660
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El importe en libros de las deudas financieragpsexéma a su valor razonable.

21.a) Emisién de Préstamo Sindicado y garantias 30 de marzo de 2015

La compra de los activos de Petrobras, informada eota 28 d) de los presentes estados financigres
financiada mediante la suscripcién con fecha 30ndezo de 2015, de un contrato de préstamo sindicado
entre la Compafiia, en su caracter de deudora,tifademnd Commercial Bank of China (Argentina) S.A.
(“ICBC™), como agente administrativo y prestamidianco Ital Argentina S.A., Banco Hipotecario S.A.,
BACS Banco de Crédito y Securitizacion S.A. y Badeb Chubut S.A. en su caracter de prestamistas (en
conjunto con ICBC, los “prestamistas”) por la sufegh 825.000.000,- (el préstamo sindicado).

El capital se amortizara en 13 cuotas iguales watutivas, pagaderas trimestralmente a partir @ale3
marzo de 2016.

El préstamo sindicado devenga una tasa de intenéable equivalente a la tasa badlar bancos prsvado
corregida mas el 5,9% anual. Los intereses se pgyaranera trimestral.

En garantia del Préstamo sindicado: a) la compsdiieomprometié a ceder fiduciariamente en garantia
ciertos derechos de cobro por ventas de gas yigetrtudo, cuyas cobranzas continuardn siendoljeasi

por la Compafiia mientras no haya ocurrido un supudes incumplimiento, y b) Sociedad Comercial del
Plata S.A. y Latin Exploration S.L.U., en su cagaale accionistas, Compafia General de Combustibles
S.A., como deudor, los prestamistas, en su cardtgepréstamistas, ICBC en su caracter de agente
administrativo y TMF Trust Company (Argentina) S(al “Agente de Garantia”) suscribieron un contrato
de prenda de acciones, en virtud del cual se toyéten favor de los prestamistas un derecho eeplehda

en primer grado de privilegio respecto de accioapeesentativas del 51% del capital social y Idevde la
Compaifiia, en forma proporcional a la participadiértada accionista.

El contrato de préstamo sindicado contiene clagstda ciertas obligaciones entre las que se inclin®
cumplimientos de ciertos ratios, los cuales com@meza determinarse a partir del tercer trimestr20dé.

En caso de incumplimiento de algunas de estas utiaissus acreedores financieros, previo aviso por
notificacion escrita a la Sociedad pueden, en dasmantenerse el incumplimiento, solicitar la ciawén
anticipada de la deuda. Con fecha 30 de octub29#l®, la Sociedad informd en la CNV que se ha idzib
una dispensa del cumplimiento de ciertos comprasrasomidos del contrato de préstamos sindicadmpor
periodos moviles finalizados hasta el 31 de dicrenae 2015, inclusive. Los compromisos dispensadns
aquellos en virtud de los cuales la Compafia sepmametié a: (i) cumplir con determinados ratios
financieros, (ii) limitar el capital total de su dgudamiento Senior y (iii) limitar sus inversioress Bienes

de Capital. Las razones que han motivado a la Cimapa solicitar dicha dispensa se basan en ciertos
cambios en las premisas del negocio de la Compa@iacurrieron luego de la adquisicion de los astile
Petrobras Argentina S.A. durante los trimestrealizados el 30 de junio de 2015 y el 30 de septierde
2015.

Ampliacién con fecha 20 de abril de 2015, del catotde Préstamo sindicado de fecha 30 de marz6ide 2
de $825.000.000 a $1.075.000.000

Con fecha 20 de abril de 2015 la Sociedad susctiimdCBC, como agente administrativo, Banco deé&an
Cruz S.A., Nuevo Banco de Santa Fe S.A., Nuevo 8decEntre Rios S.A. y Banco de San Juan S.A. en su
caracter de prestamistas adicionales, una amplia&bpréstamo de la suma de $ 825.000.000 a la dem

$ 1.075.000.000. El préstamo adicional obtenidotimae las mismas condiciones y las mismas garantias
gue el préstamo sindicado.
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Amortizacién anticipada

Con fecha 10 de diciembre de 2015, se han amootizadicipadamente $ 100.000.000 de capital del
préstamo sindicado. Es por esto que al 31 de dizeeate 2015 el saldo adeudado de capital por stam®
sindicado ascendié a $ 975.000.000 que sera caocetal3 cuotas trimestrales de $ 75.000.000, erdoi

la primera de ellas con fecha 30 de marzo de 2016.

21.b) Programa para la emision de Obligaciones Neciables

Con fecha 2 de octubre de 2014, los Directores giohistas de Compariia General de Combustibles S.A.
han aprobado la creacién de un programa para kidende Obligaciones Negociables por un valor namin
total en circulacién de hasta US$ 250.000.000, rifgecen el prospecto del Programa de fecha 16 de
diciembre de 2014. La creacion del Programa y &tafpublica de las Obligaciones Negociables a ser
emitidas bajo el mismo ha sido autorizada por Res@h N° 17.570 de fecha 10 de diciembre de 2014 de
CNV por lo que la Sociedad se encuentra sujeta aelgulaciones de la CNV y la Bolsa de Comercio de
Buenos Aires.

Las Obligaciones Negociables seran colocadas yndiran de conformidad con la Ley de Obligaciones
Negociables N° 23.576 y sus modificatorias (la “lo®yObligaciones Negociables”), la Ley de Mercado d
Capitales N° 26.831 y sus modificatorias y reglaaréss (la “Ley de Mercado de Capitales”) y lasmas

de la CNV, segun texto ordenado por la Resoluciéne@l N° 622/13 (las “Normas de la CNV”).

Adicionalmente los Directores y Accionistas de Cafiip General de Combustibles S.A. han aprobado con
fecha 21 de octubre de 2015 la ampliacién del progren la suma de US$ 200.000.000 y extender el
programa por el término legal, esto es 10 de disiende 2019 (quinto aniversario de la autorizacién
original). Sin embargo, con fecha 1° de febrerd2@&6, los Directores y Accionistas de la sociedad h
dejado sin efecto la ampliacion del monto y la esi@n del programa original debido a las nuevas
condiciones imperantes en el mercado y han reslegeltveacion de un nuevo programa de emision de
obligaciones negociables por un valor nominal maxén circulacion en cualquier momento de hasta US$
300.000.000 destinado a la emision de obligaciaregociables en mercados de valores locales y del
exterior.

Suplementos de precio

La forma en la cual se emita cada Clase y/o Seri€bligaciones Negociables, se determinard en el
Suplemento de Precio correspondiente, sujetoeglal&cion aplicable. Los fondos netos proveniedeeka
emision de cada Serie y/o Clase de Obligacionesdiglgies seran aplicados por la Sociedad a uncsadma
los siguientes fines, siempre de conformidad coreduierido por el Articulo 36 de la Ley de Obligees
Negociables: (i) capital de trabajo en Argentind,ifiversiones en activos fisicos ubicados en Atmea,

(i) refinanciacion de su deuda o (iv) aportescdpital en sociedades controladas o vinculadaspseeque
tales sociedades empleen los fondos de tales apmitdorme a una o mas de las formas previstaasen |
clausulas (i), (ii) o (iii) precedentes; y/o a immas fines que se describan en el correspond@epiemento

de Precio. Los fondos seran aplicados, particularena financiar proyectos productivos en la Regébli
Argentina a través de la realizacion de inversiocereexploracion y explotacion de hidrocarburos amn |
provincias de Santa Cruz (Cuenca Austral) y Riordl¢Guenca Neuquina), por medio de la perforacén d
pozos productivos y exploratorios e inversionexwiadas a la produccién tales como el desarrollo de
instalaciones y workovers.

Con fecha 29 de diciembre de 2014, se publicarerslgplementos de Precio aprobados por la Gereacia d
emisora de la CNV, que luego fueron actualizadesfeoha 17 de abril de 2015 y sufrieron adendas con
fecha 21 y 24 de abril de 2015. Los mismos cormedpo a las Obligaciones Negociables Clase N° 1 en
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pesos a tasa variable con vencimiento a los 36smiséa Fecha de Emision y Liquidacion, Clase N#h2
dolares estadounidenses a tasa fija con vencimaide 48 meses de la Fecha de Emision y Liquidacio
Clase N° 3 en pesos a tasa mixta con vencimietde 48 meses de la Fecha de Emision y Liquidacion y
Clase N° 4 en dolares estadounidenses a tasafijgencimiento a los 24 meses de la Fecha de BEmysio
Liquidacién. El valor nominal en conjunto de laslidiciones Negociables Clase 1 y 2 no podra superar
suma de US$ 50.000.000 y el valor nominal en caojdie las Obligaciones Negociables Clase 3 y 4 no
podra superar la suma de US$ 40.000.000. Estagi@ldnes Negociables representaran obligaciones
negociables simples, no convertibles en acciomgsgarantia comun y no subordinadas de la Compaiiia.

Con fecha 28 de abril de 2015 finalizé el perio&osdbasta y/o licitacion publica de las Obligactone
Negociables Clase 3 y 4. De acuerdo a lo previsteleSuplemento de precio, la Compafiia ha resuelto
declarar desierta la colocacion de las Obligacidtegociables Clase 3. La Clase 4 fue emitida gyiata

el 30 de abril de 2015 y comprendié la emisién diggaciones negociables por un valor nominal de US$
40.000.000, con vencimiento a los 24 meses destili@ de emision y liquidacion, con un interésa u
tasa fija nominal anual de 4,75 %.

Con fecha 20 de octubre de 2015 la Superintendelecieguros de la Nacion nos ha informado mediante
Comunicacion N° 4794 que las Obligaciones Negoe&@hllase 1 y Clase 2 han sido calificadas como una
inversion productiva computable en el marco deism&) del punto 35.8.1 del Reglamento Generalade |
Actividad Aseguradora (Res. N° 35.708/2014). Es g=io que con fecha 2 de noviembre de 2015 se han
ofrecido en suscripcion las Obligaciones Negoc&hllase 1 en pesos a tasa variable con vencinaeio®

36 meses de la Fecha de Emisién y Liquidacion yQhatigaciones Negociables Clase 2 en délares
estadounidenses a tasa fija con vencimiento a 8osndses de la Fecha de Emision y Liquidacion, en
conjunto, por un monto maximo de $ 200.000.000. fecha 10 de noviembre de 2015 finaliz6 el periodo
de subasta y/o licitacion publica de las Obligae®Negociables Clase 1 y 2. De acuerdo a lo peegisel
Suplemento de precio, la Compafiia ha resuelto mecldesierta la colocacion de las Obligaciones
Negociables Clase 1. La Clase 2 fue emitida e iatkgel 12 de noviembre de 2015 y comprendio la
emision de obligaciones negociables por un valoninal de US$ 20.880.968, con vencimiento a los 48
meses desde la fecha de emision y liquidacionuodnterés a una tasa fija nominal anual de 0%.

Con fecha 31 de agosto de 2015, se publicé el Bigpiws de Precio aprobado por la Gerencia de esmisor
de la CNV, correspondiente a las Obligaciones Neftes Clase N° 5 en pesos a tasa variable con
vencimiento a los 18 meses de la Fecha de Emisldguydacion, Clase N° 6 en délares estadounideases
tasa fija con vencimiento a los 24 meses de laddelEmision y Liquidacion. El valor nominal en gomo

de las Obligaciones Negociables Clase 5 y 6 no gatiperar la suma de US$ 60.000.000. Estas
Obligaciones Negociables representaran obligacioageciables simples, no convertibles en acciaras,
garantia comun y no subordinadas de la Compafifaféeha 7 de septiembre de 2015 finaliz6 el pertslo
subasta y/o licitacion publica de las obligacioNegjociables Clase 5 y 6. De acuerdo a lo previstele
Suplemento de precio, la Compaifiia ha resuelto m@ecliesierta la colocacion de las Obligaciones
Negociables Clase 5. La Clase 6 fue emitida e iatiegel 9 de septiembre de 2015 y comprendio laiémi

de obligaciones negociables por un valor nominal88 31.730.300, con vencimiento a los 24 mesetedes
la fecha de emision y liquidacion, con un interéma tasa fija nominal anual de 5,00 %.

Con fecha 10 de noviembre de 2015, se publicé plegentos de Precio aprobado por la Gerencia de
emisora de la CNV, correspondiente a la Obligadi@gociable Clase N° 7 en délares estadounidenses a
tasa fija con vencimiento a los 24 meses de lad&eehEmision y Liquidacion. El valor nominal de la
Obligacién Negociable Clase 7 no podra superantaasde US$ 20.000.000, ampliable a US$ 30.000.000.
Estas Obligaciones Negociables representaran chbiggs negociables simples, no convertibles en
acciones, con garantia comun y no subordinadas déoinpafiia. Con fecha 18 de noviembre de 2015
finalizd el periodo de subasta y/o licitacién péhlide la obligacion Negociables Clase 7. La Clage f
emitida e integrada el 24 de noviembre de 2015wypeendio la emisidn de obligaciones negociablesupor
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valor nominal de US$ 30.000.000, con vencimientosa24 meses desde la fecha de emisioén y liquidacié

con un interés a una tasa fija nominal anual de %5

Con fecha 2 y 3 de diciembre de 2015, se publicBuglementos de Precio aprobado por la Gerencia de
emisora de la CNV, correspondiente a las Oblig&asdwegociables Clase N° 8 en pesos a tasa vaciable
vencimiento a los 36 meses de la Fecha de Emisldguydacion, Clase N° 9 en délares estadounideases
tasa fija con vencimiento a los 48 meses de laddelEmision y Liquidacion. El valor nominal en gomo

de las Obligaciones Negociables Clase 8 y 9 nogosgiperar la suma de $ 300.000.000. Estas Obligexio
Negociables representaran obligaciones negociatleples, no convertibles en acciones, con garantia
comun y no subordinadas de la Compafiia. Con fedeadiciembre de 2015 finalizé el periodo de swubast
y/o licitacién publica de las obligaciones NegotgalClase 8 y 9. De acuerdo a lo previsto en eletugmto

de precio, la Compafiia ha resuelto declarar dadeertolocacion de las Obligaciones NegociableseCta

La Clase 8 fue emitida e integrada el 10 de diciend® 2015 y comprendio la emision de obligaciones
negociables por un valor nominal de $ 103.977.268, vencimiento a los 36 meses desde la fecha de
emision y liquidacion, con un interés a una tasabbe de Badlar privados mas un 4,5%.

