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MEMORIA

A los seffores Accionistas de Compafiia de Transporte de Energia Eléctrica en Alta Tension TRANSENER S.A

De acuerdo con las disposiciones legales y estatutarias vigentes, sometemos a vuestra consideracion los Estados Contables
correspondientes al decimonoveno ejercicio econdmico finalizado el 31 de Diciembre de 2011.

PANORAMA GLOBAL DE LA SOCIEDAD

El ejercicio 2011 continué mostrando en su evolucioén los signos de las demoras en la recomposicion de la ecuacion econdmica a
mediano plazo en los Contratos de Concesion.

Cabe recordar que el 21 de Diciembre de 2010, tanto Transener como Transba firmaron sendos Acuerdos Instrumentales con la
Secretaria de Energia de la Nacién (en representacion del Poder Concedente) y el Ente Nacional Regulador de la Electricidad en
los que, entre otros puntos, se reconocen los montos adeudados por aplicacion de ta férmula de Indice de Variacion de Precios cuya
aplicacién fue establecida en los acuerdos firmados con la Unidad de Renegociacion y Analisis de Contratos de Servicios Piblicos
(UNIREN). Estos reconocimientos, si bien no representan los costos reales de ambas compafifas, mejoraron la exposicion de sus
resuhtados y fueron, sin dudas, un paso adelante en la situacion que arrastraba hasta el ejercicio 2009.

En ese sentido, dichos acuerdos, no solo contemplaron el reconocimiento parcial de las sumas debidas sino que esiablecieron los
mecanismos para que CAMMESA ejecute con dichos fondos reconocidos, la cancelacion de los financiamientos recibidos hasta el
31 de Diciembre de 2010 con mds el mecanismo para financiar de [a misma forma a las compaiiias durante el 2011.

Adicionalmente, se fijaron pardmetros de inversion con fondos asociados, se ejecutaron los desistimientos de las acciones legales
hincadas por esos conceptos por ambas compafiias, s establecid un mecanismo de reconocimiento de indices por parte del ENRE
durante 2011 y se acordé que el ENRE revise y ajuste, de corresponder, el canon del proyecto “Cuarta Linea”, tan pronto como le
sea posible.

No obstante ello, durante el ejercicio 2011, y a pesar de haber cumplido con todos los compromisos asumidos en el Acuerdo
Instrumental, relacionados con los desistimientos de las acciones legales iniciadas oportunamente, el desarrollo del Plan de
Inversiones comprometido para el afio 2011 y el cumplimiento de los indices de calidad de servicio; a la fecha de la presentacién de
estos Estados Contables, Transener solo ha percibido el 21% de los montos alli previstos.

Asimismo, a lo largo del ejercicio 2011, el canon de la IV Linea no fue ajustado, por lo que contiene valores representativos a Julio
2010.

La falta de ingresos genuinos para poder cubrir los crecientes costos operativos y las inversiones comprometidas tuvo como logica
consecuencia que la Compaiia tuviese que recurrir a endeudamiento externo, aumentando asf el nivel de deuda con terceros; a la
vez que se vio obligada a afectar parcialmente los ingresos correspondientes al canon de la IV Linea. Transener continia trabajando
en la operacion y mantenimiento del sistema concesionado con niveles de calidad de servicio sobresalientes, consolidando la
capacitacion y especializacién de su personal, manteniendo altos niveles de inversion con relacién a los ingresos totales recibidos y
manteniendo su compromiso con el medio ambiente, a través de la ratificacién de sus certificaciones de las normas 1SO 9001 e ISO
14001.

En un afio ain marcado por la falta de normalizacion regulatoria, la Compafifa continué con su politica activa de gestion directa
con las autoridades para lograr un Revision Tarifaria Integral en los (érminos de la Ley N 24.065. Si bien no se estima gue ello
pueda iniciarse en el corto plazo, la Compaiiia aspira y hace sus mayores esfuerzos para lograr un acabado cumplimiento de los
Acuerdos Instrumentales y mejorar asi sus ingresos.

La Compaiiia espera que las pautas de financiamiento fijadas en los Acuerdos Instrumentales sean finalmente cumplidas, y se
determine la actualizacién tarifaria a aplicar a partir del afio 2012, dando asi la posibilidad de mantener equilibrio financiero en las
operaciones.

Auin dentro de este dificil contexto, se puede remarcar con optimismo que el Gobierno Nacional continué con la implementacién
del Plan Federal de Transporte de Energia Eléctrica en 500 kV (Plan Federal). Asi, se ha finalizado con los trabajos de las
interconexiones entre el Noroeste Argentino (NOA) v el Noreste Argentino (NEA) (1.209 km.) y la Interconexién Comahue ~ Cuyo
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(705 km.) que Transener supervisé durante el afio 2011 y se ha continuado con la construccion de la linea Santa Cruz Norte —
Esperanza (de aproximadamente 550 km.) que Transener continuara supervisando durante todo el 2012. En el marco de las obras
correspondientes a la Resolucién SE N° 1/2003, durante el afio 2011, se habilitaron comercialmente las ampliaciones de las EETT
Paso de la Patria, Resistencia y Henderson, y se realizaron las ampliaciones necesarias para fa vinculacion del Banco de
Transformadores que Transener disponia en la ET Ezeiza en cardcter de reserva, para posibilitar su rdpida vinculacién ante
contingencias.

Para el afio 2012 esta previsto el inicio de la construccién de nuevos tramos del Plan Federal de Transporte de Energia Eléctrica.
En el mismo sentido, la Secretaria de Energia de la Nacion, en el marco de la Resolucion SE N° 01/2003, continuard con el
desarrollo del importante plan de obras con el objeto de dotar a las diferentes estaciones transformadoras del Sistema de Transporte
de capacidad de transformacién de reserva de rapida vinculacion. En tal sentido, duranie el afio 2012 se continuara con la
ejecucion de las ampliaciones de las EETT Malvinas Argentinas, Olavarria y Planicie Banderita, y se espera iniciar la ejecucion de
obras similares en otros nodos del Sistema que registran altos estados de carga.

La concrecion del Plan Federal, y de otras obras de infraestructura eléctrica en el marco de la Resolucion SE N° 1/2003,
representan para el pais un aporte importantisime de obras de infraestructura eléctrica que permitiran mejorar la confiabilidad y
seguridad de abastecimiento desde el Sistema Argentino de Interconexion (SADI).

Aln sin un cuadro tarifario conforme los principios de la Ley N° 24.065 y sin un marco regulatorio estable, la Compaiiia ha puesto
todo su esfuerzo en mantener sus indices de eficiencia operativa. Ademds, en dicho contexto, en 2011 la Compafiia reestructurd
parcialmente su deuda financiera con vencimiento en 2016 lievando las mayores obligaciones de deuda para ¢l afio 2021.
Asimismo, sus accionistas han mantenido su politica prudente de no distribucién de dividendos hasta obtener una ecuacion
econdmica razonable.

DESCRIPCION DE LA ACTIVIDAD

Transener posee, opera y manticne su Red conforme a su Contrato de Concesion, el cual le confiere el derecho exclusivo de presiar
el servicio publico de transporte de energia eléctrica en alta tensién (550 kV) dentro de su Red por un periodo de 95 afios contados
a partir del 17 de Julio de 1993 (fecha de transferencia de Transener). Por su parte, Transba posee y opera su Red conforme a su
Contrato de Concesion, el cual le confiere el derecho exclusivo a prestar el servicio publico de transporte de energia eléctrica en la
Provincia de Buenos Aires (66kV a 220kV) por lineas de distribucién troncal en toda su Red durante un periodo de 95 afios
contados a partir del 5 de Agosto de 1997 (fecha de transferencia de Transba).

Conforme a sus Contratos de Concesion, Transener y Transba reciben ingresos por la operacion y mantenimiento de las Redes. Los
ingresos que reciben son revisados por el Ente Nacional Regulador de la Electricidad (ENRE) de conformidad con fa Ley N ©
24.065 (La Ley de Energia Eléctrica) y los Contratos de Concesién (Tarifas) y estin sujetos a deducciones por penalidades por la
falta de disponibilidad de equipos de la Red que se calculan de conformidad con una férmula establecida en el mismo y en otras
reglamentaciones aplicables.

Asimismo Transener recibe ingresos por la Cuarta Linea, que consisten en un honorario que se percibe en cuotas mensuales, iguales y
consecutivas durante un plazo de 15 afios contado a partir de Diciembre de 1999, en compensacion por la construccién, operacion y
mantenimiento del Proyecto de la Cuarta Linea.

Ademas. Transener y Transba reciben otros ingresos provenientes de servicios prestados a terceros con activos no incluidos en las
Redes. Estos ingresos se obtienen de la construccion e instalacién de estructuras y equipo eléctrico. la operacion y mantenimiento de
las lineas fuera de la red, la supervision de expansiones y de la operacion y mantenimiento de lineas de transportisias
independientes, entre olros.

PARTES RELACIONADAS

Como parte del programa del Gobierno Nacional de privatizar las empresas estatales, el mismo constituyé Transener ¢l 31 de
Mayo de 1993 con el objeto de poseer y operar los activos de transporte que constituyen la Red de Transener. La privatizacién de
Transener implico la venta de su paquete mayoritario mediante un proceso de licitacién piiblica requerido por la Ley dc Energia
Elécirica. El 16 de Julio de 1993, el paquete mayoritario de Transener fue adjudicado a Compaiifa Inversora en Transmision Elécirica
Citelec SA (Citelec).




Citelec es el accionista controlante, con 52,652% del capital social en circulaciéon de Transener, 51% corresponde a acciones tipo
Ay el resto a acciones tipo B (éstas Gltimas cotizan en la BCBA). El 47,348% restante del capital social se encuentra en oferta
plblica, encontrandose las acciones admitidas a cotizacién en la BCBA.

A continuacion se brinda una breve resefia de los actuales accionistas de Citelec y sus respectivas tenencias accionarias en dicha
compafiia:

e Transelec Argentina S.A., titular del 50% del capital social de Citelec, es una sociedad andnima constituida de conformidad
con las leyes dc la Reptiblica Argentina, cuya actividad principal consiste en realizar inversiones y llevar a cabo actividades
de administracion de inversiones. Transclec Argentina S.A. es controlada por Pampa Energia S.A., una sociedad anonima
argentina controlada directa e indirectamente, por diversas personas jur{dicas pertenecientes al Grupo Dolphin S.A.,

e Grupo Eling S.A., titular del 25% del capital social de Citelec, es una sociedad inversora argentina,

o Energia Argentina S.A., titular del 25% del capital social de Citelec, es una sociedad anénima argentina controlada por el
Estado Nacional a través del Ministerio de Planificacién Federal, Inversién Pablica y Servicios a tenor de la Ley N° 25.943.

El 30 de Julio de 1997, conforme a tos términos de Ia licitacién de Transba, la Provincia de Buenos Aires privatizé Transba, que fue
constituida en Marzo de 1996 con el fin de poseer y operar los activos de transparte que constituyen la Red de Transba. una de las scis
redes de transporte regionales. Transener adquirié el 100% de las acciones de Transba y actualmente posee el 90% de sus acciones,
puesto que el resto se transfirié a un plan de titularidad accionaria en beneficio de los empleados de Transba a cambio de un
derecho a futuros dividendos de Transba sobre tales acciones igual al 10% del precio de compra total de Transba.

El 16 de Agosto de 2002, Transener constituyé Transener Internacional Lida. con sede en la ciudad de Brasilia. Republica
Federativa del Brasil, suscribiendo el 99% de sus acciones. La actividad principal de dicha sociedad es la prestacion de servicios de
transporte dc cnergia eléctrica, servicios de operacién, mantenimiento, consultoria y otros relacionados con el transporte de energia
eléctrica, tanto en la Republica Federativa del Brasit como en otros paises.

EI siguiente cuadro presenta la estructura organizativa de Transener y sus sociedades controladas:

TRANSBASA
Argtina.

Los saldos y operaciones con las sociedades controladas y otras partes relacionadas se encuentran expuestas en Nota 9alos
Estados Contables.

ENTORNO ECONOMICO ARGENTINO

La economia argentina a lo largo del 2011 ha mostrado elevadas tasas de crecimiento. Si bien las expectativas previas daban cuenta
de una esperada desaceleracién del nivel de actividad, esto recién se produjo en los Gltimos meses y no implico una caida
demasiado significativa del crecimiento con respecto al afio anterior.

Generalmente, las elecciones son una particularidad que afecta el rendimiento econémico de una economia. El hecho de que el
2011 haya sido un afio electoral implicé necesariamente la presencia de mayores niveles de incertidumbre y la concentracion de
algunas medidas econdmicas de impacto social sobre los uiltimos dos meses del afio.

El consumo tanto privado como piiblico mantuvo su tendencia creciente llegando a niveles historicamente altos. El consumo
privado se vio incentivado por el mantenimiento del poder de compra de los hogares que se logré por los altos aumentos salariales
acordados durante el primer trimestre del afio. Por el lado del gasto piblico, se logré sostener el ritmo de crecimiento sin afectar en
demasia la solvencia fiscal gracias a las transferencias de utilidades del Banco Central al fisco.



Por el lado de la produccién, el rubro de la construccién mantuvo su protagonismo asi como también el sector automotriz impulsé a
la industria manufacturera, la cual tuvo un buen nivel de actividad.

El sector agropecuario, en cambio, se vio seriamente afectado por el contexto internacional y la baja de precios que afectd a las
exportaciones durante los Gltimos meses del afio. A su vez, las importaciones crecieron a una tasa mayor que la de las
exportaciones, haciendo menor el excedente de la balanza comercial. Como resultado de este proceso de reduccion del superdvit
comercial, el gobierno fue implementando diferentes medidas tendientes a regular el ingreso de importaciones, destacandose ¢l caso
de las “Licencias No Autométicas” sobre la importacitn de muchos bienes.

La paridad cambiaria se mantuvo muy estable a pesar de la incertidumbre que generaban tas elecciones. El tipo de cambio fue la
Gnica herramienta utilizada para contener la inflacién y por esto muchas medidas restrictivas se impusieron a la hora de comprar de
divisas, buscando atenuar la fuerte demanda por atesoramiento de divisas que se observo sobre el final del afio.

Por ultimo. la politica monetaria fue sumamente expansiva y el crédito presentd un dinamismo importante, destacando el crédito a
las empresas.

Recién sobre el Gltimo trimestre del afio, y producto de la menor liquidez que se observo por efecto de la salida de capitales,

comenzé el alza de las tasas interés de referencia (LEBACS) y se observé una desaceleracion de la creacion monetaria. La tasa de
interés BADLAR Privada rond6 en los ultimos meses del afio el 20%.

Actividad Econdmica

Segun estimaciones privadas, el PBI creci6 en el 2011 un 7,3%, resultado de una economia que esta desacelerando su crecimiento.
El nivel de crecimiento es aun alentador pero es inferior al del 2010. El sector agropecuario terminé el afio 2011 con un saldo
negativo para los precios de los productos agricolas. El crecimiento se vio fuertemente impulsado por la demanda interna, que se
sostienc sobre la base del crecimiento det poder de compra de los hogares.

Por el lado de la demanda, el consumo privado mantuvo su dinimica positiva y su fuerte participacion como explicacion del
crecimiento, principalmente debido al crecimiento del poder de compra de los hogares, con un crecimiento de la masa salarial real
del 6,7%. Par el lado del gasto publico, dado que el 2011 se trato de un aflo electoral, continud siendo muy importante y recién para
los Gltimos meses del afio se anunciaron medidas de ajuste que controlen el mismo. El crecimiento anual promedio del gasto
publico fue del 35%.

Paralelamente, las importaciones presentaron un incremento anual mucho mayor al del 2010, con una importante participacion de la
importacién de Combustibles. El total de importaciones presentd un incremento anual del 34% y las importaciones de Combustibles
del 112%.

EVOLUCION ESPERADA DEL NIVEL DE ACTIVIDAD

2009 2010 2011

PIB -3,1% 8,5% 7,3%
Arrastre 0,8% 1,0% 2,9%
Neto -3,9% 7.5% 5,0%
Importaciones -17,9% 16,8% 34,1%
Consumo -1,8% 9,0% 9,0%
Inversion -13,7% 20,8% 16,4%

Exportaciones 13,3% 0,7% 9,8%
Fuente: Estudio Alp!

Por el lado de la oferta, se observé en este afio electoral, una evolucion positiva en el nivel de actividad de todos los sectores de la
economia. El nivel de actividad industrial presentd un incremento anual del 6,5% y se vio impulsado por el sector automotriz. que
presenté un incremento anual del 18%. A su vez, el blogue de Productos Minerales no Metalicos presentd un gran incremento
anual, impulsado por el sector de la Construccién con una variacién anual del 15%.



Por dltimo. el sector agropecuario explicd 5,0 puntos porcentuales del aumento del PBI durante el 2011. Este sector sufrio una
pérdida en términos de precios en los (ltimos meses del afio, debido principatmente a la crisis internacional y a la revalorizacion del
dolar que es la unidad de cuenta utilizada para definir el precio de estos productos. En el caso de la soja fue muy fuerte la caida
sobre todo en los ultimos meses del afio. Sumado a esto, las condiciones climaticas del final del afio no ayudaron y en conjunto. el
nivel de actividad del sector agropecuario, sélo incrementd un 5%, dato bajo en comparacién al increment6 que habia presentado el
afio anterior (25% a/a).

Mercade Cambiario

En contraste con la situacion que se veia en el afio 2010, el afio 2011 se caracterizé por una fuerte salida de capitales por
atesoramiento y un saldo comercial cada vez menor. La fuga de capitales llegé a ser de USS$ 24.000 millones. Esta situacion fue la
que impulsé a que, en Noviembre 2011, se tomaran cuatro medidas que impactaron directamente sobre el mercado cambiario:

> La obligacion de liquidar divisas para las empresas petroleras y de mineria.

¥ La reparticion de fondos de compatiias de seguros.

S La restriccion de "Contado con liquidacion”. Es decir, se limitd el origen de los fondos para la compra de ddlares
destinados a la adquisicion de titulos ptiblicos denominados en moneda extranjera.

% La resiriccion impositiva a la compra minorista de divisas. Se obligé a los compradores minoristas a solicitar aultorizacion

previa de la AFIP para realizar la compra de moneda extranjera.

El resultado de estas politicas es ambiguo, ya que provoco una fuerte caida en los depdsitos en délares que hizo que las reservas
bajaran. Sin embargo, gracias a la imposicién de estas restricciones, en los tltimos dos meses del afio la compra de divisas se
redujo un 30%. Esto ayudo a evitar una devaluacion y evitar que la inflacién continuara creciendo, ya que el tipo de cambio fue la

herramienta utilizada para tratar de contener el aumento de precios.

El tipo de cambio real multilateral se encuentra adn en niveles aceptables, termin el afio un 76% por encima del valor que tenia en
el mismo mes del 2001 (1,76). Sin embargo, el tipo de cambio bilateral con ¢l délar esta apenas un 15% por arriba del nivel que
tenia en Diciembre del 2001. Estos valores permiten confirmar que el nivel de tipo de cambio real se mantiene por arriba de un
periodo de referencia que por consenso era considerado negativo y de baja competitividad. En el (ltimo afio el deterioro del tipo de
cambio real multilateral ha sido cercano al 10%. Los controles y la desaparicion de expectativas de un ajuste del tipo de cambio
calmaron en el mercado cambiario.

OFERTA DE DOLARES DEL SECTOR PRIVADO

En millones de US$ 2009 2010 2011
Délares Comerciales 16.283 17.927 15.692
Exportaciones 53.169 67464 79139
Importaciones 36.714 49.583 62748

Saldo Servicios Reales -173 46 698
Délares Financieros (*) -41.897 -6.811  -19.500

Délares para Atesoramiento -14.131  -11.398 -24.000

Resto 2.234 4.587 4.500

OFERTA DE US$ Sector Privado 4.386 11.115

Fuente: Estudio Alpha




Comercio Exterior

El superavit comercial acumulado se redujo un 14% con respecto al 2010 gracias a la desaceleracion del crecimiento de las

exportaciones por la caida en el valor de la produccién agropecuaria y por el mayor aumento de las importaciones que de las
exportaciones.

El gobierno, buscando defender el superavit comercial y asf evitar el faltante de divisas, sin usar la receta tradicional que seria

suavizar el incremento de la demanda, aplicé en Marzo del 2011 las Licencias No Automaticas para la Importacién de un gran
nitmero de Bienes.

Evolucién del comercio exterior argentino
(Acumulado 12 meses en millones de u$s)
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Fuente: Estudio Alpha en base a datos de INDEC

Las cantidades totales exportadas crecieron en promedio 7% respecto de 2010, mientras que los precios registraron una variacion
promedio del 16%. Esto llevd a un incremento de las exportaciones del 23%.

El rubro que mayor desempefio registré fue el de Productos Primarios, que incrementd sus exportaciones en un 146%, explicado
por un aumento de las cantidades promedio del 14% y un incremento del precio de las mismas del 27%. Le sigui¢ las Manufacturas

de Origen Agropecuario (24% afa) y las Manufacturas de Origen Industrial (21% a/a). Por ultimo, los Combustibles y Energia
presentaron una caida del 0.2% a/a.



En cuanto a las importaciones, estas crecieron en promedio un 31% siendo las cantidades importadas del sector Combustibles las
que tuvieron un mayor aumento en volumen.

Mercado Laboral

El empleo mostré una tasa de crecimiento relativamente baja en relacién al 2010, siendo el crecimiento del 2,1% en el 2011,
logrando por primera vez en muchos afios sostener niveles de desocupacién inferiores al 8%. Los salarios nominales aumentaron a
una tasa anual del 29%. En un contexto de fuerte incrementos de precios, esto llevo a un aumento de la masa salarial real del 7%.

A diferencia de lo que sucedi6 en ¢l 2010, los altos aumentos de salarios pactados para el afio 2011 hicieron que a pesar del ritmo
acelerado de la suba de precios se lograra la recuperacion del poder adquisitivo de los hogares.

Lin este contexto, tanto los salarios formales como los informales mantuvieron su ritmo de crecimiento. Los salarios del sector
privado registrado se incrementaron en promedio un 31%, mientras que los salarios del sector privado no registrado crecieron un

28%!.

PODER DE COMPRA DE LOS HOGARES

Var % ala 2009 2010 2011
Empleo -0,6% 2,9% 2,1%
Salario 15,0%  23,5%  29,0%
Masa Nominal 14,3% 27,1% 31,7%
Crédito / Masa Nominal 1,5% 5,1% 7.5%
Masa + Crédito Hog 10,8% 31,6% 34,7%
Inflacién Provincias 14,8% 24,0% 23,5%
Masa Real + Crédito Hog -3,5% 6,2% 9,1%
4% 2 6,7%

Se registré a lo largo del afio una caida del nivel de ganancias como porcentaje de las ventas con respecto a los maximos 2003-
2005 aunque aun sigue estando en niveles historicos buenos. La explicacion de esta caida es el peso creciente del costo salarial ¢n
un marco de salarios en délares casi 70% superiores a los de los afios noventa.

Politica Fiscal

La necesidad de mejorar la caja fiscal ha hecho que el gobierno encare su accion hacia la reduccion de los subsidios. Esta medida
fue anunciada después de las elecciones y sélo serd implementada a partir del afio 2012. Sin embargo, muestra la necesidad de
hacer un ajuste desde lo fiscal.

La recaudacién tributaria crecio a una tasa en torno al 31% a/a. La principal fuente de recursos fue el Impuesto al Valor Agregado,
que aport6 un 29% del total recaudado a lo largo del afio, valor similar al del 2010. Paralelamente los impuestos relacionados con
el comercio exterior aportaron un 13% del total, incrementindose un 21% anual.

Asimitmo, et sector puhlico tive un rol muy expansivo gracias a las transferencias de utilidades det Bance Central al fisen. siendo
st una politica fiseal discutible, purque parte de vsos resultados son un asienw contable que aw tisnen correlaio en ¢l merde
cambiario (efecto de la variacion del tipo de cambio sobre las rescrvas). El gasto publico continud incrementandose a un ritmo
acelerado, en linea con la tendencia reciente y crecié a una tasa promedio anual del 36%. Los principales aumentos se dieron en
Transferencias al Sector Privado (38%) e intereses en moneda local (79%). Por su parte, los Gastos de Capital presentaron un
incremento promedio anual del 16%.

! Datos Provisorios. Incremento promedio hasta Noviembre 2011.
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Fuente: Estudio Alpha

Los Ingresos Corrientes, por su parte, crecieron a una tasa promedio anual menor que los gastos (25%) deteriorando profundamente
¢l Superavit Primario. Este crecimiento fue liderado por los Ingresos No Tributarios, con un crecimiento promedio anual del 42%
y por las Contribuciones a la Seguridad Social (32%). Con lo cual, el Superavit Primario alcanzé los $4.920 millones, un 80% por
debajo del valor registrado en 2010.

Sector Monetario
La incertidumbre causada por las elecciones presidenciales increment6 el ritmo de salida de capitales. Este fue uno de los

problemas mas preocupantes en el mercado cambiario ya que acentué el faltante de capitales. El elevado nivel de atesoramiento
promovid que el Banco Central subiera las tasas de interés.

EVOLUCION DE LA BASE MONETARIA
Promedio por mes

Var BASE MONETARIA 2.807 4.563
Compra de Divisas 4.247 k -2.600
Sector Publico 2.443 3.552
Esterilizacion BCRA -3.753 3.568

Pases y Redescuentos -1.294 -49
Titulos del BCRA -2.458 3.610
Otros -130 43
Crecimiento Base (% Anualiz.) 23,8% 35,7%
Fuente: Estudio Alpha

Los depdsitos totales crecieron un 22% a/a, 10 puntos porcentuales menos de lo que habian crecido en el 2010. Los depositos
privados lo hicieron a una tasa interanual de 26%. Las tasas reales siguieron siendo negativas en el 2011 a pesar de la suba de tasas
a fines de affo. Los depdsitos a plazo fijo tuvieron una reaccién positiva frente al aumento de tasas cercanas al valor de 20% anual.
Estos depdsitos presentaron un crecimiento del 34% a/a.

S6lo en el ultimo bimestre del afio se observd una desaceleracion tanto del crédito como de los depdsitos. La creacién monetaria se
desacelerd a un ritmo de 0.4% mensual en los Gltimos dos meses del afio, los depésitos privados dejaron de crecer y ¢l crédito a
empresas cay6 notoriamente.
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RCENTAJE DEL CREDITO CANALIZADO HACIA EMPRESAS DISMINUCION DE LA TASA ACTIVA A EMPRESAS
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En cuanto a la demanda de crédito, ésta se reactivé en linea con la gradual mejoria en las perspectivas de ventas y gracias a que los
individuos experimentaron una mayor estabilidad en el empleo. Durante los tres primeros trimestres del afio la mejora en tas
condiciones de liquidez llevaron a una reduccion en las tasas de interés. La tasa BADLAR alcanzé niveles promedio del 11.3%,
llegando a valores del 15% al finalizar el afio. Esta situacion se revirtié sobre el cierre del afio por el ajuste que se produjo en ta
liquidez general de la plaza.
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EVOLUCION DEL MERCADO ELECTRICO MAYORISTA (MEM)

Tasa de Crecimiento de la Demanda

Durante el afio 2011 a tasa de crecimiento de la demanda de energia eléctrica aumentd 5,1%, en comparacion a la del afio 2010. La
evolucion de dicha tasa en el periodo 1992-2011 puede apreciarse en el siguiente grafico.



Evolucién de la Tasa de Crecimiento de la Demanda
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Generaci6n de Energia Eléctrica
La evolucién de la potencia instalada y el crecimiento acumulado de la demanda méxima, desde el afio 2001, se muestra en el
siguiente grafico.

Crecimiento Generacion vs Crecimiento Demanda
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En el afio 2011 se incrementd un 4,6% (1.298 MW) la potencia de generacién instalada, respecto del afio 2010, representada

principalmente por las siguientes instalaciones de generacion:

- C.H. Yacyreta (Elevacién de cota): 450 MW.

- C.T.Loma de la Lata (Cierre de! Ciclo Combinado): 165 MW.
- Generacién Distribuida ENARSA: 186 MW (en 11 localidades).



La participacion porcentual de la oferta de generacion de energia eléctrica instalada en el SADI segan su origen (hidraulica, térmica
y nuctear) se puede apreciar en el siguiente grafico:

Tipo de Generaci6n Instalada a Diciembre 2011
(Capacidad Total: 29,44 GW)

HIDRAULICA
37%

Dresel

TERMICO
60%

NUCLEAR J
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La generacion térmica fue la principal fuente de abastecimiento de la energia generada con el 61,9%. seguida de la generacién
hidraulica con el 33,1% y la nuclear con el 5,0% restante, tal como se muestra en el siguiente grafico.

G ién Bruta Nacional 2011
(121.020 GWh)

Nuclear 5,0%

Hidraulica 33,1%——

Térmica 61,9%

Dicha proporcién de utilizacion de recursos energéticos se ha mantenido a lo largo del afio 2011, tal como se ilustra en el siguiente

grafico. Fuente: CAMMESA
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Adicionalmente, a través de los convenios de integracién energética det MERCOSUR, el intercambio con Brasil, Paraguay y
Uruguay implicé 2.412 GWh de importacién (principalmente en época invernal) y 275,3 GWh de exportacion. La evolucién de la
importacién y exportacion de energia a lo largo del afio puede observarse en el siguiente grafico.

Evolucién Importacién-Exportacién 2011
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Durante el afio 2011 se registraron sucesivos picos de potencia que superaron el méximo valor del afio 2010, teniéndose en el mes
de Agosto de 2011 el valor de 21.564 MW, lo cual represent6 un incremento de 3,5% respecto del pico maximo registrado durante
¢l ano 2010.

Se adjunta a continuacién un grafico indicando los valores de potencias maximas registradas desde el afio 2001:

Evolucién de la Potencia Maxima Generada
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Precio_de la Energia Eléctrica y Fondos del MEM

Durante el periodo Enero - Mayo 2011, la Secretaria de Energia (SE) mantuvo los precios estacionales, los cuales deben abonar los
clientes de las Distribuidoras, fijados por Res. N° 1.169/08, por la que establecié nuevos precios a partir del 1° de Noviembre de
2008 segin el tipo y nivel de consumo. Dicha resolucion definié aumentos para los usuarios con consumaos superiores a los 1.000
kWh bimestrales, mientras que para los usuarios residenciales con consumos menores a 1.000 kWh/bimestre se mantuvieron los

precios vigentes desde el afio 2001.

Por Res. N° 202/11 la SE dispuso la aplicacion de precios diferenciales para los periodos Junio - Julio 2011 y Agosto - Septiembre

2011, conforme se verifica en el siguiente grafico.