Al 31 de diciembre de 2015 se encuentran emitidagegradas la ON Clase 4 por USD 40.000.000, la ON
Clase 6 por USD 31.730.300, la ON Clase 2 por USB8&D.968, la ON Clase 7 por USD 30.000.000 y la

ON Clase 8 por $ 103.977.272.

NOTA 22 - OTRAS DEUDAS

El detalle de las otras deudas es el siguiente:

No Corrientes:
Diverso:
Total

Corrientes:
Regalias de petréleo y gas
Fondo Fiduciario Ley N° 26.020
Diverso:

Total

NOTA 23 - DEUDAS COMERCIALES

El detalle de las otras deudas es el siguiente:

Corriente:
Proveedores comunes
Proveedores de UTEs
Facturas a recik

Total
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31.12.2015 31.12.2014
20¢€ 625
208 625
35.378 10.272
- 155
41¢ 611
35.794 11.038
31.12.2015 31.12.2014
250.911 16.628
15.165 106.491
303.90: 13.78¢
569.977 136.903
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NOTA 24 - COMPOSICION DE LOS PRINCIPALES RUBROS DEL ESTADO DE RESULTADOS

a) Ventas netas

Entregas de crudo

Gas

Otros

Subvenciones del Gobierno

Retenciones a las exportaciones de hidrocarburos

Total

b) Costo de ventas

Existencias al inici

Adquisicion de activos de Petrobras Argentina !

(nota 28.d)
Compras
Gastos imputables costo de ventas (
Existencias al cierre (Nota
Costo de ventas

(1) Gastos imputables al costo de ventas

Honorarios y retribuciones por servicios

Servicios contratados
Sueldos y jornales y cargas soci
Otros gastos de personal

Depreciacion propiedad, planta y equipos

Impuestos, tasas y contribuciones
Combustibles, gas y enerceléctrice
Seguros generales
Repuestos y reparaciones
Gastos de mantenimiento de pozos
Gastos de oficir
Movilidad y viaticos
Regalias, canon y servidumbre
Desbalanceo de gas
Otros

Total

¢) Gastos de comercializacion

Impuesto sobre los ingresos brutos
Total
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31.12.2015 31.12.2014
1.647.792 616.045
406.008 277.541
105.75: 56.67"
368.260
0171 (8.200)
2.526.797 942.063
31.12.2015 31.12.2014
63.70: 21.54¢
132.733 -
17.944 -
1.901.26. 698.02:
(140.093 (63.707
1.975.555 655.864
31.12.2015 31.12.2014
7.447 16.8
766.009 221.277
66.23¢ 33.12¢
11.342 17.616
401.827 9.447
14.255 15.291
30.24 11.19:
21.059 3.823
113.750 65.523
107.562 34.316
16.87: 6.711
1.982 216
301.519 135.637
(2.191) (2.440)
43.35: 15.41¢
1.901.264 698.023
31.12.2015 31.12.2014
59.809 27.870
59.809 27.870
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d) Gastos de administracion

31.12.2015 31.12.2014
Honorarios y retribuciones por servicios 61.718 938.
Sueldos y jornales y cargas soci 83.09! 39.33¢
Otros gastos de perso 2.89¢ 2.39¢
Depreciacion propiedad, planta y equipos 4.175 4.12
Impuestos, tasas y contribuciones 27.051 2.807
Seguros generales 1.119 672
Repuestos y reparacioi 3.96: 2.05¢
Gastos de oficina 4,787 3.859
Movilidad y viaticos 5.650 1.723
Comunicaciones 1.676 994
Otros 4.19( 3.29¢
Total 200.319 85.193
e) Gastos de exploracion
31.12.2015 31.12.2014
Gastos geologicos y geofisicos 185 6.775
Pozos y estudios no exitosos 55.792 -
Total 55.977 6.775
f) Otros ingresos y egresos operativos
31.12.2015 31.12.2014
Honorarios por servicios prestai 15.66¢ 5.94¢
Servicios contratad (39.176 (35.853
Cargo por deterioro activos no financieros (Nota 8) (28.400) -
Incentivos programa petroleo plus 937 65.483
Cargc por prevision para otros créditos (Nota (909 (2.052
Cargc por prevision para cuentas comerciales por ca
(Nota 12) (1.881 (565)
(Cargo) recupero por prevision para juicios (N@Ba 1 (2.929 4
Gastos relacionados con el concurso (Not (92 (292)
Juicios - (5.931
Diversos 5.266 (436)
Resultado por remedicion a valor razonable de
participacion de CGC previa a la combinacion de
negocios — (Nota 28 d) 462.139 -
Total 411.624 26.306

g) Resultados de inversiones valuadas bajo el métode la participacion

Compafiia Asociada 31.12.2015 31.12.2014
Gasinvest S./ (77.399 (37.782
Gasoducto GasAndes Argentina S.A. 2.720 8.705
Gasoducto GasAndes S.A. (Ch 73€ 3.78:
Andes Operaciones y Servicios S.A. (Chile) (1.459) 2.940
Transportadora de Gas del Norte ! (161 (80)
Petronado S.A. (Venezuela) (69.954) 5.796
Transportadora de Gas del Mercosur - (2.585
Total (145.515 (19.224)
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h) Resultados financieros

31.12.2015 31.12.2014
Ingresos financieros
Interese 6.32¢ 1.61(
Reclasificacion de otros resultados integt 13.47%
Resultado por medicion a valor razonable de
instrumentos financieros 64.073 24.020
Diferencias de camb 80.44: 47.95¢
Total 150.840 87.061
Costos financieros
Intereses (283.727) (29.396)
Desvalorizacién de inversiones (Nota 30 (2)) - 25)3
Diferencias de camb (448.745 (45.164
Otros egresos financiet (1.391 (1.113
Total (733.863) (81.002)
i) Resultado por combinacion de negocios
Resultado por combinacion de negocios — Adquisidién
activos de Petrobras Argentina S.A. (Nota 28 d) 195.413 -
Total 195.413 -

NOTA 25 - RESULTADO POR ACCION

El resultado por accion bésico se calcula dividieadresultado atribuible a los tenedores de aesiate la
Sociedad entre el numero medio ponderado de acciordnarias en circulacion durante el ejercicio,
excluidas las acciones propias adquiridas por téeflad (Nota 15).

Dado que la Sociedad no posee acciones preferidimida convertible en acciones, el resultado bésic
igual al resultado diluido por accion.

31.12.2015 31.12.2014
Resultado atribuible a los accionistas de la Secied 58.941 113.040
Numero medio ponderado de acciones ordinarias
circulacion 399.138 70.000
Resultado por accién basico y diluido (pesos) 0,148 1,615

NOTA 26 - SALDOS Y OPERACIONES CON PARTES RELACIONADAS

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 la Sociedad erdrolada por Latin Exploration S.L.U. una compafiia
radicada en Espafia. La controlante Ultima del GrapoSouthern Cone Foundation, una fundacion
constituida en Liechtenstein.

En el mes de febrero de 2013 Cedicor S.A. adqelritD0% del capital social de Latin Exploration.8.L.
empresa ésta que detentaba el 81% del capitalnacmwade CGC. Con motivo de dicha adquisicion Gadic
S.A. otorgd a favor de Sociedad Comercial del P&t (SCP) una opcion de compra irrevocable,
incondicional y exclusiva por hasta un 11% de asomes de CGC, teniendo SCP el plazo de un af@ par
ejercerla. Dicha opcion fue ejercida por SCP eredibre de 2013. Al 31 de diciembre de 2015 y 20E4 L
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posee el 70% de las acciones y derechos de v@@&@ey SCP el 30% restante (ver nota 15 de los ptese
estados financieros).

a) A continuacion se detallan los saldos con partfesimadas al 31 de diciembre de 2015 y 2014:

31.12.2015 31.12.2014
Otras inversiones
No corrientes:
Transportadora de Gas del Mercosur S.A. 6.362 3.819
Corrientes
Sociedad Comercial del Plata S.A. 82.57: 48.041
Corporacién América S.A. - 6.036
Total 82.572 54.077
Otros créditos
No corrientes
Latin Exploration SI 15.13¢ -
Petronado S.A. 46.882 46.688
Transportadora de Gas del Norte S.A. 69.966 46.295
Total 131.987 92.983
Corrientes
Latin Exploration S.L. - 10.850
Gasoducto GasAndes S.A. (Argentina) 1.655 332
Petronado S.A. 5.493 2.953
Total 7.148 14.135

(1) Lainversion corresponde a las acciones de SCPBidasien canje del crédito quirografario.

b) A continuacion se detallan las principales operassocon partes relacionadas por los ejercicios
terminados el 31 de diciembre de 2015 y 2014:

31.12.2015
Sociedad Venta de Intereses Dividendos Intereses
servicios ganados cobrados perdidos
Compafiias asociadas
Transportadora de Gas del Norte S.A. 2.511 - - -
Transportadora de Gas del Mercosur S.A. - 372 - -
Petronado S./ 66¢ - - -
Cedicor S.A - 132 - -
Corporacion Ameérica S.A. - 322 - -
Gasoducto GasAndes S.A. 10.734 - 7.151 -
31.12.2014
Sociedad Venta de Intereses Dividendos Intereses
servicios ganados cobrados perdidos
Compafiias asociadas
Transportadora de Gas del Norte S.A. 1.935 - - -
Transportadora de Gas del Mercosur S.A. - 311 - -
Petronado S./ 1.29¢ - - -
Corporacion Ameérica S., - 69€ - -
Gasoducto GasAndes S.A. 2.672 - 8.666 -
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NOTA 27 - IMPUESTO A LAS GANANCIAS

Las normas contables requieren la contabilizaciéhimipuesto a las ganancias por el método del
impuesto diferido. Este criterio implica el recomoento de partidas de activos y pasivos por imfaues
diferido en los casos que se produzcan difereteraporarias entre la valuacion contable y la vafumac
fiscal de los activos y pasivos, asi como por lesbgantos impositivos recuperables.

La composicion del impuesto a las ganancias incl@d el Estado de Resultados Consolidado y la
composicion del Impuesto Diferido es la siguiente:

31.12.2015 31.12.2014
Impuesto a las ganancias del periodo
Impuestccorriente- Ganancia (Pérdid 36.71¢ (90.342)
Impuesto diferido - Ganancia (Pérdida) (92.828) 823.
Total impuesto a las ganancias (56.112) (66.462)

El detalle de los principales componentes del agtipasivo por impuesto diferido es el siguiente:

31.12.2015 31.12.2014

Activo por impuesto diferido

Propiedad, planta y equipo 59.381 32.023

Prevision para deterioro de acti

no financieros 622 12.037

Provision para juicios 5.103 4529

Provision para abandono de pozos 175.706 65.298

Prevision para deudores incobra 26.10( 17.32¢

Inventarios- crudo, materiales y repues 9.21¢ 2.64¢

Quebrantos impositivos 105.262 -

Otros 5.103 1.155
Total activo por impuesto diferido 386.496 135.012
Pasivo por impuesto diferi

Propiedad, planta y equi (300.914 (9.014

Otros (46.695) (9.069)

Desvalorizacion activos financieros (22.462) (7.676)
Total pasivo por impuesto diferido (370.071) (25.759)
Total activo neto por impuesto diferido 16.425 10953

31.12.2015 31.12.2014

Clasificacion de impuesto diferido
Activo neto por impuesto diferido (Unitec EnergAS 53.68: -
(Pasivo) activo neto por impuesto diferido (CGC) 7.2%8) 109.253
Total del activo, (Pasivo) diferido neto, consoliddo 16.425 109.253
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Movimientos

Activo diferido neto: Inicio L Cierre
del ejercicio
F.’revis'ién para deterioro de activos no 12.037 (11.415) 622
financieros
Desvalorizacion activos financieros (7.676) (14.786) (22.462)
Provision para juicios 4.529 574 5.103
Provision para abandono de pozos 65.298 110.408 175.706
Prevision para deudores incobrables 17.326 8.774 26.100
Inventarios - crudo, materiales y repuestos 2.644 6.575 9.219
Propiedad, planta y equipo y activos intangib 23.009 (264.542) (241.533)
Quebrantos impositivos - 105.262 105.262
Otros (7.914) (33.678) (41.592)
Total 109.253 (92.828) 16.425

La conciliacion entre el cargo a resultados regiftrpor impuesto a las ganancias y el resultante de
aplicar las tasas establecidas por las normasteigem la materia al resultado contable del ejereis la

siguiente:
31.12.2015 31.12.2014

Resultado antes de impuesto a las ganancias 113.636 179.502
Tasa impositiva vigente aplicada al resultado
del ejercicio 35% 35%
Subtotal (39.773) (62.826)
Efecto de las diferencias permanentes y previsiones (16.339) (3.636)

Total por impuesto a las ganancias (56.112) (66.462)

NOTA 28 - PARTICIPACION EN AREAS DE PETROLEO Y GAS

La Sociedad reconoce en sus estados financieraactn®s, pasivos, ingresos de actividades ordieayi
gastos relativos a su participacion en las opemasiconjuntas en los diferentes consorcios y UTES d
exploracién y produccién de hidrocarburos. Al 31di@embre 2015 y 2014, se han utilizado los estado
financieros e informes de gestion de los negoamoguntos a dichas fechas.

a) A continuacion se detallan las areas y negociogintws en las cuales CGC ha participado durante los
ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 20P®¥4 (adicionalmente ver Nota 29).

Cuenca Area % de participacién Operador Dracion Actividad
31.12.201f 31.12.201 31.12.201¢ 31.12.201 Hasta
Argentina
Noroeste Aguaragiie 5,00 5,00 Tecpetrol S.A. TeopBtA. 2027 Exploracion
y explotacién
Palmar Largo 17,85 17,85 High Luck High Luck 2017 xplgtacion
Austral Santa Cruz | 100,00 (1)29,00 (1) CGC Petrobras 2016 /23  Exploracion
Argentina S.A. y explotacién
SantsCruz | 100,00 (1 50,00 (1 CGC Petrobra 203: Explotacior
Oeste Argentina S.A.
Santa Cruz Il 100,00 (1) - CGC Petrobras 2033 Explotacion

Argentina S.A.
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Glencros 87,0((2) - CGC Petrobra 203z Explotacior
Argentina S.A.
Estancia Chiripa 87,00 (1) - CGC Petrobras 2033 Explotacion
Argentina S.A.
CA2-Laguna de 100,00 100,00 CGC CGC 2016 Exploracion
los Capones y explotacién
Laguna Grande 100,00 2) Unitec Energy S.A. - (Noth)2&xploracién
Lago Cardiel 100,00 2) Unitec Energy S.A. - (Notah29Exploracion
Piedrabuena 100,00 2 Unitec Energy S.A. - (Noth)2&xploracion
Mata Amarille 100,0( 2 Unitec Energy S./ - (Nota 29 h) Exploracion
Guanaco Muerto 100,00 ) Unitec Energy S.A. - (Nétay Exploracion
Neuquina Angostura 100,00 100,00 CGC CGC (Nota 2&xploracion
CNQG6-El Sauce 50,00 50,00 Central Internation&entral International 2025 Exploracion
Corp. Suc. Argentina Corp. Suc. Argentina_ y explotacién
Catriel Viejo Sur 50,00 2) Arpetréirgentina S./ - Area reversadeExploracion
~ (Nota 29 g)
Blanco de los 80,00 @) Arpetrol Argentina S., - Area reversadeExploracion
Olivos Oriental (Nota 29 g)
Golfo San 2017
jorge Sarmiento 100,00 2 Unitec Energy S.A. - (Nota 29 i) Produccién
Venezuela Campo Onado 26,004 26,004 Petronado S.A. Petronado S. 2026 Explotacion
Guatemala A-9-96 100,00 100,00 CGC CGC (Nota 29 BExploracién

(1) Ver el detalle de la adquisicion de activos de dbetrs Argentina S.A. con efecto a partir del 1%adel de

2015 en el acépite d) de esta nota.

(2) Areas consolidadas en la combinacion de negocidénitec Energy S.A. (nota 3.2.2 (1))

b) A continuaciéon se exponen los importes de los estat® situacion financiera consolidados totales
relacionados con las participaciones de la Sociedads operaciones conjuntas al 31 de diciembre de

2015 y 2014 y los estados de resultados por losigjes finalizados el

31 de diciembre de 2015 y

2014:
31.12.2015 31.12.2014
Activo No Corriente 85.724 487.328
Activo Corriente 3.164 25.953
Total Activo 88.888 513.281
Pasivo No Corrien 29.26¢ 145.43¢
Pasivo Corriente 15.333 109.852
Total Pasivo 44,599 255.290
31.12.2015 31.12.2014
Pérdida operativa (*) 197.727 475.456
Pérdida neta ( 260.44¢ 551.54

(*) No se incluyen ventas en los negocios conjuiglsido a que la produccién
uno de los participes (ver Nota 3.2.16).
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C)

d)

Compromisos de inversion: al 31 de diciembre de5204 participacion de la Sociedad en los
compromisos minimos de estas areas ascendia apaaimente a US$ 21,4 millones, de los cuales
US$ 16,5 millones corresponden al &rea Angostura.

Combinacién de Negocios - Adquisicion de ActivosRagrobras Argentina S.A. (“PESA”) con efecto a
partir del 1° de abril de 2015

- Nombre y descripcién del negocio adquirido, fechadquisicidn, porcentaje adquirido y razones de
la adquisicion:

Con fecha 30 de marzo de 2015, PESA acept6 laaafemtitida por la Sociedad para la compra, con
efectos a partir del 1° de abril de 2015 de losisiges derechos y obligaciones:

a) Su participacion en las concesiones de explotambre Santa Cruz | — Fraccién A, Santa Cruz | —
Fraccion B, Santa Cruz | — Fraccion C, Santa CrazFraccion D, Santa Cruz Il — Fraccion A,
Santa Cruz Il — Fraccién B, An —Aike, Bajada Fazal, Barda Las Vegas, Campo Boleadoras,
Campo Indio, La Porfiada, Laguna del Oro, Marias)ridaria Inés Oeste, Puesto Peter, Cafaddn
Deus, Dos Hermanos, El Cerrito, La Paz, Estancieig@h Glencross, Estancia Agua fresca, El
Campamento, El Cerrito Oeste y Puesto Oliverio;

b) Sus concesiones de transporte (sobre gasoducteodumtos), instalaciones y otros activos
relacionados en la Terminal Maritima de Punta Layol

¢) La participacion de PESA en las UTEs Santa CrdA%{), Santa Cruz | Oeste (50%), Glencross
(87%) y Estancia Chiripad (87%). Compaifia GeneralGaenbustibles S.A. es titular de la
participacién restante en las UTES Santa Cruz %29 Santa Cruz | Oeste (50%) y Fomento
Minero de Santa Cruz S.E. es titular de la padiipn restante en las Utes Glencross (13%) y
Estancia Chiripa (13%); y

d) La copropiedad del 29% sobre Puerto Punta Loyola

La adquisicion detallada resulta estratégica debidme las concesiones abarcan una superficie de
aproximadamente 11.500 km2, tienen plazo de vigegee varia entre 2017 y 2037, estan ubicadas
en la Provincia de Santa Cruz y cuentan con undupmidn de aproximadamente 15.000 barriles de

petroleo equivalente por dia a la participacioPESA.

Valor razonable de la contraprestacion transferidalor razonable de los principales activos olsjeto
de la adquisicion

El precio acordado por la operacion fue de US$QOWLO00 menos el capital de trabajo existente en
las UTEs Santa Cruz I, Santa Cruz | Oeste al 3thaeo de 2015, a la participacion de PESA. En
funcién de dicho calculo, el monto desembolsaderadié a $ 728.393.941, correspondiente al precio
neto de conceptos de impuesto al valor agregadogpeones de ingresos brutos y retenciones de
ganancias. La compra fue financiada mediante leripaon del préstamo sindicado mencionado en la
Nota 21.a).

A continuacién se detallan los valores razonabtesespondientes a los principales activos y pasivos
a la fecha de la adquisicion, los cuales han sidorporados en los estados financieros de CGC a
partir de la toma de control, el 1° de abril de201
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En miles de

pesos
Valor razonable de la contraprestacion transferida 728.393
Valor razonable de la participacion sobre el negocio
adquirido, previo a la combinacion de negocios 656.584
Consideracion Total 1.384.9771
Valor razonable de los principales activos y pasolgstos de la adquisicion
Propiedad, planta y equi, incluyendo propieda
minera 2.032.478
Otros créditos no corrientes 1.727
Inventarios 162.394
Otros créditos corrientes 12.713
Cuentas comerciales por cobrar 10.177
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 78
Previsiones no corrientes (775)
Otras deudas no corrientes (342.420)
Deudas fiscales corrientes (3.172)
Deudas comerciales corrientes (292.810)
| Subtotal 1.580.39q
Resultado por el efecto de la combinacién de Negoci (195.413)
| Consideracion Total 1.384.977|

Al 31 de diciembre de 2015, los valores razonablasespondientes a los principales activos y
pasivos de la sociedad adquirida surgen de evalegique fueron consideradas finales en los estados
financieros de cierre de ejercicio. De acuerdo @oaio de adquisicion el costo de adquisicion fue
alocado a los activos y pasivos adquiridos basaddss valores razonables a la fecha de adquisicion
Los valores razonables fueron determinados prilrogrete en funcién a los valores de reposicién y
considerando la vida util restante de los activtessfacha de adquisicién y en el caso de la prepied
minera se estimé el valor razonable consideranslodtores presentes a la fecha de adquisicionsde lo
flujos de fondos esperados en funcidn a las reselwdas areas adquiridas.

Los costos relacionados a la adquisicion han sadsignificativos y fueron imputados a la linea de
gastos de administracion del resultado del ejerdingalizado al 31 de diciembre de 2015.

La ganancia por el efecto de la combinacion de ciegiscendié a 195.413 y ha sido registrado en la
linea de “resultado por combinacion de negocio” é&thdo de resultados integral de CGC por el
ejercicio econdémico terminado el 31 de diciembr@@t5 y corresponde al exceso del valor razonable
de los principales activos y pasivos objetos dadiguisicion y la consideracion total que incluye el

Valor razonable de la contraprestacion transfefidanto desembolsado) y el Valor razonable de la
participacion sobre el negocio adquirido, previa @ombinacion de negocios. La sociedad entiende
gue luego de las valuaciones realizadas con ped#enversion diferentes al vendedor, ha adquirido
activos con reservas (probadas, probables) a pmmiweniente. Esto es debido a la decision

estratégica del vendedor de reenfocar sus esfudezasversion en otros Activos exploratorios y de

produccion fuera de la Cuenca Austral y dentro dgeAtina.

Como consecuencia de la revaluacion a valores agkes de la participacion de CGC, previa a la
combinacién de negocios, se generé una gananci®21é39 que ha sido registrada en la linea de
“otros ingresos y egresos, operativos” del estadoredultado integral de CGC por el ejercicio

econdmico terminado el 31 de diciembre de 2015.
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NOTA 29 - SITUACION DE AREAS DE PETROLEO Y GAS

a) Agquarague

En diciembre de 2012 la Provincia de Salta y lasosode la UTE Aguaragle, acordaron la prérrogalfor
afos de la concesion del area a partir de la fdehsu vencimiento, es decir hasta el 14 de novierdbr
2027. Los socios asumieron, entre otras obligasionealizar inversiones en perforacion de pozos de
desarrollo y en la ampliacion de facilidades dedpogion y tratamiento de hidrocarburos durante2los
primeros afios desde la entrada en vigencia del Acteerdo. Las inversiones comprometidas se estan
cumpliendo de acuerdo a lo programado.

b) Santa Cruz |y Santa Cruz | Oeste

Tal como se indica en la nota 28 (d), con fechdeginarzo de 2015, el Directorio de la Sociedadtapta
compra a PESA de su participacion en las UTEs Samial (71%) y Santa Cruz | Oeste (50%).

El 9 de noviembre de 2015 se publicé en el Bol€fitial de la Provincia de Santa Cruz el Decreto
Provincial N° 2216/2015 que autorizo la cesién aOCéel 100% de la participacion de PESA sobre los
derechos y obligaciones que le correspondian dalsre&oncesiones de explotacion sobre las areas: (i)
“Bajada Fortaleza”, “Campo Boleadoras”, “Campo btidi'Cafiadén Deus”, “Dos Hermanos”, “El Cerrito”,
“La Paz’, “La Porfiada”, “Laguna del Oro”, “Puesteter”, “Santa Cruz | Fracciéon A”, “Santa Cruz |
Fraccion B”, “Santa Cruz | Fraccidon C”, “Santa Ctlzraccion D”, “An Aike” que conforman la UTE Sant
Cruz I; (i) “El Campamento”, “El Cerrito Oeste”,EStancia Agua Fresca”, “Puesto Oliverio”, que
conforman la UTE Santa Cruz | Oeste; (iii) “BardasLVegas”, “Maria Inés”, “Maria Inés Oeste”, “Santa
Cruz Il Fraccién A", “Santa Cruz Il Fraccion B”, giconforman la UTE SCIl y (iv) “Estancia Chiripa”,
“Glencross”, “La Menor” (en reversion), y “Ea. Lilmm” (en reversion), todas ellas ubicadas en la €aen
Austral, Provincia de Santa Cruz.