Comparacién Precios Medios Mondmicos Regles

vs.
ssmwn] Sancionados

ECTRSERES
00
350 4o B ARIRRERRIE et

300 RO R S

250

A

403

2321 i
H
3

& K4 & &
LT Monodmico Soot Real de la Energic
Consamos Medianos {10kW<Consumes<300kw)

et Grcridles Usuorios (>300Kw]
oo Jsuciios Resicenciales [Consumo < 1000 kWh/bir)

ot s ucrios Resiaenciales {1000 kWh/bim<Consumos<i 400 ¥Wh/bim]
=~ s.cnios Residenciales [Consumo>2800 KWh/oim)
s ysuarios Comerciates [Consumo>£000 kWh/bim]

En dicho grafico se muestra la evolucién real que tuvo el precio estacional sancionado por la SE y el precio spot horario medio
monoémico mensual del mercado durante el periodo Enero - Octubre 2011.

Por otra parte, con el objetive de aplicar de forma eficiente los fondos que el Estado Nacional destina a subsidiar el sector eléctrico,
mediante Res. N° 1.301/11 la SE establecié los Precios de Referencia Estacionales de ta Energia No Subsidiados para el periodo

Noviembre 2011 - Abril 2012.

Asimismo, la Res. N° 1.301/11 aprueba el listado de Actividades y Sujetos que deberan afrontar precios no subsidiados para el

servicio de Energia Eléctrica, Gas Natural y Agua Potable.

En el siguiente grafico se observa la evolucion del Precio Estacional No Subsidiado de la Energia sancionado por la SE.
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Por (ltimo, cabe destacar que durante el 2011, se mantuvieron vigentes las Res. SE N° 240/03 y SE N° 406/03 por medio de las
cuales se regula el precio mayorista que se les reconoce a los generadores de energia eléctrica y se establecen prioridades de pago a
los acreedores del MEM (generadores, transportistas, etc). Al respecto, la aplicacion de la mencionada Res. N° 406/03 implic que
durante el afio 2011 los transportistas perciban el 100% de sus acreencias mensuales.

Expansion del Sistema
Evolucidn del Sistema de Transporte en Alta Tension

El grafico siguiente muestra la evolucién del crecimiento acumulado de la capacidad de transformacion y cantidad de kilémetros de
linea del Sistema de Transporte en Alta Tension para los afios 1996, 2000, 2005, 2008, 2009, 2010 y 2011, respecio del afio 1992,
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Tal como puede apreciarse en el grafico anterior, el sistema de transporte en alta tension ha experimentado un notable crecimiento a
partir del afio 2005, debido fundamentalmente a la ejecucion del Plan Federal de Transporte en 500 kV.
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Plan Federal de Transporte en S00 kV

La ejecucion de dicho Plan Federal ha permitido conferirle al SADI una mayor estabilidad, mejorando las condiciones de
abastecimiento de la creciente demanda.

Durante el afio 2011, se ha incorporado gran cantidad de equipamiento al sistema de transporte. El detalle de los mismos es el
siguiente:

Interconexién NEA — NOA

- EnJulio de 2011 se energizaron los tramos Cobos — San Juancito y Chaco — Resistencia, y las nuevas EETT San Juancito
y Chaco.

- En Agosto de 2011 se energizaron los tramos Cobos — Monte Quemado y Monte Quemado — Chaco, y la nueva ET Monte
Quemado.

De esta forma. se ha vinculado el noreste y el noroeste argentino mediante 755 km de linea de 500 kV y 750 MV A de capacidad de
transformacion.

Interconexién Comahue — Cuyo
- EnMayo de 2011 se energizé el tramo Gran Mendoza — Rio Diamante y la nueva ET Rio Diamante.
- En Septiembre de 2011 se energizo el tramo Agua del Cajén ~ Rio Diamante.

Con esta obra, se ha vinculado el area del Comahue con el drea de Cuyo mediante 707 km de linea de 500 kV y 300 MVA de
capacidad de transformacién.

La concrecion de estas obras han posibilitado que el sistema de transporte pase de radial a mallado, confiriéndole una mayor
confiabilidad ante la salida de servicio de lineas de transporte.

Asimismo, en Noviembre 2011 se energizo la ET Atucha 11, seccionando la LEAT 500 kV Ramallo — Gral. Rodriguez, lo que
posibilitara la interconexion de la nueva Central Nuclear Atucha II al sistema de interconexién, una vez que la misma esté en
servicio.

Obras de Resolucion SE N° 1/2003

Transformadores de Reserva

En el marco del plan de obras impulsado por la Res. SE N° 1/2003, se dispuso la instalacion de transformadores de reserva con
equipamiento de rapida vinculacion en puntos estratégicos de la red.

Al cierre del ejercicio se ha finalizado con las obras en las siguientes estaciones transformadoras:
ET Resistencia

Comprende las obras civiles e instalaciones complementarias para conectar un transformador de 500/132 kV — 300 MVA en
caracter de reserva. El monto del contrato asciendié a $ 5,0 millones.

La Obra fue puesta en servicio el 9 de Diciembre de 2011.
ET Paso de Ia Patria
Comprende las obras civiles e instalaciones complementarias para vincular un transformador 500/132 kV — 300 MVA en

caracter de reserva, utilizando los campos de 500 kV y 132 kV existentes en la ET. El monto del contrato de obra civil y
montaje ascendié a $ 7,0 millones.
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L.a Obra fue puesta en servicio el 13 de Noviembre de 2011,
Ampliacién ET Henderson

Se ha finalizado con la instalacion de un nuevo transformador de 300 MVA en la ET Henderson, reemplazando al transformador
T2HE de 200 MVA. el cual quedard en cardcter de reserva.

Las obras consistieron en la adquisicién ¢ instalacién de un transformador de 500/138/13,8kV — 300 MVA, con su equipamiento de
acometida en 500kV y campo de salida en 132kV, incluyendo la repotenciacion de la acometida en 132kV a la ET de TRANSBA.

El monto del contrato fue de $ 6,0 millones, mas US$ 4,0 millones.

La Obra fue puesta en servicio el 23 de Diciembre de 2011,

DAG integral Norte (DIN}

El sistema DAG DIN consiste en un automatismo de desconexién de generacion y tratamiento de eventos para el sistema de
transmision NEA-NOA, vinculado a la Interconexién en 500 kV NEA-NOA. La instalacién de este sistema se ejecutd en dos
secciones. DAG NOA y DAG NEA, las cuales se renovaron y ampliaron con la incorporacién de nuevos PLC en estaciones

transformadoras y generadores, adaptandose en un todo para su integracion (Cierre de anillo NEA-NOA).

Este sisiema posee un sistema de comunicaciones asociado, cuya infraestructura fue constituida por los nuevos sistemas
incorporados en la Interconexion NEA-NOA,

Los Transportistas Independientes INTESAR y LINSA, responsables de la construccion de la obra, contrataron a Transener para
realizar las tareas de ingenieria, montaje, pruebas y puesta en servicio del sistema DAG DIN.

La puesta en servicio de la obra se concretd en etapas, de acuerdo al avance de la ejecucién de la Interconexion NEA — NOA,
quedando en servicio en forma completa el 4 de Octubre de 2011.

Interconexion CALINGASTA — RODEQ /IGLESIA

La Interconexién comprende la construccion de una LEAT de 500kV, con una longitud aproximada de 96 km, entre las estaciones
Rodeo/lIglesia y Calingasta ubicadas en los departamentos de Iglesia y Calingasta respectivamente, ambos en la Provincia de San
Juan.

La gjecucion de la obra fue adjudicada por el Comité de Ejecucion a la empresa ECLESUR S.A. por un monto de $ 227.5 millones.

En una primera instancia. la obra operara en 132 kV, hasta tanto se cierre la interconexion entre la futura ET 500 kV San Juan y la
futura ET Rodeo.

Transener efect(ia el mantenimiento de dicha interconexién en la primera etapa y luego, al ser operada en 500 kV, serd imegrada a
la red concesionada a Transener.

A continuaci6n se muestran las incorporaciones de equipamiento de transformacion y lineas de transporte mas destacadas desde el
afio 1999 y la prevision de ingreso de equipamicnta para los afios 2012 a 2014.
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Perspectivas de Ampliaciones de la Red de Transporte

1.

Obras Plan Federal de Transporte

Entre los afios 2012 y 2014, se prevé la incorporacion adicional de 973 km de linea de 500 kV y de 3.300 MVA de transformacion,
siendo lo proyectos més relevantes los siguientes:

>

Interconexion Pico Truncado — Rip Turbio — Rio Gallegos

v

AN

Construccion de las LEATs 500kV Santa Cruz Norte — Rio Santa Cruz (392 km), Rio Santa Cruz — Esperanza (167 km).
Dos nuevas EETT: ET Rio Santa Cruz 500/132/13,2 kV (150 MVA) y ET Esperanza 500/220/13,2 kV (300 MVA) ¥
220/132/13,2kV (100 MVA).

Costo estimado de la obra: § 2.418 millones.

Fecha de habilitacion comercial prevista: Septiembre 2012.

Estado: En construccion.

» Interconexidn Rosario Oeste — Rip Coronda

Y

AN NANN

Construccién de la LEAT 500kV Rosario Oeste — Rio Coronda (67 km).
Costo estimado de la obra: $ 326,9 millones.

Fecha de habilitacién comercial prevista: Enero 2014.

Estado: En tramitacion.

lnterconexion Rinedn Santa Maria — Resistencia

AN

2.

Construccion de la LEAT 500kV Rincon Santa Marfa — Resistencia (270 km).
Costo cstimado de la obra: § 964,1 millones.

Fecha de habilitacién comercial prevista: Octubre 2014.

Estado: En tramitacion.

Obras Resolucion SE N°© 1/2003 y 821/2006

ET 25 de Mayo

AN N N NN

Seccionamiento de la LEAT Henderson — Ezeiza 2.
Instalacion de un transformador 500/132 kV - 300 MVA.
Ampliacion sistema 132 kV Transba.

Costo estimado de la obra: S 198 millones.

Principal beneficiario: EDEN.

Estado: En licitacion.

ET Henderson

ANENENEN

Instalacién de un transformador 500/132 kV — 300 MVA.
Costo estimado de la obra: § 34 millones.

Principal beneficiario: EDEN.

Estado: En ejecucion.

ET Alicurd

AN NN

Ampliacion de la bahia GIS 500 kV.

Ampliacion de la playa 132 kV.

Equipamiento de conexion del transformador TOAL 500/132 kV - 150 MVA.
Costo estimado de fa obra: § 32 millones.

Estado: En licitacion.



¥  ET Malvinas

v Provision de un transformador de reserva 500/132 kV — 300 MVA para la ET Malvinas Argentinas, y Obras civiles y
equipamiento de conexionado rapido.

v Costo estimado de la obra: US$ 5,9 millones.

v Estado: En Ejecucion.

> ETOlavarria
Obras civiles y equipamiento de conexionado rapido para un transformador de reserva 500/132 kV - 300 MVA.

Costo estimado de la obra: US$ 3,15 millones.
Estado: En ejecucion.

AR

3. Otras obras en ejecucion

Existen otras obras de gran importancia que se encuentran actualmente en gjecucion.

» ETArroyo Cabral

Seccionamiento LEAT Almafuerte — Rosario Oeste
Instalacién de un transformador 500/132 kV de 300 MVA.
Costo estimado de ]a obra: § 150 millones.

Principal beneficiario: EPEC.

AN NS

4. Otras obras a ser ejecutadas por agentes del MEM y que se encuentran en tramite

» ET Rio Coronda 132 kV/

Instalacion de un transformador 500/132 kV - 300 MVA,

Construccion de una playa de 132 kV con cinco salidas de linea y obras complementarias.
Costo estimado de la obra: $ 120 millones.

Principal beneficiario: EPESF.

ANANE NN

» ET Parand

Seccionamiento LEAT Santo Tomé — Salto Grande.
Instalacién de dos transformadores 500/132 kV de 300 MVA.
Coslo estimado de la obra: $ 174 millones.

Principal beneficiario: ENERSA y EPESF.

ANRNENIN

»  ET Malvinas — Tercer transformador

v Instalacién del tercer transformador 500/132 kV — 300 MVA.
¥ Costo estimado de la obra: $ 68 millones.
¥" Principales beneficiarios: EPEC.

» ETEl Cortaderal

v Construccién de una nueva ET 500/132 kV El Cortaderal que seccionara la LEAT Rio Diamante — Agua del Cajon de la
Interconexién Comahue-Cuya.

Instalacion de una banco de transformadores monofésicos 500/132/33 kV 3 x (50/50/16,66) MV A con fase de reserva.
Costo estimado de la obra: § 130 millones.

Principal beneficiario: Potasio Rio Colorado.

AN



» ET La Deseada

v Nueva ET 500 kV La Deseada, que se vinculara a la ET Santa Cruz Norte mediante una linea de 500 kV de 15 km de
longitud.

v Costo estimado de la obra: $§ 46 millones.

v Principal beneficiario: GUASCOR.

» ET Gastre
¥ Nueva ET 500/132 kV Gastre con dos transformadores de 800 MVA.
v 320 kmde linea en 500 KV desde la ET Piedra de] Aguila a la nueva ET Gastre.
v Costo estimado de la obra: $§ 560 millones.
v Principal beneficiario: GEASSA.

Situacion Tarifaria

La Ley de Emergencia Piblica y Reforma del Régimen Cambiario (Ley N° 25.561), a la vez que estableci6 los precios y tarifas de
los contratos de servicios piblicos en pesos a la relacion de cambio un peso (S 1) igual un délar estadounidense (US$ 1), impuso
sobre las empresas que brindan servicios publicos, tales como Transener y su controlada Transba, la obligacién de renegociar los
contratos existentes con el Gobierno Nacional mientras se continia con la prestacién del servicio. Esta situacion afecté
significativamente la situacién econdmica y financiera de la Sociedad y su controlada Transba.

En Mayo de 2005 Transener y Transba firmaron las Actas Acuerdo con la Unidad de Renegociacion y Andlisis de Contratos de
Servicios Publicos (UNIREN) que contienen los términos y condiciones de la adecuacion de los Contratos de Concesion, las cuales
fueron ratificadas por los Decretos del Poder Ejecutivo Nacional (PEN) N° 1.462/05 y 1.460/05 del dia 28 de Noviembre de 2005,
respectivamente.

En funcidn de Jas pautas establecidas en las mencionadas Actas Acuerdo, estaba previsto i) llevar a cabo una Revision Tarifaria
Integral (RTI) ante ¢l ENRE y determinar un nuevo régimen larifario para Transener y Transba, los cuales deberian haber entrado
en vigencia en los meses de Febrero de 2006 y Mayo de 2006, respectivamente; y ii) el reconocimiento de los mayores costos
operativos que ocurran hasta la entrada en vigencia del régimen tarifario que resulte de la mencionada RT1.

Desde el afio 2006 Transener ha solicitado al ENRE la necesidad de regularizar et cumplimiento de los compromisos establecidos
en ¢l Acta Acuerdo, manifestando el incumplimiento por parte de dicho organismo de los compromisos establecidos en la misma, la
grave situacion planteada con motivos de dichos incumplimientos, y su disponibilidad a continuar el proceso de RTI en la medida
que se continde con la vigencia de los restantes compromisos asumidos por las Partes y se resuelva el nuevo régimen resultante del
proceso de RTL. Por su parte, Transba present¢ en el ENRE requerimientos similares a los de Transener, adaptados -en cuanto a los
plazos e inversiones a ejecutar- a lo previsto en su Acta Acuerdo.

Por su parte, mediante Res. SE N° 869/08 y 870/08 del 30 de Julio de 2008, 1a SE extendié el periodo de transicién contractual de
Transener y Transba, respectivamente, hasta la efectiva entrada en vigencia del cuadro tarifario resultante de la RTI. fijando
asimismo dicha fecha para el mes de Febrero de 2009.

En ese sentido, Transener y Transba presentaron en sendas oportunidades sus pretensiones tarifarias en virtud de lo establecido en
las respectivas Actas Acuerdo y en el articulo 45 y concordantes de la Ley N° 24.065, a los efectos de su tratamiento, desarrollo de
Audiencia Publica y definicion del nuevo cuadro tarifario.

A pesar de ello, al 31 de Diciembre de 2011, el ENRE no ha convocado atn a Audiencia Piblica y no le dio tratamiento
correspondiente a los requerimientos tarifarios solicitados por Transener y Transba en el marco de fa RTI.

Por otra parte, y con motivo del incremento de costos laborales y operativos que se vienen registrando desde el afio 2004 a la fecha,
Transener y Transba continuaron acreditando trimestralmente las variaciones de costos que efectivamente fueron ocurriendo, con la
presentacion ante el ENRE de los respectivos reclamos para que, conforme las clausulas establecidas a tales efectos en el Acta
Acuerdo, proceda a readecuar la remuneracion regulada de las Sociedades.

Asi, y sin perjuicio de un ajuste parcial a cuenta del resultado de la RTI dispuesto a partir del 1° de julio de 2008 mediante las
Resoluciones ENRE N° 327/08 y 328/08, tanto Transener como Transba requiricron sin éxito al ENRE que proceda a dictar los
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aclos administrativos destinados a) reconocimiento en la tarifa de los incrementos de costos ocurridos luego de la firma del Acta
Acuerdo, 1o que motivé el inicio de reclamos en instancias judiciales.

Cabe destacar que la UNIREN ha manifestado por nota que el mecanismo de monitoreo de costos y régimen de calidad de servicio
fue previsto hasta la entrada en vigencia de las RTI de Transener y Transba, respectivamente, y que el atraso en la definicién de
dicho proceso no es imputable a las Concesionarias y no podria derivar ello en un perjuicio para sus derechos.

Finalmente, el 21 de Diciembre de 2010 se firmé con la SE y el ENRE un Acuerdo Instrumental al Acta Acuerdo UNIREN (el
Acuerdo Instrumental), estableciendo:

i) ¢l reconocimiento de un crédito a Transener y Transba por las variaciones de costos obtenidas en cl periodo Junio
2005 — Noviembre 2010, calculado a través del indice de variacion de costos del Acta Acuerdo (IVC),
i) la cancelacion mandatoria del financiamiento recibido de Compafiia Administradora del Mercado Mayorista Eléctrico

S.A. (CAMMESA) mediante la cesién de los créditos resultantes del reconocimiento de variaciones de costos,
mencionados en el punto anterior,

iii) un mecanismo de pago de los saldos a favor pendientes, durante el afio 2011

iv) ¢l reconocimiento de un monto adicional a recibir a través de CAMMESA a destinar a inversiones en ¢l sistema por la
sumna de $ 34,0 millones en Transener y $ 18.4 millones en Transba,

v) un procedimiento para la actualizacién y pago de las variaciones de costos que surjan siguiendo la secuencia de los
semesires ya transcurridos desde el | de Diciembre de 2010 hasta el 31 de Diciembre de 2011,

vi) que s retiren las acciones de amparo por mora presentadas a la justicia solicitando el reconocimiento de los mayores

costos y la convocatoria a audiencia piblica para llevar a cabo la RTIL.

CAMMESA estimé los montos adeudados a Transener y Transba por las variaciones de costos ocurridas en et periodo Junio 2005-
Noviembre 2010 al 17 de Enero de 2011, ascendiendo dichos montos a:

Diferencias por Conexion y Capacidad $ millones

Transba Transener Total
Capital 75,9 189,3 2652
Intereses 43,2 104.8 1480
Total 119,1 294,1 4132

Se han registrado los resultados generados por el reconocimiento de las variaciones de costos por parte de la SE y el ENRE, hasta
las sumas percibidas a través del financiamienio de CAMMESA. Consecuentemente Transener ha reconocido ingresos por ventas
por § 19.8 millones y $ 47,9 millones e intercses ganados por $ 22,0 millones y $ 61,7 miliones, para los ejercicios finalizados el 31
de Diciembre de 2011 y 2010, respectivamente.

Del mismo modo, Transba ha registrado los resultados generados por el reconocimiento de las variaciones de costos por parte de la
SE y el ENRE, hasta las sumas percibidas a través del financiamiento de CAMMESA. Consecuentemente Transba ha reconocido
ingresos por ventas por $ 7,8 millones y $ 14,0 millones ¢ intereses ganados por $ 9,7 millones y $ 19,0 millones. para los
ejercicios finalizados el 31 de Diciembre de 2011 y 2010, respectivamente.

El dia 2 de Mayo de 2011 se firmaron con CAMMESA las nuevas ampliaciones a los acuerdos de financiamiento (Addendas I)
por las cuales se acordaron: i) la cancelacion de las sumas percibidas al dia |7 de Enero de 2011 por Transener y Transba en virtud
de 1os préstamos otorgados por los acuerdos de financiamiento del 12 de Mayo de 2009, i) otorgar a Transener y a Transba un
nuevo préstamo por la suma de $ 289,7 millones y de $ 134,1 millones, respectivamente, correspondiente al saldo a favor por los
créditos reconocidos por la SE y el ENRE por las variaciones de costos desde Junio 2005 a Noviembre 2010 y iii) la cesion en
garantia del saldo de los créditos reconocidos por mayores costos al 30 de Noviembre de 2010 conforme al Acuerdo Instrumental a
tos efectos de cancelar los importes a ser recibidos por aplicacion de las nuevas ampliaciones firmadas.

Cabe destacar que los fondos que conforman los nuevos préstamos estan destinados a la operacién y mantenimiento y al plan de
inversiones correspondiente al afio 2011 y son desembolsados mediante adelantos parciales en funcién de las disponibilidades de

fondos con los que cuente CAMMESA conforme lo instruya la SE de la Nacion.

No obstante, los citados compromisos no se cumplieron integramente por ¢l Estado Nacional puesto que al 31 de Diciembre de
2011 —fecha de vencimiento de! Acuerdo Instrumental- los importes recibidos de CAMMESA no llegaron al 21% de los montos
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correspondientes por las variaciones de costos desde Junio 2005 a Noviembre 2010, y no se percibi6 importe alguno por el ajuste
de remuneracién que se debi6 aplicar desde el 1 de Diciembre de 2010.

Asi, CAMMESA continué liquidando la remuneracion de Transener y Transba. por el servicio publico de transporte de energia
eléctrica bajo el mismo valor establecido en las Res. ENRE N° 328/08 y 327/08, y no los indicados en el Acuerdo Instrumental con
el ajuste de costos, los cuales fueran informados por el ENRE a Ia SE, mediante Nota N° 99.868 del 21 de Junio de 2011 conforme
lo dispuesto en la clausula primera inciso B) del Acuerdo Instrumental.

Por tanto, el ajuste de la remuneracion desde el 1 de Diciembre de 2010, el pago de los créditos que se generen por este concepto y
los intereses que correspondan hasta su efectiva cancelacion atin se encuentran pendientes. Dichos montos deberan ser incluidos en
nuevas Addendas a firmar con CAMMESA.

En virtud de la demora antes indicada, se ha solicitado en reiteradas oportunidades a la SE adoptar las medidas pertinentes para
regularizar los desembolsos previstos en las Addendas 11 de los Contratos de Mutuo y Cesion de Créditos en Garantia, de manera
que se cumplan las obligaciones previstas en los Acuerdos Instrumentales.

Asimismo se ha solicitado que instruya a CAMMESA proceder a efectuar la ampliacién de los Contratos de Mutuo y Cesién de

Créditos en Garantia con los importes que resultan de los calculos practicados por el ENRE para los semestres iniciados a partir de
Dicicmbre de 2010,

Financiamiento CAMMESA — Resolucién SE 146/2002

Como resultado de la demora en la implementacion de los ajustes en los costos segin las pautas establecidas en las Actas Acuerdo,
el 12 de Mayo de 2009, Transener y Transba celebraron con CAMMESA un acuerdo de financiamiento por un monto de hasta
$ 59,7 millones y $ 30,7 millones respectivamente. Con fecha 5 de Enero de 2010, se suscribié una ampliacién del acuerdo de
financiamiento antes sefialado por hasta la suma de $ 107,7 millones y $ 42,7 millones para Transener y Transba. respectivamente
(ias Addendas I).

A raiz de los Acuerdos Instrumentales celebrados el 21 de Diciembre de 2010, la Sociedad aplict los créditos reconocidos por la
SE y el ENRE por variaciones de costos, a la cancelacion del financiamiento recibido de CAMMESA hasta la concurrencia de [os
montos.

£l dia 2 de Mayo de 2011 sc firmaron con CAMMESA las Addendas Il contemplando las ampliaciones a los acuerdos de
financiamiento por las cuales se acordaron: i) la cancelacion de las sumas percibidas al dia 17 de Enero de 2011 por Transener y
Transba en virtud de los préstamos otorgados por los acuerdos de financiamiento del 12 de Mayo de 2009, ii) otorgar a Transener y
a Transba un nuevo préstamo por la suma de $ 289,7 millones y de $ 134, millones, respectivamente, correspondiente al saldo a
favor por los créditos reconocidos por la SE y el ENRE por las variaciones de costos desde Junio 2005 a Noviembre 2010 y iii) la
cesién en garantia del saldo de los créditos reconocidos por mayores costos al 30 de Noviembre de 2010 conforme al Acuerdo
Instrumental a los efectos de cancelar los importes a ser recibidos por aplicacion de las nuevas ampliaciones firmadas.

En virtud de las novedades detalladas precedentemente la situacién al cierre del ejercicio es la siguiente:

Desembulsos rocibidos Financiamicnto de CAMMESA

Capital I Intereses devengados I Total
$ millones
12/05/2009 al 31/12/10 1326 10,0 1426
170172011 at 17/01/2011 7.0 08 7.8
18/01/2011 al 31/12/2011 85.0 - 85,0
2246 10,8 2354



El pasivo por la totalidad de los desembolsos percibidos al 31 de Diciembre de 2011 ha sido cancelado a través de la cesién de los
créditos reconocidos por mayores costos, conforme al Acuerdo Instrumental. Con posterioridad al 31 de Diciembre de 2011 y hasta
ia fecha ingresaron desembolsos por $ 9,0 millones.

Por otra parte. el 27 de Septiembre de 2010 Transener celebré con CAMMESA, bajo las mismas condiciones de desembolsos y
cancelacién, un nuevo acuerdo de financiamiento de hasta USS 2,3 millones para solventar trabajos de mantenimiento en los
interruptores de 500 kV de la ET Alicurd. Al 31 de Diciembre de 2011 el monto certificado por Transener ascendid a § 1.2
millones, desembolsando CAMMESA la totalidad de dicho importe. En virtud del mencionado Acuerdo Instrumentat, no se prevé
la continuidad de desembolsos por este acuerdo por parte de CAMMESA, quedando pendiente la devolucion de los montos
recibidos en 18 cuotas a partir del mes de Enero de 2012, devengando la tasa equivalente al rendimiento medio obtenido por
CAMMESA en las colocaciones financieras del MEM.

RESENA DE LAS OPERACIONES

Operacion y Mantenimiento
Calidad de Servicio

Tal lo dicho en la memoria del afio anterior, ¢l SADI se ve sometido afio tras afio a estados de cargas mayores. Durante el afio 2011
se ha superado el pico de invierno del afio anterior y la demanda de potencia méxima fue de 21.564MW (20.843 MW en 2010} en
el mes de Agosto debido a una ola de frio que azoté el pais. Sobre ¢l fin de afio, la Compaiiia ha superade la maxima potencia
demandada en verano en guarismos del orden de los 20.513MW (20.209 MW en Diciembre 2010). Lo mismo ha ocurrido desde el
punto de vista energético, ya que el pico de demanda cada vez s prolonga mas en el tiempo y esto hace que la energia sea mayor.

Las caracteristicas de estas cargas se mantienen bien diferenciadas entre el verano y el invierno. Mientras que en el primero se trata
de una carga de caracteristicas inductivas, debido al alto impacto de los aires acondicionados; en el invierno la carga es de
caracteristicas predominantes resistiva debido a la calefaccion. Para todos los conceptos técnicos de operacion, la carga de invierno
es de menor impacto al sistema ya que los equipos estdn con temperaturas ambientes menores y las corrientes que los solicitan son
de un factor de potencia mejor que los de verano. En el caso del verano, las temperaturas ambientes son muy altas y a las
solicitaciones de carga propias del sistema se le suma las de la temperatura ambiente que estresa los equipos.

A pesar de las altas solicitaciones que ha tenido el sistema, la calidad de servicio durante ¢l afio 2011 ha sido totalmente aceptable
para los valores exigibles a una empresa como Transener. La Compafiia ha finalizado el afio con un valor de Indice de Falla de 0,33
fallas por cada 100 kilometros de linea, siendo totalmente compatible con pardmetros internacionales aceptados para empresas que
operan y martienen sistemas de transporte de exira alta tension.

El 17 de Agosto se produjo la averia del transformador N°I de la ET Ezeiza, de 800MVA. En su lugar, a las 14 hs det 18 de
Agosto, entr6 en servicio el transformador N°7, de 800MVA. No se registraron caidas de soportes de lineas por tornados.

El siguiente grafico muestra el indice de fallas de lineas de 500 kV por cada 100 kilometros, brindado por la compafifa a lo largo
del afio 2011.

26



2,50
LIMITE DE 2.6 FALLAS
2,00
1.50
@ FALLAS PROPIAS

&

0.00 : . ; — |
0O 0 0 00 0 0 Q0 0 0 0 0 0 0 0 0 9 0 9 o o o0 0 o g
£ 232§ 3% 2E£22 2 E38 3¢ 388388 3 & 3 g
zﬁz—.zﬁz—.zﬂz—‘z—-zﬁz—-zﬁzﬂzﬁi
o ai (7] i Pl wl o w [9) o w 3 o
2R T A - T T -

= o @ = w 3 ~ 2 3 > =] a

g &8 EBE E & &8 &8 & & ® = &

Por ofra parte, Transener ha dado cumplimiento a todos sus planes de mantenimiento en un 95% (Enero-Diciembre). Ciertos
mantenimientos no se han podido realizar debido a la alta solicitacién de los equipos o sistemas que hacen imposible realizar la
desconexién de los mismos; para lo cual se debe realizar algin tipo de programacion especial que, sin afectar a los usuarios finales,
permita realizar la intervencién. Es de destacar que, en la medida de lo posible, Transener aplica las técnicas de trabajo con tension
en todas sus instalaciones.

Es de resaltar que este mantenimiento se ha realizado en forma totalmente eficiente, ya que aunque han sido necesario pagar altos
montos en conceptos de horas extraordinarias, ya que los manienimientos deben realizarse en muchos casos en fines de semana o
feriados para no afectar al usuario final, y gastos de vidticos por traslados de personal, Transener ha realizado una administracion
muy razonable y responsable de dichos gastos operativos, los cuales se llevan en el contexto de congelamiento tarifario que se
mantiene desde larga data.

El grafico siguiente muestra la evolucién del cumplimiento del plan de mantenimiento de la Compafifa desde 2003 a 2011.