Esta operacion representa para la Sociedad lantecion anticipada de dichos contratos de UTE.

La vigencia de las concesiones Santa Cruz | Fragsj@anta Cruz | Fraccion B, Santa Cruz | Frac€&n
Santa Cruz Il Fracciéon A, Santa Cruz Il FraccioeXpirara en noviembre de 2017. En el afio 2010APES
solicité a la provincia de Santa Cruz la ampliadéhplazo de las concesiones que expiran en nbveede
2017. CGC, como cesionario de estas areas despuks atlquisicion de los activos de PESA, ha dado
seguimiento a esta solicitud. A la fecha de emidi@tos presentes estados financieros, la Provivecie ha
pronunciado al respecto.

|
C) Angostura

Por Resolucién MP 470/12 del 17 de abril de 201 R/imisterio de la Producciéon de la Provincia d® Ri
Negro extendié el vencimiento del Primer periodpl@atorio del area Angostura por 180 dias corrictos
vencimiento el 18 de octubre de 2012. En octubrd@e, en forma previa al referido vencimiento, CGC
procedid a (i) notificar, como evento de “Caso &boto Fuerza Mayor” en los términos y con los abes
previstos en los articulos 2.9 y 23 del Pliego deeB y Condiciones del Concurso 01/07 y el artidudel
Contrato emergente del Concurso 01/07, la oposiaidm realizacion de trabajos en el area por pete
superficiarios y la imposibilidad de restableces Eondiciones minimas y necesarias para asegurar el
desarrollo pacifico y normal de los trabajos cqoeslientes a la campafa de perforacion originaknent
prevista para 2011-2012; y (ii) solicitar, como secuencia de ese evento de fuerza mayor, la peddeg
UN (1) afio del plazo previsto en el articulo 1°lal&esolucién 407 del Ministerio de la Producci@nlal
Provincia de Rio Negro con el fin de contar compe suficiente para superar el evento de fuerzaomay
posteriormente realizar los trabajos suspendidagrerd del mismo.
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Simultdneamente se solicité a la provincia la afgén del area al Decreto 1541/11 de la Provinei&tb
Negro. Dicho decreto daba la posibilidad de mamtér@sta el término de 4 afos aquellos permisos de
exploracién que podian calificarse como no conwsraes. El decreto fue sorpresivamente derogado en
noviembre del 2012 sin emitir en su reemplazo ntwaaplicable para hidrocarburos no convencionales

En octubre de 2012, CGC declar6 la comercialiddd .o de Explotacion “Alto Las Hormigas” y soli6it

la correspondiente Concesion de Explotacion entdowinos del articulo 27 y ss. de la Ley 17.319y e
contrato emergente del Concurso 01/07. El 12 déemdore de 2012, la Secretaria de Hidrocarburosade |
Provincia de Rio Negro mediante Nota N° 387/2012 iBidrmé que dio inicio a las gestiones para el
otorgamiento de la Concesién de Explotacion sobtete “Alto Las Hormigas”. A la fecha de emisioe d
los presentes estados financieros, la Provincserta pronunciado al respecto.

El conflicto con los superficiarios (que dieron dngal evento de fuerza mayor denunciado en octdére
2012) derivé a partir de agosto de 2013, en el desactividades en la zona norte del area en dsade
ubican los yacimientos “Alto Las Hormigas” y “Lasok&s” debido a que los superficiarios de esa zona
prohibieron en forma ilegitima a que CGC lleve ad# las actividades autorizadas por el Decreto WEP
354/07.

Con fecha 24 de enero de 2014, CGC reiter6, emnélosinos del articulo 8 del Contrato emergente del
Concurso 01/07, la declaracion de fuerza mayoizastd en octubre de 2012. En esa presentacion, CGC
también solicito (i) la suspension transitoria defédcha de vencimiento del Primer Periodo Exploi@to
(prorrogado a su vez por la Resolucion MEP N° 4®)7Hasta tanto se supere el evento de fuerza mayor
denunciado en la Notas GCRG 159/12, Nota S/N d€i223012, Nota CGRG 027/12, Nota CGRG 069/12,
Nota CGRG 104/12 y CGRG 141/12; y (ii) el otorgambiede una prorroga de UN (1) afio del plazo previst
en el articulo 1° de la Resolucién MP 407/12 comtdesde la fecha en que se superen efectivamente lo
hechos que han dado lugar al Evento de Fuerza Mayor

Con fecha 6 de octubre de 2014, la Secretaria éegEnde la Provincia de Rio Negro reconociendo la
situacion de “caso fortuito o fuerza mayor” ha amcado a una comision de enlace que no se ha dal&Za
la fecha de emision de los presentes estados tesitabefectos de definir un plan de Trabajo quenipe

dar cumplimiento a las obligaciones asumidas, @siocresolver la peticion de explotacion del LotdtéA
Las Hormigas”

Actualmente CGC se encuentra negociando posiblesagtones con empresas publicas y privadas para
desarrollar el area.

Al 31 de diciembre de 2015 CGC mantiene activado®lerubro Propiedad, Planta y Equipos $ 107,4
millones correspondientes a las inversiones deoexgibn y evaluacion realizadas en el area Angastas
cuales a la fecha no han sido suficientes parairomnf la existencia de hidrocarburos suficientesapa
justificar su desarrollo comercial.

Tal como se menciona en los parrafos anterioreperhiso de exploracion de dicha area, se encuentra
vencido. Si bien la Sociedad ha solicitado antdialsterio de Produccién de la Provincia de Rio féea
“autoridad de contralor”) diversas alternativasdientes a poder continuar con sus planes de exjoraa
saber: (i) suspension de los plazos del permistmeatprio por cuestiones de fuerza mayor, (ii) Bgién de

los plazos exploratorios y (iii) la reconversion wte lote del area en una concesion de explotaéidia.
fecha de los presentes estados financieros, laidadode contralor no se ha expedido al respeato. E
consecuencia, la capacidad de la Sociedad paiax delelante sus planes de inversién futuros aftasos

de poder concluir respecto de la recuperabilidalh deversion registrada en el rubro la Propiedddnta y
Equipos, esta sujeta a la resolucion favorableadie gle la autoridad de contralor a las solicitudaezadas

por la Sociedad.
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d) El Sauce

Con fecha 29 de marzo de 2012 se firmd con la cifap@entral Internacional Corporation Sucursal
Argentina (CIC) un acuerdo de Farm In por el cu@QCadquiere el 50% de los derechos y obligacioees d
la concesion de explotacion sobre el area CNQE Sauce”, ubicada en la Provincia de Neuquén dizam
de la realizacién, a su exclusivo costo, de cidriazajos de sismica y perforacion de pozos eradicba y
pago en efectivo. El contrato de UTE se celeb&9ale marzo de 2012.

El 6 de mayo de 2014, CGC notifico a CIC el cum@imo de los compromisos asumidos en el acuerdo de
Farm In, lo cual no fue observado, razén por lol cumexiste a la fecha compromisos pendientes de
cumplimiento.

e) Campo Onado (Venezuela)

Las operaciones en Venezuela a partir del 1° dé d&r2006 son realizadas a través de la sociedad
Petronado S.A. en lugar del Consorcio Onado. CGéntkeel 26,004% de participacion accionaria ehalic
sociedad (Nota 30 (5)).

f) Area A-9-96 (Guatemala)

En julio de 1997, se adjudico a la Sociedad el 10@%os derechos de exploracion sismica correspotedi

al area A-9-96 (contrato 4-98) en Guatemala. Eréesa, que se encuentra ubicada dentro del ar&aladm
produccion de Guatemala, se comenzaron las taeeaspiracion en 1998. De acuerdo con los térnilleos

la licitacion, éste es un contrato de exploracidwigtud del cual la Sociedad, una vez recuperé&mtdes las
inversiones, compartira los ingresos netos obterida el gobierno de Guatemala.

La oferta de la Sociedad contemplaba para el gubide Guatemala el 48,84% de los ingresos netos
obtenidos del area A-9-96, en relacién con niveeproduccion de hasta 20.000 Bbls/dia.

Con fecha 16 de julio de 2012 la Sociedad firmé&@auerdo para la cesion de la totalidad de los Hesgc
intereses y obligaciones contractuales del Con##&® a Quattro Exploration & Production a camizgogdie

el adquirente asuma la obligacion de hacerse cdegdodos los compromisos de inversion y demas
obligaciones derivadas del mismo. El 5 de dicientwe2012 se presentaron memoriales ante el Miigster
de Energia y Minas solicitando la autorizacién aeésion, la que a la fecha se encuentra pendiente
aprobacion.

La Sociedad ha registrado contablemente una pdevisor desvalorizacién de los activos relacionados
(créditos fiscales).

Q) Areas Catriel Viejo Sur y Blanco de los Olivos Oriatal — Areas reversadas

Con fecha 14 de noviembre de 2013 la UTE Catritifiod a la Secretaria de Hidrocarburos de la prow

de Rio Negro la decisidn de revertir la totalidatiaea, procediendo al abandono de la exploraigbarea

y la disolucién de la UTE Catriel. Con fecha 21sagptiembre de 2015, la Secretaria de Estado dgi@ner
del Gobierno de Rio Negro informd mediante nota/2®15, el decreto N° 1454/15, mediante el cual se
autoriza la reversion total del area hidrocarbraif€atriel Viejo Sur”. Considerando que en diclezmdto

no se informa sobre Unidades de trabajo comproamtid canon adeudado por la compaifiia, se ha
reconocido en el rubro de otros ingresos y egregestivos un monto de $ 710, que representa ldades

de trabajo comprometidas y el canon adeudado geecemtraba provisionado en el rubro de otras deuda

En enero de 2012, al no encontrarse reservas dechaitburos suficientes que justificaran su dedarrol
comercial, los socios de la UTE Blanco de los Qlidecidieron abandonar la exploracion del area y
proceder con la disolucion de la UTE Blanco deQtigos. Por lo expuesto, en el periodo finalizatiBtede
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abril de 2012 se ha amortizado el total del vafotadobra activada. La reversién del permiso déoexgion

se formalizé6 mediante el decreto 1753/12 (BO 120P2). En dicho decreto se establecia el pago de un
penalidad de 46,7 Unidades de Trabajo equivalentdS$ 233.250. La parte proporcional que correspond
a Unitec se encontraba registrada como una proviséa gastos en el rubro “Otras Deudas en UTEshaS
solicitado a la provincia de Rio Negro la certifidem de 38,5 Unidades de Trabajo con fecha 13 de
diciembre de 2012 y de ser aceptados la penalidiadl mo cumplimiento de Unidades de Trabajo, ludgo

la certificacion mencionada, quedaria reducidaldnilades de Trabajo x US$ 5.000 equivalentes a US$
40.000. Con fecha 28 de agosto de 2015, la SeleretarEstado de Energia del Gobierno de Rio Negro
informé mediante nota 132/2015, el decreto N° 799fhediante el cual se rectifica el decreto 1753/12
fijando en U$S 40.750,00 las unidades de trabajopcometidas que se deberén abonar a la Provincia de
Rio Negro. Es por esto que, con fecha 9 de septeed®2015, se han abonado los trabajos comprarsetid
pendientes a la provincia y se ha reconocido eanbeb de otros ingresos, egresos un monto de 8 H@d
representa la diferencia entre las unidades dajtrabgistradas inicialmente en la cuenta de “Cirasdas

en UTEs” por U$S 233.250 y el valor finalmente klgtado segln decreto N° 799/15 que ascendié a U$S
40.750.

h) Laguna Grande, Lago Cardiel, Piedrabuena, Mata Amaitla y Guanaco Muerto

UNITEC es titular de los contratos sobre los peosiisle exploracion y eventuales concesiones de
explotacion de hidrocarburos sobre las areas hadoociferas Laguna Grande, Lago Cardiel, Piedraiuen
Mata Amarilla y Guanaco Muerto, ubicadas en la P& de Santa Cruz. Las mencionadas Areas fueron
adjudicadas a Oil M&S S.A. y UNITEC S.A mediante Decretos N°2034/08 y 3317/08 (Laguna Grande),
2037/08 y 3312/08 (por Lago Cardiel), 2036/08 y@&@88& (por Piedrabuena), 2035/08 y 3313/08 (por Mata
Amarilla) y 2040/08 y 3315/08 (por Guanaco Muertmgdos de la Provincia de Santa Cruz, y de los
Decretos de autorizacion de cesion 3072/09 (patr&ieiena), 3070/09 (por Mata Amarilla), 3074/0 (por
Guanaco Muerto), 3071/09 (por Laguna Grande) y ®%/8or Lago Cardiel), emitidos conforme a los
articulos 72y 74 de la Ley 17.319 y de las esa#ualefinitivas de cesion firmadas con fecha 3thdezo de
2010.

Con tal fin, con fecha 30 de marzo de 2010, Oil M&R. y UNITEC S.A. constituyeron la Union
Transitoria de empresas (“UTE Santa Cruz”) conbgetovo de desarrollar las tareas, obras, inveeson
actividades en los términos de la ley 17.319 (yrsadificatorias) de exploracion, evaluacién, dedborry
explotacion de las areas y eventual comercialiracanforme lo decidan las partes, asi como celebral
Acuerdo de operaciones conjuntas respectivos.

De acuerdo con lo establecido por el articulo 26adeey 17.319, habiendo finalizado el primer péoio
exploratorio, con fecha 20 de marzo de 2013 la $aBta Cruz presentd sendas notas ante el Instiéuto
Energia de Santa Cruz (“IESC") por las areas Ladgbr@nde, Piedrabuena y Mata Amarilla, solicitanjlo (
la aprobacion de la reversion propuesta para aaday&(ii) notificando la intencidn de la UTE Saftaiz a
acceder al segundo periodo exploratorio por larfiggeremanente retenida.

Con fecha 29 de abril de 2015, se ha firmado uerdouen el que Oil cede a Unitec el 100% de losdters

y obligaciones de Oil derivados de los permisogxfdoracion y los contratos de adjudicacion sujetds
aprobacion de la cesion por la autoridad concedériecontraprestacion por la cesion Unitec asume el
compromiso de abonar conceptos adeudados a ladagt@oncedente.

Mediante el Decreto N° 2416 del 30 de noviembre@e5, se autoriza a la empresa Oil M&S Sociedad
Andénima a ceder la totalidad de los derechos ygabiones que ostenta derivados de la titularida8@é6

de los permisos de exploracion sobre las areasdPieeha, Mata Amarilla, Laguna Grande, Lago Cardiel
Guanaco Muerto a Unitec Energy S.A., quién pasaténar el 100% de los derechos y obligaciones
inherentes a los permisos de exploracion sobrérées antes mencionadas.
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Adicionalmente, mediante el Decreto N° 2439 dek2litiembre de 2015 se han ratificado las Resatesio

del Directorio del Instituto de Energia Nros: 083ID./15; 036/IES D./15; 037/IES D./15; 038/IES1B.¥
039/IES D./15 donde se fijan los canon adeudadoafite2013, 2014 y 2015 en $6.080.372,53; se gan
unidades de capacitacion pendientes y se fijarutédades de trabajo pendientes para el caso de Lago
Cardiel. Adicionalmente, dichas resoluciones estai la finalizacion del primer periodo del perntso
exploracion sobre las areas Laguna Grande, LagdieCgr Guanaco Muerto y tramitar su reversion yekn
caso de las &reas Piedra Buena y Mata Amarillachesu autorizar el pase al segundo periodo de
exploracion, reducir los compromisos para el seguypetiodo y tramitar la solicitud de reversion prc
solicitadas mediante notas del 20 de marzo de R@EB 29 de septiembre de 2015.

Los canon adeudados, unidades de capacitaciongmesliy unidades de trabajo pendientes determinados
segun el parrafo anterior se abonaron en la Seiereta Energia mediante cheques de pago diferid® po
11.244, de los cuales $ 2.845 corresponden a satfiaslados por Oil M&S S.A.

Al 31 de diciembre de 2015, Unitec mantiene activeu el rubro propiedad, planta y equipos, $ 38.86&
corresponde a las inversiones de exploracion yuaudin. Las inversiones mencionadas no han sido
suficientes para confirmar la existencia de Hidrbgeos que justifiquen su desarrollo comercial.

i) Sarmiento

UNITEC es operadora del Area Sarmiento ubicada gmdvincia de Chubut desde Marzo de 2011 mediante
un contrato de Servicio de Operacion de extracd@hidrocarburos a Riesgo (“SOAR”) firmado con YPF
S.A. (titular de la concesion) cuya duracion e$ ddios (vencimiento en el afio 2017) prorrogabléeahels
afio 2021, si se cumplen ciertas condiciones

NOTA 30 - SITUACION DE LAS COMPANIAS ASOCIADAS Y OT RAS SOCIEDADES

Las inversiones en sociedades en las que CGC ree ejbcontrol societario, corresponden principaltee
las inversiones dedicadas al transporte de gasahdil detalle de las inversiones es el siguiente:

Sociedad Ref. % de participacion
31.12.2015 31.12.2014

Asociadas
Gasinvest S.A. (2) (4) (6) 27,2383 27,2383
Gasoducto GasAndes Argentina S @) 39,999¢ 39,999¢
Gasoducto GasAndes S.A. (Chile) (8) 39,9999 39999
Andes Operaciones y Servicios S.A. (Chile)

(8) 50,0000 50,0000
Transportadora de Gas del Norte S 3) 4) 0,031( 0,031(
Otras sociedades
Transportadora de Gas del Mercosur S.A. (2) (6) ,8988 10,8988
Petronado S.A. (Venezuela) (5) 26,0040 26,0040

(2) Controlante de Transportadora de Gas de Nortec®m\el 56,3538 %.

(3) Los estados financieros de Transportadora Gas detddur S.A. (TGM) indican que como consecuencitade
crisis energética que afecta al pais y los probderakacionados con el desabastecimiento internel emercado
del gas, el Gobierno Nacional emitié un conjuntardslidas tendientes a restringir y limitar las etg@ones de
gas. En este contexto, por dificultades en la digplidad de gas natural que afectan al Unico usude la
capacidad de transporte del gasoducto de la Satielda central térmica brasileia AES Uruguaiana
Emprendimentos S.A. (“AES U”), se han generadowap contractuales entre la Sociedad y su UnieateliYPF
S.A. (“YPF"). Si bien TGM facturaba un cargo fijoemsual en ddlares por servicio de transporte fieme
condiciones “take or pay” en concepto de reserveagcidad, YPF ha rechazado y no ha pagado Igesde

transporte firme desde septiembre 2008 en adelantelada en esta circunstancia, el 15 de abriD686 ZGM ha
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declarado resuelto el contrato de transporte coR YRctualmente las disputas se encuentran enagegw de
arbitraje internacional. EI 26 de junio de 2013, Telbunal Arbitral, por mayoria, resolvié hacer éuga las
pretensiones de TGM contra YPF, tanto respects &aluras adeudadas bajo el contrato de transfione de
gas natural que vinculara a ambas firmas y el Actaerdo oportunamente firmada entre TGM e YPF casio
también las pretensiones de dafios y perjuiciovatios de la resolucion de ambos acuerdos. Luegesdeltas
algunas cuestiones de competencia relacionada®corso de nulidad interpuesto por YPF, el Tribwhialinicio

a la segunda etapa del arbitraje el 17 de diciemi®r2013, que tendra por objetivo la determinadiéios dafios
derivados del laudo parcial sobre la responsakiligates referido. En enero de 2014 TGM presenté aht
Tribunal Arbitral la demanda por dafios que asciemd¢S$ 362,6 millones, la cual fue contestada peF ¥n
abril de 2014. Sin embargo, YPF planteé la nulideldaudo inicial, planteo que al ser rechazadméarmal por
el Tribunal Arbitral, dio lugar a la queja que YREerpuso inicialmente ante la justicia nacionaleoomercial, y
gue actualmente tramita en el fuero en lo conteeeamministrativo federal. Basada en la opiniosweasesores
legales, la Sociedad considera que la justiciandirge es incompetente para entender en cualquiestion
vinculada al laudo inicial, debido a que la sedeadsitraje (Montevideo) determina la jurisdicciérclusiva de la
justicia uruguaya. No obstante, YPF obtuvo un pnoramiento de un tribunal argentino que asumio6 la
jurisdiccion sobre el caso y ordend la suspensiutetar del proceso arbitral. Dicho pronunciamiefue
recurrido por TGM por via de queja ante la Cortpr8ma de Justicia de la Nacion.

La situacion descripta, genera incertidumbre stbesvolucion futura de la relacion contractual yrahsporte de
exportacion que realiza la Sociedad, el cual cany&isu principal fuente de ingresos.

En este marco existe incertidumbre en cuanto geteeracion de un flujo de fondos futuros que perrhicer
frente al repago de los pasivos, el recupero dadtisos no corrientes, el desarrollo futuro deregocios y el
mantenimiento de la Sociedad como empresa en maPahnaesto, Compafiia General de Combustibles SA. h
registrado una desvalorizacion de su inversiérctiiren Transportadora de Gas del Mercosur S.A. MMGde
modo que la valuacion de la misma al 31 de diciender2015 es cero.

Los estados financieros de Transportadora Gas deleNS.A. (TGN) indican que a raiz de los cambios
sustanciales operados en las principales variadesoecondmicas en la Republica Argentina desds fiel afio
2001, a partir de enero de 2002 el Estado Naciemidtio leyes, decretos y diversas regulacionesimpdcaron

un profundo cambio del modelo econémico vigentgshase momento, y que produjeron efectos de impoea
en la ecuacién econdémica y financiera de la Sodieda su negocio y en eharco regulatorio. La Ley de
Emergencia Publica N° 25.561 (“LEP”) dispuso laifpezcion de las tarifas de transporte de gas ahtur
destinado al mercado local y la derogacion del miso@ de ajuste semestral basado en el Produaar Pri
Index (“PPI"). Asimismo, la LEP autorizé al PENenegociar las tarifas y los contratos de obraswcies
publicos. A la fecha de emision de los presentigles financieros, no se han producido avancesrdiof
en la renegociacion de las tarifamslcaracteristicas del contexto econémico y dedasliciones legales y
contractuales en las que la Sociedad se desenywsii&omo el estado de la renegociacion de lantiae
generan una incertidumbre material que puede ardojdas significativas en cuanto a la generacidrilgje de
fondos futuro que permita el recupero de los astivo corrientes, el repago de la deuda financérdesarrollo
futuro de sus negocios y la continuidad normalagedperaciones de la Sociedad como empresa enanaah
impactos generados por el conjunto de las medidaptadas hasta la fecha por el Estado Nacionak slabr
situacion patrimonial y financiera de la Socieda@®B de diciembre de 2015 se calcularon de acueotolas
evaluaciones y estimaciones utilizadas por el Dorgz a la fecha de emision de los presentes estétkncieros.
La marcha futura de la economia podria requerirejugstado Nacional modifique alguna medida ad@ptad
emita regulaciones adicionales. Sin embargo, e®rit@pte destacar que los resultados reales fupmdsian
diferir de las evaluaciones y estimaciones utilézad la fecha de emisién de los presentes estadogitros y
gue dichas diferencias podrian ser significativas.

TGN posee al 31 de diciembre de 2015 disputas adufles por montos significativos con ciertosntés de
transporte de gas con destino a la exportacidordpsgendientes de cobro a estos, segun se explita Nota
18.1.4) y 18.1.6) de los estados financieros de T@Mespondientes al ejercicio econdmico finalizat81 de
diciembre de 2015 (publicado en la Autopista derimicion Financiera de la CNV).

Durante el ejercicio 2012 la Sociedad reestructswo pasivo financiero existente a diciembre de 2008.
Considerando el resultado de los dos canjes implerdes por TGN en 2012 mas el pago a ciertos aoreg@n
el marco de ejecuciones y/o acuerdos individual€\ ha reestructurado el 98,31% del capital de asivp
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financiero. En la Nota 15 de los estados finansigl® TGN correspondientes al ejercicio econdmitalifiado el
31 de diciembre de 2015 se presenta informacioreslols términos y condiciones relativas a las elgignes
negociables emitidas por la Sociedad. Durante & deemarzo de 2014 la Sociedad efectué una recodepra
obligaciones negociables serie A y B por un valmmimal de US$ 5,8 millones. Con esta operacion, Taabb
fin al proceso de reestructuracion de su deudadirga. Con fecha 26 de marzo de 2015 se celelardsamblea
Unanime de tenedores de Obligaciones Negociablkdaca afios que modifico los términos y condiciodes
dichos titulos, los cuales ascienden a un Valor iNahile U$S 29,31 millones con amortizaciéon deB3% al 21
de diciembre de 2016 y del 66,67% al 21 de diciender2017.

La intervencién de TGN dispuesta por el ENARGASdériembre de 2008 (limitada a una veeduria por una
sentencia cautelar dictada en marzo de 2009) aled& decision del Directorio de postergar el pdgdas cuotas

de capital e intereses de la deuda financiera @&otdedad que vencian en diciembre 2008 y los w@anios
posteriores a dicha fecha, concluy6 el 15 de dibfende 2015. Durante los casi siete afios de vigeteila
mencionada veeduria, TGN continud prestando elcemublico a su cargo con total normalidad yafiectacion

de sus clientes.

En marzo de 2011, TGN present6 ante el MinistegoPdanificacion Federal, Inversién Pulblica y Sepéc
(“MPFIPyS”) un reclamo administrativo previo porslaafios que TGN considera haber experimentado como
consecuencia de la pesificacion de sus tarifasuds&p en la LEP, y el subsiguiente congelamientfat®. La
interposicion del reclamo obedecié a la necesigagrdteger los derechos de TGN, los que de otramrpodrian
verse afectados por el curso de la prescripcionoldétante, es intencidén actual de TGN continuaigieando en
el proceso de renegociacion de su Licencia corglarral procedimiento establecido en el Decreto B&#/
normas complementarias. Ante el silencio de la atnacion y el vencimiento del plazo de caducigeglisto
en el articulo 31° de la Ley de Procedimientos Adstiativos 19.549, en defensa del interés sodidllede
octubre de 2012 TGN promovio una demanda judi@atre. el Estado Nacional para obtener la reparatédios
dafios experimentados por TGN a partir del 1° deoethe 2006 y hasta el 31 de diciembre de 2011 (eserva
de ampliar) como consecuencia de la pesificaciosudetarifas dispuesta en la Ley 25.561 y el suleige
congelamiento tarifario, por la suma de $ 1.436amds (incluyendo intereses).