Cumplimiento del plan de mantenimiento

100

9%

91
% 2

2002 2004 2005, 2006 2007 2008 2008 2010 2011
Actualizado al mes de. Diciembre
Inversiones realizadas
La evolucién de las inversiones de CAPEX (Capilal Expenditure) realizadas por la compafiia desde el afio 1998, se presenta en el
siguiente grafico:
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Planificacién y operacién de la red
Centro de Control Transener (COT)
1. Operadores Habilitacién

En el transcurso del afio se otorgd y/o renovd la licencia habilitante de 3 jefes de turno, 10 operadores de turno del COT, 15
operadores de centro regional y 87 técnicos de cstacion transformadora. El resto del personal de operacion mantiene su
habilitacion, la cual se renovara cuando se produzca su vencimiento segin el plazo establecido en el Procedimiento Técnico N° 15

de CAMMESA.
2. Manuales de Estaciones Transformadoras

Se actualizaron los Manuales Operatiyos de las EETT Ezeiza, Bahia Blanca, Villa Lia, Santa Cruz Norte, Santo Tomé, Manuel
Belgrano y Coronda. Se distribuyd propuesta de version N° 5 del Manual Operativo de la ET Lujan. Estan en proceso de
actualizacion los Manuales Operativos de las EE.TT. La Rioja Sur, El Bracho y Rincon.

3. Mddulos informéiticos

Se realizaron reuniones entre el COT , COTDT, 10 y Sistemas Informdticos para establecer criterios y definir especificaciones con
la intencién de unificar los tres médulos utilizados en el COT ( LT, Libro de guardia y Novedades de Servicio) .

4. Sistemas de Solicitudes de Instalaciones para Mantenimiento de Transener

A partir de Abril se concretd la intervencién de Gestion del Mantenimiento en el Proceso de coordinacion de los mantenimientos.
Se adecud el Médulo de LT para tal fin. Se estan optimizando funciones del Médulo para agilizar la coordinacién. Quedan por

congcretar avisos automaticos.
Se encuentra en su parte final el proceso de puesta en servicio de la v 13 de la Orden de Servicio N° 3.



S, Limitaciones Técnicas

- Abiertas y cerradas durante el afio 2011

TIZN

Falla en la operacion del RBC del transformador, requiriéndose la presencia del Técnico para verificar la operacion del RBC. Se
abri6 1a LT el 9 de Marzo de 2011 y se cerr6 el 6 de Julio de 2011.

- Abiertas en el aito 2011 y permanecen abiertas

T2LU

Evitar que el RBC pase por la posicion 8 del RBC, pudiéndose operar en los topes inferiores o superiores. Se detectd un proceso de
generacién de gases combustibles en el aceite.

6. Andlisis Post-operativo

En conjunto con el drea de Ingenieria de Operacion se efectan anélisis post-operativos, con el objeto de mejorar el contenido y
precision de las comunicaciones operativas entre operadores del COT, técnicos de estacion y operadores de otros centros de
control.

Se encuentra bajo andlisis la informacién que se registra en el Modulo Libro de Guardia.

7. Recuperacion de la Red Eléctrica ante colapso

Se actualiz6 el procedimiento de Recuperacién de la Red en Alta Tension luego de un colapso. En dicho procedimiento se
contemplan las nuevas instalaciones durante el afio.

Ingenieria de Operacién

Con relacion a la Operacion de los Automatismos de Desconcxion Automatica de Generacion (DAGs), se ha realizado la
supervision de los mismos, acompafiando con estudios y modificaciones necesarias 1a evolucién del SADI.

Se realizaron estudios y se coordind la implementacion de automatismos complementarios a las DAG, en las EETT Malvinas,
Puelches y Lujan.

Durante el afio se realizaron estudios eléctricos requeridos para condiciones especiales de operacién del Sistema, tanto para
indisponibilidades prolongadas como para mantcnimientos programados.

Se realizaron los estudios operativos necesarios para la entrada en servicio de la EE.TT de 500 kV Rio Diamante y las lineas de
500 kV Agua de Cajén-Rio Diamante y Rio Diamante-Gran Mendoza, completando el cierre de la interconexién Comahue-Cuyo.

Asi mismo se realizaron los estudios operativos para la entrada cn servicio de las EE.TT de 500 kV Monte Quemado y Chaco y de
Jas lineas de 500 kV Cobos-Monte Quemado y Monte Quemado-Chaco con to que se cerrd el corredor NEA-NOA y la E
500 kV San Juancito y la linea de 500 kV Cobos San Juancito.

Se continué con la evaluacion de los estudios eléctricos de factibilidad técnica de acceso de etapa 2 (Procedimiento Técnico N° 1
de CAMMESA) de las lineas de 500 kV Rio Santa Cruz-Santa Cruz Norte, y La Esperanza-Rio Santa Cruz. Como parte de este
ingreso se supervisé el nuevo disefio conceptual del automatismo distribuido de reactores.

Se realizaron los estudios eléciricos correspondientes para la actualizacion del Procedimiento de Arranque en Negro de la
Compaiiia.

El cierre de los corredores Comahue-Cuyo y NEA-NOA generé estudios eléctricos para la determinacién de nuevos limites de
operacién provocados por estos cierres de anillos.

Se generaron informes de situaciones criticas para invierno 2011 y verano 2011/2012.
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Se dio asistencia a la Direccién Técnica para evaluacion de personal de operacion para renovacion de licencia habilitante por
Procedimiento Técnico N°1S,

Se realizs el estudio de procedimientos y formas de trabajo de operadores del COT para la efaboracién de la especificacion del
aplicativo integrado de Libro de Guardia, Novedades de Servicio y Licencia de Trabajo.

Se continud con el andlisis de la operacion, utilizando entre otros medios, la desgrabacién de las comunicaciones. Como parte de
esto, ademds, se generaron diversos informes de fallas.

Se generé un informe para formalizar la mecénica de interaccion entre las Gerencias Regionales, la Gerencia de Gestion de
Mantenimiento y las Gerencias de Planificacién y Operacion de la Red en lo relacionado con el anélisis de falla.

Se realizé la coordinacion y seguimiento de la elaboracion de la especificacion técnica para la renovacion del sistema SOTR de
Transener.

Se mantuvo actualizada la base de datos de esquemas unifilares de la Compaiiia.
Administracion de Redes de Operacion
Los hechos més relevantes fueron los siguientes:

o Implementacién de procedimientos de seguridad informatica por indicacion de la auditorfa de BDO
s Confeccién de las especificaciones técnicas para la adquisicién de un nuevo Sistema SCADA - EMS
»  Implementacion de repuestos en caliente (servidor del Centro de Emergencia)
e Incorporacién al sistema de operacién en tiempo real de Transener de :

e Ampliacion de la ET Agua del Cajon

e ET Chaco

e  T7enET Ezeiza

¢ ET Monte Quemado
T2 en ET Paso de la Patria
¢  ETRio Diamante

LT San Juancito

+  Ampliacion de la ET Cobos
*  T3enET Resistencia
o T8enET Ezeiza
e T7enET Henderson
e ET Arroyo Cabral
¢ ET Atucha 500kV

s Ampliacion de la capacidad del CR Almafuerte para permitir la incorporacién de las RRTTUU asociadas a la obra NOA-
NEA del lado NOA
e Disefio ¢ instalacion del tablero de alimentacion del CR Ezeiza

Planeamiento de Ia Red

Los hechos mas relevantes fueron los siguientes:

e Realizacién de la Guia de Referencia de Transener S.A. 2012-2019

¢ Evaluacion de estudios eléctricos de factibilidad téenica de acceso y ampliacion (Etapa 1 — Proc. Tée. 1 de CAMMESA)
para los siguientes proyectos:

ET Rosario Oeste: ampliacion capacidad de transformacién de SIPAR

CT Vuelta de Obligado (CC Timbues 11}

CT Independencia - 2TG x 60 MW

Linea de 500 kV R.Coronda-Rosario O.

Linea de 500 kV Rincén-Resistencia

ANANENENEN
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v
v
v

Linea de 500 kV Rio Diamante — Charlone
GENREN - ENARSA: estudios ESC (ltalia) SSR por capacitores serie en Madryn
GENREN - ENARSA: estudios UNSJ de transitorios electromagnéticos capacitores serie en Madryn

e Evaluacién de estudios eléctricos de disefio (Etapa 2 — Proc. Téc. | de CAMMESA) para los siguientes proyectos:

v
v
v
v
v

CT 13 de Julio - GECOR
CC Pilar

Comahue-Cuyo

Fase 2 NOA-NEA

Linea Fria

s Servicio de estudios de Etapa 1 y/o 2 u otros a terceros o a clientes internos con personal propio o por contratacién de
consultores para los siguientes proyectos:

A VAN N N N NN

TG Almirante Brown 375 MW en Isla Talavera (E1)

ET Ramallo 500 kV - Etapa 2 de la ampliacion (E1)

EETT Lavalle y Sgo. del Estero y nueva linea de 500 kV entre ambas (E1)
Alucha 11 — Alternativas para reduccion répida de generacién (E2)
Motogeneradores de Pampa en CT Piquirenda (E1)

CAF: Linea de 500 kV Bahia — Mar del Plata (E1}

Capacitores serie MD y RG - Estudios para ¢l Pliego (E1)

ET Ezeiza - Bypass a la ET de dos lineas cntrantes

« Realizacion de estudios eléctricos o revision de pliegos y/o licencias técnicas para la promocién, mejora y/o tramitacion de
los siguientes proyectos:

v

ANRNIN

AN

v

Estudios y redaccion de pliego de especificaciones bésica de estudios eléctricos de disefio para el banco de
capacitores serie de Puerto Madryn (ENARSA).

Genelba plus - TV para CC

ET Campana 500 kV - Tercer trafo 500/132 kV

CC Belgrano 11 - Anlisis de solicitaciones de cortocircuito y necesidades regulacion de tension transformador de
bloque

GENREN - ENARSA: estudios de resonancia subsincrénica para CT Piedrabuena con nuevos capacitores serie
en Madryn

Nueva linea SMAST] — Estudios especiales para su propuesta

e Asesoramiento a clientes:

v

v
v

v

GENREN - ENARSA: redaccion de requerimientos de estudios para generacion eolica en Madryn vinculada a
500 kV e instalacion de capacitores serie en la linea de 500 kV C.Choel — Pto. Madryn

Nueva ET de 500 kV El Cortaderal — ¢laboracién de requerimientos de estudios para la Etapa 2

CT A. Brown 375 MW — AES — Estudios y propuestas temporaria y definitiva de vinculacién al sistema de 500
kV Comahue — Buenos Aires

Linea Fria — Concepcion y requerimientos para comunicaciones y automatismos

e Servicios de estudios y analisis para negocios en el exterior:

v
4

COES (Pert) - Evaluacién estudios sistema de transmisidn 500 kV Carabayllo-Chimbote-Trujillo
COES (Pertt) — Elaboracion criterios de discfio del sistema y niveles de aislamiento

Desarrollo de Negocios

Servicios de Ingenieria — Obras

En cuanto a las obras de ampliacion del sistema eléctrico, Transener ha concentrado su actividad en aquellas obras para las cuales
cuenta con ventajas competitivas, dandose prioridad a las obras a realizar sobre el sistema de 500kV.

El desarrollo de un importante programa de obras de ampliacion del sistema de transporte, no solo ha waido aparejado el
crecimiento de los servicios de operacion y mantenimiento sino también una significativa demanda de otros servicios, tales como:
elaboracion de pliegos, estudios eléctricos. implementacién de sistemas de control de la generacion y la demanda (sistemas de DAG
y DAD), ensayos y puesta en servicio de estaciones transformadoras.
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Para la nueva ET Atucha Il de NASA se realizaron las nuevas transposiciones a ambos lados de la estacion. Las mismas se
realizaron en tres etapas con minimos cortes durante los fines de semana en forma satisfactoria.

También para esta estacion se adecuaron los sistemas de proteccion, comunicaciones por onda portadora y sistema DAG asociado a
la misma. Se continia con los estudios de Etapa 11 que resta finalizar con la entrada en servicio de la Central Atucha 11 a fines del
2012.

La acreditada experiencia y calidad profesional de los equipos técnicos de Transener ha sido un factor decisivo en la decision de los
clientes de delegar en ella la realizacion de tareas criticas.

Durante el ejercicio se realizaron los pliegos técnicos para la interconexion de la nueva ET Santiago del Estero 500kV, como asi
también los estudios y la documentacién necesaria para el acceso al SADI.

Para ENARSA se realizé la ingenieria y el pliego de la interconexion de las EE.TT. Ensenada y Hudson mediante CAS en 132k V.
También se realizaron para ENARSA los pliegos técnicos de los nuevos bancos de capacitores para la ET Puerto Madryn de
Transener.

Por otra parte, s¢ finalizaron los trabajos relativos a la implementacion de la DAG Integrada del Norte, comprendiendo los estudios,
el montaje de equipos de control y comunicaciones y la puesta en servicio del nuevo automatismo, trabajos contratados por
INTESAR y LINSA. A fines de Octubre se complet6 el 100% de los trabajos.

Se finalizaron los ensayos y la puesta en marcha de la ET Rio Diamante, sobre la linea Comahue-Cuyo, para lo cual OCASA,
subcontratista a cargo de la construccion, contraté a Transener para realizar dichos trabajos.

Se destaca la cantidad de ensayos de aceite contratados por terceros al laboratorio quimico de la Compafiia, donde se demuesira la
confianza depositada en la misma cuando se trata de asegurar la integridad de equipos valiosos, tales como los transformadores de
polencia y reactores.

Servicios relacionados con la transmision de energia eléctrica

Las actividades de operacion, mantenimiento y otros servicios, tales como ensayos puntuales contratados por clientes privados
propietarios de instalaciones de transmisién, tanto de uso privado, como afectadas al servicio pablico (Transportistas
Independientes y Transportistas Internacionales) son servicios que se vienen realizando desde inicio de la Compaiiia.

En todos los contratos de servicios se han realizado las gestiones necesarias para mantener los valores reales de la remuneracion de
Transener.

A fines del gjercicio las instalaciones atendidas por Transener por estos contratos comprenden:

3.169 km de lineas en 500 kV.
210 km de lineas en 220 kV.
38 km de lineas en 132 kV.

Ademds de diversas estaciones transformadoras y playas de maniobras.

1 en 500/345 kV

I en 500/330 kV

| en 500/220 kV

4 en 500/132 kV

1 en 1327220 kV

2 en 220/33 kV

2 playas de maniobras en 500 kv?

A lo que se agregan dos transformadores de potencia S00/132 kV de 300 MV A c/u, instalaciones de control y otros.

* AES Parand y Embalse



Los principales contratos de operacién y mantenimiento son los siguientes:

Cliente

Descripcion

Minera Alumbrera Ltd.

ET Minera Alumbrera 132/220kV - ET Alumbrera 220/33kV - ET
Ampajango 220/33kV y LEAT 220kV de 200km.

ET Resistencia S00kV campos 5- 6 y LEAT’s 500kV Resistencia - Paso deW

Yacylec la Patria de 40km. Paso de la Patria-Rincdn de 227km y Rincon- Central
Hidroeléctrica Yacyreta de 3 LEATs de 4 km
INTESAR (1) 15‘(!)36?31-382(\)11(\/ Choele Choel-Pto Madryn de 354 km y ET Pto. Madryn
LEAT 500kV Pto Madryn-Santa Cruz Norte de 542 km y ET Santa Cruz
J
INTESAR Norte 500/132 kV
INTESAR LEAT 500 kV Colonia Elia — Gral. Rodriguez de 236 km.
INTESAR LEAT 500 kV EI Bracho ~Cobos - San Juancito — Monte Quemado de 629
km - Nueva ET Cobos 500/345kV y ET San Juancito 500/132kV
< ; \ Rin D . .
LICCSA LEAT 500 kV Gran Mendoza-Rio Diamante 188 km. y nueva ET Rio

Diamante 500/220kV

Transportadora del Norte

LEAT 500 kV Rio Diamante-Agua del Cajén de $19 km.

Transportadora Cuyana

LEAT 500 kV Gran Mendoza — San Juan de 181,3 km.

CTM-TESA (2)

Dos LEAT’s 500kV Rincén-Garabi de 136 km cada una.

ET Paso de la Patria S00kV y doble terna 132kV a ET Santa Catalina 132kV

ENE
ENECOR de 20,8km
AES Parana Playa de maniobra San Nicolas 500kV y LEAT 500kV de 6,5km.
NASA Playa de maniobra Central Embalse S00kV

Central Térmica Loma de la Lata S.A.

LEAT 500kV Planicie Banderita-Loma La Lata de 13,2 km y campo de
salida 500kV en ET Planicie. Banderita.

Siderca S.A.(Ex Argener)

Campo de salida de maquina y LEAT 220kV de 10km.
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Central Térmica Loma de la Lata $.A. [Mantenimiento preventivo campos 3 a 6 de la playa de la central.

Petroquimica Rio Tercero LAT 132kV de 17.2km

Capex (2) Dos transformadores 500/132kV de 300MVA

(1) - Activos transferidos a Transener
(2) - S6lo mantenimiento

La mayoria de los contratos fueron celebrados antes de la puesta en servicio de las instalaciones y se vienen renovando en forma
ininterrumpida desde entonces, lo cual confirma la calidad del servicio prestado y el alto grado de satisfaccion de los clientes.

Comunicaciones

Se continué prestando servicios de infraestructura a diversas empresas de comunicaciones, servicios que comprenden tanio la
cesién de fibras opticas oscuras sobre el sistema de su propiedad (Cuarta Linea) como el alquiler de espacios en las estaciones de
microondas y en sus estructuras de soporte de antenas. La creciente demanda de las empresas de telefonia celular ha permitido un
sensible incremento en estos ingresos, tanto por volumen como por los mejores precios obtenidos.

Por otra parte, Transener continud prestando servicios de apoyo de comunicaciones operativas y para transmision de datos a los
agentes del mercado eléctrico.

Otras actividades

Para la alimentacion de los sistemas de comunicaciones ubicados en zonas aisladas, continia siendo demandado el equipo
desarrollado por técnicos de la Gerencia Regional Sur, que permite generar una potencia del orden de 1/1.5 KW por induccion en
un tramo aislado del hilo de guardia. Dichos equipos han cstado funcionando sin inconvenientes sobre las instalaciones de la Cuarta
Linea desde el afio 2002. Contratistas a cargo de la instalacion de los sistemas de comunicaciones adquirieron doce equipos.

Perspectivas

La continuidad de las obras actualmente en curso v el inicio de las actividades de operacion y mantenimiento ya adjudicadas
aseguran un significativo crecimiento para los ejercicios inmediatos. A futuro, es un hecho que ct sostenido crecimiento de la
actividad indusirial estd agotando la capacidad instalada y se requeriran inevitablemente importantes inversiones en infraesiructura
en general, que deberdn ser acompafiadas por un adecuado crecimiento de los servicios de energia eléetrica.

Exterior

Transener Internacional se encuentra finalizando las obras SE Vilhena, SE Ii-Parana, SE Miranda y SE Imperatriz, contempladas en
su contrato con Eletrobras Eletronorte, la terminacion de las mismas estd prevista para el mes de marzo de 2012, representando una
facturacion total de RS. 9,7 millones.

Asimismo, Transener Internacional continga prestando servicios de operacién y mantenimiento para IRACEMA (con una
facturacion anual de R$ 1,9 millones), CORUMBA (con una facturacién anual de RS 0,4 millones), IENNE (con una facturacion

anual de R$ 2,2 millones) y IESUL ( con una facturacion anual de R$ 1,7 millones).

ADMINISTRACION Y FINANZAS

Finanzas

Dado el marco de incertidumbre respecto del cuadro tarifario de Transener y Transba, el manejo de su tesoreria ha sido durante el
2011 prudente y orientado hacia garantizar la operacién de la redes, optimizando el uso de la caja para reducir riesgos y mejorar
coberturas v rendimientos.
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Como parte de la estrategia comentada precedentemente, dado que al inicio del afio 2011 se observaron condiciones adecuadas en
los mercados internacionales de capitales y considerando que en el afio 2013 comenzara la amortizacion parcial de las Obligaciones
Negociables Clase 1, Transener decidié proceder a la refinanciacion de los mencionados bonos con el objeto fundamental de
extender los plazos de la deuda. Como resultado de ello, Transener procedi6 a la emisién de Obligaciones Negociables Clase 2 por
un monto total de US$ 100,5 millones con vencimiento final 15 de Agosto de 2021.

Adicionalmente, en Febrero de 2011 Transener renové el crédito con el Banco de la Nacién Argentina por la suma de $ 30,0
millones a un plazo total de 2 afios, el que atendiendo la estrategia planteada y comentada més arriba, se precancelé en Octubre. Por
otra parte, Transener renovo e incremento, durante Octubre, una linea de descubierto con el Banco de la Ciudad de Buenos Aires
por un total de § 52,0 millones por un plazo de 1 afio y medio.

Asimismo, en el transcurso del mes de Diciembre Transener compré Obligaciones Negociables Clase 2 en circulacién emitidas por
la Compafiia por un valor nominal de USS$ 2,0 millones, las que permanecen en cartera.

Como consecuencia de las operaciones realizadas durante el ejercicio, la deuda financiera neta al 31 de Diciembre de 2011 es de
US$ 156,5 millones de capital, no teniendo la Compariia necesidades de refinanciacion considerables hasta el afio 2021.

Con respecto a la calificacion de riesgo de Transener, Standard & Poor’s mantuvo las calificaciones nacionales en “raBBB-+"
cstable y la global para moneda extranjera y moneda local en “B-” estable.

Servicios Informdticos

Aplicaciones

En el primer semestre del afio, se desarrollaron varios sistemas para brindar soluciones a las tareas de diferentes dreas de la
Compaiifa, que se mencionan a continuacion:

e Simulador de Automatismo DAG, a pedido de la Gerencia Planificacién de la Operacion de la Red, permite efectuar
distintas simulaciones NOA-NEA.

+ Licencia de Trabajo se efectud un proceso para que las mismas sean aprobadas por las éreas de mantenimiento previo a
que el Centro de Control las gestione

»  Seguridad Publica se efectué un nuevo moédulo de reclamos

¢ Partes de Tiempo — RRHH, se efectuaron modificaciones de acuerdo a los convenios firmados

o Novedades Servicio — Indices de Mantenimiento, se efectu la integracién con los Informes de Perturbaciones 1AP ¢ [RP
(Meridiam)

o Tablero de Mantenimiento se efecttio la migracidn de los reportes para obtener mejor tiempo de respuesta

Ademas se efectuaron en esta etapa los siguientes desarrollos, para las distintas 4reas de la compafiia:

o Adecuacion de Meta4 para el pago de Haberes por Citi Paylink

e Modificacidn de los reportes de evaluacién de desempefio

o Sistema de capacitacién

e Gestién TcT se generaron los modulos de operarios, habilitacion de operarios, informes de tareas, informes de evaluacion,
informe de visita

Durante este afio se efectuaron adecuaciones a los procesos del Sistema SAP, para optimizar tareas, se detallan a continuacion:

o Pedidos Directos para American Express

s Pedidos Directos para Seguros, Impuestos

e Corrida de Pagos automaticos

e Pagos a través del Sistema Paylink para proveedores y pago de haberes
o Adecuacion de los Reportes de Antigiiedad de deuda de clientes

e Listado de Resumen de facturacion por proyecto comercial

* Rendiciones de gastos de vidticos y viajes
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Tecnologia

En el transcurso del afio, se reemplazaron los servidores de Neuquén, Bracho, La Plata, San Nicolas, Mercedes y Bragado. por
equipos con mayores prestaciones.

Se incorporaron a la red corporativa, las EETT Sanjuancito, Cobos, para que dispongan de accesa al correo, y a fos sistemas de la
compafiia

Se implementd una solucién Wireless para Sede Central, que permite movilidad y mayor capacidad de conexion.
Seguridad Informatica

En el segundo semestre del afio, se implement6 el médulo GRC Access Control — SAP, el mismo brindard control de acceso a los
distintos modulos instalados. Se incluyeron las siguientes componentes:

o Compliance User Provisioning (CUP): es el modulo para realizar la administracién de usuarios.

+  Enterprise Role Management (ERM): es el médulo para gestionar la administracion de roles en el sistema SAP.

« Risk Analysis and Remediation (RAR): para analizar las incompatibilidades a nivel de Segregacion de Funciones y
Accesos Sensitivos.

o Super User Management (Firefighter): permite administrar los accesos de emergencia al sistema

Dicha implementacién beneficiard la aplicacién de las Normas SOX de Seguridad Informatica en SAP, donde se realizo un
minucioso andlisis de los roles y perfiles de los usuarios para ajustarlos de acuerdo al puesto de trabajo de cada uno. brindando
mayor seguridad en los accesos a las transacciones del sistema.

Las tareas de soporte técnico a los usuarios, el seguimiento de las redes, los servidores y los sistemas aplicativos, se brindaron
normalmente.

Administracion

Durante el ejercicio se han cubierto todos los requerimicntos de informacion normados o solicitados por las autoridades
regulatorias, el ENRE, CAMMESA, Comision Nacional de Valores, Bolsa de Comercio de Buenos Aires y Mercado Abierto
electronico.

Asimismo, se continu6 trabajando con la implementacién de las Normas Internacionales de Informacién Financiera, de acuerdo con
el Plan de Implementacién Especifico aprobado por el Directorio el dia 22 de Abril de 2010.

Por otra parte, en funcion de los requerimientos del accionista Pampa Energia S.A., durante el afio 2011, la Gerencia de
Administracién lideré y coording el proceso de cumplimiento de las normas Sarbanes — Oxley. que requiri6 la actualizacion de las
matrices de controles internos, la adecuacion de procedimientos administrativos y la revision de los controles por parte de auditores
Intermnos y externos.

Durante el presente ejercicio se ha iniciado un proceso de reorganizacion administrativa con el objetivo de eficientizar la gestion y
lograr una mejor atencion al cliente interno y externo de Transener y Transba. Dentro de este proceso, las Administraciones
Regionales con Sede en Rosario (Provincia de Santa Fe), Colonia Valentina (Provincia de Neuquén) y Ezeiza {Provincia de Buenos
Alres). han pasado a depender jerarquica y funcionalmente de ia Administracin Central. Asimismo, se han unificado los
Departamentos de Contabilidad y de Impuestos de Transcner y Transba,

A partir de esta nueva estructura se estan diseilando nuevos procedimientos administrativos unificados aplicables a todas las Sedes
Administrativas de Transener y Transba.

Suministros y Abastecimiento

Se ha cumplido con la gestion prevista de compras planificadas como inversiones de capital conjuntamente con las gestiones
solicitadas por la SE a través de las inversiones reguladas por la Res. SE N° 1/2003 y subsiguientes.



Fueron relevantes en este ejercicio las tareas de compra, contratacion de servicios y logistica desarroltada para fa cobertura del
siniestro ocurrido en la ET EZEIZA, que afectara un Banco de 800 MVA, durante el transcurso del mes de Agosto de 2011.

Se cumpli6 con las inversiones comprometidas en Jos ANEXOS 11 y 1 del Acta Instrumental, celebrada entre la SL, ENRE y
Transener.

RECURSOS HUMANOS
Reluciones Industriales

Como ya se viene sosteniendo en afios anteriores, durante el ejercicio, las relaciones laborales fueron signadas por las
negociaciones salariales estimuladas por el proceso inflacionario y la puja distributiva. En ese sentido Transener ha togrado
acuerdos con las tres entidades gremiales, FATLYF, APJAE y APUAYE, sin perder de vista tanto la equidad interna como la
competitividad externa.

Asimismo, en funcién de la necesidad de mejorar el rendimiento y la productividad de las tareas, se han extendido los acuerdos
vigentes y se han suscripto nuevos acuerdos con las entidades gremiales en materia de metodologias de trabajo que permiten aplicar
métodos de compensacion basados en la productividad y la ejecucian de objetivos detcrminados, obteniendo rendimientos
superiores a los estandares del mercado.

Las perspectivas laborales para el afio 2012 estaran signadas por dos eventos de importancia trascendental para el sector privado,
por un lado la ronda de negociacién salarial a iniciarse en forma sustancial a partir de Marzo - Abril de 2012, meses en los cuales se
vencen practicamente |a mayoria de los acuerdos salariales pactades durante el afio 2011, proceso que el Poder Ejecutivo Nacional
intentard moderar para que no repercuta en las expectativas inflacionarias, las que sin lugar a dudas condicionaran de modo
ostensible dichas discusiones salariales. En segundo término, la tension gremial ocasionada cada vez que se renuevan autoridades
en la CGT, esta vez acompafiadas por las tensiones internas que s¢ vienen arrastrando y la amplificacion de la conflictividad como
consecuencia de esa puja entre la continuidad del actual secretario general o su reemplazo por otro dirigente sindical.

Desde ya que estos dos factores se retroalimentardn para presentar un primer semestre de 2012 marcado por una mayor
conflictividad, la que deberia moderarse en el segundo tramo del afio.

Desarrollo de Recursos Humanos y Servicios Generales

En el marco de la “Politica de Gestién de Formacion Interna”, cuyo objetivo es sistematizar un Programa de Capacitacion dictado
por formadores internos, se ha desarrollado por cuarto afio consecutivo el programa de capacitacion: “Compartiendo Experiencias”™,
cuya finalidad es compartir los conocimientos técnicos de los profesionales de la Compafiia.

Los Talleres realizados fueron:
- Conceptos para la operacién de la proteccion contra torques transitorios de CPB.
- Taller de GPS y GIS (Sistemas de Posicionamiento Global y Sistemas de Informacién Geogréfica).
- Estudios Especiales en Sistemas de Transmisién en Extra Alta Tension. Introduccién a la Generacion Edlica.
- Principios Financieros, Analisis de Proyectos y Tablero de Control.
- Gestion de Salud y Seguridad en Empresas Eléctricas.
- Estabilidad y Control de Sistemas de Potencia — Aplicaciones a la Operacién del SADI.
- Mercado Eléetrice.
- MANTEC y sus vinculos con ¢l sistema de gestion de la calidad.
- Confeccién de Partes y Ordencs de Trabajo, e Informes de Defectos y su relacion con los sistemas integrados de Calidad.
- Analisis de las especificaciones técnicas para los canales de comunicaciones aplicados a protecciones diferenciales de
linea.