La LEP autoriza al PEN a renegociar los contratslutas y servicios publicos. Desde 2002 y hastéegke del
ejercicio 2015 no se registraron avances signifioaten este proceso. El aumento tarifario trarisitdel 20%
acordado por TGN con las autoridades nacionalextbre de 2008 y ratificado por Decreto presicaren abril

de 2010, comenzé a aplicarse escalonadamenteiadeaebril de 2014, acumulando el 20% en agostaGde!.

En junio de 2015 el ENARGAS, a través de la Resotut 3348, puso en vigencia nuevos cuadros téogar
incluyendo un aumento del 69,1%, efectivo desdé’°etle mayo de dicho afio. De los considerandos de la
resolucion que aprueba dicho aumento, puede iséeque el mismo procura el recupero del mencionadeento
qgue deberia haber regido a partir del 1° de septierde 2008. Si bien auspiciosos, los aumentos iorearos
(los primeros desde julio de 1999) estan muy ldpsatisfacer los estandares tarifarios de lalésmids vigente,
no revierte las constantes pérdidas operativasla&ociedad registra desde hace cinco afios congecuyt
resulta discriminatorio en relacion con los aumenitorgados a otras licenciatarias de gas. Enasiatrdesde
2001 los costos promedios de TGN aumentaron mds289%. Si bien TGN ha podido mantener la prestacio
del servicio publico, ello ha sido a expensas delescapitalizacion. Al 31 de diciembre de 2015déslidas
acumuladas de la Sociedad alcanzaron los $ 51Ti@hes, excediendo asi las mismas, méas del 50%agetal
social més el ajuste integral del capital sociallpajue la Sociedad se ha visto alcanzada eruacsdn prevista
por el articulo 206 de la Ley General de Sociedaldesondicion actual no es sostenible, por lo grge que el
PEN restablezca la ecuacion econdmico-financieralade.icencia. En este sentido y sobre la base de
conversaciones mantenidas con los actuales fun@isndel area energética, de las declaracionezadak por
esos mismos funcionarios y de los aumentos detarifrgados a las empresas reguladas del seattnicétodo
ello en los meses de enero y febrero de 2016, d&e@ad tiene la razonable expectativa de podebilen el
corto plazo un nuevo acuerdo que contemple uneajuahsitorio de las tarifas de transporte, qupelenitiria
afrontar sus costos operativos, inversiones en enaniento y servicios de la deuda financiera, hdata
celebracion de una revision tarifaria integral dgadilite la firma de un acuerdo de renegociacidagral de la
Licencia, el que se realizaria siguiendo los lineatos generales de la Ley del Gas. La celebraitgdm acuerdo
de renegociacion integral de la Licencia implicagétre otros, el desafio de superar la exigencigEd&ado
Nacional en incorporar una clausula de indemnidadse beneficio, que transfiriera a TGN los efeaties
sentencias o laudos arbitrales que, en relaciénstoiicencia, condenen a la Republica Argentinaagap
indemnizaciones a los accionistas de la Sociedadhfias en el efecto de la LEP.
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Los estados financieros de TGN al 31 de diciemlee2@15 fueron preparados considerando la contiduida
normal de las operaciones de la Sociedad, pomko,taichos estados financieros no incluyen lostefede los
eventuales ajustes y/o reclasificaciones, si Idsehne, que podrian requerirse de no resolverseitaaciones
antes descriptas a favor de la continuidad normdasl operaciones de la Sociedad. En consecuéogiestados
financieros de TGN deben ser leidos a la luz desestcunstancias de incertidumbre.

Companiia General de Combustibles S.A. ha estimhdal@ recuperable de su inversion directa e axta en
Transportadora de Gas del Norte (“TGN”") cuyo vakgistrado asciende a $ 53,3 millones al 31 deibre de
2015. Tal como se menciona en los parrafos anésida materializacion de ciertas estimacionesifgigtivas
realizadas por la Sociedad a los efectos de detarmei valor recuperable de este activo, dependeedios y
acciones futuros, algunos de los cuales estan fleesu control directo y podrian, eventualmentectaf el valor
registrado de este activo. Adicionalmente, existeitidumbre respecto de la posibilidad de que Tjgaida
continuar operando como una empresa en marcha.

La participacion directa e indirecta de CGC en T&Niende al 15,38%.

Con fecha 10 de julio de 2014 Compafila GendggaCombustibles S.A. y Tecpetrol Internacional 8.Len
conjunto los “Compradores”) y Total Gas y Electtanl Argentina S.A. y Total GasAndes S.A. (en coguos
“Vendedores”) celebraron un acuerdo de compraveatacciones en relacion con las tenencias accamngtie
los Vendedores poseen en Transportadora Gas de& Sok. (“TGN”) y en su controlante GASINVEST S.A.
(“GASINVEST”"). Los Vendedores poseen en conjunto0gd309% del capital de TGN, mas el 15,35%
indirectamente a través de GASINVEST.

La operacion referida se encontraba sujeta pritrogyate a la aprobacion por parte del ENARGAS deelata de
las acciones de GASINVEST descriptas precedentemede la cesion del Contrato de Asistencia Técriita
cumplirse las condiciones a las que estaban sujatagompraventas y una vez producido el cierrdade
transacciones y la efectiva transferencia de lasoaes, la participacion de CGC en TGN y GASINVEST
ascenderia al 0,0466% y 40,85% del capital, respecente y entonces la participacion directa erguia de
CGC en TGN ascenderia al 23,07%. Segun se inforta eota 33 de hechos posteriores a los presestados
financieros durante el mes de febrero de 2016 sehtenido la aprobacion por parte del ENARGASadednta
de las acciones de GASINVEST descriptas precedemteny de la cesion del Contrato de Asistencia i€écn

En el mes de septiembre de 1997, se firmomtram por el cual el gobierno de Venezuela otdog&erechos de
exploracion de Campo Onado por un plazo de veifits @ un consorcio integrado, entre otros, por @diiap
General de Combustibles S.A., con una participaniégoritaria en el mismo.

De acuerdo con el contrato de produccion, el gaobiele Venezuela posee los derechos exclusivosapéegad

de todos los hidrocarburos extraidos en el areentnais que el consorcio recibira el total de loglfis netos de la
venta, hasta el periodo de repago, y entre un 30#680% por los afios posteriores.

En el afio 2005 el gobierno venezolano anuncié laversion obligatoria de los 32 convenios operativos
celebrados por filiales de Petréleos de Venezi&la, (“PDVSA”) y empresas petroleras privadas ed®82-
1997, dentro de los cuales se encuentra el Cong@proativo de Tercera Ronda Campo Onado celebt&2fhde
julio de 1997 entre CGC y Corpoven, S.A,, filialIBVSA (el “Convenio Operativo”). La conversion liage la
migracion de los convenios operativos a estructde&mpresas mixtas conforme a las previsiones deey
Organica de Hidrocarburos (participacion del Estadgor a 50%).

En agosto de 2006, se firmaron los contratos deersion de los convenios operativos, a través slelales se
establecié que la participacion de las empresa®lpeds privadas en las nuevas sociedades fuerd(0dé|
correspondiéndole al estado venezolano la partidpalel 60%.

Como resultado de este proceso de migracion, eléPidm Operativo del area Campo Onado se convirtifae
empresa mixta Petronado S.A.

Conforme la nueva estructura societaria, CGC posaearticipacion accionaria en Petronado S.A26g04%.
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Petronado S.A., al igual que el resto de las emapresixtas, deben vender a PDVSA todos los hidrocasb
liguidos que produzcan en el area delimitada, deerdo con una formula de precios asociada a maresdo
internacionales como el WTS y WTI.

En febrero de 2015, el Gobierno de Venezuela aguadiusion del Sistema Complementario de Admiatstm

de Divisas (SICAD 1) con el Sistema Cambiario Alivo de Divisas (SICAD 2) en un solo mecanismo
denominado SICAD. Adicionalmente, implemento ek&isa Marginal de Divisas (SIMADI), que es un sistem
legal de negociacién con base en la oferta y laadela, para competir con el mercado de divisaselardbesde
su creacion, el sistema SIMADI no ha podido cularilemanda del sector privado debido, entre ofrzenes, a la
poca oferta délares y a la complejidad de las neriaa consecuencia, el bolivar contintia devalu&@dos

Al 31 de diciembre de 2015, las tasas y mecanistansbiarios legalmente disponibles, dependiendoode |
hechos y circunstancias, son los siguientes:

- Através de Centro Nacional de Comercio Exterid \COEX), a la tasa oficial de Bs.6,3/USD1

- Através de CENCOEX a la nueva tasa SICAD de B8.SPY1.

- Através de SIMADI, a la tasa negociada de Bs.2680/'U

La tasa oficial y nueva SICAD, estan disponiblel® g@ra las compafias que importan bienes primm#acomo
alimentos, medicinas y materia prima.

Asimismo, las entidades que operan en Venezuetee(lrs cuales se encuentra Petronado S.A.), egjétas al

cumplimiento de mdltiples regulaciones, en dive&obitos, tales como:

- Control de precios de los productos que formarepdetla canasta béasica.

- Regulacion del margen méximo de ganancia (30%}pentsal costo de los productos.

- Inamovilidad laboral para cierto tipo de trabajaor

- Restricciones para la repatriacion de dividend@84&lel resultado del afio) y de la inversion en aeso
liquidacion de la entidad (85% de la inversion axjera registrada ante el ente regulador).

Por otra parte Venezuela esta atravesando unangieftrisis econdmica, con el petréleo en su preéis bajo en
mas de una década, producto de cuya exportaci@ndega economia venezolana, altisimos nivelesftiion

y escasez de productos. Esto ha obligado al Gabierdecretar el Estado de Emergencia Econdémicd elel
enero de 2016, que le permitira al presidente Mgdladuro establecer medidas especiales para srgorion

de politicas estratégicas que ayuden a reformukistema productivo y financiero del pais. La etativa es que
en el 2016 se reducird aun mas el volumen de divise se ofreceran y/o aprobaran a través dehmsistie

control cambiario. El cambio a la tasa oficial €8D para el pago de dividendos no se estima prebablun
futuro cercano.

Adicionalmente los cambios en los mecanismos caioBidan planteado incertidumbres en materia derrep
financiero debido a que se han tenido que recomsideievamente las tasas de cambio que se aplaban p
remedir los activos y pasivos monetarios denomisa&aobolivares y los ingresos y gastos relacionados

A pesar del dificil entorno operativo en VenezutaSociedad continuara con sus operaciones epaésesn un
futuro previsible, a través de su asociada PetmSa#d.

Luego de evaluar diferentes factores, la Sociedadaterminado que a partir del 1° de octubre dé 2@lha
perdido la influencia significativa sobre dicha isdad, debido principalmente, a la falta de accaska
informacién contable. Por lo tanto, se ha decidutaalizar la inversion en Petronado S.A. utilizarel método
del valor razonable con cambios a través de gaasuycpérdidas de acuerdo con la NIC 39 y NIIF 9lggar del
método de la participacion), tomando como mediaiiial el valor registrado al 1° de octubre de 204n base a
la informacién financiera disponible a esa fecha.

Es por esto que se ha reconocido una ganancialde que se ha registrado en el rubro de result@mmscieros
por medicion a valor razonable de instrumentosnfifexos para valuar en el rubro de inversionesargentes
por 9.920 el valor razonable de la inversion emdpeido S.A.

Al 31 de diciembre de 2014 la Sociedad ha estinghd@alor recuperable de su inversiéon en Petronadlq $ de
los activos registrados en concepto de propiedatenmiy de un crédito correspondiente principalmente
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dividendos a cobrar en dicha sociedad. Por lo meadio y descripto en los parrafos anteriores, kemadizacion

de ciertas estimaciones significativas realizadadgpSociedad a los efectos de determinar el velarperable de
estos activos, depende de hechos y acciones futalgemos de los cuales estan fuera de su connedtd y

podrian, eventualmente, afectar el valor registrddoestos activos. En particular los cambios quedau

producirse en materia financiera, social y reguiaten Venezuela y el plan de negocios resultaara gl

desarrollo de las reservas en la empresa mixta.

(6) EI 27 de julio de 2011 CGC y Tecpetrol Inteioaal S.L. (“Tecpetrol”) en forma conjunta, inioker una
demanda arbitral ante la Camara de Comercio Intemal (CCI) contra Argentinean Pipeline HoldingnGmany
S.A. (APHC) - anteriormente denominada Petronas SRetronas”) - en la que reclaman el incumplinidete la
demandada a los acuerdos de accionistas en releciorl ejercicio de preferencia que entiendentexssu
favor, como consecuencia de la transferencia deleptaje de la participacion accionaria de Petr@radas
sociedades TGM y Gasinvest S.A. (sociedades ecuklss CGC, Tecpetrol y Petronas son accionistde jton
otras compaiiias).

Con fecha 26 de junio de 2013, el Tribunal Arbirednuncié el Laudo Final en el cual -tras declase C.G.C y
Tecpetrol emitieron vélidamente su aceptacion aftata, de conformidad con los Acuerdos de Acciasis
condené a APHC a:

i.- cumplir con el contrato de compraventa de awesoperfeccionado entre APHC y CGC / Tecpetroligndsde
dicha aceptacion de la oferta; y

ii.- abonar a CGC y Tecpetrol, la suma de $ 278 md&s sus intereses desde el dia 14 de junio de 20112
concepto de lucro cesante por los dividendos gdoergor las acciones objeto de la controversia.