- Imputaciones Contables.
Los resultados destacados del Programa de referencia durante el presente afio son:

v El 27% de los empleados de la Compaiiia participo de los talicres



<

Se obtuvo el 92% de cumplimiento de los talleres programados en Diciembre de 2010 con un 100% de efectividad en el

cumplimiento de los objetivos

Se superd en un 23% el incremento de formadores internos fijados como objetivo en el 2010

Recepcion de 10 nuevas propuestas y seleccion de 10 talleres a desarrollar durante el 2012

Se mantuvo en un 100% los formadores internos

Como novedad, y en base a las necesidades capacitacion, se han desarrollado las siguientes instancias bajo el marco del

Programa Compartiendo Experiencias:

- Realizacion del CD: “Electricidad para no Ingenieros™, el cual fue entregado a cada uno de los directivos de la Compafia
a los efectos de incrementar el nivel de identidad a la Compafiia fue incluido en la intranet de Recursos Humanos y sera
entregado en el Programa de Induccion a todos los nuevos empleados que ingreses en la Compaiia.

- Realizacion de “Taller de Herramientas Didécticas para los Formadores Internos™,

ANANENEN

Continuando con el desarrollo de personal, se han realizado Taileres de Seguridad Higiene y Medio Ambiente y Salud
Ocupacional. El objeto de los mismos fue profundizar los conocimientos técnicos e inherentes al negocio de la Compafiia.

Comprometidos con la seguridad del personal y con la finalidad de continuar con el proyecto de trabajar en ¢l cambio de
comportamientos para Prevencién de Accidentes, se han realizado las “Evaluaciones Psicométricas de Aptitudes y Actitudes hacia
la conducta segura”. Como consecuencia de estas evaluaciones y para aquellas personas que lo precisaron. se ha desarroltado un
“Taller de Estimulacién Aptitudinal™,

A raiz de las necesidades de optimizar el sistema y registro de capacitacién hemos desarrollado un nuevo software de capacitacion
conjuntamente con el area de Sistemas, cuyo objetivo central serd reemplazar los formularios en papel por una solucién digital que
permitira gestionar integraimente el circuito de aprobaciones y programas inherentes al Plan Anual de Capacitacion. EI mismo se
pondra en vigencia a partir del afio 2012,

En el marco de) “Programa de Jovenes Profesionales™, se ha realizado por cuarto afio consecutivo, la actividad de “Assessment
Center”, cuya finalidad fue proporcionar una vision objetiva sobre la experiencia, logros, motivacién y competencias personales de
nuestros jovenes profesionales y profesionales jovenes, de acuerdo a las competencias claves de la Compafiia. Asimismo se han
desarrollado las “Entrevistas Personales de Devolucion™ a cada uno de los profesionales que han asistido a la actividad sefialada,
como también el Informe Personal a los Tutores y Responsables de los profesionales evaluados.

En materia de capacitacion en management, y por séptimo afio consecutivo, se ha llevado a cabo et “Programa de Formacién
Directiva™, de cardcter anual, con sistema de evaluacion individual y grupal, dirigida a aquellos Profesionales Jévenes y Jovenes
Profesionales de la Compafifa. Durante el presente afio han promocionado 14 profesionales bajo dicho Programa.

A los fines de conocer con mayor profundidad la realidad de los colaboradores de la Compafifa, hemos continuado con la
realizacion de “Entrevistas Personales” dirigidas a areas claves de la Compaiiia, obteniendo como resultado un analisis integral
diagnastico, el cual fue elevado a los directivos de fa Compafiia para poder asi efectuar los planes de accion especificos para cada
situacion identificada.

Se ha llevado a cabo un relevamiento en el cual se encuest6 a los niveles de Direccion, Gerencias y Mandos Medios, con el objeto
de conocer las diferentes percepciones en los distintos niveles de la Compaiiia. A tal efecto, y en funcion del mismo, se realizé un
Diagnéstico con las diversas percepciones por nivel, sobre las necesidades detectadas del personal. En consecuencia se comenzaron
a realizar desayunos con la alta gerencia y los niveles de jefatura y de supervisién con la finalidad de informar sobre las
percepciones relevadas y lograr un espacio de intercambio y acercamiento entre dichos niveles.

También se han comenzado a dictar talleres para brindar informacién sobre relaciones laborales a los jefes y supervisores.

Con la finalidad de tener un tablero actualizado de cuadros de reemplazo se ha reformulado la politica de cuadros de reemplazo y
se ha lanzado un nuevo Programa de Talentos que se revisara en forma anual. Este programa tiene como finalidad dar continuidad
al Programa de Jovenes Profesionales y desarrollar a los profesionales con alto desempeiio para conformar a mediano o largo plazo
los cuadros de reemplazo de la Compafiia. El mismo se encuentra dividido en cuatro etapas: Lvaluacién Psicologica y de
Management, Entrevista Individual, Devolucién de Informes a los superiores y Cronograma de Desarrollo de Carrera del
profesional dentro de la Compaiiia.



En materia de comunicaciones institucionales se ha agrandado la revista interna Energia Interior, se ha renovado el diario murai en
las carteleras para brindar mayor informacion a todo el personal, se finalizo la campafia de divulgacién de beneficios y se ha
comenzado con una campafia de concientizacion en temas de seguridad.

Salud, Seguridad en el Trabajo y Medio Ambiente (SSTMA

En materia de SSTMA. uno de los principales objetivos encarados por la Compaiia durante el afio fue continuar avanzando con la
gestion de la Directriz ILO OSH 2001, correspondiente a la implementacién del Sistema de gestion de Salud y Seguridad en el
Trabajo. emitida por la Organizacion Internacional del Trabajo (OIT). Dentro de este marco se reafirma la participacién activa de
los trabajadores en la gestion a través de los comités mixtos de salud y seguridad en el trabajo, El segundo objetivo se orientd a
continuar con el Programa de Promocién de la Salud, con el objeto de mejorar el estado de salud y expectativa de vida de los
empleados, mayor nivel de bienestar, impulsar cambios de conducta, disminuir el porcentaje de enfermedades y accidentes y
desarrollar sentimientos de pertenencia. s
Se ha manienido con gran nivel satisfactorio el proceso de mejoramiento de la seguridad basada en el comportamiento. que ha
permitido definir que la linea de mando realice sisteméiticamente observaciones planeadas y ¢l area de Seguridad, Salud
Ocupacional y Mcdio Ambiente, observaciones tuteladas, arrojando resultados satisfactorios en lo relacionado al involucramiento
de todos los niveles en los temas de salud y seguridad. A punto tal que la propia linea de mandos detecta aproximadamente un 23 %
de posibilidades de mejoras en sus observaciones. Esto demuestra el crecimiento en la participacién fomentando el camino hacia el
autocontrol.

Los resultados a nivel siniestralidad se encuentran en parametros aceptables y demuestran la efectividad de las acciones tomadas,
considerando que el sistema de Gestién mencionado se encuentra en mejoramiento permanente, tal cual lo indican los resultados de
las auditorias internas realizadas, como asi también la comparativa de los indices de la Compafiia con otras 50 empresas del sector
correspondiente a Latinoamérica. donde los resultados indican que la Compafiia se encuentra entre las empresas con una
performance de excelencia en lo referente a salud y seguridad en el trabajo con indices que se encuentran por debajo del estandar
fijado en 1,2 accidente por cada 250.000 horas hombres trabajadas, en el caso puntual el resultado arrojado es de 0,33.

Se destacan los resultados obtenidos tanto en personal propio como asi también contratistas, quienes a través de acompafiamiento.
capacitacion y controles, han logrado indices de siniestralidad muy satisfactorios, que destacan a la Compafiia en Latinoamérica,
bajo la vision de la RSE.

En el presente afio, se consolidé definitivamente la aplicacién del Programa de Score de Riesgo Cardiovascular a todos los
exdmenes médicos periddicos, realizados de acuerdo al cronograma de Salud Ocupacional, segmentando a la poblacion con bajo.
moderado y alto riesgo cardiovascular, actuando sobre ellos, mediante entrevistas de prevencién y seguimiento.

Con relacion a los temas medioambientales, se continda trabajando en post de una mejora continua. Durante el afio se ha hecho
foco en el mantenimiento de los estandares y fuertemente en medidas que ayudaron a minimizar impactos futuros en los proyecios
de obras en ejecucion, trabajando en los EIA sobre cambio de trazas y nuevas metodologias en fijar las caracteristicas de las futuras
franjas de servidumbre desde fa éptica de un impacto sostenible que vincula ambiente y posibilidad de operacion.

Otro de los hitos importantes del afio, fue ratificar a la Compaiiia en la categoria de Libre de PCB's, lo que indica que la Compafiia
no posee transformadores contaminados con PCB'’s en funcion a lo que indican los estandares internacionales y fija la legislacién a

nivel nacional.

SEGURIDAD PATRIMONIAL

En lo que se refiere a Seguridad Patrimonial, los hechos més relevantes ocurridos durante el ejercicio 2011, fueron los siguientes:
Seguridad Patrimonial

e Administracién y control de 39 Servicios de vigilancia dc ‘I'tansener-Transba.

e Consolidacién de la sinergia Transener-Transba en los servicios de seguridad, cuyas EETT limitan o comparten predios.
reduciendo entre un 10 y 90 % los costos.

e Cominuidad del convenio firmado con Gendarmeria Nacional para cl servicio de seguridad de Colonia Valentina y Resistencia.

e Reestructuracién del servicio de vigilancia de la ET Rosario Oesie (en coordinacion con CAMMESA). por suspension de la
prestacion por parte de Gendarmeria Nacional. continuado con vigilancia privada, sin incidentes en seguridad.
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Instalacién de 4 nuevos servicios de vigilancia en la Region Norte de Transener. ET La Rioja. ET Rio Coronda, ET San Juancito y
ET Rio Diamante.

Evaluacién integral de la seguridad en 36 EETT de Transener-Transba, en ta ET Colonia Elia. compartida con Salto Grande y en cl
predio de la ET Rosario Oeste compartido con CAMMESA.

Asesoramiento e instalacion de ingreso restringido al COTDT Ezeiza

Control in situ de servicios de vigilancia asignados en EETT visitadas del interior del pais.

Comunicaciones

Administracién, control y gestion de los servicios de telefonia celular Transener-Transba. con un total de 713 tineas (9 % superior
al 2010)
Incremento v actualizacidn de 10das las terminales Blackberry: 203 total Transener-Transba (70% superior ai 2010)

Administracion Flota de Vehiculos

Gestién y proceso correspondiente a la adquisicion de vehicutos 2010 Transener-Transha — Provisién de 2 camionctas 4x2. 6
camionctas 4x4, 2 furgones, 2 utilitarios y 1 cami6n 4x4 con hidrogriia.

Administracion y gestion del plan de mantenimiento de vehiculos pesados 201t Transener - Transba.

Administracién del plan de inversiones vehiculos 2011, en procesa de compra 23 unidades para Transba y 7 para Transencr. que
se incorporaran en cf 2012 a la flota actual (593)

Continuidad servicio de seguimicnto satelital manteniendo los valores del 2009.

Lucha Contra ¢l Fucgo

En ¢l marco del Programa de Lucha contra el Fuego se ofectuaron varias Jornadas de Capacitacion y Entrenamiento en “T'écnica de
Ataque con Espumigenos y LCF, con la participacién de téenicos de EETT, personal de scguridad y bomberos de varios cuarteles
zonalcs, en:

o GRA-Transba (Olavarria)

o  GRA-Transba {Madariaga)

o GRM-Transener (Ezeiza)
Continuidad del convenio y contratacién de 1 ( un ) equipo de bomberos para ET Ezeiza con la Direccion de Scguridad Siniestral
del Ministerio Seguridad de la Pcia. Bs. As.

La Compadia prevé para el 2012 lo siguiente:

Evaluacién v verificacion de sistemas de scguridad electronica en principales EETT (cabeceras y ramificadoras) y prevision para
implementacion de mejoras.

Necesidades especificas en sistemas de scguridad en nuevas EETT.

Verificacion de avances y modificaciones solicitadas en seguridad para EETT anteriormente visitadas.

GESTION DE LA CALIDAD

Durante el transcurso del afio 2011, se alcanzaron los objetivos establecidos por la Direccion General para el Sistema Integrado de
Gestion ISO 9001 / 14001 / RSE, a saber:

> Sostener y reforzar el compromiso con la Cultura de la Calidad, la preservacién del medio ambiente, el resguardo de la
seguridad publica y la mejora continua, en el marco de la Visién, Misiony Valores Corporativos.

En el afio 2011, se desarrollaron los Planes de Capacitacion y Concientizacién previstos para las dirccciones, gerencias y arcas
operativas, con la participacién de todos los niveles de la Compaiiia, poniendo especial énfasis en los siguientes temas:

= Medios y formas de alcance de los objetivos 2011 del SIG 1SO 9001/14001/RSE

*  Devolucién de resultados de las propuestas de mejora de tos talieres 2010

= Herramientas efectivas de gestion y aplicacion directa en el SIG [SO 9001/14001/SP/SST
= Implementacion de propuestas de mejora viables para el SIG

»  Buenas practicas y efectividad de los grupos de mejora

= Responsabilidad Social Empresaria (RSE)/ Pacio Global

Adicionalmente se continué con la aplicacion de la metodologia “e-training” para el personal de Sede Central designado por las
diferentes direcciones, gerencias y jefaturas, con el objetivo de determinar el grado de evolucion de los conocimientos relativos
al Sistema Integrado de Gestién de la Compafiia.
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Mantener y optimizar la Gestién Integrada de los Sistemas 1SO 9001/1400t/RSE de Transener y Transba, acorde al
cumplimiento de la politica de la calidad, la politica ambiental y la politica de seguridad pitblica de la Compafiia

En el marco de las politicas integradas de la Compaiiia, durante el afio 2011, se extendieron las aplicaciones y optimizaron las
herramientas en el portal de intranet de Gestion de la Calidad y se mantuvo actualizada la version “CD lntranet” para todos los
emplazamientos sin acceso a la red corporativa, ampliandose la distribucion del mismo a diferentes sectores de la Gerencia de
Obras, optimizando las herramientas de gestion del Sistema ISO 9001/14001 Transener-Transba, contribuyendo a facilitar su
aplicacion y minimizar el uso de papel.

Conservar las Certificaciones 1SO 9001 e ISO 14001 del Sistema Integrado de Gestién de Transener y Transba, superando las
auditorias externas

Durante el afio 201 t, se superaron con éxito las auditorias externas de mantenimiento de las certificaciones de calidad (ISO
9001:2008) y medio ambiente (IS0 14001:2004).

Revalidar y certificar el cumplimiento del Procedimiento Técnico N°® 15 de CAMMESA, para la habilitacién del personal de
operaciones de Transener y Transba.

Antes de su vencimiento, se revalidaron y habilitaron 117 operadores en Transener y 177 en Transba, lo que alcanza un total de
294 operadores habilitados para la operacion del SADI de conformidad a los requisitos del Procedimiento Técnico N° 15 de
CAMMESA.

Continuar con la integracion, al actual Sistema de Gestion, de los aspectos correspondientes a la Norma OHSAS 18001 para su
oportuna implementacion y certificacion

Durante el afio, se continué con las actividades de verificacion de aspectos inherentes a la Seguridad y Salud en el Trabajo
(SST) en las inspecciones de instalaciones, en forma conjunta con los aspectos de calidad (ISO 9001), medio ambiente (ISO
14001) y seguridad piblica (Res. N° ENRE 57/2003) habituales.

En los talleres de mejora, se realizaron actividades relacionadas con la Normativa ILO-OSH 2001/OHSAS 18001.

Mantener el enfoque de la gestién empresaria hacia la satisfaccion de las expectativas de los clientes, en funcién de los
resultados de las evaluaciones del servicio brindado, buscando la mejora continua.

Continuando con la optimizacién de la evaluacién del servicio brindado al cliente externo, se utilizé y mejord la herramienta
informatica soportada en plataforma de Intemet, cjecutada en forma centralizada desde Gestién de la Calidad para las
direcciones y gerencias. Los resultados respectivos se incluyen en los informes de revisién por la Direccion.

Sostener y reforzar el compromiso de los miembros de la Compaiifa con la RSE y los principios del Pacto Global

Desde el afio 2004, esta formalizada la adhesion al Pacto Global de Naciones Unidas manteniendo el cumplimiento de sus
principios, sumado al accionar en RSE de la Compaiifa.

Desde ese momento sostenemos y reforzamos el compromiso de respetar y difundir los 10 principios del Pacto Global,
presentando anualmente las "Comunicaciones de Progreso” en que se detallan las acciones desarrolladas por la Compaiiia
durante el Gltimo afio en base a los principios antes mencionados. La comunicacion correspondiente al afio 2011 se presentd en
Junio.

Se continuaron desarroilando proyectos sociales, iniciados por los empleados de la Compafiia en el ambito de la Repubtica
Argentina, donde la Compaiifa opera, como asi también actividades de concientizacién y visitas a distintos emplazamientos
operativos.

Afio tras afio, se va incrementando la cantidad de proyectos sociales y el compromiso asumido por los empleados en la
elaboracién y ejecucién de cada uno de los proyectos que inician, como asi también su participacion en las colectas que se
realizan a voluntad.

Promover la utilizacion efectiva de los indicadores de desempefio de los procesos de la Compaiiia y las herramientas de mejora,
a través de las actividades de taller de los grupos interdisciplinarios

En los talleres de capacitacién / concientizacién, se trabajo en la gestion efectiva de los grupos de mejora, desarrollando
trabajos practicos basados en ocurrencias/casos reales, relacionados con aspectos de calidad de servicio, impactos ambientales y
seguridad ocupacional en situaciones de campo, para su analisis y resolucién en equipo.
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Se realizé la actualizacion de documentos del Sistema Integrado de Gestion en funcion de las necesidades particulares de cada
area de la Compaiifa, totalizando 72 documentos actualizados:

39 en Transener y 33 en Transba.
Se concretd la Re-Codificacion de todo el Sistema Documental del SIG, alcanzando un total de 506 documentos:
350 en Transener y 156 en Transba.

Se logré la validacion y certificacion del plan de contingencias de la Compaiifa, segin Res. del ENRE N°22/2010 y N° 420710,
a través del ente auditor BVC Argentina.

A solicitud de la Alta Direccién, se inicié la integracion de los Documentos de Gestiéon de Riesgos al SIG 1SO
9001/14001/SST.

Se mantuvo actualizada toda la informacién de Gestién de la Calidad, disponible en la pagina de Intranet.

Se amplié el alcance de Intranet en CD, que emula la conexién con la red informética, para el uso en campo de las
herramientas de Gestién y Aplicaciones del Sistema Integrado [SO 9001-14001-SP-SST, alcanzando en esta oportunidad al
personal de la Gerencia de Obras.

Pardmetros de comportamiento del Sistema Integrado

No Conformidades

Este indicador (I NC en el ultimo periodo de revisién), demuestra que se ha logrado la estabilizacion de tos procesos dentro de los
limites de control establecidos. De acuerdo a la estadistica historica, y en particular al periodo que abarca desde el afio 2003 al
2011, los limites maximos de variacion son: Limite de Control Inferior (LCI) = 1 NC y Limite de Control Superior (LCS) = 9 NC
por periodo de revisién; considerando condiciones normales de funcionamiento, fuera de este rango, estariamos ante probables
causas asignables.

Considerando la extension y dispersion de los emplazamientos operativos de la Compaitia y la cantidad de instalaciones y equipos
para operar/mantener, se destaca que el nimero de No Conformidades detectadas en el periodo de revision (1 NC) es un excelente
logro basado en la eficacia del sistema y efectividad de la capacitacion.

Evolucién de No Canformidades
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®  Acciones Correctivas y Preventivas

Del anélisis del seguimiento de la evolucién anual de Acciones Correctivas/Preventivas y de sus causas, se concluye que las fuentes
de origen de tales acciones, surgen principalmente de inspecciones de instalaciones, auditorias internas, externas y evaluaciones
para la mejora.
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Este indicador general muestra que el proceso ha logrado su estabilizacién dentro de los limites establecidos. De acuerdo a las
estadisticas realizadas en los tltimos afios y en particular desde el afio 2002, los limites se fijan en: Limite de Control Superior
(LCS) = 95 % Satisfactorio por afio y Limite de Control Inferior (LCI) = 84 % Satisfactorio, bajo condiciones normales de
funcionamiento; fuera de este rango, estarfamos ante probables causas asignables.
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e Capacitacién

Durante el afio 2011, las Gerencias Regionales, el COT y el Centro de Trabajos con Tensién (CTcT), planificaron y desarroltaron
la capacitacidn necesaria para la habilitacion del personal que desarrolla actividades criticas / procesos especiales, en un todo de
acuerdo a los Procedimientos de aplicacion para el cumplimiento de los requisitos internos y externos de la Compafiia.

En los informes de evaluacion de cada actividad, se realiza la medicién de la efectividad de la capacitacién y las caracteristicas
particulares de las mismas.

Si bien el desarrollo de la capacitacion 2011 se vio relativamente afectada por razones presupuestarias de la Compaiiia, el resultado
total (cursos tipo 1-2-3) ha sido muy adecuado.

E) plan de capacitacion aiio 2011 “Talleres de Mejora del SIG I1SO 9001/14001/RSE/SST”, dictado por Gestion de la Calidad en
las distintas direcciones y gerencias de la Compaiifa s¢ cumplié en un 100 %.

o Conciencia y Compromiso

La toma de conciencia por parte del personal y su involucramiento en la mejora continua del Sistema Integrado de Gestion, se
ve materializada en el logro de la estabilizacién de los parametros criticos del SIG.

El compromiso con la cultura de la calidad, el cuidado del medio ambiente y el resguardo de la seguridad publica por parte de
la Compaiiia, es un elemento determinante para superar exitosamente las auditorias externas de los Sistemas 1SO 9001, 14001

y seguridad publica.

s Puacto Global - RSE

Se presentd la “Comunicacién de Progreso™ ante la Oficina de Pacto Global, correspondiente al periodo Mayo 2010 — Mayo
2011,

Se aprobaron, ejecutaron y/o se encuentran en desarrollo once (11) proyectos sociales presentados por los empleados de la
Compaiiia; y se encuentran para revision del area de Suministros Informéticos un (1) proyectos sociales, en el marco de las
lineas de accion establecidas por la Direccién General.

Se contintia con el desarrollo de las actividades de concientizacién en establecimientos educativos y organizaciones civiles /
sociales, fortaleciendo la difusion de la seguridad publica v la preservacién del medio ambiente. Asimismo la Compaiiia
tiene previsto recibir visitas de establecimientos educativos en sus emplazamientos, para continuar con la orientacion técnica
vocacional, asistencia de especialidades, comunicacién del alcance de la actividad, y la proyeccion de la prestacion del
servicio de la Compafiia hasta la comunidad.

En Transener, se ejecutaron 85 proyectos sociales contabilizados a partir del afio 2005, afio en e! cual se inician las acciones

de RSE.
Los datos y registros correspondientes, se encuentran disponibles en Intranet, en el portal de Gestién de la Calidad "RSE™.

Los_Objetivos aprobados por la Direccion General para el proximo aiio son:

Objetivos del Sistema de Gestion [SO 9001 / 14001 / RSE

e Mamener y reforzar el compromiso con la cultura de la Calidad, la preservacion del medio ambiente, el resguardo de la
seguridad ptiblica y la mejora continua, acorde a la Visién, Misién y Valores Corporativos.

e Mantener y mejorar la Gestién Integrada de los Sistemas 1SO 9001/14001/RSE de Transener ~ Transba, en el marco de
cumplimiento de las politicas de la calidad, la ambiental y de seguridad publica de la Compaiia.

e  Mantener las Certificaciones 1SO 9001/14001 del Sistema Integrado de Gestion de Transener y Transba, superando las
auditorias externas.

o Actualizar y re-certificar el Sistema de Gestion de la Calidad de Transener y Transba de acuerdo a la Norma ISO 9001 antes del
vencimiento de la vigencia de la certificacién en curso.
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Proseguir con la integracién gradual al Sistema Integrado de Gestion, de los aspectos correspondientes a la Norma Internacional
OHSAS 18001 para su oportuna implementacion formal y certificacion.

Mantener la orientacién de la Gestion Empresaria hacia la satisfaccion de las expectativas de los clientes, en base a los
resultados de las evaluaciones del servicio brindado, tendiendo a la mejora permanente.

Reforzar y sostener ¢l compromiso de la Compaiiia con la RSE y los principios del Pacto Global.

e Consolidar la gestion de los grupos de mejora, mediante actividades de talleres interdisciplinarios para utilizacion efectiva de
los indicadores de comportamiento de los procesos esenciales de la Compaiiia.

MODALIDADES DE REMUNERACION DEL DIRECTORIO Y PRINCIPALES EJECUTIVOS

De acuerdo con el Art. 30 del estatuto de la Compaiiia, las remuneraciones de los miembros del Directorio son fijadas por la
Asamblea, debiendo ajustarse a lo dispuesto por el Art. 261 de la Ley de Sociedades Comerciales N° 19.550.

La politica de remuneraciones del personal gjecutivo consiste en una retribucién mensual y una compensacion variable anual. La
retribucién mensual se establece teniendo en cuenta las caracteristicas y responsabilidades del cargo ocupado y la formacion,
capacidad y experiencia de cada ejecutivo. La compensacién variable anual consiste en un bono sujeto a objetivos vinculados a la
performance operativa y financiera de la Compaiiia, de las Direcciones y al cumplimiento de objetivos individuales. No existe cn la
Compafifa ningQn sistema de compensacién mediante opciones.

POLITICA DE DIVIDENDOS

la Ley de Sociedades Comerciales de Argentina exige que no menos del 5% de las ganancias realizadas y liquidas que arroje el
estado de resultados del ejercicio sean mantenidos como reserva legal hasta alcanzar el 20% del capital social. La declaracién y
pago de dividendos sobre las acciones ordinarias de la Compafiia se determina a través del voto de la mayoria de los tenedores de
dichas acciones que voten como una Unica clase. Esta determinacion por lo general sigue la recomendacion anual del Directorio.
Dado que los accionistas Clase “A™ tienen derecho a nombrar a la mayoria de los miembros del Directorio, dichos accionistas Clase
“A” tienen la facultad de aprobar o rechazar la declaracion, monto y pago de los dividendos que abona la Compafiia.

Transener no ha pagado dividendos desde el afio 2002. Los términos del Contrato de Fideicomiso fechado el 30 de Junio de 2005 y
del segundo convenio complementario al Contrato de Fideicomiso fechado el 02 de Agosto de 2011 contienen restricciones a la
distribucién de los mismos.

CONTROL INTERNO
Transener posee sistemas y procedimientos administrativos concebidos respetando los criterios basicos de control inierno.

Asimismo, la Compaifa ha contratado el servicio de auditoria interna a un estudio de auditores y consultores de primera linea con
el objetivo de evaluar el control interno y de contribuir a minimizar el efecto que podrian generar los riesgos de la operacion.

Comité de Auditoria

En el marco del Régimen de Transparencia de la Oferta Piblica establecido por el Decreto N° 677/01 y Resoluciones Generales N°
400/02 y 402/02, dictadas por la Comisién Nacional de Valores (CNV), con fecha 28 de Abril de 2004, la Asamblea General
Extraordinaria de Accionistas aprobé modificar el Estatuto Social introduciendo la figura del Comité de Auditoria.

Anualmente, luego de la celebracion de la Asamblea General Ordinaria, ¢l Directorio de la Compaiiia designa a los directores que

integraran el Comité de Auditorfa. El 15 de Febrero de 2011 ¢l Comité aprobé su Plan de Actuacion para el ejercicio 2011 y el 6 de
Marzo de 2012 emiti6 su informe anual dando cuenta del tratamiento dado a las cuestiones de su competencia.
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Comision Fiscalizadora

l.a fiscalizacion interna de la Compaiiia esta a cargo de una Comisién Fiscalizadora compuesta de tres sindicos titulares y tres
suplentes, elegidos por la Asamblea General Ordinaria por el término de un ejercicio en el desemperio de sus funciones. siendo
reelegibles indefinidamente de acuerdo con el Estatuto Social.

RESULTADOS ECONOMICO — FINANCIEROS

La Compaiiia arrojé una pérdida neta consolidada de S 68,3 millones correspondiente al ejercicio econdmico finalizado el 31 de
Diciembre de 2011.

L.os ingresos por ventas netas consolidados correspondientes al ejercicio econdmico finalizado el 31 de Diciembre de 2011 fueron
de $ 628,3 millones, 7,6% superiores a los $ 583,8 millones del ¢jercicio anterior, debido principalmente a un incremento de:
(i) $ 30,3 millones en el Canon por Cuarta Linea neto y (i) $ 38,0 millones en los otros ingresos por ventas netos. netos de (iii) una
disminucion de $ 23,8 millones en los ingresos por servicio de transporte de energfa eléctrica netos,

La disminucién en los ingresos por servicio de transporte de energia eléctrica netos se debio principalmente a una disminucion de
(i) $ 34.2 miltones en los ingresos percibidos por la aplicacién de los Acuerdos Instrumentales firmados por Transener y Transba
con la SE y ¢l ENRE y (ii) $ 7.8 millones en Otros ingresos regulados, fundamentalmente debido a menores premios por calidad de
servicios por $ 3.4 millones, netos de (iii) una disminucion de $ 17,0 millones en el cargo por penalidades.

El aumento en el Canon por Cuarta Linea neto, retroactivo a Julio de 2010, se debi6 principalmente al reconocimiento y aprobacion
del aumento de mayores costos por parte del ENRE, a través de su Res. N° 150/2011.

El aumento en los otros ingresos por ventas netos se debié principalmente a un incremento de: (i) $ 29,8 millones provenientes de
los ingresos generados por Transener, fundamentalmente $ 12,6 millones en ingresos por servicios, $ 10,0 millones en ingresos por
supervision y $ 7,8 millones en ingresos por obras y (i) $ 8,1 millones en los ingresos generados por su sociedad controlada
Transba.

Los costos operativos consolidados cotrespondientes al ejercicio econémico finalizado el 31 de Diciembre de 2011 fueron de §
613,8 millones, 26,0% superiores a los $ 487,2 millones del ejercicio anterior, fundamentalmente debido a un incremenio de: (i) §
88,8 millones en Sueldos y contribuciones sociales y (ii) $ 13,7 millones en Materiales para obras.

Los otros ingresos y egresos consolidados correspondientes al ejercicio econdmico finalizado el 31 de Diciembre de 2011
representaron una pérdida neta de $ 0,0 millones, en comparacién con la ganancia neta de $ 5,1 millones del ejercicio anterior,
como consecuencia de la disminucion de lo percibido en el presente ¢jercicio en concepto de recupero de siniestros.

Los resultados financieros consolidados correspondientes al ejercicio econémico finalizado el 31 de Diciembre de 2011
representaron una pérdida neta de $ 67,7 millones, en comparacion con la pérdida de $ 6,6 millones del ejercicio anterior, debido
principalmente a (i) una disminucién de $ 48,0 millones en intereses financieros generados por activos principalmente debido al
menor reconocimiento de ingresos financieros provenientes de los Acuerdos Instrumentales firmados con la SE y el ENRE y (ii) un
aumento de $ 11,1 millones en la pérdida por diferencias de cambio netas.

El cargo por Impuesto a las Ganancias correspondiente al gjercicio econdmico finalizado el 31 de Diciembre de 2011 representé

una ganancia de $ 8.9 millones, en comparacion con la pérdida de $ 53,1 millones de! ejercicio anterior, principalmente debido a
una disminucién de § 22,5 millones en ¢l cargo por impuesto diferido y de $ 39,5 millones en el impuesto a las ganancias a pagar.
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indices comparativos

El siguiente cuadro resume los indices consolidados e individuales obtenidos durante los cjercicios finalizados ¢l 31 de Diciembre
de 2011 y 2010.

Individual Consolidado
2011 2010 2011 2010
Solvencia (a) 118 % 136 % 112 % 129 %
Endeudamiento (b) 84 % 74 % 89 % 78 %
Liquidez corriente (c) 184 % 123 % 190 % 128 %
Razén del patrimonio al activo (d) 54 % 58 % 52 % 85 %
Razon del inmobilizacion de activo o del capital (e) 87 % 90 % 84 % 87 %
Rentabilidad (f) (% 6% (% 7%
Apalancamiento o “leverage” financiero (g) 23x 3.7x 22x 4,1x
Rotacion de los activos (h) 03x 0.2 x 0.3x 0.3x

(a) Solvencia Patrimonio neto/Pasivo total

(b} i Pasivo i nete

(c) Liquidez: Active corriente/Pasivo corriente

{d ) Razén det Patrimonio Neto: Patrimonio Neto/Total Activa

(e) Inmovilizacion del capital: Activo no corriente/Total del active

(f) Rentabilidad: Resultado de! ejercicie excluido el Impuesto a las Ganancias /
Patrimonio neto excluido el resultado del ejercicio

(g) Apalancamiento: EBITDA (1) / Intereses generados por pasivos
(h) Rotacion de los activos: Ventas/Activo total

(1) EBITDA Ajustado: ganancia operativa mas depreciacién y amortizacion, mas la porcién de interés cormespondiente al
ajuste por el Indice de variacion de costos (IVC)

Estructura patrimonial comparativa con ¢l ejercicio anterior (en Pesos):

Individual Consolidado
2011 2010 2011 2010
Activo corriente 250.110.559 193.839.457 307.758.692 253.936.531
Activo no corriente 1.617.780.055 1.686.923.229| 1.651.844.388| 1.712.908.293
Total del activo 1.867.890.614| 1.880.762.686] 1.959.603.080] 1.966.844.824
Pasivo corriente 128.817.915 157.747.518 162.092.626 198.375.956
Pasivo no corriente 724.867.412 640.531.344 742.803.648 642.519.809
Total del pasivo 863.685.327 798.278.863 904.896.274 840.895.765
Participacion Minoritaria 0 0 40.501.519 43.465.236
Patrimonio neto 1.014.205.287| 1.082.433.823| 1.014.205.287| 1.082.483.823
Total 1.867.890.614| 1.880.762.686| 1.959.603.080! 1.966.844.824
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Estructura de resultados comparativa con ¢l ejercicio anterior (en Pesos):

Individual Consolidado

2011 2010 2011 2010
Resuitado operativo ordinario §2.787.176 100.818.856 14.419.740 96.587 457
Resultados financieros y por tenencia (79.383.890) | (23.764.321)| (67.737.582) (6.609.139)
Otros ingresos y egresos (112.685) 5.088.668 (31.253) 5.170.100
Resultado neto ordinario { 26.709.399) 82.143.203 ( 53.349.095) 95.148.418
Resultados extraordinarios 0 0 0 0
Subtotal { 26.709.399) 82.143.203 { §3.349.095) 95.148.418
Resultado por participacion en
sociedades controladas (45.857.974)| (17.890.788) o] 0
Resultado por desvalorizacién de
inversion en sociedad controlada o] 0 (26.030.256) | (18.038.927)
Participaciéon minoritaria en sociedades
controladas 0 0 2.184.937 {819.769)
Subtotal {72.567.373) 64.252.415 {77.194.414) 76.288.722
Impuesto a las ganancias 4.288.837 (41.043.979) 8.915.878 { 53.080.2886)
Resultado neto (ganancia/pérdida) (68.278.536) 23.208.436 ( 68.278.536) 23.208.436

Estructura de la generacion o aplicacion de fondos comparativa con el jercicio anterior (en Pesos):

Individual Consolidado
2011 2010 2011 2010
Fondos generados por i a) ias activi operati 75.684.957 108.775.348 47.815.251 93.486.220
Fondos generados por (aplicados a) las actividades de inversion (68.678.927) | (44.926.859)| (78835928 (52.837.520)
Fondos generados por (aplicados a) las activi de iacion 24.554.624 (24.862.893) 60.466.848 4.062.255
Total de fondos generados (aplicados) durante ! gjercicio 30.560.654 38.985.596 29.646.171 44.710.956

PERSPECTIVAS PARA EL FUTURO

Durante el presente ejercicio las actividades se continuaron desarrollando en un escenario de inestabilidad en tas regulaciones. El
incumplimiento de los compromisos asumidos por el Estado Nacional en las Actas Instrumentales sumado a los ajustes en los
costos y salarios deterioraron los resultados operativos de la Compafiia.

Asi, y a pesar de que Transener y Transba han firmado los Acuerdos Instrumentales con la SE y el ENRE a fines del afio 2010, la
Compaiiia continua realizando un esfuerzo muy grande para prestar el servicio publico de transporte de encrgia etéctrica a su cargo,
el cual durante €l 2011 ha superado con profesionalismo los indices de eficiencia que se establecen en su contrato de concesion
manteniéndolos en niveles que, tanto nacional como internacionalmente, marcan un desempefio sobresaliente.

Ello fue posible. gracias al importante aporte de sus accionistas y acreedores en la recomposicion del perfil financiero dc ta
Compania y al empefio de su personal, todo lo cual consolida un claro posicionamiento y compromiso hacia el futuro.

Es muy importante remarcar que en adicién al excelente desempefio técnico, la Compafiia ha desarrollado sistemas de
identificacion de riesgos y mecanismos de administracién continua, entre los cuales se destacan sus procedimientos de control a los

requerimientos de la Ley Sarbanes-Oxley.

Asimismo, durante el afio 2011 la Compafiia reestructurd parcialmente su deuda financiera con vencimiento en 2016 llevando las
mayores obligaciones de deuda para el afio 2021.
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La Compafiia posce una solida base sobre la cual aspira a lograr en el futuro la recomposicién de la ecuacion econdmico —
financiera de su Contrato de Concesion. Para ello sera necesario que en el futuro —contemplando sus necesidades y la de los
usuarios- se de cumplimiento en tiempo y forma a los compromisos de los Acuerdos Instrumentales, a la vez que se establezca un
proceso razonable que efectivamente concluya en la RTL

Atin pasando por momentos de crisis, los accionistas creen firmemente en el crecimiento de los negocios de la Compaiiia y en que
la politica energética definitivamente estara siendo orientada a acompafiar el crecimiento con reglas claras y estables para el futuro
y la Compafiia esta confiada y consistentemente trabajando para ello.

Si bien los antecedentes de los Gltimos afios son de una marcada incertidumbre regulatoria y su impacto resultaron inexorables en
los resultados de la Compaiiia, las caracteristicas de su negocio, el esfuerzo puesto en la constante mejora, la importancia
econdmica de su actividad, y la confianza en la resolucion paulatina de un adecuado Marco Regulatorio, hacen tener fundamentadas
esperanzas en el futuro.

PROPUESTA DEL DIRECTORIO

Considerando que el saldo de la cuenta Resultados No Asignados al 31 de Diciembre de 2011 arrojé una pérdida de $68.278.536,
¢l Directorio propone que dichos resultados sean destinados a nuevo ejercicio.

Del resultado neto del ejercicio han sido deducidos los honorarios del Directorio y de la Comisién Fiscalizadora, los cuales se
encuentran sujetos a aprobacion de la Asamblea de Accionistas.

Este ha sido un nuevo afio de grandes desafios y no podrian haberse superado con éxito sin el esfuerzo del grupo humano con el
que cuenta la Compaiifa. A ellos y a sus clientes y proveedores, el mas calido agradecimiento.

Buenos Aires, 6 de Marzo de 2012
El DIRECTORIO

Q;abrie‘rfohen

Director
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Q Transener

ESTADOS CONTABLES

Domicilio legal:
Avda. Paseo Colén 728 - 6to. Piso - Ciudad Auténoma de Buenos Aires

ESTADOS CONTABLES al 31 dc Diciembre de 2011 presentados en forma comparativa
Por los cjercicios finalizados el 31 de Diciembre de 2011 y 2010

Actividad principal de la Sociedad:
Prestacién del servicio de transporte de energia eléctrica en alta tensién

Inscripcién en el Registro Piiblico de Comercio:
Del Estatuto: 8 de Julio de 1993
De sus modificaciones: 1° de Septiembre de 1993, 1° de Diciembre de 1993, 5 de Enero de
1994, 30 de Marzo de 1994, 14 de Diciembre de 1995, 30 de
Octubre de 1997, 6 de Enero de 1998, 23 de Noviembre de 1998.
21 de Agosto de 2001, 26 de Agosto de 2004, 26 de Mayo de 2005,
15 de Julio de 2005 y 28 de Agosto de 2006.

Sociedad No Adherida al Régimen Estatutario Optativo de Oferta Pablica de Adquisicion Obligatoria

Nimero de Registro en la Inspeccion General de Justicia:
6070 del libro 113, Tomo A de Sociedades Anénimas

Fecha de vencimiento del contrato social:
8 de Julio de 2088

Sociedad controlante:

Compaiiia Inversora en Transmision Eléctrica Citelec S.A.
Domicilio legal: Avda. de Mayo 645 1° Piso — Ciudad Auténoma de Buenos Aires
Actividad principal: Inversora
Porcentaje de votos poseidos por 1a sociedad controlante: 52,65%

Composicién del capital (Nota 7 a los Estados Contables Individuales)
Clase de acciones Suscripto e integrado

Acciones ordinarias nominativas de V/N § 1 y con derecho a un voto por
accidn, en circulacion:

- no endosables Clase "A" 226.783.648
- escriturales Clase "B" 217.890.147
Total 444.673.795

Véase nuestro mforme de fecha
6 de Marzo de 2012
PRICE W, HOUSF & CO SRL

(Socio)

CPCEL]ABA T 1F° 17 Dr. José D. Abefpvich
piComusién Fiscalizadora
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ESTADOS CONTABLES CONSOLIDADOS
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Q Transener

ESTADOS DE SITUACION PATRIMONIAL CONSOLIDADOS
al 31 de Diciembre de 2011 y 2010

31 de Diciembre de 2011 31 de Diciembre de 2010
ACTIVO S $
ACTIVO CORRIENTE
Caja y bancos (Nota 3.a}} 26.437.485 67952.824
Inversiones (Anexe D) 111.529.385 39.643 569
Cuentas por cobrar (Nota 3 b)) 140.964.879 121.333422
Otros créditos (Nota 3.¢)) 28.826.943 25.006.716
Total del activo corriente 307 758 692 253.936.531
ACTIVO NO CORRIENTE
Bienes de uso (Ancxo A) 1465212717 1.492.016.667
Otros créditos (Nota 3.d)) 51523131 40.318 673
Otros activos (Anexo B) 135.108.540 180.572.951
Total del activo no cormente 1.651.844.388 1.712.908 293
TOTAL DEL ACTIVO 1.959.603.080 1966.844 824
PASIVO
PASIVO CORRIENTE
Cuentas por pagar (Nota 3.¢)) 41.996.844 44.975.897
Deudas bancarias y financieras (Nota 3.f)) 18.534.720 52.565777
Remuncraciones y cargas sociales 57.368.887 35.614.399
Cargas fiscales 20.015.125 26.493773
Provisiones (Nola 3.2)) 22.466.400 32101010
Otras dcudas (Nota 3.h)) 1.710.650 6.625 000
Total del pasivo corriente 162.092.626 198.375 956
PASIVO NO CORRIENTE
Cuentas por pagar (Nota 3.0)) 39.936.596 §2038.626
Deudas bancarias y financieras (Nota 3j)) 646.875.815 534 491,699
Remuncraciones y cargas sociales {Nota 6) 29.942.474 20.230.191
Cargas fiscales (Nota 5} 25.658.763 34.574.641
Otras deudas (Nota 7) 390.000 1.184.652
Total del pasiva no corriente 742.803.648 642.519.809
TOTAL DEL PASIVO 904.896.274 840.895.765
PARTICIPACION MINORITARIA EN LA
SOCIEDAD CONTROLADA 40501519 43 465.236
PATRIMONIO NETO 1.014.205.287 1.082.483.823
TOTAL 1959.603.080 1,966.844 824

Las notas y anexos que se acomparian forman parte integrante de estos estados.

Véase nuestro informe de fecha
6de Marzo de 2012
PRICE WATERHOUSE & CO SR 1

~—

{Socio)

CeLECABAfI°1 F° 17 Dr. José p. Bhelovich Lic. Gabriel Cahent

Dra/ Carolina Gércia Zufiga p/Comisioq Fiscalizadora Director
Contadora Piblica (UCA)

CPCECABA T°226 F° 213
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ESTADOS DE RESULTADOS CONSOLI DADOS
Correspondientes a los jercicios finalizados el 31 de Diciembre de 2011y 2010

Ingresos por ventas netas (Nota 3.X))
Costos de explotacién (Anexo H)
Ganancia bruta

Gastos de administracién (Anexo H)
Ganancia operativa

Resultado de inversion en Transencr Internacional Lida.

Resultados financicros
Generados por activos
Inereses
Diferencias de cambio
Qtros resultados generados por activas
Generados por pasivos
Intereses
Difercncias de camibio
Resuliado por recompra de denda

Resultado por medicion a valor actual de pasivos

Total resuftadas financicros
Otros ingresos y ¢Aresos

Parlicipacion Minoritaria en el resuliado dc la
Sociedad Controlada

Resuhado antes de impuestos
Impuesto a las ganancias (Nota 5)

(Pérdida) Ganancia del ejercicio

(Pérdida) Ganancia neta por accion

31 de Diciembre de 201)

31 de Diciembre de 2010

628.259.669 583.759.512
{500,429 0631 § 401007 T42)
118.330.606 182.751.770

£ 103 91G 8601 186,164 313)
14.419 740 96.587.457

{ 20 030 256} £ 18,039,927
39.259.340 87.250.589
9.668.446 (35212
7.408.633 1.405.494

[ 79412282 £ 74.229.709)
(43 997.628) (23193 3514)
1.760.882 3.355.544

(2.424.973) (14323315

1 67 737,582, L 0.609.139)
(31233 5.170.100
2.184 937 L B19% To)
(Bl C2R IR R 76.288.722
8.915.878 (33080 280y
08278 536} 23.208.436
(0,15} 005

Las notas y anexos que s¢ acompafian forman parte integrante de estos estados.

Vense nuestro nforme de fecha
6 de Marzo de 2012
PRICE WATERHOUSE & CO. SRL

¢

(Soci0)

cecC EcC/AB ATe ZV/J 17
Dra. Carofina Garcia/Zufliga
Contadora Piblica (UCA)
CPCECABA T°226F°213

Dr. José
pComisiogFiscalizadora

“helovich Lic. Gabrie} Cohen

Director
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ESTADOS DE FLUJO DE EFECTIVO CONSOLIDADOS
Correspondientes a los ejercicios finalizados el 31 de Diciembre de 2011 y 2010

31 de Dicsembre de 2011 31 de Daciembre do 2010
s s

VARIACIONES DEL EFECTIVO
Efectivo al miero del ggereicio 104 790 37% 6U079.42)
Aumento neto del efectivo 29 646 171 44.710.95%
Efectivo al cierse del ejercicio (Nota 3. T4 436549 163 790 378
CAUSAS DE LAS VARIACIONES DEL EFECTIVO
Actividades operativas
Perdida ordmarsa del ejercicio [ESREERET] 23208 436
Mis (Menos) Intereses v diferencias de cambro sabre 1as deudas

bancarias v financicras 3 otras deudas devengzdas en el ejercicio 111842 938 ¥5 886 888
Més (Menos) Intereses ganados en el ejercicio R 4357592
M4s (Menos) Resultado por recompra de deuda vl Tee RERSERET

Mi4s (Menos) Impuesto a las ganancias

devengado en el eyercicio [ERIREXET) 53 080 286
Ajustes para araibar al flujo acto de efectivo provensente

de las actividades operativas:

Depreciacién de bicncs de uso

Acuerdo Instrumental (Nata 2)

Amortizacion de otros actves

Otros créditas mcabrables {Ancyo £)

Prev préstamo soc cantralada (Ansvo E)

Provision para gasios

Resultada por venia de bienes de uso

Bajas de bienes de uso

Devengamiento anticipo de clientes

Resulizado por desalonizacion de nversion cn socredad contralada

Partcipacion mmoriana

Cambios €n actIvos y pasivos aperalvos

{Aumeato) Disminucion en cuentas por cobrar

{Aumento} Disminueién on otros créditas 20370392
Augiento (Disminucidn) en cusntas por pagar 11998474
Aumento (Disminucion) en rem uncraciones ¥ ¢argas sociales 10 584 969

[RLEEET LY

Aumcnto (Disminucidn) cn cargas fiscales
Aumcnto (Dismimucion) en provisiones
Flujo ncto de efectivo gencrado por las
actividades operativas 47 815 251 w1486 220
Actvidades de mversion

31E

Cobras par ventas de bienes de uso 230 000
Pagas por compras de bienes de uso i st
Préstamo sociedad controlada (Nota 9) [EE R u
Aumento de inversiones LA 19E 36y

Fiyo neto de efective utilizado en las
actividades de inversion P
Actividades de finansiacion

Pago dv dndendos RIS
Ingreso de fondos de deudas bancarias v financicras 250 33973 228
Pagos relacionados con la refinanciacion 3 emision du deuda 123 v
Ingreso de fondos Financiamwnto de CAMMESA (Nota T} v2 94129 k70

Pago dr reduccion de capital

Cancelacion de deudas bancanas y financieras - Capral fznt (b7 523
Cancelacién de deudas bancanas y financicras - Intereses [RLN § S 240
Flujo neto de cfective generado peren las
actividades de financiacison 60.466 84X 4062.255
Aumento ncto del cfective 29646 171 34710955
T rausaceiones de impartancia que no generan efective
Disminucion de olras deudas (Nota 7) RS dnm vy o
Disminucion de cuertas por cobrar {Nota 7} 2335409 633 o
Pago de dividendos cn cspecie a accienistas minontanos o 1 929 ehT)
Disminucién de otras deudas R L] b 0
Disminucion en otros créditos 5 845334 1 929.667
[ 0
Las notas y anexos que se acompafian forman parte integrante de estos estados.
Viase nuestro tnforme de fecha
6de Marzo de 2012
PRICE WATERHQUSE & CO SR L.,
/7
{Socw)
/ CPCEL ABATYI/F 17 Dr. Jose D. Abclovich Lic. Gabriel Cohen =~
Dra. Cofolina Garcia Zudiga p/Camision Fiscalizadora Direclor

Contadora Pibhca (UCA}
CPCECABA T226 213
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NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES CONSOLIDADOS
Correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de Diciembre de 2011, presentadas en forma comparativa

NOTA 1 - NORMAS CONTABLES

1.1. Normas contables y criterios de valuacién

Las normas contables y criterios de valuacion aplicados por la sociedad controlada Empresa de Transporte de
Energia Eléctrica por Distribucion Troncal de la Provincia de Buenos Alres Sociedad Anonima Transba S.A. (en
adelante “Transba S.A.”), son similares a los utilizados por Compafiia de Transporte de Energia Eléctrica en Alta
Tension Transener S.A. (en adelante “Transener S.A.™), descriptos en Nota 3 a los estados contables individuales.

1.2. Notas a los estados contables consolidados

Las Notas 3, 7, 8 y 10 a 13 a los estados contables individuales forman parte integrante de los presentes estados
contables consolidados.

1.3. Bases de consolidacion

Los estados contables consolidados han sido preparados de acuerdo con la Resolucion Técnica Ne 21 de la
Federacion Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econémicas (FACPCE), ¢ incluyen los activos,
pasivos y resultados de las sociedades controladas incluidas en el Anexo C de los estados contables individuates
que se detallan a continuacion:

Participacion porcentual sobre
Capital Social Votos posibles
Sociedad emisora 2011 2010 2011 2010
Empresa de Transporte de Energia Eléctrica por
Distribucién Troncal de la Provincia de Buenos Aires
Sociedad Angnima Transba S.A. 90 90 90 90
Transener [nternacional Ltda. (1) 99 99 99 99

(1) La inversién en la sociedad controlada Transener Internacional Ltda.. no ha sido consolidada debido a que el
valor contable de dicha inversion ha sido previsionada totalmente, como consecuencia de las circunstancias
indicadas en Nota 9.

NOTA 2 - SITUACION TARIFARIA

La Ley de Emergencia Publica y Reforma del Régimen Cambiario (Ley N° 25.561), a la vez que establecio los
precios y tarifas de los contratos de servicios piiblicos en pesos a la relacion de cambio un peso ($ 1) igual un dolar
estadounidense (US$S 1), impuso sobre las empresas que brindan servicios publicos, tales como Transener S.A. y
su controlada Transba S.A., la obligaci6n de renegociar los contratos existentes con el Gobierno Nacional mientras
se contintia con la prestacion del servicio. Esta situacion afectd significativamente Ja situacion econdmica y
financiera de la Sociedad y su controlada Transba S.A..

En Mayo de 2005 Transener S.A. y Transba S.A. firmaron las Actas Acuerdo con la Unidad de Renegociacién y
Andlisis de Contratos de Servicios Pablicos (UNIREN) que contienen los términos y condiciones de la adecuacion
de los Contratos de Concesion, las cuales fueron ratificadas por los Decretos del Poder Ejecutivo Nacional (PEN)
N° 1.462/05 y 1.460/05 del dia 28 de Noviembre de 2005, respectivamente.

Véase nuestra informe de fecha
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En funcién de las pautas establecidas en las mencionadas Actas Acuerdo, estaba previsto i) llevar a cabo una
Revisién Tarifaria Integral (RTI) ante el ENRE y determinar un nuevo régimen tarifario para Transener 5.A. y
‘Transba S.A., los cuales deberfan haber entrado en vigencia en los meses de Febrero de 2006 y Mayo de 2006,
respectivamente; y ii) el reconocimiento de los mayores costos operativos que ocurran hasta la entrada en vigencia
del régimen tarifario que resulte de la mencionada RTL.

Desde el afio 2006 Transener S.A. ha solicitado al ENRE la necesidad de regularizar el cumplimiento de los
compromisos establecidos en ¢l Acta Acuerdo, manifestando el incumplimiento por parte de dicho organismo de
los compromisos establecidos en la misma, la grave situacion planteada con motivos de dichos incumplimientos, y
su disponibilidad a continuar el proceso de RTI en la medida que se continfie con la vigencia de los restantes
compromisos asumidos por las Partes y se resuelva el nuevo régimen resultante del proceso de RTL Por su parte,
Transba S.A. presenté en el ENRE requerimientos similares a los de Transener S.A., adaptada -en cuanto a los
plazos e inversiones a ejecutar- a lo previsto en su Acta Acuerdo.

Por su parte, mediante Resoluciones SE N° 869/08 y 870/08 del 30 de Julio de 2008, ia Sccretaria de Energia
extendi6 el perfodo de transicién contractual de Transener S.A. y Transba S.A., respectivamente hasta la efectiva
entrada en vigencia del cuadro tarifario resultante de la RTI. fijando asimismo dicha fecha para el mes de Febrero
de 2009.

En ese sentido, Transener S.A. y Transba S.A. presentaron en sendas oportunidades sus pretensiones tarifarias en
virtud de lo establecido en las respectivas Actas Acuerdo y en el articulo 45y concordantes de la Ley 24.065, a los
efectos de su tratamiento, desarrollo de Audiencia Pablica y definicién del nuevo cuadro tarifario.

A pesar de ello, al 31 de Diciembre de 2011, el ENRE no ha convocado atin a Audiencia Publica y no le dio
tratamiento correspondiente a los requerimientos tarifarios solicitados por Transener S.A. y Transba S.A. en el
marco de la RTL

Por otra parte, y con motivo del incremento de costos laborales y operativos que se vienen registrando desde el afio
2004 a la fecha, Transener S.A. y Transba S.A. continuaron acreditando trimestralmente las variaciones de costos
que efectivamente fueron ocurriendo, con la presentacion ante el ENRE de los respectivos reclamos para que,
conforme las clausulas establecidas a tales efectos en el Acta Acuerdo, proceda a readecuar la remuneracion
regulada de las Sociedades.

Asi, y sin perjuicio de un ajuste parcial a cuenta del resultado de la RTI dispuesto a partir del 1° de Julio de 2008
mediante las Resoluciones ENRE N° 327/08 y 328/08, tanto Transener S.A. como Transba S.A. requirieron sin
éxito al ENRE que proceda a dictar los actos administrativos destinados al reconocimiento en la tarifa de los
incrementos de costos ocurridos luego de la firma del Acta Acuerdo, lo que motivo el inicio de reclamos en
instancias judiciales.

Cabe destacar que la UNIREN ha manifestado por nota que el mecanismo de monitoreo de costos y régimen de
calidad de servicio fue previsto hasta la entrada en vigencia de las RTI de Transener S.A. y Transba S.A.,
respectivamente, y que el atraso en la definicién de dicho proceso no es imputable a las Concesionarias y no podria
derivar ello en un perjuicio para sus derechos.

Finalmente, el 21 de Diciembre de 2010 se firmé con la Secretaria de Energia y el ENRE un Acuerdo Instrumental
al Acta Acuerdo UNIREN (el Acuerdo Instrumental), estableciendo:

i) el reconocimiento de un crédito a Transener S.A. y Transba S.A. por las variaciones de costos
obtenidas en el periodo Junio 2005 — Noviembre 2010. calculado a través del indice de variacion de
costos del Acta Acuerdo (1IVC),

Vease nuestro informe de fecha
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i) |a cancelacion mandatoria del financiamiento recibido de CAMMESA (descripto en Nota 7) mediante
la cesion de los créditos resultantes del reconocimiento de variaciones de costos, mencionados en el
punto anterior,

iit) un mecanismo de pago de los saldos a favor pendientes, duranie el afio 2011,

iv) ¢l reconocimiento de un monto adicional a recibir a través de CAMMESA a destinar a inversiones en
el sistema por la suma de $ 34,0 millones en Transener S.A.y § 18.4 miliones en Transba S.A.,

v) un procedimiento para la actualizacion y pago de las variaciones de costos que surjan siguiendo la
secuencia de los semestres ya transcurridos desde el | de Diciembre de 2010 hasta el 31 de Diciembre
de 2011,

vi) que se retiren las acciones de amparo por mora presentadas a la justicia solicitando ¢l reconocimiento

de los mayores costos y la convocatoria a audiencia publica para llevar a cabo la RT1.

CAMMESA estim6 los montos adeudados a Transener S.A. y Transba S.A. por las variaciones de costos ocurridas
en el periodo Junio 2005-Noviembre 2010 al 17 de Enero de 2011, ascendiendo dichos montos a:

Diferencias por Conexién y Capacidad $ millones

Transba S.A. \ Transener S.A. Total
Capital 75,9 | 189.3 265,2 |
Intereses 432, 104.8 143.0
Total 19,1 | 294.1 413,2

Se han registrado en los presentes estados contables los resultados generados por el reconocimiento de las
variaciones de costos por parte de la Secretaria de Energia y el ENRE, hasta las sumas percibidas a través del
financiamiento de CAMMESA descripto en la Nota 7. Consecuentemente Transener S.A. ha reconocido ingresos
por ventas por $ 19,8 millones y $ 47,9 millones ¢ intereses ganados por $ 22,0 millones y $ 61.7 millones, para
los gjercicios finalizados el 31 de Diciembre de 2011y 2010, respectivamente.

Del mismo modo, Transba S.A ha registrado en los presentes estados contables los resultados generados por el
reconocimiento de las variaciones de costos por parte de la Secretaria de Energia y el ENRE, hasta las sumas
percibidas a través del financiamiento de CAMMESA descripto en la Nota 7. Consecuentemente Transba S.A.ha
reconocido ingresos por ventas por $ 7,8 millones y $ 14,0 millones ¢ intereses ganados por $ 9,7 miliones y § 19,0
millones, para los ejercicios finalizados el 31 de Diciembre de 2011 y 2010, respectivamente.

El dia 2 de Mayo de 2011 se finmaron con CAMMESA las nuevas ampliaciones a los acuerdos de financiamiento
(Addendas 1) por las cuales se acordaron: i) la cancelacion de las sumas percibidas al dia 17 de Enero de 2011
por Transener S.A. y Transba S.A. en virtud de los préstamos otargados por los acuerdos de financiamiento del 12
de Mayo de 2009, ii) otargar a Transener S.A 'y a Transba S.A. un nuevo préstamo por la suma de $ 289,7 millones
y de $ 134,1 millones, respectivamente, correspondiente al saido a favor por los créditos reconocidos por la
Secretaria de Energia y el ENRE por las variaciones de costos desde Junio 2005 a Noviembre 2010 y iii) la cesion
en garantia del saldo de los créditos reconocidos por mayores costos al 30 de Noviembre de 2010 conforme al
Acuerdo Instrumental a los efectos de cancelar los importes a ser recibidos por aplicacion de las nuevas
ampliaciones firmadas.

Cabe destacar que los fondos que conforman los nuevos préstamos informados por la presente estaran destinados a
la operacién y mantcnimicnto y al plan de inversiones correspondiente al afio 2011 y seran desembolsados
mediante adelantos parciales en funcién de las disponibilidades de fondos con los que cuente CAMMESA
conforme lo instruya la Secretaria de Energia de la Nacion.

No obstante, los citados compromisos no se cumplieron integramente por el Estado Nacional puesto que al 31 de

Diciembre de 2011- fecha de vencimiento del Acuerdo Instrumental- los importes recibidos de CAMMESA no
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llega al 21% de los montos correspondientes por las variaciones de costos desde Junio 2005 a Noviembre 2010, y
no se percibio importe alguno por el ajuste de remuneracion que se debi6 aplicar desde el | de Diciembre de 2010.

Asi, CAMMESA continué liquidando la remuneracion de Transener S.A. y Transba S.A., por el servicio pablico de
transporte de energia eléctrica bajo el mismo valor establecido en las Resoluciones ENRE N° 328/08 y 327/08, y
1o tos indicados en ¢l Acuerdo Instrumental con el ajuste de costos, los cuales fueran informados por ¢l ENRE a la
SE, mediante Nota N° 99868 del 21 de Junio de 2011 conforme lo dispuesto en la clausula primera inciso B del
Acuerdo Instrumental.