No obstante, es de sefalar que el Tribunal Arbéixalicé que se veia impedido de disponer medidasetucion
del Laudo Final respecto de RPM en virtud del dardoonvencional de la competencia arbitral, yragdho que
RPM no habia participado de tal convencion de &racia su jurisdiccion para obligarla.

Claro que esto, en modo alguno implicaba que ndgegigirsele a RPM extra-judicialmente y, evemhgaite, a
través del ente jurisdiccional competente que aglat@udo Final que le es oponible en funcidn dedfectos de
la medida cautelar de anotacion de la litis, dprapia mala fe y de las limitaciones contenidasenitulo de
adquisicion.

Por ello, con fecha 12 de julio de 2013, CGC y Bémp notificaron a SADESA y a RPM Gas, el LaudodFiy le
hicieron saber que, en virtud de los propios téosiite su titulo de adquisicion y de la anotacidlitidedispuesta,
se extendieron a su respecto los efectos del LBundd.

Asimismo, las intimaron a que comuniquen a lasestades correspondientes que registren a favor de £G
Tecpetrol todos los bienes, activos y derechos cengidos en el CCA RPM Gas y Sadesa rechazaron este
requerimiento.

Consecuentemente, CGC y Tecpetrol solicitaron naedhutelares complementarias en sede judicialguas
fueron rechazadas en el entendimiento de que ndepafectarse -en el proceso de medidas precauttoigs
derechos de un tercero.

No obstante, la Sala F habilit6 la promocion -p@&Cy Tecpetrol- de un proceso ordinario contra RBPAS.

Con fecha 11 de julio de 2014, CGC y Tecpetrol praieron ante el Juzgado Nacional de Primera Ingastio
Comercial N° 18, Secretaria N° 35 una demanda ardircontra RPM GAS S.A. a los efectos de que se la
condene a transferirles todas las acciones , ogdierechos y obligaciones, objetos del CCA peideado entre
APHC y CGC/Tecpetrol. A la fecha, la jueza tuvo pontestada la demanda por RPM y ordend corrdatasle

la documental ofrecida.

En el caso que la situacion se resolviera en fdavarable a CGC, la participaciéon de CGC en TGMasiBvest
se incrementaria un 1,867% y un 6,0951% respecémtan

(7) El 8 de julio de 2014, Compafiia General de Ggtibles S.A. y Metrogas S.A. (Chile) (en conjuthts
“Compradores”) celebraron un acuerdo de compraweatacciones con Total Austral S.A. Sucursal Arigeny
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Total GasAndes S.A.S. (en conjunto los “Vendedqresta la adquisicion de 47.158.855 acciones ordinale
Gasoducto Gasandes (Argentina) S.A., represensadiet56,5% del capital social ordinario con deceglvoto.

Con fecha 7 de octubre de 2014, una vez cumplatasdndiciones a las que estaban sujetas las cosnpeia y
producido el cierre de las transacciones y la mi@dtansferencia de las acciones, la participadérCGC en
Gasoducto Gasandes (Argentina) S.A. ascendio 8939del capital.

(8) EI 8 de julio de 2014, Compafiia General de Ggtibles S.A. y Metrogas S.A. (Chile) (en conjuthts
“Compradores”) y Total Gas y Electricidad de ChiA. y Total GasAndes S.A.S. (en conjunto los
“Vendedores”) celebraron un acuerdo de compraveat@7.632 acciones ordinarias de Gasoducto Gas&wes
(Chile), representativas del 56,5% del capital alozidinario con derecho a voto y 8.327.668 accdarréinarias
de Total Gas y Electricidad de Chile S.A., représtaras del 100% del capital ordinario con dereahmto.

Con fecha 7 de octubre de 2014, una vez cumplatasdndiciones a las que estaban sujetas las cosnpeia y
producido el cierre de las transacciones y la eiedtansferencia de las acciones, la participadérCGC en
Gasoducto Gasandes S.A. (Chile) ascendié al 39,88P«capital y la participacion de CGC en Total Gas
Electricidad de Chile S.A. ascendi6 al 50% del @piCon esta misma fecha ésta Ultima sociedad ieasb
razon social y pasa a llamarse Andes Operacion8gryicios S.A. Una vez perfeccionada la operacén s
reconocié una llave de negocio por un valor de5¥@®. que resultdé del método de adquisicion de giores
previsto en las normas contables vigentes.

NOTA 31 - ACUERDO CONCURSAL

Declaracion del cumplimiento del acuerdo concursabegun Resolucién del Juzgado de Primera
Instancia de fecha 28 de junio de 2012

Luego de méas de diez afios de concurso preventhalmiente, en el mes de Mayo del 2011, la Camara
Nacional de Apelaciones en lo Comercial resolvifinitevzamente las cuestiones que afectaban al cidet
proceso concursal de CGC, confirmando que la pstpueoncordatoria se encontraba firme y pasada en
autoridad de cosa juzgada. El 17 de febrero de,2DGZ solicitd al Juzgado de Primera Instancia spie
declare cumplido el acuerdo concursal. Con fechal@8unio de 2012 el Juzgado de Primera Instancia
resolvié declarar cumplido el acuerdo homologad®€@C. CGC ha dado cumplimiento a la propuesta de
pago de la deuda verificada y declarada admisiiéeoida en el acuerdo preventivo homologado, hdbie
cancelado el 15% de la deuda verificada y declaaddasible en un Unico pago definitivo y canceliator

A la fecha de los presentes estados financierasotidados existe un solo incidente de revision feend de
resolucion judicial, en los autos “Cia. GeneralGadenbustibles S.A. s/ concurso s/ incidente de i@vigor
AFIP”. El pago de este eventual pasivo, de natmealmpositiva, se encuentra suficientemente afdmza
con el seguro de caucion contratado por CGC, elsgumantendra hasta que se dicte sentencia firane. L
Gerencia y el Directorio de CGC estiman que los to®mmrevisionados cubren adecuadamente los
eventuales costos que puedan resultar de la r@solde este incidente.

NOTA 32 - ACTIVOS GRAVADOS Y BIENES DE DISPONIBILID AD RESTRINGIDA Y OTRAS
GARANTIAS OTORGADAS

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 no existen biengs disponibilidad se encuentre restringida.
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NOTA 33 - HECHOS POSTERIORES

En febrero de 2016 el ENARGAS notific6 que no tiesigeciones a la compraventa de acciones de
Gasinvest S.A. (controlante de TGN), informada améta 30(4) de los presentes estados financieros,
celebrada entre Compafiia General de Combustibdeg"€GC”) y Tecpetrol Internacional S.L.U. actuand
como compradores y Total Gas y Electricidad Argents.A. (“Total”) y Total GasAndes S.A. actuando
como vendedores y a la cesion por Total a favdZ@€ y Tecpetrol S.A. de la participacion que laered
posee en el Contrato de Asistencia Técnica vigezte TGN. Las operaciones mencionadas
precedentemente se perfeccionaron con fecha 3 id® e 2016.

Con posterioridad al 31 de diciembre de 2015, neeseproducido otros hechos, situaciones o cirancs
gue no sean de publico conocimiento, que incidguedan incidir significativamente sobre la situaci

patrimonial, econémica o financiera de la Sociedadadicion a los tratados en las notas a los pese
estados financieros consolidados.

NOTA 34 - RESERVAS

Reservas petroleras y gasiferas (Informacién no cidrta por el Informe de los Auditores)

El siguiente cuadro refleja, , las reservas probadtimadas de petréleo (incluye petroleo crudedensado
y liquidos de gas natural (LGN)) y gas naturallatid diciembre de 2015 (Nota 5 a)):

Probadas Desarrolladas Probadas no Desarrolladas ofal Reservas Probadas

Petréleo Gas Petréleo Gas natural Petréleo Gas
crudo, natural crudo, (b) crudo, natural
condensado y (b) condensado y condensado (b)
LGN (a) LGN (a) y LGN (a)
Argentina 1.55¢ 3.081 1.22¢ 3.911 2.77¢ 6.99¢
Total 1.554 3.087 1.224 3.911 2.778 6.998

(&) En Miles de m3
(b) En Millones de m3
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COMPANIA GENERAL DE COMBUSTIBLES S.A.

Resefa Informativa al 31 de diciembre de 2015

La presente Resefia Informativa, que ha sido coofeada en cumplimiento con lo dispuesto por lasnasrvigentes
de la Comision Nacional de Valores (Régimen InfaimeaPeriddico — Titulo IV — Capitulo 1l — Artical4°), es
complementaria de los estados financieros conshiglde la Sociedad al 31 de diciembre de 2015.

1. Breve comentario sobre las actividades de la Soced en el periodo incluyendo referencias a situacies
relevantes posteriores al cierre del ejercicio.

En lo que respecta a las actividades de la Sociedadunto IV de la Memoria a los presentes estéidancieros.

Para las situaciones relevantes posteriores akalet ejercicio, ver Nota 33 a los presentes estéidancieros.
2. Estructura patrimonial comparativa con el ejercicio anterior

Ver Puntos VIl 'y VIl de la Memoria a los presengssados financieros.

3. Estructura de resultados comparativa con el ejeicio anterior

Ver Punto VIl y VIII de la Memoria a los presentsstados financieros.

3. Estructura del flujo de efectivo comparativa con ekjercicio anterior

Ver Punto VII de la Memoria a los presentes estéidasicieros.

5. Datos estadisticos comparativos con el ejercicnmterior

Ver Puntos Il y IV de la Memoria a los presentstados financieros.

6. indices comparativos con el ejercicio anterior

Ver Punto VIII de la Memoria a los presentes estdd@ncieros.

7. Breve comentario sobre perspectivas para el sigumte ejercicio

El objetivo de la Sociedad es expandir la produteidravés de un mayor desarrollo de las areatentés y
explorar estratégicamente la adquisicién de ardiggaales, manteniendo al mismo tiempo los niveles
sostenibles de reservas.

Creemos que la exitosa expansion de nuestra pridduea a depender en gran medida de nuestra caplapata
mantener y mejorar la eficiencia operativa.

Dentro de las actividades de operacion previstaa pa2016 se continuara con el desarrollo de toygetos
existentes en la Cuenca Austral, entre ellos cadecionar, la delimitacion del yacimiento Dos Henos la
optimizaciéon de las estimulaciones hidraulicas egaeimiento Campo Indio, se seguira con los proyede
produccién temprana y andlisis de los descubrimgeafectuados durante 2015. En particular para@inento
Laguna Maria se prevé la perforacion de 2 pozas yozo adicional en el yacimiento Morena Sur.



En materia de exploracion, en linea con la estiatég la Sociedad, durante 2016 se estima mané&meismo
nivel de actividad que en el afio 2015, esto eetfofacion de 4 pozos exploratorios en la CuencstrAlicon
objetivos Magallanes, Springhill y Tobifera y 2 pezle avanzada.

En conjunto con lo mencionado, se espera conckiiosamente la negociacion con la Provincia de &&mtz
para la extension de ciertas concesiones de egfllataque de alcanzarse, dar4 un horizonte deviaeserlargo
plazo para la actividad productiva de la Sociedad.

En materia de financiamiento, los esfuerzos deotaeflad estaran enfocados a la optimizacion dsttacura de
financiamiento, asi como también a la blsquedatds fuentes de financiacion acordes a nuesta®eplde
inversioén.

Ciudad Auténoma de Buenos Aires, 10 de marzo dé.201
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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

Alos Sefiores Accionistas, Presidente y Directores de
Compaiiia General de Combustibles S.A.

Domicilio legal: Bonpland 1745

Ciudad Auténoma de Buenos Aires

C.U.L.T. 30-50673393-2

Informe sobre los estados financieros

Hemos auditado los estados financieros consolidados adjuntos de Compafiia General de Combustibles S.A. y
sus sociedades controladas (en adelante la “Sociedad”) que comprenden el estado de situacién financiera
consolidado al 31 de diciembre de 2015, los estados consolidados de resultados integrales, 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 informacion explicativa.

Los saldos y otra informacion correspondientes al ejercicio 2014, son parte integrante de los estados
financieros auditados mencionados precedentemente y por lo tanto deberéan ser considerados en relaciéon con
esos estados financieros.

Responsabilidad de la Direccion

El Directorio de la Sociedad es responsable por la preparacion y presentaciéon razonable de estos estados
financieros consolidados de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF)
adoptadas como normas contables profesionales argentinas por la Federacién Argentina de Consejos
Profesionales de Ciencias Econémicas (FACPCE) e incorporadas por la Comision Nacional de Valores (CNV)
a su normativa, tal y como fueron aprobadas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad
(IASB por sus siglas en inglés). Asimismo, el Directorio es responsable de la existencia del control interno
que considere necesario para posibilitar la preparaciéon de estados financieros consolidados libres de
incorrecciones significativas originadas en errores o en irregularidades.