Por tanto, el ajuste de la remuneracion desde el 1 de Diciembre de 2010, el pago de los créditos que se generen por
este concepto, y los intereses que correspondan hasta su efectiva cancelacion, aun se encuentran pendientes. Dichos
montos deberan ser incluidos en nuevas Addendas a firmar con CAMMESA.

En virtud dc la demora antes indicada, se ha solicitado en reiteradas oportunidades a la Secretaria de Energia
adoptar las medidas pertinentes para regularizar los desembolsos previstos en las Addendas 11 de los Contratos de
Mutuo y Cesién de Créditos en Garantia, de manera que se cumplan las obligaciones previstas dentro del plazo
establecido en los Acuerdos Instrumentales.

Asimismo se ha solicitado que instruya a CAMMESA proceda a efectuar la ampliacion de los Contratos de Mutuo
y Cesion de Créditos en Garantia con los importes que resultan de los calculos practicados por ¢l ENRE para los
semestres iniciados en Diciembre 2010.

NOTA 3 - COMPOSICION DE RUBROS DE LOS ESTADOS DE SITUACION PATRIMONIJAL, DE
RESULTADOS Y DE FLUJO DE EFECTIVO CONSOLIDADOS

1 de Diciembre de 2011 31de Diciembre de 2610
ESTADOS DESITUACION PATRIMONIAL 3 5
ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE
a)Caja y bancos
Caja cn moncda nacional 1759491 764 K42
Caja en moneda exiranjera 4 €3 695
Bancos ¢n moneda nacional 58 540 1441 863
Bancos ¢n monceda cxiranjera 140 64 662423
26437485 67952 824
b) Cuentas por cobrar
CAMMESA v1 364 LIK 79026 010
Otros Servicios 20319411 26 595 9uy
Otras panes relacionadas (Nota 10 <) 29.281 350 15700413
140.964 ¥79 1211333422
c) Otros crédias
Anticipos a proveedores 3704133 5542 620
Gastos pagados poradelantado 13579898 11,540 296
Programa de parucipacion accionana - reduccion de capual 0 6.625 00V
Programa de participacibn acconana - Div dendos a cobrar 778 781 o
Créditas fiscales 3030 593 o
Préstamos al Personal 1357 282 N72 03¢
Embarges judiciales 2064 302 221402
Diversos 116 &36 105359
28 826 Y43 25 006 716
Vease nuestro infarme de fecha
6 de Marzo de 2012
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ACTIVO NO CORRIENTE

4)0tr0s crédnos
Programa de participacién accionana
delpersonat
Credito fiscal IGMP

PASIVO
PASIVO CORRIENTE
¢} Cuentas por pagar
Proveedores
Facturacion anticipada
Otras partes relacionadas (Nota 10 o))

f) Deudas bancarias y financieras
Nordic Investment Bank (NIB)
0. Negociables Par
0. Negociables 2016
0. Negociables 2021
Adelantos en cuenta comente
Bance Nacién Argentina
Ajuste deuda con NIBy O.N.Para valor descontada

4) Provisiones
Honorarios por servicios de operacion (Nota 10.¢))
Provision para gastos

h} Otras deudas

Programa Pacticipacion A coionana - Reduccion de capual (Nots 8}

Programa Parucipacion A coionana -Dividendos a Pagar
Financiamiento Cammesa (Nota 7)
Credito Acuerdo Instrumental (Nota 2)

PASIVO NO CORRIENTE
i) Cuentas por pagar

Facturacion anticipada
Anticipo de clintes

j)Deudas bancarias y financieras
Nordic Investment Bank (NIB)
Banco Nacién Argentina
0. Negociables Par
0. Negocubles 2016
0. Negociables 2021
Gastos de financiacion y emision O. N. 2021
Ajuste deuda NIBy O.N Para valor descontado

Vease nuestro informe de fecha
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31 de Ixewmbre de 2011

31de Dicienbre de 2010

S s
5329430 5027.080
46 193.701 35.291.595
51523131 40.318.675
31518 260 26 326 306
10478 584 18 172 500
o 477.001
41996 644 44975 §97
46.027 43074
0 28147
900.862 2.014.166
17.343 704 0
243527 43.480.861
0 6.708.060
0 L8501y
18.534.720 52.565 777
3.539.539 2.709.399
18.926 861 29.391.711
22.466.400 32.101.110
o 6 625.000
778 781 9
931 569 142 571 338
9 (192370 3k
1710650 © 625000
5.120.460 5.490.966
34.816.136 46.547.060
39936.59 52038626
20.982.000 19.383.000
0 Q
[ 9.781.086
228.387.456 510.497.230
424,094 640 0
(23541 60y 0
{ 3046.677) (5.169.02%
646.875 813 534.491.699
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31 de Diwciembre de 2011 31 de Diciembre de 2010
ESTADOS DE RESULTADOS s 5
¥) Ingresos por ventas netas
Servicio de transporte de energia elécinea, neto 3231333 205 347 140 601
Canon 1V Linea neto 116 878 404 86.532 743
QOtros INZresos netos 183 048 060 150.086.168
$28 239 669 583.759.512
ESTADOS DE FLUJO DL EFECTIVO
1) Efectrvo
Total caja y bancos 26 437 485 67 952 824
Total nversiones cosrientes 111.529.385 39.643.569
Menos: Saldos de disponibiidad restringida
Inversiones con ¥encimienios mayores
atres meses {3 il [ERIGDIN]
Total segiin estados de flujo de efecuvo 134 436 549 104 790 378

NOTA 4 - INFORMACION POR SEGMENTOS DE NEGOCIOS

La Sociedad concentra sus negocios primariamente en la actividad principal y secundaria. Al ser la actividad
desarrollada principalmente en Argentina, no se han identificado segmentos por area geografica.

Los segmentos de negocios han sido confeccionados bajo los siguientes lineamientos:

a) Actividad principal, integrada por la operacién y mantenimiento de los sistemas de transporte de energia
eléctrica en alta tension y por distribucion troncal, sujetas a regulacién por parte del ENRE y por la construccion,
operacién y mantenimiento de la Cuarta Linea (ver Nota 3.6.p. a los estados contables individuales).

b) Otros segmentos, integrados por participaciones en operaciones no tarifadas por e} ENRE.

Los actives, pasivos, ingresos y gastos no atribuibles directamente a un segmento especifico, han sido asignados al
segmento més significativo, informandose dentro de la actividad principal.

Los criterios de valuacion aplicables para reportar la informacién por segmentos de negocios son los descriptos en
la Nota 3.6. a los estados contables individuales.

A continuacion se detalla cierta informacion contable clasificada segin el scgmento de negocio relacionado:

Segmento primario: Negocios

Ejercicio finalizado ¢l 31 de Diciembre de 2011 | Actividad Principat| Otros segmentos Total
$

Ventas netas 440.211.609 188.048.060 628.259.669
Resultado operativo ( R3.281.891) 99.701.631 14.419.740
Total activos 1.903.490.370 56.106.704 1.959.603.080
“T'otal pasivos 889.297.230 15.599.044 94,890,274
Adquisiciones de bienes de uso 53.705.222 0 53.705.222
Depreciacién de bienes de uso 77.150.832 0 77.150.832
Amortizacion de otros activos 45.464.41 1 0 45.464.411
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NOTA § - IMPUESTO A LAS GANANCIAS —- IMPUESTO DIFERIDO

La composicion de los activos y pasivos por impuesto diferido se detalla en el siguiente cuadro:

Activos diferidos

Qucbranios acumulados

Inversiones

Cuentas por cobrar

Otros créditos

Valuacién de créditos a valores descontados
Remuneraciones y cargas sociales
Provisiones

Total activos diferidos

Bienes de uso
Otros activos

31de Diciembre de 2011 31 de Diciemhre de 2010

Valuacion de deudas bancarias y fi

Total pasivos diferidos

S §
5.502.354 0
10.336.478 1.399.883
142,195 142.195
694.290 520.296
408.288 786.684
10.479.866 7.080.567
6.852.100 9.167.271
34.415.571 19.096.8%6

Pasivos diferidos

47249247 47 166.943
3519189 4.692.251
a valores d d 9.305 898 1.812.343
60.074.334 53 671.537
25.058.763 34.574 641

Total paswo diferido neto

£l quebranto impositivo neto acumulado registrado por la Sociedad que se encuentra pendiente de utilizacion al
cierre del gjercicio, asciende a $ 15.721.011 de acuerdo al siguiente detalle:

li Afio generacion [ Monto [

Aiio de expiracién

[ 2011 [ 15.721.011]

2016

A continuacién se presenta una conciliacion entre el impuesto a las ganancias cargado a resultados y el

resultaria de aplicar la tasa del impuesto vigente sobre la utilidad contable:

Resuhtado antes de impuesto del ejercicio
Tasa del impuesto vigente
Resultado del ejercicio a la tasa del unpuesto
Diferencias permanentes a la tasa del impuesto:
- Apuste por inflacion
- Participacion Minoritaria
_Resultado por tenencia titulos en cartera sociedad controlada
- Resultado por desvalorizacin inversion en soc. controlada
-Ouos no gravados y/o no bl
- Vencimicnto quebrantos imposuivos
- Disminucién de previsiones de activos por impuesios diferidos (Anexo E)

Total cargo por impuesto a las ganancias

- Varacién entre pasivo diferido al cicrre y al inicio del ejercicio cargado a
resulhados

- lmpuesiv a pagar por cl gercicn

Vease nuestro informe de fecha
6 de Marzo de 2012
PRICE WARERHOUSE& CO SRL

(Socio)

C}'CE(‘ABA T 117

71

31 de Diciembre de 2011 31 de Diciembre de 2010

H
193 1) 76.268.722
35% 35%
2 aISuds) 26.701.053
18.411.903 18.551.804
(764 728 286.919
85 651 2.558.575
0 4.393.796
09281 808.139
0 2.162.580
0 (2.162 581
(915 878) 53.080.286

8.915.878 (13 568 8203

0 39511460
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A raiz de la unificacion de normas contables, la Sociedad ha decidido no reconocer el pasivo diferido generado por
el efecto del ajuste por inflacion sobre los bienes de uso y otros activos no monetarios. En consecuencia, se informa
a continuacion el efecto del mismo sobre los estados contables consolidados. en valores nominales.

31 de Diciembre de 2011 | 31 de Diciembre de 2010
Concepto ~ -
Valor nominal | Valor nominal
$
Aumento del pasivo por impuesto diferido 222.971.864 241.383.827
Disminucién de la participacion minoritaria {6.187.083) (6.631.085)
Efecto en resultados no asignados - pérdida 216.784.801 234.752.742

La vida atil promedio restante de los activos no monetarios en cuestion es de aproximadamente 25 afios. Este
pasivo se revertira totalmente en 2035.

Ao 202 | 208 | 20% | 205 | zow2025 [ 2026 en adetante | Total

Ravession del pesivo uznzssl umuﬁsl uzuzssl 270255 ! 8 zz\.eul 176:5.563[ 222971864
L

en vatores naminales

NOTA 6 - PASIVOS POR COSTOS LABORALES Y COMPROMISOS QUE GENERAN PERDIDAS

A continuacién se presenta un detalle del costo y pasivo estimado de los beneficios otorgados a los empleados de
Transener S. A. y Transba S.A. Los beneficios considerados son:

a) una bonificacién por afios de antigiiedad que se abona al personal, que consiste en abonar un salario luego de 20
afios de permanencia y cada cinco hasta los 40 afios, y

b) una bonificacién para todos los trabajadores que hayan acreditado los afios de servicio con aportes para obtener
la Jubilacién Ordinaria. Los montos y condiciones varian segin el convenio colectivo de trabajo y para el personal
fuera de convenio.

Los pasivos relacionados con las bonificaciones por antigiiedad acumuladas y con los planes de beneficios al
personal precedentemente mencionados, se determinaron contemplando todos los derechos devengados por los
beneficiarios de los planes hasta el cierre del ejercicio finalizado el 31 de Diciembre de 2011 y 2010
respectivamente, en base a un estudio actuarial efectuado por un profesional independiente al 31 de Diciembre de
2011 y 2010. EI método actuarial efectuado utilizado por la Sociedad es de Unidades de Beneficios Proyectados.
Los mencionados conceptos s¢ encuentran expuestos en el rubro remuneraciones y cargas sociales no corrientes.

El detalle del cargo a resultados estimado por variacién en las obligaciones por beneficios de la Sociedad al 31 de
Diciembre de 2011 y 2010 es el siguiente:

31 de Diciembre de 2011 31 de Diciembre de 2010
$ $
Costo por Servicios 2.768.762 2.002.286
Costo por Interes 9.991.479 6.983.016
Amortizacién de (Ganancias) y Pérdidas 6.245.916 1.434,103
Amontizacion del pasivo de transicion 1,170.991 1,170.992
Total 20.177.148 11.610.397
Vease auesiro mforme de fecha
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El detalle de la variacion de las obligaciones por beneficios de la Sociedad al 31 de Diciembre de 2011 y 2010 es el
siguiente:

31 de Diciembre de 2011 31 de Diciembre de 2010
$ $
Obligaciones por Beneficios al inicio del ejercicio 46.531.562 32.835.746
Costo por Servicio 2.768.762 2.002.286
Costo por Intereses 9.991.479 6.983.016
Pérdidas actuariales 20.585.240 8.856.535
Bencficios pagados a los participantes ( [0.464.865) t 4.146,021)
Obligaciones por Beneficios al cierre del ejercicio 69.412.178 46.531.562
Obligaciones por Beneficios al cierre del ejercicio 69.412.178 46.531.562
Pérdidas actuariales no amortizadas L 27.042.150) { 12.702.8200
Costos por servicios pasados no amortizados (12.427.584)  13.398.545)
Total plancs de beneficios al personal 29.942.474 20.230.191

Los supuestos actuariales utilizados fueron:

Variables

Tasa de descuento 2 %% 25.08%

Tasa de interes real 6.00% 6,00%
2% 1%

Tasa de crecimiento salarial real
Al 31 de Diciembre de 2011 y 2010 la Sociedad no posee activos relacionados con los planes de pensién.
NOTA 7 - FINANCIACION DE CAMMESA

Como resultado de la demora en la implementacién de los ajustes en los costos segin las pautas establecidas en el
Acta Acuerdo, el 12 de Mayo de 2009, Transener S.A. y Transba S.A. celebraron con CAMMESA un acuerdo de
financiamiento por un monto de hasta $ 59,7 millones y $ 30,7 millones respectivamente. Con fecha 5 de Enero de
2010, se suscribié una ampliacion del acuerdo de financiamiento antes sefialado por hasta la suma de § 107.7
millones y $ 42,7 millones para Transener S.A. y Transba S.A., respectivamente.

A raiz de los Acuerdos Instrumentales celebrados el 21 de Diciembre de 2010, la Sociedad aplico los créditos
reconocidos por la Secretaria de Energia y el ENRE por variaciones de costos, a la cancelacion del financiamiento
recibido de CAMMESA hasta la concurrencia de los montos. Al 31 de Dicicmbre de 2010, a efectos de reflejar la
realidad econamica del acuerdo se expuso la posicion neta entre el financiamiento recibido y la porcion de créditos
a ceder por la Sociedad (Ver Nota 3.h)).

Ello en virtud que el acuerdo de financiamiento preveia la posibilidad de pre-cancelacién del mismo para el caso
que durante su plazo de pago el ENRE dispusiera los pagos retroactivos adeudados a Transener S.A. y Transba
S.A. en concepto de variaciones de costos desde el afio 2005 a la fecha.

El dia 2 de Mayo de 2011 se firmaron con CAMMESA las Addendas 11 contemplando las ampliaciones a los
acuerdos de financiamiento por las cuales se acordaron: i) la cancelacién de las sumas percibidas al dia 17 de
Enero de 2011 por Transener S.A. y Transba S.A en virtud de los préstamos otorgados por los acuerdos de
financiamiento del 12 de Mayo de 2009, ii) otorgar a Transener S.A y a Transba S.A. un nuevo préstamo por la
suma de S 289,7 millones y de $ 134,1 millones, respectivamente, correspondiente al saldo a favor por los créditos
reconocidos por la Secretaria de Energia y el ENRE por las variaciones de costos desde Junio 2005 a Noviembre
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2010 y iii) la cesién en garantia del saldo de los créditos reconocidos por mayores costos al 30 de Noviembre de
2010 conforme al Acuerdo Instrumental a los efectos de cancelar los importes a ser recibidos por aplicacion de las
nuevas ampliaciones firmadas.

En virtud de las novedades detalladas precedentemente la situacion al cierre del ejercicio es la siguiente:

Desembolsos recibidos Financiamiento de CAMMESA

Capital Intercses devengados Total
$ millones
12/05/2009 al 31/12/10 132,6 10,0 142.6
1/0172011 al 17/01/2011 7.0 0,8 7.8
18/01/2011 al 31/12/2011 85.0 - 85,0
224,6 10.8 2354

El pasivo por la totatidad de los desembolsos percibidos al 31 de Diciembre de 2011 ha sido cancelado a través de
la cesion de los créditos reconocidos pot mayores costos, conforme al Acuerdo Instrumentat. Con posterioridad al
31 de Diciembre de 2011y hasta la fecha de emision de los presentes estados contables ingresaron desembolsos
por $ 9 millones.

Por otra parte, el 27 de Septiembre de 2010 Transener S.A. celebr6 con CAMMESA, bajo las mismas condiciones
de desembolsos y cancelacién, un nuevo acuerdo de financiamiento de hasta USS 2.340.800 para solventar trabajos
de mantenimiento en los interruptores de 500 kV de la ET Alicurd. Al 31 de Diciembre de 2011 el monto
cerfificado por Transener S.A. ascendio a $ 1,2 millones, desembolsando CAMMESA la totalidad de dicho
importe. En virtud del mencionado Acuerdo Instrumental, no se prevé la continuidad de desembolsos por este
acuerdo por parte de CAMMESA, quedando pendiente la devolucion de los montos recibidos en 18 cuotas a partir
del mes de enero de 2012, devengando la tasa equivalente al rendimiento medio obtenido por CAMMESA en las
colocaciones financieras del MEM.

NOTA 8 - AUMENTO Y REDUCCION VOLUNTARIA DEL CAPITAL SOCIAL EN TRANSBA S.A.

La Asamblea de Transba S.A. aprobé el |1 de Agosto de 2009 un aumento dc capital de |a suma de $220.178.121 a
§ 484.317.170, mediante la capitalizacion del saldo de la cuenta “Ajuste de Capital” contabilizado al 31 de¢ Marzo
de 2009, y la reduccion voluntaria del Capital Social de la suma de $484.317.170 a la suma de $ 418.067.170.

Con fecha 18 de Agosto de 2009 se solicité la autorizacion correspondiente al ENRE conforme las disposiciones de
sus Estatutos Sociales. Mediante Resolucion ENRE N© 60872009 del 22 de diciembre de 2009 el ENRE resolvid i)
autorizar la modificacion al Articulo Quinto del Estatuto Social por la capitalizacion de la cuenta denominada
“Ajuste de Capital” en la suma de $ 264.139.049 y la simultanea reduccion voluntaria del capital social en la suma
de $ 66.250.000, resultando el capital social en la suma de § 418.067.170: ii) con relacion a la reduccion voluntaria
del capital social en la suma de $ 66.250.000, resolvio que ¢l rescate de acciones correspondiente podrd ser
efectivizado en la medida que el hecho se concrete bajo la forma de pago en especie.

A tales efectos Transba S.A. entregd a Transener S.A. Obligaciones Negociables Clase 1 por un valor nominal de
1SS 18.707.000, quedando pendiente de cancelacion al 31 de Diciembre de 2010 § 1.686 con Transener S.A..
Asimismo. al 31 de Diciembre de 2010 se encontraba pendiente de cancelacion el saldo carrespondiente a la PPAP
por un importe de § 6.625.000. Estos importes han sido cancelados durante el mes de Marzo de 2011, mediante
una transferencia de Obligaciones Negociables Clase | por un valor nominal de USS$ 1.655.000.

El dia 15 de Abril de 2010, Transba S.A. finalizd el tramite de registracion del aumento y reduccion voluntaria de
capital, y reforma del art. 5° del Estatuto Social, por ante la Inspeccién General de Justicia.
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NOTA 9 - INVERSION EN TRANSENER INTERNACIONAL LTDA.

Transener Internacional Lida. esta atravesando dificultades operativas y financicras, para lo cual, y a efectos de
apoyar sus operaciones, Transener S.A. ha otorgado al 31 de Diciembre de 2011 préstamos a Transener
Internacional Ltda. por un monto total de US$6,6 millones.

Al 31 de Diciembre de 2011, tanto el valor de la participacién de Transencr en Transener Internacional Ltda. como
los préstamos y los créditos otorgados han sido previsionados en su totalidad, debido a la incertidumbre de su

recupero.
Por este motivo, las operaciones de Transener Internacional Ltda. no han sido consolidadas.

NOTA 10 - SALDOS Y OPERACIONES CON SOCIEDADES ART. 33 LEY 19.550 Y OTRAS PARTES
RELACIONADAS

a) Transener S.A. suscribio un acuerdo operativo a través del cual Pampa Energia S.A., ENARSA S.A. y
Electroingenieria S.A., proveen servicios, experiencia y “know how con respecto a determinadas actividades
llevadas a cabo por Transener S.A.. A partir del mes de Noviembre de 2009, Pampa Energia S.A. transfiri6 el
contrato a Pampa Generacion S.A.. Electroingenieria S.A. ha notificado en el mes de Noviembre de 2010 la
transferencia del contrato a Grupo Eling S.A.

La responsabilidad de los operadores incluye la provisién de asesoria y coordinacion en areas como recursos
humanos, administracién general, sistemas de informacion, control de calidad y consultoria.

Los honorarios por servicios de operacion se establecen en el 2,75 % de ciertos ingresos regulados.
b) Las transacciones realizadas con sociedades art. 33 Ley 19.550 y otras partes relacionadas durante los
gjercicios finalizados el 31 de Diciembre de 2011y 2010 son las siguientes:

Sociedades art. 33 Ley 19.550

31 de Diciembre de 2011 31 de Diciembre de 2010
$ S

Venta de bienes y servicios Enarsa S.A, 1.842.280 502.100
Casto de honorarios por servicios

* Enarsa S.A. 1.503.132 1723 845
* Electroinpenieria S A 0 1.058.939
Comisién Rofcx(Pampa Energin S.A) 0 24 815
Intereses posihivos (Citelec S.A ) 433.962 447.663

Otras partes relacionadas

Venta de bienes vy servicios Yacylec S A 4824279 5325.603
Venta de bienes y servicios Lusa § A 981 920 1 576 769
Venilade bienes y servicios Central Térmica Gitemes S A 0 75 465
Venta de hienes y servicios Central Piedra Buena $.A 140 KOS 908.263
Ventade bienes v servicios Transporiadora de Gas del Sur § A 367 274 200.000
Venta de hmncsyservl:xoslnmgrnclonlileclncn SurS.A 41212 583 33.551 884
Venin de bienes y servieias C T Loma dela Lata § A 836 659 695 393
Costo de hanorarios parsericias

“Pempa Generacion § A 3 006 264 14130653
“Grupo Eling § A | 503 132 698 644
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¢) Los saldos acreedores y deudores con sociedades art. 33 Ley 19.550 y otras partes relacionadas al 31 de
Diciembre de 2011 y 2010 se detallan a continuacion:

Sociedades art. 33 Ley 19.550

31 de Diciembre de 2011 31 de Diciembre de 2010
POSICION ACTIVA S $
Inversiones
Préstamo Citclec S.A. 3.530.321 2.806.015
Préstamo Transener Internacional Lida §.A. 29.532.795 3.999.666
Prevision préstamo socicdad controlada (Anexo E) (24.532.795) (3 999.666)
Total 3.530.321 2.806.015
Otros créditos
Transba §.A. 7.933.168 1.142.815
Transener Internacional Lida. 1.983.686 1.486.559
Prevision otros créditos (Anexo E) (1.983.6086) (1.486.859}
Total 7.933.168 1.142.815
Provisiones
Fnarsa S.A. 1.151.376 680,996
Total 1.151.376 680.996
Otras partes relacionadas
POSICION ACTIVA
Inversiones
O.N.TGS 2017 15.308.149 0
Total 15.508.149 0
Cuentas por cobrar
Yacylec S A. 796.802 855.472
Integracion El¢cirica Sur S.A. (1) 28.141.403 14.659.023
Litsa S.A. 68.233 109.478
CT.Lomade la Lata S.A. 83.179 77.440
Teansportndors de Gux del Sor S.A 660 0
Towl 29.090.277 15701 413
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31 de Diciembre de 2011

31 de Diciembre de 2010

S S
POSICION PASIVA
Cucntas por pagar
Litsa § A 0 477.091
Total 0 477.091
Provisiones
Grupo Eling S.A. 797.899 679.437
Pampa Generacion S.A. 1.590.264 | 348.966
Total 2.388.163 2 028.403
Deudas bancarias y financieras
Ldenor S.A. ON 2016 (2) 0 17 643 239
Pampa Inversiones S.A. ON 2016 (2) [Y 4.390.851
Tetal 0 22.034 090

(1) [ dia 9 de Enera de 2012, se recibicron cheques de cobro diferido por $ 11,7 millones.

(2) El valor contable registrado por Edenor S.A. y Pampa Inversiones S.A.al 31 de Diciembre de 2010 por las ON 2016 ascendia a
$17.413.133 y $4.317.453 respectivamente. En ambos casos s consideré ¢l valor de mercado a dicha fecha. La totalidad de las
transa han sido realizadas en ici de mercado,

NOTA 11- ADOPCION DE LAS NORMAS INTERNACIONALES DE INFORMACION FINANCIERA
Aplicacién de NIIF 1

La CNV, a través de las Resoluciones N°562/09 y N°576/10 ha establecido la aplicacién de la Resolucion Técnica N°
26 de la FACPCE (modificada posteriormente por la Resolucion Técnica N° 29 de la FACPCE), que adopta las
Normas Internacionales de Informacién Financiera (“NIIF”) emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de
Contabilidad (*IASB”, por sus siglas en inglés), para las entidades incluidas en el régimen de oferta pablica de la Ley
N° 17.811, ya sea por su capital o por sus obligaciones negociables. o que hayan solicitado autorizacion para estar
incluidas en el citado régimen.

La aplicacion de tales normas resulta obligatoria para la Sociedad a partir del cjercicio que se inicie el 1° de Enero de
2012. siendo los primeros estados financieros a presentar los correspondientes al 31 de Marzo de 2012.

La Sociedad adoptaré las NIIT emitidas por el 1ASB en su totalidad a partir del ejercicio iniciado el 1° de Enero de
2012. La adopcién de estas normas originara cambios en las politicas contables de la Sociedad, cuyo impacto se
incluye en las conciliaciones correspondientes al patrimonio neto al | de Lnero de 2011 (fecha de transicion a las NIIF
emitidas por el TASB) y al 31 de Diciembre de 2011, y al resultudo integral correspondiente al ¢jercicio anual
finalizado ¢l 31 de Diciembre de 2011, mis adelante detallado.

In la preparacion de las conciliaciones mencionadas, se han considerado las siguientes excepciones obligatorias a la
aplicacion retroactiva de las NIIF emitidas por el IASB:
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e  Estimaciones

Las estimaciones al 1° de Enero de 2011 bajo NIIF son consistentes con las estimaciones realizadas de conformidad
con las normas contables profesionales anteriores.

e Clasificacion y medicién de activos financieros

La clasificacion y medicién de los activos financieros es efectuada segin fa NIIF 9. la cual serd adoptada
anticipadamente por la Sociedad al 1° de Enero de 2011. La citada norma presenta dos categorias de medicion: costo
amortizado y valor razonable, y fue aplicada para la preparacion de las conciliaciones que se exponen mas adelante
por la Sociedad segin los hechos y circunstancias existentes a la fecha de transicion.

Las restantes excepciones obligatorias de NIIF 1 no se han aplicado por no ser relevantes para ta Sociedad. Estas
excepeiones son las siguientes:

»  DBaja de activos y pasivos financieros

«  Activos clasificados como mantenidos para la venta y operaciones discontinuadas
e Contabilizacion de cobertura

e Participacion no controlantes

Ciertas exenciones opcionales a la aplicacion retroactiva de las NUF son permitidas bajo NUF 1, habiendo la
Sociedad aplicado las siguientes exenciones:

o Valor razonable o revaluado como costo atribuido

Los activos fijos (clasificados en el rubro Bienes de Uso, y su equivalente Propiedad, planta y equipos, bajo NIIF)
han sido valuados a la fecha de transicion a NIHF usando los respectivos valores de libros determinados bajo
normas profesionales vigentes en Argentina.

»  Beneficios a los empleados

La NIIF 1 exime de la aplicacion retroactiva de la NIC 19 revisada, “Retribuciones a los empleados™ en lo que
respecta al reconocimiento de las pérdidas y ganancias actuariales. En linea con esta exencion, la Sociedad ha
optado por reconocer todas las pérdidas y ganancias actuariales acumuladas existentes a la fecha de transicion,
relativas a todos los planes de prestacién a los empleados en el saldo de apertura de los resultados acumutados.

Las restantes exenciones opcionales que no son de aplicacion en la Sociedad son:

e Contratos de seguros

e  Arrendamientos

e Diferencias de conversion acumuladas

Inversiones en subsidiarias, entidades controladas de forma conjunta y asociadas

Activos y pasivos de subsidiarias, asociadas y negocios conjuntos

Instrumentos financieros compuestos

Pasivos por desmantelamiento incluidos en el costo de propiedades, ptanta y equipo

Designacion de instrumentos financieros reconocidos previamente

Medicién a valor razonable de activos financieros o pasivos financieros en el reconocimiento inicial
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Conciliaciones entre NIIF y normas contables de Argentina

Las siguientes tablas detallan las conciliaciones de las normas contables profesionales vigentes en Argentina a
NIIF, cuantificando los efectos de la transicién y del comparativo para el primer gjercicio de aplicacién.

En tal sentido, la Sociedad ha considerado en la preparacién de las conciliaciones, aquellas NIIF que estima serdn
aplicables para la preparacidn de sus estados financieros al 31 de Diciembre de 2012.

Las partidas y cifras incluidas en la conciliacion podrian modificarse en la medida en que, cuando se preparen los
estados financieros al 31 de Diciembre de 2012, las normas que se utilicen fueren diferentes.

a) Efectos de Ia aplicacion de NIIF en el patrimonio neto al 1 de Enero de 2011 y al 31 de Diciembre de
2011

NIIT prevé el uso de criterios alternativos para la medicion después del reconocimiento inicial de cada clase de
bienes que componen los rubros Propiedad, planta y equipos. Una entidad debera clegir entre el "modelo de costo”
y el "modelo de revaluacion”. La Direccién de la Sociedad ha optado por seguir aplicando el "modelo de costo”
para todos los bienes que componen el rubro Propiedad, planta y equipos.

Después de considerar las excepciones voluntarias elegidas para la adopcion inicial y el uso del "modelo de costo”
para valuar Propiedad, planta y equipos las principales diferencias identificadas entre las normas profesionales
vigentes en Argentina y las NIIF y su impacto en el patrimonio neto de la Sociedad al 1° de Enero de 2011 y 31
Diciembre de 2011 y en los resultados para el ejercicio terminado el 31 de Diciembre de 2011 se describen a
continuacion:

Total Patrimonto Nelo al | | Total Patrim onio Neta
de Enero de 2011 al 31 de Dictembre de
2011
Saldos Scuun norma Local 1 082 483 823 1014305287
Ajustes N IF
| Cambio de metodo de depreeracion en Bienesde Uso (273035633} (275487

2 Seyregacion resultado de construccion, operacion ¥

240571 [ERTS I
m antenimicnio del Proyecto IV Linca (40371 BERGAEA
R ) (240 3 L
3 Recomocimiento m puesta diferida sobre ¢l ajusie porinflacion
4 Recconocim ento de resuliados relacionados a planes de S at s . )

(2e301 3700 (2 dew Seds
bencficios definidos

747 4 4 2

5 Efecios de los ajusies descriptos en gl impuesio diferido 13 941 114674 40
Patrimanio neto de Transener S A bajo NIIF 629853 821 578 266 577
Patrim ¢nio neto participactén no controlada bajo N [1F 13.429 040 13120 262
Patrim onio Neto bajo NIIF 643,282 86! 591 386 939
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b) Efectos de la aplicacion de NIIF en Resultados Integrales al 31 de Diciembre de 2011

1.

Resultado al 31 de
Diciembre de 2011

Saldo segin norma local

(68.278.536)

Ajustes NIIF
1. Cambio de metodo de depreciacion en Bienes de Uso

2. Segregacion resultado de construccion, operacion y mantenimiento
del Proyecto IV Linea

3, Reconocimiento impuesto diferido sobre el ajuste por inflacién

4. Reconocimiento de resultados relacionados a planes de beneficios
definidos

5. Efectos de los ajustes descriptos en el impuesto diferido

(551.372)

11.072.773

18.411.963

1.170.891

926.461

Resultado del Ejercicio de Transener SA segin NIIF

4. Otro Resultado Integral de Transener SA bajo NIIF

Participacion no controlada bajo NIIF

(37.247.820)
{14.339.324)

(308.778)

Resultado total integral del ejercicio bajo NIIF

(51.895.922)

Cambio de método depreciacion Propiedad, planta y equipos:

De acuerdo a las normas contables profesionales vigentes, Trans
férmulas técnicas para depreciar ciertos bienes relacionados a la actividad de transmision de energia

ener S.A. y Transba S.A. utilizan

eléctrica. A efectos de la aplicacion de la NIIF, se ha utilizado el método de a linea recta.

El efecto neto de estos ajustes implico un efecto en el patrimonio neto de una pérdida de $ 274.635.635 ¥

$275.187.007 al 31.12.2010 y 31.12.2011, respectivamente.

Segregacion resultado de construccién, de operacién y mantenimiento de Proyecto IV Linca.
De acuerdo a las normas contables profesionales vigentes, aquellos coslos y gastos relacionados
directamente con el proyecto de Cuarta Linea fueron reconocidos como “QOtros activos no corrientes”, los
cuales son amortizados en forma unificada y lineal durante el periodo de 15 afios, teniendo en cuenta el
Véase nuestro informe de fecha
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periodo de cobro del canon de construccion, operacion y mantenimiento. Paralelamente, Transener SA.
recibi de CAMMESA la totalidad de los anticipos establecidos por el Contrato COM, provenientes de la
subcuenta de excedentes por restricciones de la capacidad de wansporte del corredor Comahue-Buenos
Aires. Estos fondos han sido contabilizados como Anticipos de clientes, dentro del rubro “Cuentas por
Pagar No Corrientes™ y se reconocen como ingresos por ventas sobre la base de 15 afios de acuerdo con el
perfodo de cobro del canon. Adicionalmente, ¢l activo neto fuc considerado bajo normas contables
profesionales vigentes como un activo no monetario y como tal fue ajustado por inflacion y recibié la
capitalizacién de diferencias de cambio.

De acuerdo con las NIIF,

a) aquellos acuerdos que incluyan distintos componentes de ingresos (como es el caso de los
contratos de construccion, operacién y mantenimicnto), deben segregarse y contabilizarse en forma
independiente y en base a la prestacion del servicio. A partir de ello, se ha segregado el resultado
de la construccion del resultado de operacién y mantenimiento, habiéndose reconocido un activo
financiero en base a los canones futuros a recibir asociados al saldo pendiente de cobro por el
servicio de construccidn de la Cuarta Linea;

b) se han reversado el ajuste por inflacion y la diferencia de cambio capitalizados.

El efecto neto de estos ajustes implicé un efecto en el patrimonio neto de una pérdida de §$ 24.057.111y §
12.984.338 al 31.12.2010 y 31.12.2011, respectivamente.

3. Reconocimiento impuesto diferido sobre ajuste por inflacion

De acuerdo a las normas contables profesionales vigentes, la Sociedad considera el ajuste por inflacién
contable de propiedad, planta y equipo y otros activos no monetarios como diferencias permanentes para
reconocer el impuesto a fas ganancias segin el método del impuesto diferido. De acuerdo con las NIIF,
dicho ajuste por inflacién contable es considerado como una diferencia temporaria, generando un mayor
pasivo diferido.

El efecto neto de estos ajustes implico un efecto en el patrimonio neto de una pérdida de S 241.383.826y
$222.971.863 al 31.12.2010 y 31.12,2011, respectivamente.

4. Reconocimiento de resultados relacionados a planes de beneficios definidos

De acuerdo a las normas contables profesionales vigentes, la Sociedad no reconoce en los estados
contables las pérdidas y ganancias actuariales ni los costos por servicios pasados que aun no se han
amortizado. De acuerdo con las NIIF, y considerando que la Sociedad ha adoptado anticipadamente la
NIIF 19 revisada, la Sociedad ha reconocido Jas pérdidas y ganancias actuariales no reconocidas a la
fecha de transicion en resultados integrales; y los costos por servicios pasados no amortizados a la fecha
de transicion en resultados acumutados.

El efecto neto de estos ajustes implicd un efecto en el patrimonio neto de una pérdida de $26.301.371 y
$39.469.804 al 31.12.2010 y 31.12.2011, respectivamente,

Véase nuestro informe de fecha
6 de Marzo de 2012
PRICE WATERHOUSE & CO. SR.L

(Socio)

CPCEQABA T°1F°17 Dr. José D. Abelovich
N ptCormusion Fiscalizadara

a1



Q Transener

5. Efecto de los ajustes descriptos en impuesto diferido

Corresponde al efecto sobre el impuesto diferido de los ajustes para hacer la conversion a las NIIF.

El detalle es el siguiente:
S
Pasivo diferido por ajusic por inflacién 222.971.863
Impuesto diferido sobre ajustes de conversidn a NIIF (114.674.402)
108.297.641

Impuesto diferido

Véase nuestro mforme de fecha
6 de Marzo de 2012
PRICE WA'LE USE& CO SRIL

(Soci0)_
CPCECEBA T IF17 Dr. José D. Bbelovich
p/Comision Fiscalizadora
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Estados de Situacién Patrimonial Consolidados al 31 de D

BIENES DE USO

ciembre de 2011 y 2010

ANEXO A

Valores Origmales Depreciacioncs
Cucenta Prncipal Al Al Acumuladas Delejercicio Acumuladas Neto Neto
comienzo cierre alcomienzo alcierre resultante wesultante
delejercicio Aumentos Dismmucones [iansferenciay  delgjereicio deleerowio Bajps Monto delegrerio 201 2010
$

Terrenos 3864 279 0 o 3864 279 ) 0 ] o 3864279 3 864.279
Vehiculos 32055113 2.907 551 (@3 121 0 34 868.943| (20076 202) 60.227 (29 R 687y 5058250 5378911
Equipo aéreo ysemipesade 22.197.739 775.509 0 0 22973248 (5771086) o (0 6XR ¥13) 16284 435 16.426 043
Mucbles yutiles 6592807 96 929 o 0 6689736 (4156 40 o]  (erasm 4518 897) 2170839 2.436.166
Equipam ento informAtica 16 331039 516 348 0 0 16847 387 U5 312077 o] qess2Izy| (15997 299) 850 088 1018 962
Lineas de akta tension 906279 605 0 0 1802327 908 081932] (331021670} of 32 394 128)] 3e70is Tus 541066 134 571657935
Equipo elécinca $73.128.838 115013 6420757} 21165.401 888988 495 9732633 5400588) (30327 3500)] (3388932304 5500952591 559153 575
Edificio, otras obras civiles y

cdificio en terreno de terceros 82 140.403 204 180 0 0 82344583 (23055737 o] (ox7in) 25084464y 57.260 119 59.084.6606
Laboratono ymantenimiento 8388697 67117 0 0 8455814 3817697y 0 (15434 (1433 13y 4022683 4571000
Llemenios de comunicaciones 101443 501 130 026 0 2748912 104 322439 45 18 570 ol Taey[ (S HTR JoT) 53.444 072 56 094 930
Varmos 14907 858 421128 0 0 15328 986 (11273 18%) o (uosgray| M ea e 959 819 1634 570
Obras encurso 133.833 163 25167679 o 17 essoony 141362 149 0 0 0 0 141362 149 133833 163
Repuestos 67 767 685 3495071 g (185 87%) 68763 201 0 0 o 0 68 763.201 67767 685
Anticipo s 9094 782 18 808 671 0] (iB9lany) 20 011384 4 0 0 [ 20011384 9.094.782
Total201] 2278025 509 53.705 222 (8 825,155+ 0 2322902 576] (&0 o0y 542y 5469815] (77 150 R32) Sseof 1465212717
To1al2010 2249 727 940 46 880 141 (13 582.572) 0 2278 025.509 T300)]  7.379.67%] (76585 150 1452.016.667

Véase nuestro informe de fecha
6 de Marzo de 2012
PRICIE ERHOUSE & €O SRI.

(Sacio)

CPCRCABA 121 F217

a3

Dr. José D. Abelovich

p/Comision

Fiscalizadora
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ANEXO B

Estados de Situacién Patrimonial Consolidados al 31 de Diciembre de 2011 y 2010
OTROS ACTIVOS

Valores Originales Amortizaciones

Al Al Acumuladas Del ejercicio Acumuladas Neto Neto

Cuenta Principal comienzo cierre al comicnzo al cierrc resultante resultante
del ejercicio del ejercicio del cjercicio Monto del ejercicio 2011 2010
3

Proyccto Cuarta Linea 629.404.712 629.404 7121462 238 1935)] (42 112.8041](504.350.999) 125.053.713 167.166.517
Activacion diferencias de
cam bio 43.570.907 43.570.907| (30 164473 3351.607) (33.516.080) 10.054.827 13.406.434
Total 2011 672.975.619 672.975.619] (192402668} (45 dod 411)[ (537 867.079) 135.108.540
Total 2010 672.975.619 672975 619[(4469387236)] (45464.3121[(492.402.668) 180.572.951

Véase nuestro informe de fecha
6 dg Marza de 2012
PRICE W (OUSE& CO.SR 1.

{Sociv)

CPCEGABA T°1 017

84

Dr. José D.Abelovich
p/Comisién Fiscalizadora
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Estados de Situacién Patrimonial Consolidados al 31 de Diciembre de 2011 y 2010

OTRAS INVERSIONES

ANEXO D

Valer
Cuenta principal de costo ajustado Valor registrado 201 Valor regisirado 2010
2011
$
INVERS [ONES CORRIENTES
Colocaciones de fondos 0 0 16.638.705
Fondo Comin de Inversion 6.519.727 6.519.727 20.178.849
Sociedades Art. 33 Ley 19.550 (Nota 10.c)) 3.530 321 3.530.321 2.806.015
Obligaciones Negociables 36055325 35.797.868 0
Titulos Piublicos 61.332.522 65.681.469 0
Total inversioncs corrientes 107 437.895 111.529.385 39.643.569

Véase nuestro informe de fecha
6 de Mgrzo de 2012
PRICE WATE! £ & CO SRIL

(Socia)

CPCECABA T°1 F°I17

85

Dr_josé D. Abelovich
piComisién Fiscalizadora
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ANEXOE
Estados de Situacion Patrimonial Consolidades al 31 de Diciembre de 2011y 2010
PREVISIONES
Counceptos Al Al
comicazo Aumentos Dismmucwnes clerce

delegercicio

delepercicin

Doducidas delecing cornenie

Baraprestamo sociedad controlada (1) 3999 666 ° 29532795
Pacadeundores mcobrabics 406272 [ [ 406.272
Paraowos crédios mcobrables (1 1486 559 497127 ] 1983 686
Tolalaldtde Diciembre dc 201 5 892497 26430256 0 31922 753
Totalaldlde Duciembre de 2010 $06.272 54%6228 [] 5892.497
Deducidas delactiva no corriente

Pare sctivos imposiwos diferidos o [ o [
Totalni3ide Diciembre de 2011 0 u o o
Totalaldlde Digiembre de 2010 2162 580 o 216E s i

(1) VerNota 9.

Véase nuestro informe de fecha
6 de Marzo de 2012
PRICE WATERIHOUSE & CO SR.L.

(Soco)

CPCIﬁwﬂ',\. T°1 17

86

Dr José D. Abelovieh
piComision Fiscalizadora
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ANEXO G
Estados de Situacion Patrimonial Consolidados al 31 de Diciembre de 2011y 2010

ACTIVOS Y PASIVOS EN MONEDA EXTRANJERA

2011 2010
Rubros Monto y clase de Cambio | Monto en moneda Monioy clase de Monto cn moncda
la moneda . la moneda
) vigente local . local
extranjera cxlrangra
$ $

ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE

Caja y bancos US$ 5.420.944 4264 23.114.906]  USS 16.448.512 64.741.345

Caja y bancos R$ 1.735 2621 4.348 R§ 2.000 4.773]

Inversiones US$ 23.799.094 4264 101.479.337 0
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 124.598.791 64.746.118]
TOTAL ACTIVO 124.598.791 64.746.118]
PASIVO
PASIVO CORRIENTE

Cucntas por pagar USS$ 187.277, 4304 806.041 USS$ 2.547, 10.127]

Deudus bancarias y fmancieras (1) USS 4.249.813 4304/ 18.291.193 US$ 599.939 2.385.357
TOTAL PASIVO CORRIENTE 19.097.234 2.393.484]
PASIVO NO CORRIENTE

eudas bancarias y fmancieras (1) USS$ 156.474.0001 4304 673.464.096] USS 135.729.709) 539.661.322
TOTAL PASIVO NO CORRIENTE 673.464.096] 539.661.322]
TOTAL PASIVO 692.561.330 542.056.806)

(1) Et importe de las deudas bancarias y financieras no incluye el ajuste de la deuda financiera NIB y tas ON Par
a valor descontado, ni los gastos de financiacién y emision de ON 2021 (ver Notas 3.6y 3.

USS: Délar estadounidense
RS: Real

Veéase nuestro nforme de fecha
6 de Marzo de 2012

PRICE W, SHOUSE &CO SRIL.
{Socio}

CPCECABAT L F 17 Dr. José D, Abelovich
pComision Fiscahzadara
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ANEXOH

INFORMACION REQUERIDA POR EL ART. 64, INC. b) DE LA LEY N° 19.550 CONSOLIDADA
Correspondiente a los ejercicios finalizados el 31 de Diciembre de 2011y 2010

Total I Costos de } Gastos de Total
RUBROS 2011 explotacién administracion 2010
$
Sueldos y confribuciones sociales 307.843.872| 258.760.311 49.083.561 219.029.739
Otros costos en personal 7.561.166] 5.801.065 1.760.101 5.701.245
Honorarios por servicios 6.012.527, 6.012.527, 0 6.895.381
Honorarios profesionales 9.929.639) 4.689.230 5.240.409) 8.226.640f
Mantenimiento de equipos 4.546.673 4.546.673| 0] 2.756.987]
Materiales para obras 28.713.704 28.713.704 0) 14.999.638
Combustibkes v hubricantes 6.767.134) 6.396.250 370.884 5.748.380
Mantenimiento general 25.226.720) 24.558.913 667.807 20.637.258
Energia eléctrica 1.956.368] 1.859.939) 96.429) 1.879.035
Depreciacion de bienes de uso 77.150.832 69.436.017, 7.714.815) 76.574.074]
Amortizacién de ofros activos 45.464.411 45.464.411 0 45.464.412]
Gastos por administracion de] MEM 670.941 670.941 0 640.955
Honorarios Ente Regulador 1.641.109) 1.641.109 0 1.797.794;
Cuota social ATEERA 436.983 0 436.983 307.155]
Conumicaciones 3.301.349) 3.017.615 283.734 2.835.044]
Servicio de transporte 4.062.783/ 4.049.344 13.439] 2.872.440)
Seguros 21.854.370 608.440 21.245.930 20.688.077]
Alquileres 5.347.261 2.827.806 2.519.455 5.127.138]
Viajes y estadias 18.621.504] 17.666.121 955.383 14.141.057]
Articulos de oficina y papeleria 2.757.292| 618.402 2.138.890 2.238.797]
Impuestos, tasas y cortribuciones 12.936.972| 9.933.296] 3.003.676) 9.021.243)
Directores y Sindicos 3.491.391 0 3.491.391 2.903.345
Gastos bancarios 423.066| 215433 207.633 393.700f
Vigilancia y seguridad 11.031.136) 11.020.021 tL11S 8.347.510)
Limpieza oficinas y estaciones 6.498.594 6.035.300 463.294) 4.526.537)
Mantenimiento electroducto 3.918.404 3.918.404] 0] 3.987.64]
Provisiones (14.747.649)| (14.747.649) 0 (12.012.635)
Diversos 10.421.377] 6.2)5.440, 4.205.937 11.243.415]
TOTAL 2011 613.839.929) 509.929.063 103.910.866)
TOTAL 2010 401.007.742 86.164.313 487.172.055]
Véase nuestro informe de fecha
6 de Marzo de 2012
PRICE W, HOUSE & CO.SRL
CPCELABA T°1 F°17 el Dr, José D. Abelovich

piComision Fiscalizadora
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ESTADOS DE SITUACION PATRIMONIAL
al 31 de Diciembre de 2011 y 2010

31 de Dicicmbre de 2011 31 de Diciembre de 2010
ACTIVO 3 3
ACTIVO CORRIENTE
Caja y bancos (Nota 4.a)) 24.029.096 43.466.298
Inversiones (Anexo D) 81789532 31.067 370
Cuentas par cobrar (Nota 4.b)) 117.390.832 95.929 466
Otros créditos (Nota 4.¢)) 26901.099 23.376.323
Total delactivo corriente 250 110.359 193 839.457
ACTIVO NO CORRIENTE
Bienes de uso (Anexo A) 1 069.824.147 1.077.870.622
Qtros créditos (Nota 4.d)) 51.523.131 40.318.673
Inversiones (Anexo C) 361324 237 388.160.981
Otros activos (Anexo B) 135.108.540 180.572.951
Totaldelactivo no corrnente 1.617.780.055 1.686.923.229
TOTALDEL ACTIVO 1.867.890.614 1.880.762.686
PASIVO
PASIVO CORRIENTE
Cuentas por pagar (Nota 4.¢)) 31392202 36.866.193
Deudas bancarias y financicras (Nota 8) 18 534.720 52629.043
Remuneraciones y cargas sociales 45.956.299 28.273.565
Cargas fiscales 16.744.543 12.878.329
Provisiones (Nota 4.)) 15218282 27 100.389
Otras deudas (Nota 4.p)) 931 869 0
Total del pasivo corrienie 128.817.913 157.747.519
PASIVO NO CORRIENTE
Cuentas por pagar (Nota4h)) 39.936.596 52.038 626
Deudas bancarias y financieras (Nota 8) 646.875.8135 550.667.351
Remuneraciones y cargas sociales (Nota 14) 20.562.065 15248942
Cargas fiscales {Nota 6) 17.102.956 21.394.773
Otras dendas (Nota 15) 390.000 1.184.652
Total del pasivo no corricnte 724.867.412 640.531.344
TOTALDEL PASIVO 853.685.327 798.278.863
PATRIMONIO NETQ {segin cstado respectivo) 1.014.205.287 | 082,483 823
TOTAL 1.867 890.614 ) 880.762.686

Las notas y anexos que se acompafian forman parte integrante de estos estados.

‘Véase nuestro informe de fecha
6 de Marzo de 2012
PRICE WATERHOUSE & CO SR.L

(Socio)
/ CcycECan A/f TF 1T Dr. Jasé D[Abelovich Lic. Gubriel Cohen  wr
Dra. Carohina Gartia Zoftiga piComisidn Fiscalhizadara Direcior

Contadora Publica (UCA)

CPCECABA T°226 213
90
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ESTADOS DE RESULTADOS
Correspondientes a los ejercicios finalizados el 31 de Diciembre de 2011y 2010

Ingresos por ventas netas {Nota 4.0)
Costos de explotacion (Anexo H)
Ganancia bruta

Gastos de administracion (Anexo H)
Canancia operativa

Resultado por participacion en sociedades
controladas

Resutados financicros
Gencrados por activos
Intereses
Diferencias de cambio
Otros resultados generados por activos
Generados por pasivos
Intereses
Diferencias de cambio
Resuhado por medicion a valor actual de pasivos
Resultado por recompra de deuda
Total resultados financieros

Q08 ingresos y Cgresos

Resultado amtes de [mpuestos
Impuesto a kas ganancias (Nota 6)
(Pérdida) Ganancia de! cjercicio

(Pérdida) Ganancia neta por accion

Véase nuestro infarme de fecha
6 de Marzo de 2012
PRICE WATERHOUSE & CO.S.RL

31 de Diciembre de 2011

31 de Diciembre de 2010

$ $
508.387.524 465.877.850

(374.194.961) (298.291 4700
134.192.563 167.586.380

181 405 38T)

166 767 324)

52787 176 100.818.856
(43837 97} 117 890 78%)
28.949.195 67035.912
7.789.632 607 350
5.498.809 {35212y

176 020 4T

(602 282)

{26 20.133)

12424 973) (L15233D
2.005.599 6.582.377
(79 183 R4} 23764 321)
12 6K5) 5.088.668
(72507378 64.252.415
4.288.837 (41,043 979)
(68 275 536} 23.208.436
(133 005

Las notas y anexos que s¢ acompafian forman parte integrante de estos estados.

r
(Saci0)
CPCECAB Afr')k VFe LT Dr. José b. Abelovich Lic Gabnel Cohen
Dra. Cérolina Garcia Zafiga p/Comision Fiscalizadora Director

Conladora Piblica {LCA)
CPCECABA T°226 F°213
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ESTADO DE EVOLUCION DEL PATRIMONIO NETO
Correspondiente a los cjercicios finalizados el 31 de Diciembre de 2011 y 2010

Aporntes de los propictarios
Capital Ajuste de Primas de Reserva Reserva Resultados
social capital Emisién Total legal Facultativa | no asignados TOTAL
$
Saldos al inicio del ejercicio 444673795 | 352996.229 31.978.847 829.648.871 39.128.713 190.497.803 | 1.059.275.387
Resuelto por Asamblea Ordinaria
del 7de Abril de 2010
-Reserva legal 0 0 0 0 2.339.321 0 (2339321 0
Ganancia del cjercicio 0 0 0 0 0 0 23.208.436 23208436
SALDOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 444.673.795 | 352.996.229 31.978.847 829.648.871 41.468.034 0 211.366918 | 1.082.483.823
Resuclto por Asamblea de Accionistas
del 13 de Ahril de 2011
Reserva Legal 0 0 4] 0 1.160.422 0 (11060.422) 0
-Reserva Facultativa 0 0 0 0 O 210206496 | ( 210.206 496} 0
Pérdida del ejercicio 0 0 0 0 Q 0 (68 278.336)1  (68.278.536)
SALDOS AL 31 DE DICIEMBRE DIE 201 444.673.795)  352.996.229 31.978.847 829.648.871 42628456 | 210.20649 (68 278336Y 1014205287

Las notas y ancxos que s¢ acompafian forman parte integrante de esie estado.

Véase nuestro informe de fecha
6 de Marzo de 2012
PRIQE WATERHOUSE & CO SR,

{Soci0)

CPCECABA T
Dra. Carolina Garcia Zafiga
Contadora Publica (LICA}
CPCECABA T-220F°213

Br lose 1 Abelovich
pK omusion Fiscalizndora

92

Lic. Gabricl Cohen
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ESTADOS DE FLUJO DE EFECTIVO
Correspondientes a los ejercicios finalizados el 31 de Diciembre de 2011y 2010

VARIACIONES DEL EFECTIVO

Efectiva al micio del ejercicia

Aumento neto del efectivo

Efectivo al crerre del ejercicto (Nota 4.1))

CAUSAS DE LAS VARIACIONES DEL EFECTIVO
Actividades operativas

Pérdida ordinaria del periodo

Mas (Menos) [ntereses v diferencias de cambiw sobre las deudas

bancarias v financieras vy otres deudas devengadas en elejercicio

Mis (Menos) Resultado por recompra de deuda
Mas (Menos) Intereses ganados en el ejercicio
Mas (Menos) Impuesto a las ganancias
devengado en el ejercicio
Ajustes para srobar at flujo neto de efectvo provenienic
de las actividades operativas
Deprecincion de bienes de uso
Acuerdo Instrumenial (No1wa 2)
Amorlizacion de otros activos
Otras créditos mcobrables (Anexo E}
Taversiones irrecupcrables (Anexa E)
Provision bRra Raslas
Resultado por venta de bienes de uso
Baias de bienes de uso
Devenpamicnto anticipa de clhentes (Nota 11)

Resuliadas de mversiones en sociedades controladas

Cambias £n ACHVOS ¥ DASIVOS ODEIENIVAS
(Aumenio) Disminucion en cuentas por cobrar
(Aumento) Disminucion en atros crédios
Aumento {Dismimucién) en cuentas por pawar

Aumento (Disminucion) cn remuneraciones v caruas socialks

Aumento (Disminucion) en cargas fiscales
Aumento (Disminucion) en provisiones
Flujo neto de efectivo generado par las
actividades operativas
Actvidades de mversion
Cobros por ventas bicnes de uso
Cobros de dvidendos
Pasos por comnras de bienes d
Préstamo sociedad controlada (\um 17)
Aumento de Inversiones
Flujo neto de cfecuvo ulilizado cn las
actividades de inversién
Actividades de financacian

Ingreso de fondos de deudas bancaras y linancieras

Pagos relacionados con la refinanciacion y emision de deuda

Cobro de reduccion de capital

Ingreso de fondos Financiamrento de CAMMESA (Nota 15)

Cancelacién de deudas bancaras y financicras-Captal
Cancelacion de dendas bancarias y fmancieras-Intereses

Fluo neto de efectivo generada por (unhizado en) las
actividades de finsncinciin

Aumento neta del efectivo

Trensacciones do impariancia que no generan efeciive
Dismmucion de cucnlas por cobrar
Dismmucion de otras deudas
Cobro de dividendos ¢n especte
Dismmucion de deudas bancanas y financieras
Dismmucion de mversiones no carcientes
(Aumenio) Disminucién ¢n otros créditos

31 de Diciembre de 2011
3

11 de Diciembre de 2010
s

Las notas y anexos que se acompafian forman parte integrante de estos estados.

Yease naestro nforme de fecha
6.4 Marzo de 2012
PRICE WATERIHOUSE & CO SRL
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NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES
Correspondientes a los ejercicios finalizados ¢l 31 de Diciembre de 2011 y 2010, presentadas en forma
comparativa

NOTA 1 —ORGANIZACION Y DESCRIPCION DE LA SOCIEDAD

La sociedad concesionaria Compatiia de Transporte de Energia Eléctrica en Alta Tensién Transener S.A. fue
constituida el 31 de Mayo de 1993, como consecuencia de las Leyes N° 23.696 y 24,065 y ¢l Decreto N° 2.743/92
mediante los cuales se dispuso la privatizacién del sistema argentino de transporte de energia eléctrica en alta
tension, hasta esa fecha prestados por las empresas Agua y Energia Eléctrica Sociedad del Estado (AyEE),
Hidroeléctrica Norpatagonica S.A. (Hidronor) y Servicios Eléctricos del Gran Buenos Aires S.A. (SEGBA) y se
resolvié la constitucién de la sociedad que recibiria la concesion para operar dicho servicio. ElI Ministerio de
Economia y Obras y Servicios Publicos convocé a liciiacion publica internacional para la venta de! paquete
accionario mayoritario de la referida sociedad.

La privatizacion se perfecciond a través del Contrato de Transferencia suscripto por el Estado Nacional, actuando
en representacion de las empresas mencionadas en el parrafo anterior, y Compafifa Inversora en Transmision
Eléctrica Citelec S.A. {en adclante “Citelec S.A.”), Sociedad controlante de Transener S.A.. Simultaneamente se
recibieron los activos afectados a ta prestacion del servicio privatizado.

Finalmente. el 17 de Julio de 1993 se realiz6 la toma de posesion de Transener S.A. por parte del consorcio
adjudicatario, produciéndose en la mencionada fecha el inicio de sus operacionces.

El 30 de Julio de 1997, la Provincia de Buenos Aires privatizo Empresa de Transporte de Energia de Transporte
por Distribucion Troncal de la Provincia de Buenos Aires Transba S.A. (en adelante "Transba S.A.") , que fue
constituida por la Provincia de Buenos Aires, en marzo de 1996, y posteriormente adquirida por Transener S.A.,
con ¢l fin de poseer y operar la Red de Transba S.A.. A la fecha de los presentes Estados Contables, Transener
S.A. mantiene el 90% de las acciones de capital de Transba S.A., debido a que el restante 10% se transfirié a un
programa de propiedad participada para el personal en beneficio de los empleados de Transba S.A. a cambio de
un derecho a futuros dividendos de Transba S.A. sobre tales acciones.

El 16 de Agosto de 2002, Transener S.A. constituyé Transener Internacional Ltda. con sede en la Ciudad de
Brasilia, Repéblica de Brasil, suscribiendo el 99% de sus acciones. La actividad principal de dicha sociedad es la
prestacién de servicios de transporte de energfa eléctrica, servicios de operacion, mantenimiento, consultoria y
otros relacionados con el transporte de energfa elécirica, tanto en la Republica Federativa del Brasil como en
otros paises.