Responsabilidad de los auditores

Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinién sobre los estados financieros consolidados
adjuntos basada en nuestra auditoria. Hemos llevado a cabo nuestro examen de conformidad con Normas
Internacionales de Auditoria (NIAs). Dichas normas fueron adoptadas como normas de auditoria en
Argentina mediante la Resolucion Técnica N° 32 de FACPCE tal y como fueron aprobadas por el Consejo de
Normas Internacionales de Auditoria y Aseguramiento (IAASB por sus siglas en inglés) y exigen que
cumplamos con los requerimientos de ética, asi como que planifiquemos y ejecutemos la auditoria con el fin
de obtener una seguridad razonable sobre si los estados financieros consolidados se encuentran libres de
incorrecciones significativas.

Una auditoria conlleva la aplicacion de procedimientos para obtener elementos de juicio sobre las cifras y
otra informacion presentada en los estados financieros consolidados. Los procedimientos seleccionados
dependen del juicio del auditor, incluyendo la valoracién del riesgo de incorrecciones significativas en los
estados financieros consolidados debidas a fraude o error. Al efectuar dicha valoracién del riesgo, el auditor
debe tener en consideracion el control interno pertinente para la preparacién y presentacion razonable por
parte de la Sociedad de los estados financieros consolidados, 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 opiniéon
sobre la eficacia del control interno de la Sociedad. Una auditoria también comprende una evaluacién de la
adecuacion de las politicas contables aplicadas, de la razonabilidad de las estimaciones significativas
realizadas por la direcciéon de la Sociedad y de la presentacion de los estados financieros consolidados en su
conjunto.

Consideramos que los elementos de juicio que hemos obtenido proporcionan una base suficiente y adecuada
para fundamentar nuestra opinién de auditoria.
Opinién

En nuestra opinion, los estados financieros consolidados mencionados en el primer parrafo del presente
informe presentan razonablemente, en todos sus aspectos significativos, la situacién financiera consolidada
de Compaiiia General de Combustibles S.A. y sus sociedades controladas al 31 de diciembre de 2015, su



resultado integral consolidado y los flujos de efectivo consolidados por el ejercicio finalizado en esa fecha, de
conformidad con las Normas Internacionales de Informacion Financiera.

Informe sobre cumplimiento de disposiciones vigentes

En cumplimiento de disposiciones vigentes informamos, respecto de Compaiia General de Combustibles

S.

a)

A., que:

los estados financieros consolidados de Compania General de Combustibles S.A. se encuentran asentados
en el libro "Balances" y cumplen, en lo que es materia de nuestra competencia, con lo dispuesto en la Ley
de Sociedades y en las resoluciones pertinentes de la Comisién Nacional de Valores;

b) los estados financieros individuales de Compania General de Combustibles S.A. surgen de registros

c)

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, sobre la cual, en lo que es materia de nuestra competencia, no
tenemos observaciones que formular;

d) al 31 de diciembre de 2015 la deuda devengada a favor del Sistema Integrado Previsional Argentino de

e)

Compania General de Combustibles S.A. que surge de los registros contables y de las liquidaciones de la
Sociedad ascendia a $ 4.149.941, no siendo exigible a dicha fecha;

de acuerdo con lo requerido por el articulo 21°, inciso e), Capitulo III, Seccién VI, Titulo II de la normativa
de la Comisién Nacional de Valores, informamos que el total de honorarios en concepto de servicios de
auditoria y relacionados facturados a la Sociedad en el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2015
representan:

e.1) el 87% sobre el total de honorarios por servicios facturados a la Sociedad por todo concepto en
dicho ejercicio;

e.2) el 57% sobre el total de honorarios por servicios de auditoria y relacionados facturados a la
Sociedad, sus sociedades controlantes, controladas y vinculadas en dicho ejercicio y

e.3) el 54% sobre el total de honorarios por servicios facturados a la Sociedad, sus sociedades
controlantes, controladas y vinculadas por todo concepto en dicho ejercicio;

hemos aplicado los procedimientos sobre prevencion de lavado de activos y financiacion del terrorismo
para Compafiia General de Combustibles S.A. previstos en las correspondientes normas profesionales
emitidas por el Consejo Profesional de Ciencias Econémicas de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires.

Ciudad Auténoma de Buenos Aires, 10 de marzo de 2016
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INFORME DE LA COMISION FISCALIZADORA

Sefiores Accionistas de
Compariia General de Combustibles S.A.

En nuestro caracter de miembros de la Comisiérakisclora de Comparfiia General de Combustibles
S.A. de acuerdo con lo dispuesto por la Ley Gerdgabociedades y las normas reglamentarias sobre
informacion contable de la Bolsa de Comercio derBBgéAires, hemos examinado con el alcance que se
describe en el capitulo II, los documentos detaBagh el capitulo | siguiente. La preparacion ysémi

de los documentos citados es una responsabilida®idectorio de la Sociedad en ejercicio de sus
funciones exclusivas. Nuestra responsabilidad fsnrar sobre dichos documentos en base al trabajo
realizado con el alcance que se menciona en dltajii

)] DOCUMENTOS EXAMINADOS
a) Estado de situacion financiera individual y cordandio al 31 de diciembre de 2015.

b) Estado del resultado integral individual y consafid correspondiente al ejercicio econémico
terminado el 31 de diciembre de 2015.

c) Estado de cambios en el patrimonio correspondignggercicio econémico terminado el 31 de
diciembre de 2015.

d) Estado de flujo de efectivo individual y consolidacbrrespondiente al ejercicio econdémico
terminado el 31 de diciembre de 2015.

e) Notasa los estados financieros individual y consolidab®1 de diciembre de 2015.

f) Resefa informativa e Informacion adicional a lasasia los estados financieros al 31 de
diciembre de 2015, requeridas por el apartado deRprt. 1° del Capitulo | Titulo IV de las
normas de la Comision Nacional de Valores (N.T.3Q4por el articulo N° 12 deapitulo Il
Titulo IV de las normas de la Comision NacionaMadores (N.T. 2013), respectivamente.

g) Inventario al 31 de diciembre de 2015.

h) Memoria del Directorio correspondiente al ejerciemndémico terminado el 31 de diciembre
de 2015.

II) ALCANCE DEL EXAMEN

Nuestro examen fue realizado de acuerdo con lasasode sindicatura vigentes establecidas por la
Resolucién Técnica N° 15 de la Federacion ArgenteaConsejos Profesionales de Ciencias
Econdmicas. Dichas normas requieren que el exametod estados financieros se efectlie de
acuerdo con las normas de auditoria vigentes esidbk en la Resolucién Técnica N° 32 de la
Federacion Argentina de Consejos Profesionalesielecias Econdmicas, e incluya la verificacion
de la congruencia de los documentos e informackameados con la informacion sobre las
decisiones societarias expuestas en actas, y leuacién de dichas decisiones a la Ley y los
estatutos, en lo relativo a sus aspectos formatesymentales.

Para realizar nuestra tarea profesional sobre dosirdentos detallados en los items a) a e) del
capitulo |, hemos efectuado una revision de latatidi efectuada por los auditores externos, Price
Waterhouse & Co. S.R.L., quienes emitieron su mide acuerdo con las normas de auditoria de
la Resolucién Técnica N° 32 de la Federacion Aligantle Consejos Profesionales de Ciencias
Econdmicas, con fecha 10 de marzo de 2016. Nuestigion incluy6 la planificacion de la
auditoria, la naturaleza, alcance y oportunidatbsi@rocedimientos aplicados y las conclusiones de
la auditoria efectuada por dichos auditores.



Una auditoria requiere que el auditor planifiquéegarrolle su tarea con el objetivo de obtener un
grado razonable de seguridad acerca de la inegiatele manifestaciones no veraces o errores
significativos en los estados financieros. Una @@ incluye examinar, sobre bases selectivas, los
elementos de juicio que respaldan la informaciépuesta en los estados financieros, asi como
evaluar la aplicacion de las Normas Internaciondeednformacion Financiera, las estimaciones

significativas efectuadas por el Directorio de teiSdad y la presentacion de los estados finargiero

tomados en su conjunto. Dado que no es resporgabitle la Comision Fiscalizadora efectuar un

control de gestion, el examen no se extendio arterios y decisiones empresarias de las diversas
areas de la Sociedad, cuestiones que son resplafesgdieixclusiva del Directorio.

Con relacién a la Memoria del Directorio, la Resaffarmativa requerida por el apartado b.2) del
art. 1° del Capitulo I, Titulo IV de las normasldeComision Nacional de Valores (N.T. 2013), y la
Informacién adicional a las notas a los estadanfiferos requerida por el art. N° 12 del Capitulo
[, Titulo IV de las normas de la Comisién Nacibda Valores (N.T. 2013), todos por el ejercicio
econdmico terminado el 31 de diciembre de 2015,0seconstatado que, respectivamente, estos
documentos contengan, la informacion requerida gloart. N° 66 de la Ley de Sociedades
Comerciales N° 19.550, el apartado b.2) del artdél°Capitulo I, Titulo IV de las normas de la
Comision Nacional de Valores (N.T. 2013) y el &t.12 del Capitulo Ill, Titulo IV de las normas
de la Comision Nacional de Valores (N.T. 2013)ndlas afirmaciones sobre el marco econémico
en que se desenvolvid la Sociedad, la gestién esapeey hechos futuros, todas ellas incluidas en
los documentos citados, responsabilidad excluséreDitectorio de la Sociedad. Asimismo, en lo
gue respecta a los datos numéricos contables dioslugén los documentos citados, en lo que es
materia de nuestra competencia, hemos constatatalps datos surgen de los registros contables
auxiliares de la Sociedad u otra documentaciorningstte.

1) DICTAMEN

a)

b)

c)

En nuestra opinidn, los estados financieros comadts mencionados en el primer parrafo del
presente informe presentan razonablemente, en tedssaspectos significativos, la situacion
financiera consolidada de Compafiia General de Cstibles S.A. y sus sociedades controladas al
31 de diciembre de 2015, su resultado integral aateslo y los flujos de efectivo consolidados por
el ejercicio finalizado en esa fecha, de conformlidan las Normas Internacionales de Informacion
Financiera.

La memoria del Directorio, la Resefa informativguerida por el apartado b.2) del art. 1° del
Capitulo |, Titulo 1V de las normas de la Comishacional de Valores (N.T. 2013) y la Informacion
adicional a las notas a los estados financieragerédp por el art. N° 12 del Capitulo Ill, Tituld de

las normas de la Comision Nacional de Valores (N@13), todos por el ejercicio econdémico
terminado el 31 de diciembre de 2015, contienespegtivamente, la informacién requerida por la
Ley General de Sociedades, el apartado b.2) del‘adel Capitulo I, Titulo IV de las normas de la
Comision Nacional de Valores (N.T. 2013) y el &tt.12 del Capitulo IlI, Titulo IV de las normas
de la Comisién Nacional de Valores (N.T. 2013)ndelas afirmaciones sobre el marco econdémico
en que se desenvolvié la Sociedad, la gestion esapeey hechos futuros, sefialadas en los
documentos citados, responsabilidad exclusiva deécBrio. En lo que respecta a los datos
numeéricos contables incluidos en dichos documeetodo que sea materia de nuestra competencia,
concuerdan con los registros contables auxiliaeda &ociedad y otra documentacion pertinente.

Las cifras de los estados financieros sefaladdsseapartados a) a e) del capitulo | de este irdorm
surgen de los registros contables de la Sociedadguie se encuentran transcriptos en los libros
rubricados. Asimismo, los estados financieros inflarmacién sefialada en los apartados a) a h) del
capitulo | de este informe se encuentran transwigh el libro Inventario y balances.



IV) INFORMACION ADICIONAL REQUERIDA POR LA RESOLUCI ON GENERAL N°
340/99 DE LA COMISION NACIONAL DE VALORES

En cumplimiento de lo establecido por la Resolud&eneral N° 340/99 de la Comision Nacional de
Valores, informamos que:

a) las politicas de contabilizacion aplicadas panaréparacion de los estados financieros mencionados
en los items a) a e) del capitulo | estan de acueod las Normas Internacionales de Informacién
Financiera; y

b) los auditores externos han desarrollado su auditapiicando las normas de auditoria vigentes,
establecidas por la Resolucion Técnica N° 32 deetieracion Argentina de Consejos Profesionales
de Ciencias Econdmicas. Dichas normas requieramdipendencia y la objetividad de criterio del
auditor externo en la realizacién de la auditoddod estados financieros.

V) INFORMACION ADICIONAL REQUERIDA POR LA RESOLUCIO N C.D. N° 77/2011 DEL
CONSEJO PROFESIONAL DE CIENCIAS ECONOMICAS DE LA Cl UDAD AUTONOMA
DE BUENOS AIRES

Hemos aplicado los procedimientos sobre prevendéhlavado de activos de origen delictivo y
financiacion del terrorismo previstos en la ResidincC.D. N° 77/2011 del Consejo Profesional de
Ciencias Econdmicas de la Ciudad Autbnoma de BuAires.

VI) INFORMACION ADICIONAL REQUERIDA POR LA RESOLUCI ON GENERAL N°
606/12 DE LA COMISION NACIONAL DE VALORES

En cumplimiento de lo establecido por la Resolud@eneral N° 606/12 de la Comision Nacional de
Valores, informamos que el Anexo a la memoria dieé®orio contiene la informacion requerida por
dicha resolucion.

Ciudad de Buenos Aires, 10 de marzo de 2016.

CARLOS OSCAR BIANCHI
Por Comisién Fiscalizadora