NOTA 2 -SITUACION TARIFARIA

La Ley de Emergencia Publica y Reforma del Régimen Cambiario (Ley N° 25.561), a Ja vez que establecié los
precios y tarifas de los contratos de servicios piiblicos en pesos a la relacion de cambio un peso ($ 1) igual un
délar estadounidense (USS 1), impuso sobre las empresas que brindan servicios pblicos, tales como Transener
S.A. y su controlada Transba S.A., la obligacién de renegociar los contratos existentes con el Gobierno Nacional
mientras se contintia con la prestacién del servicio. Esta situacién afectd significativamente la situacion
econdmica y financiera de la Socicdad y su controlada Transba S.A..

En Mayo de 2005 Transener S.A. y Transba S.A. firmaron las Actas Acucrdo con la Unidad de Renegociacion y
Andlisis de Contratos de Servicios Publicos (UNIREXN) que conticnen los términos y condiciones de la
adecuacién de los Contratos de Concesion, las cuales fueron ratificadas por los Decretos del Poder Ejecutivo
Nacional (PEN) N° 1.462/05 y 1.460/05 del dia 28 de Noviembre de 2003, respectivamente.
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En funcion de las pautas establecidas en las mencionadas Actas Acuerdo, estaba previsto i) Hevar a cabo una
Revision Tarifaria Integral (RTI) ante el ENRE y determinar un nuevo régimen tarifario para Transener S.A. y
Transba S.A., los cuales deberfan haber entrado en vigencia en los meses de Febrero de 2006 y Mayo de 2006,
respectivamente; y ii) el reconocimiento de los mayores costos operativos que ocurran hasta la entrada en
vigencia del régimen tarifario que resulte de la mencionada RTI.

Desde el afio 2006 Transener S.A. ha solicitado al ENRE la necesidad de regularizar el cumplimiento de los
compromisos establecidos en el Acta Acuerdo, manifestando el incumplimiento por paite de dicho organismo de
los compromisos establecidos en la misma, la grave situacién planteada con motivos de dichos incumplimientos,
y su disponibilidad a continuar el proceso de RTI en la medida que se continde con la vigencia de los restantes
compromisos asumidos por las Partes y se resuelva el nuevo régimen resultante del proceso de RTI. Por su
parte, Transba S.A. present6 en el ENRE requerimientos similares a los dc Transener S.A., adaptada -en cuanto a
los plazos e inversiones a ejecutar- a lo previsto en su Acta Acuerdo.

Por su parte, mediante Resoluciones SE N° 869/08 y 870/08 del 30 de Julio de 2008, la Secretaria de Energia
extendi6 el periodo de transicion contractual de Transener S.A. y Transba S.A., respectivamente hasta la efectiva
entrada en vigencia del cuadro tarifario resultante de la RTI, fijando asimismo dicha fecha para ¢l mes de Febrero
de 2009.

En ese sentido, Transener S.A. y Transba S.A. presentaron en sendas oportunidades sus pretensiones tarifarias en
virtud de lo establecido en las respectivas Actas Acuerdo y en el articulo 45 y concordantes de la Ley 24.065, a
los efectos de su tratamiento, desarrolio de Audiencia Publica y definicion del nuevo cuadro tarifario.

A pesar de ello, al 31 de Diciembre de 2011, el ENRE no ha convocado ain a Audiencia Publica y no le dio
tratamicnto correspondiente a los requerimientos tarifarios solicitados por Transener S.A. y Transba S.A. en el
marco de la RTL

Por otra parte, y con motivo del incremento de costos laborales y operativos que se viene registrando desde el
afio 2004 a la fecha, Transener S.A. y Transba S.A. continuaron acreditando trimestralmente las variaciones de
costos que efectivamente fueron ocurriendo, con la presentacién ante el ENRE de los respectivos reclamos para
que, conforme las clausulas establecidas a tales efectos en el Acta Acuerdo, proceda a readecuar la remuneracion
regulada de las Sociedades.

Asi, y sin perjuicio de un ajuste parcial a cuenta del resultado de la RTI dispucsto a partir del 1° de Julio de 2008
mediante las Resoluciones N° 327/08 y 328/08, tanto Transener S.A. como Transba 5.A. requirieron sin éxito al
ENRE que proceda a dictar los actos administrativos destinados al reconocimiento en la tarifa de los incrementos
de costos ocurridos luego de la firma det Acta Acuerdo, lo que motivé el inicio de reclamos en instancias
Jjudiciales.

Cabe destacar que la UNIREN ha manifestado por nota que el mecanismo de monitoreo de costos y régimen de
calidad de servicio fue previsto hasta la entrada en vigencia de las RTI de Transener S.A. y Transba S.A.,
respectivamente, y que el atraso en la definicién de dicho proceso no es imputable a las Concesionarias y no
podria derivar ello en un perjuicio para sus derechos.

Finalmente, el 21 de Diciembre de 2010 se firmd con la Sccretaria de Energia y el ENRE un Acuerdo
Instrumental al Acta Acuerdo UNIREN (el Acuerdo Instrumental), estableciendo:

i) el reconocimiento de un crédito a Transener S.A. y Transba S.A. por las variaciones de costos
obtenidas en el periodo Junio 2005 — Noviembre 2010, calculado a través del indice de variacién de
costos del Acta Acuerdo (IVC),
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la cancelacion mandatoria del financiamiento recibido de CAMMESA (descripto en Nota 15)
mediante la cesién de los créditos resultantes del reconocimiento de variaciones de costos,
mencionados en el punto anterior,

ii1) un mecanismo de pago de los saldos a favor pendientes, durante el afio 2011,

iv) ¢l reconocimiento de un monto adicional a recibir de CAMMESA a destinar a inversiones en el
sistema por la suma de $ 34,0 millones en Transener S.A. y § 18,4 millones en Transba S.A.,

v) un procedimiento para la actualizacién y pago de las variaciones de costos que surjan siguiendo la

secuencia de los semestres ya transcurridos desde el 1 de Diciembre de 2010 hasta el 31 de
Diciembre de 2011,

vi) que se¢ retiren las acciones de amparo por mora presentadas a la justicia solicitando el
reconocimiento de los mayores costos y la convocatoria a audiencia publica para llevar a cabo la
RTL

CAMMESA estimé los montos adeudados a Transener S.A. y Transba S.A. por las variaciones de costos
ocurridas en el perfodo Junio 2005-Naviembre 2010 al 17 de Enero de 2011, ascendiendo dichos montos a:

Diferencias por Conexién y Capacidad $ millones

Transba S.A. Transener S.A. Total
Capital 75,9 189.3 265.2
[ntereses 43,2 104.8 148,0
Total 119,1 294.] 4132

Se han registrado en los presentes estados contables los resultados generados por el reconocimiento de las
variaciones de costos por parte de la Secretaria de Energia y el ENRE, hasta las sumas percibidas a través del
financiamiento de CAMMESA descripto en la Nota 15. Consecuentemente Transener S.A. ha reconocido
ingresos por ventas por $ 19,8 millones y $ 47,9 millones e intereses ganados por $ 22,0 millones y § 61,7
millones, para los ejercicios finalizados €] 31 de Diciembre de 2011 y 2010, respectivamente

Del mismo modo, Transba S.A ha registrado en los presentes estados contables los resultados generados por el
reconocimiento de las variaciones de costos por parte de la Secretaria de Encrgia y el ENRE, hasta las sumas
percibidas a través del financiamiento de CAMMESA descripto en la Nota 15. Consecuentemente Transba S.A.
ha reconocido ingresos por ventas por $ 7,8 millones y $ 14,0 millones ¢ intereses ganados por $ 9.7 millones y
$ 19.0 millones, para los ejercicios finalizados el 31 de Diciembre de 2011 y 2010, respectivamente.

El dia 2 de Mayo de 2011 se firmaron con CAMMESA las nuevas ampliaciones a los acuerdos de financiamiento
(Addendas 11) por las cuales se acordaron: i) la cancetacién de las sumas percibidas al dia 17 de Enero de 2011
por Transener S.A. y Transba S.A. en virtud de los préstamos otorgados por los acuerdos de financiamiento del
12 de Mayo de 2009, ii) otorgar a Transener S.A y a Transba S.A. un nuevo préstamo por la suma de $ 289,7
millones y de $ 134,1 millones, respectivamente, correspondiente al saldo a favor por los créditos reconocidos
por la Secretaria de Energia y el ENRE por las variaciones de costos desde Junio 2005 a Noviembre 2010 y iii) la
cesion en garantia del saldo de los créditos reconocidos por mayores costos al 30 de Noviembre de 2010
conforme al Acuerdo Instrumental a los efectos de cancelar los importes a ser recibidos por aplicacion de las
nuevas ampliaciones firmadas.

Cabe destacar que los fondos que conforman los nuevos préstamos informados por la presente estan destinados a
la operacion y mantenimiento y al plan de inversiones correspondicnte al afio 2011 y son desembolsados
mediante adelantos parciales en funcién de las disponibilidades de fondos con los que cuente CAMMESA
conforme Jo instruya la Secretaria de Energia de la Nacion.
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No obstante, los citados compromisos no se cumplieron integramente por e} Estado Nacional puesto que al 31 de
Diciembre de 2011 - fecha de vencimiento del Acta Acuerdo- los importes recibidos de CAMMESA no llega al
21% de los montos correspondientes a las variaciones de costos desde Junio 2005 a Noviembre 2010, y no se
percibié importe alguno por el ajuste de remuneracién que se debi6 aplicar desde el 1 de Diciembre de 2010.

Asi, CAMMESA continué liquidando la remuneracion de Transener S.A. y Transba S.A., por el servicio publico
de transporte de energia eléctrica bajo el mismo valor establecido en la Resoluciones ENRE N° 328/08 y 327/08,
y no los indicados en el Acuerdo Instrumental con el ajuste de costos. los cuales fucran informados por el ENRE
a la SE, mediante Nota N° 99868 del 21 de Junio de 2011 conforme lo dispuesto en la cldusula primera inciso B)
del Acuerdo Instrumental.

Por tanto, el ajuste de la remuneracién desde el | de Diciembre de 2010, el pago de los créditos que se generen
por este concepto, y los intereses que correspondan hasta su efectiva cancelacién ain se encuentran pendientes.
Dichos montos deberan ser incluidos en nuevas Addendas a firmar con CAMMESA.

En virtud de la demora antes indicada, se ha solicitado en reiteradas oportunidades a la Secretaria de Energia
adoptar las medidas pertinentes para regularizar los desembolsos previstos en las Addendas Il de los Contratos de
Mutuo y Cesion de Créditos en Garantia, de manera que se cumplan las obligacioncs previstas dentro del plazo
establecido en los Acuerdos Instrumentales.

Asimismo se ha solicitado que instruya a CAMMESA proceda a efectuar la ampliacién de los Contratos de
Mutuo y Cesién de Créditos en Garantia con los importes que resultan de los célculos practicados por el ENRE
para los semestres iniciados en Diciembre 2010.

NOTA 3 - NORMAS CONTABLES

A continuacion se detallan las normas contables mas relevantes utilizadas por la Sociedad para la preparacion de
los presentes estados contables, las que han sido aplicadas uniformemente respecto del ejercicio anterior.

3.1. Preparacién y presentacion de los estados contables

Los presentes estados contables, estan expresados en pesos argentinos, y fueron confeccionados conforme a las
normas contables de exposicion y valuacién contenidas en las Resoluciones Técnicas emitidas por la Federacion
Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Economicas (FACPCE), aprobadas por el Consejo Profesional
de Ciencias Econémicas de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires (CPCECABA) y de acuerdo con las
resoluciones emitidas por la Comisién Nacional de Valores (CNV).

3.2 Adopcion de normas contables internacionales para la preparacién de estados contables

La CNV, a través de las Resoluciones Generales 562/09 y 576/10 ha establecido la aplicacion de la Resolucién
Técnica N° 26 de la FACPCE que adopta, para las entidades incluidas en el régimen de oferta publica de Ta Ley
17.811, ya sea por su capital o por sus obligaciones negociables, o hayan solicitado autorizacion para estar
incluidas en el citado régimen, las normas internacionales de informacién financiera emitidas por cl 1ASB
(Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad). La aplicacion de las NIIF es obligatoria para la Sociedad
a partir del gjercicio que se inicia el 1de Enero de 2012. Con fecha 22 de Abril de 2010, el Directorio de la
Sociedad aprob el plan de implementacion especifico previsto en la RG N° 562/09, proceso que se desarrollé de
acucrdo A 1A CtApAS previstas.

De conformidad con lo mencionado, los primeros estados financieros completos ¢ intermedios preparados por la
Sociedad de acuerdo a NIIF, serdn los correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de Diciembre de 2012 y al
periodo de tres meses finalizado el 31 de Marzo de 2012, respectivamente.
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A la fecha de los presentes estados contables, y producto de la finalizacion de la etapa de diagnostico, se ha
arribado a las conclusiones preliminares sobre los principales impactos de la implementacién de las NUF en la
Sociedad. Los efectos de la adopcion de NITF y las reconciliaciones entre norma contable vigente y las NIIF se
incluyen en la Nota 11 y Nota 18 a los estados contables consolidados e individuales, respectivamente.

2

3.3. Estimaciones Contables

La preparacién de estados contables a una fecha determinada requicre que la gerencia de la Sociedad realice
estimaciones y evaluaciones que afectan el monto de los activos y pasivos registrados y los activos y pasivos
contingentes revelados a dicha fecha, como asi también los ingresos y egresos registrados en el ejercicio. La
gerencia de la Sociedad realiza estimaciones para poder calcular a un momento dado. por ejemplo, las
depreciaciones y amortizaciones, el valor recuperable de los activos, el cargo por impuesio a las ganancias y el
impuesto a la ganancia minima presunta y las provisiones para contingencias y penalidades. Los resultados reales
futuros pueden diferir de las estimaciones y evaluaciones realizadas a la fecha de preparacién de los presentes
estados contables,

34. Informacién Comparativa

Los saldos al 31 de Diciembre de 2010 y por el ejercicio finalizado en dicha fecha que se exponen en estos
estados contables a efectos comparativos surgen de los estados contables a dicha fecha. Se han reclasificado
ciertas cifras de los estados contables correspondientes al ejercicio finalizado al 31 de Diciembre de 2010 a los
efectos de su presentacion comparativa con los de este gjercicio.

3.5. Consideracion de los efectos de la inflacion

Los estados contables han sido preparados en moneda constante, reconociendo en forma integral los efectos de la
inflacion hasta el 31 de Agosto de 1995. A partir de esa fecha y hasta el 31 de Diciembre de 2001 se ha
discontinuado la reexpresién de los estados contables, debido a la existencia de un periodo de estabilidad
monetaria. Desde ¢l 1 de Enero de 2002 y hasta el | de Marzo de 2003 se reconocieron los efectos de la inflacién,
debido a la existencia de un periodo inflacionario. A partir de esa fecha se ha discontinuado la reexpresion de los
estados contables.

El indice utilizado a los efectos de la reexpresion de las partidas fue el indice de precios internos al por mayor
publicado por el Instituto Nacional de Estadisticas y Censos.

3.6. Criterios de valuacioén y exposicién

a. Caja y bancos
El efectivo disponible se ha computado a su valor nominal.
b. Activos y pasivos en moneda extranjera

Los activos y pasivos en moneda extranjera han sido valuados a los tipos dc cambio vigentes al cierre del
gjercicio,

c. Activacién de diferencias de cambio
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De acuerdo con lo establecido por la Resolucién N° 3/02 del CPCECABA y la Resolucion N° 398 de la CNV, las
diferencias de cambio originadas en la devaluacién de la moneda argentina ocurrida a partir del 6 de Enero de
2002 y hasta el 30 de Junio de 2003 y otros efectos derivados de dicha devaluacion correspondientes a pasivos
expresados en moneda extranjera existentes al 6 de Enero de 2002, fueron imputados a los valores de costo de
los activos adquiridos o construidos mediante esa financiacion. Estas diferencias de cambio incorporadas al
activo se computaron como un adelantamiento del reconocimiento de las variaciones en el poder adquisitivo de la
moneda quedando subsumidas en la expresion de los valores contables en moneda homogénea. El saldo
remanente de las diferencias de cambio activadas esta siendo amortizado en los periodos de vida util restante
correspondiente a los activos relacionados.

La Sociedad ha aplicado lo dispuesto por estas normas y, en tal sentido, ha activado diferencias de cambio, nefas
de 1a absorcion def ajuste por inflacién reconocido hasta el 28 de Febrero de 2003.

Con motivo de la finalizacién del proceso de reestructuracion de su deuda financiera, durante el ejercicio
finalizado el 31 de Diciembre de 2005, la Sociedad procedié a dar de buja una porcion de las diferencias de
cambio activadas, en proporcion a la disminucién de las deudas financicras reestructuradas que habian dado
origen a su activacién. Esta disminucién fue cargada a resultados y se expuso en la linca “Resultado
reestructuracion” al 31 de Diciembre de 2005.

Los importes de las diferencias de cambio activadas, netas de la absorcion del ajuste por inflacion, de la
amortizacion acuntulada y de la baja referida en el parrafo anterior, son los siguientes:

31 de Diciembre de 2011 | 31 de Diciembre de 2010
3
Otros activos no corrientes {(Anexo B) 10.054.827 | 13.406.434
Total 10.054.827 | 13.406.434

Las diferencias de cambio originadas en el ejercicio fueron cargadas a resultados y se exponen en la linea
“Diferencias de cambio™.

d. Inversiones corrientes

Los fondos comunes de inversion han sido valuados al valor de la cuota- parte al cierre del ejercicio
representativo de su valor neto de realizacion. Los tftulos publicos y obligaciones negociables han sido valuados
a su valor de cotizacion e intereses devengados al cierre del gjercicio.

El resto de las inversiones han sido valuadas de acuerdo con la suma de dincro cntregada en el momento de la
ransaccion mas los resultados financieros devengados en base a la tasa interna de retorno determinada en dicha
oportunidad.

e Cuentas por cobrar por ventas y cuentas por pagar

Las cuentas por cobrar por ventas y las cuentas por pagar han sido valuadas a su valor nominal. Los valores
obtenidos de esta forma no difieren significativamente de los que se hubieren obtenido de aplicarse las normas
contables vigentes, que establecen que deben valuarse al precio de contado estimado al momento de la
transaccién, més los intereses y componentes financieros implicitos devengados en base a la tasa interna de
retorno determinada en dicha oportunidad.
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f. Deudas bancarias y financieras

Las Obligaciones Negociables Clase 6 y Nordic Investment Bark han sido valuadas sobre la base de su mejor
estimacion posible de la suma a pagar descontada, utilizando una tasa nominal anual del 10 %. la que segiin el
criterio de la Sociedad refleja razonablemente las evaluaciones del mercado sobre el valor tiempo del dinero y los
riesgos especificos de la deuda al momento de su reconocimiento inicial.

Las Obligaciones Negociables Clase 2 han sido valuadas de acuerdo con la suma de dinero recibida, neta de los
costos de |a transaccion, mas los resultados financieros devengados en base a la tasa interna de retorno estimada
en el momento de su reconocimiento inicial.

El resto de las deudas bancarias y financieras han sido valuadas a su valor nominal mas los intereses devengados
al cierre del ejercicio. Los valores obtenidos de esta forma no difieren significativamente de los que se hubieran
obtenido de aplicarse las normas contables vigentes, que establecen que deben valuarse de acuerdo con la suma
de dinero recibida, neta de los costos de la transaccion, mas los resuliados financieros devengados en base a la
tasa interna de retorno estimada en el momento de su reconocimiento inicial.

8. Otros créditos y otras deudas

El crédito por participacion accionaria del personal, representativo del derccho a futuros dividendos de Transba
S.A. segun las acciones del PPAP, ha sido valuado en base a la mejor estimacién posible de la suma a recuperar
descontada, utilizando una tasa que refleje ¢l valor del dinero y los riesgos especificos de fa transaccion estimada
en el momento de su incorporacion al activo. La tasa utilizada es del 10 % nominal anual.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos han sido valuados a su valor nominal.

Los montos derivados de la Financiacion de CAMMESA se registran como “otras dcudas” en el estado de
situacion patrimonial. Los montos resultantes del reconocimiento de la variacion de costos por la Secretaria de
Energia y el ENRE a través del Acuerdo Instrumental, hasta los montos recibidos bajo la Financiacion de
CAMMESA, se reconocen como cuentas a cobrar y se compensan con los montos registrados en “otras deudas™
en el estado de situacion patrimonial hasta tanto se formalice la cesion de los créditos. La ganancia reconocida se
registra como “ingresos por servicio de transporte de energia eléctrica, neto” e “intereses” y se expone dentro de
la linea de "ingresos por ventas netas” € “ingresos por intereses generados por activos” del estado de resultado,
de acuerdo con sus respectivas proporciones.

Los saldos pendientes de pago bajo la Financiacién de CAMMESA se cancelan mediante el mecanismo
establecido en el Acuerdo Instrumental.

El resto de los créditos y pasivos diversos han sido valuados a su valor nominal mas los resultados financieros
devengados al cierre del ejercicio, de corresponder. Los valores obtenidos de esta forma no difieren
significativamente de los que se hubieran obtenido de aplicarse las normas contables vigentes, que establecen que
deben valuarse en base a la mejor estimacion posible de la suma a cobrar y a pagar, respectivamente, descontada
utilizando una tasa que refleje el valor tiempo del dinero y los riesgos especificos de la transaccion estimada en el
momento de su incorporacion al activo y pasivo, respectivamente.

h. Saldus por transacciones financicras y créditos y deudas diversas con partes rolacionadas
Los créditos y deudas con partes relacionadas generados por transacciones financieras y por olras transacciones

diversas han sido valuados de acuerdo a condiciones de mercado.
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i. Inversiones no corrientes

La inversién permanente en la sociedad controlada Transba S.A. ha sido valuada de acuerdo con el método del
valor patrimonial proporcional en base a los estados contables al 31 de Diciembre de 2011, emitidos por la
misma. Con relacion a la valuacion de la inversion en Transba S.A.. sc ha realizado un ajuste al 31 de Diciembre
de 2010 relacionado con la diferencia de criterio de valuacién de los titulos emitidos por Transener S.A. en poder
de Transba S.A. a dicha fecha, dado que en Transba S.A. registraba al valor de cotizacion al cierre del ejercicio,
en tanto que en Transener S.A. se valtan a su valor nominal. Este ajuste se incluy¢ en la linea “Resultado por
participacion en sociedades controladas™ del Estado de Resuliados.

Las normas contables utilizadas por la sociedad controlada para la elaboracion de sus estados contables son las
mismas que las utilizadas por la Sociedad.

La inversién permanente en la sociedad controlada Transener Internacional Ltda. ha sido previsionada
totalmente como consecuencia de las circunstancias indicadas en Nota 17.

El valor de estos activos, no supera su valor de utilizacién econémica al cierre del ejercicio, el cual fue estimado
de acuerdo con los criterios descriptos en Nota 3.6.t..

- Otros activos no corrientes

Los otros activos no corrientes representan aquellos costos y gastos relacionados directamente con el Proyecto de
la Cuarta Linea.

De acuerdo con lo establecido en la Resolucion N° 398 de la CNV. se incluy6 en el rubro la activacion de
diferencias de cambio (ver Nota 3.6.c.).

La amortizacion de dichos costos y gastos se efectlia a partir de la habilitacion comercial de la obra, sobre la base
de 15 afios teniendo en cuenta ¢l periodo de cobro del canon de construccién, operacién y mantenimiento
mencionado en la Nota 11,

El valor de estos activos, no supera su valor de utilizacién econémica al cierre del gjercicio, el cual fue estimado
de acuerdo con los criterios descriptos en Nota 3.6.t..

k. Bienes de uso

Para los bienes transferidos se ha tomado como valor de origen global, el valor que surge como contrapartida de
los aportes y del pasivo transferido, reexpresado de acuerdo con lo que se detalla en la Nota 3.5.. En base a
inventarios y analisis técnicos se distribuyd este valor global entre cada uno de los componentes del rubro.

El resto de los bienes esta valuado a su costo de adquisicion reexpresado siguiendo los lineamientos indicados en
la Nota 3.5., neto de sus depreciaciones acumuladas.

Las depreciaciones de los bienes de uso han sido calculadas sobre la base de la vida Gtil estimada, empleando
férmulas técnicas no lineales para los bienes transferidos y mélodo de linea recta en base a la vida itil estimada
para los restantes bienes, aplicando tasas anuales suficientes para extinguir sus valores al final de su vida util.

El resultado de la venta de los bienes de uso se determina comparando el precio de venta y el valor residual del

bien y se incluye en el rubro otros ingresos y egresos del estado de resultados.
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El valor de estos activos, no supera su valor de utilizacion econémica al cierre del ejercicio, el cual fue estimado
de acuerdo con los criterios descriptos en Nota 3.6.t..

L. Impuesto a las ganancias

La Sociedad ha reconocido el cargo por impuesto a las ganancias en base al método del pasivo por impuesto
diferido, reconociendo de esta manera las diferencias temporarias entre las mediciones de los activos y pasivos
contables e impositivas.

A los cfectos de determinar los activos y pasivos diferidos se ha aplicado sobre las diferencias temporarias
identificadas y los quebrantos impositivos, la tasa impositiva que se espera esté vigente al momento de su
reversion o utilizacién, considerando las normas legales sancionadas a la fecha de emisién de estos estados
comables.

m. Beneficios laborales a largo plazo

Los beneficios a los empleados posteriores a la terminacién de la relacién laboral y oiros beneficios a largo plazo
han sido reconocidos de acuerdo a lo establecido por Ja RT 23.

A los efectos de determinar el costo y pasivo estimado de los beneficios posteriores al retiro otorgados a los
empleados se han utilizado métodos de calculo actuariales, realizando estimaciones anualmente respecto de las
variables demogréaficas y financieras pertinentes. El pasivo relacionado devengado al inicio del ejercicio se
imputara a resultados durante el periodo en el cual se espera que los empleados presien servicios.

Al 31 de Diciembre de 2011 ¢l pasivo devengado ain no reconocido por este concepto asciende a § 8.9
millones, en tanto que el cargo a resultados del ejercicio ascendié a $ 4.3 millones {ver Nota 14).

n. Impuesto a la Ganancia Minima Presunia

La Sociedad determina el impuesto a la ganancia minima presunta aplicando la tasa vigente del 1% sobre los
activos computables al cierre del ejercicio. Este impuesto es complementario del impuesto a las ganancias. La
obligacion fiscal de la Sociedad en cada ejercicio coincidira con ¢l mayor de ambos impuestos. Sin embargo, si el
impuesto a la ganancia minima presunta excede en un gjercicio fiscal al impuesto a las ganancias, dicho exceso
podra computarse como pago a cuenta del exceso que el impucsto a las ganancias tuviera por sobre el impuesto a
]a ganancia minima presunta en cualquiera de los diez ejercicios siguientes en que tal hecho ocurra.

El valor de estos activos, no supcra su valor recuperable al cierre del gjercicio. el cual fue estimado de acuerdo
con los criterios descriptos en Nota 3.6.t..

o. Cuentas del patrimonio neto

Los movimientos de las cuentas del patrimonio neto han sido reexpresados siguiendo los lineamientos detallados
en laNota3.5..

La cuenta “Capital social” ha sido expresada a su valor nominal histérico. La diferencia entre el valor expresado
en moneda homogénea y el nominal histérico ha sido expuesta en la cuenta “Ajuste de capital”, integrante del
patrimonio neto.
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p. Ingresos por ventas netas:

Los ingresos operativos de Transener S.A. se obtienen principalmente de tres fuentes: (i) los Ingresos por
Servicio de Transporte de Energia Eléctrica Netos, (i) los Ingresos de la Cuarta Linea Netos y (iii} Otros
Ingresos Netos. Estas fuentes consisten en ingresos regulados o ingresos no regulados y otros ingresos. Los
Ingresos por Servicio de Transporte de Energfa Eléctrica Netos consisten en las tarifas pagadas a a Sociedad por
CAMMESA en forma mensual por poner sus activos de transmision a disposicion del SADI. Los Ingresos por
Servicio de Transporte de Energia Eléctrica Netos incluyen (a) ingresos por transmisién de electricidad (por
transmitir electricidad a través de las Redes), (b) ingresos por capacidad de transmision (por operar y mantener
Jos equipos de transmision que integran las Redes), (c) ingresos por conexion (por operar y mantener los equipos
de conexién y transformacion, lo que permite la transferencia de electricidad a través de, a y de las Redes), (d)
ingresos por equipamiento reactivo (debido al Acta Acuerdo, se implementd un nuevo sistema de compensacién
para Transener S.A. a partir de Junio de 2005, que consiste en un pago por equipamiento reactivo realizado con
compensadores sincronicos), (¢) cualquier ajuste por IVC (incluyendo el reconocimiento de las variaciones de
costos incurridas entre Junio de 2005 y Noviembre de 2010, segan el Acta Acuerdo y el Acuerdo Instrumental,
(f) otros ingresos regulados, y (g) premios, netos de penalidades (ver Nota 3.6.q).

Los ingresos por transmision de electricidad, los ingresos por capacidad de transmision, los ingresos por
conexidn y los ingresos por equipamiento reactivo son reconocidos a medida que se proveen los servicios. El
ajuste por IVC, como ingreso ligado al Acuerdo Instrumental, es reconocido como ingreso al tener certeza sobre
su cobranza.

El Ingreso Neto de la Cuarta Linea incluye el reembolso de cierios montos pagados durante el Periodo de Pago de
la Cuarta Linea, en compensacién por la construccién, operacién y mantenimiento del Proyecto de la Cuarta
Linea. Ademds, recibimos un pago de costos iniciales por un monto total de U$S 80 millones proveniente de
fondos administrados por CAMMESA cuando se concluyo la construccion de la Cuarta Linea en 1999. Este pago
ha sido reconocido como “pagos anticipados de clientes " e incluido en la porcion no corriente de cuentas por
pagar en el estado de situacion patrimonial. Estos pagos se reconocen como ingresos aplicando el método de la
linea recta durante 15 afios (ver Nota 11).

También Transener S.A. recibe Otros Ingresos Netos provenientes de servicios provistos a terceros con activos
no incluidos en las Redes. Estos Otros Ingresos Netos se obtienen de (i) la construccién e instalacion de
estructuras y equipo eléctrico (ii) la operacién y mantenimiento de las lineas fuera de la red, (iii) la supervisién de
la expansién dcl SADI, (iv) la supervision de las operaciones y mantenimiento de los transmisores
independientes, y (v) otros servicios. Los Otros Ingresos Netos y los gastos refacionados con ellos se reconocen
como resultados en funcién de su devengamiento. Los ingresos generados por la construceion ¢ instalacion de
activos y equipos eléctricos son reconocidos contablemente de acuerdo con el grado de avance de obra.

Los componentes financieros implicitos significativos contenidos en las cuentas de resultados han sido
adecuadamente segregados.

q. Penalidades y Premios

El Contrato de Concesion establece un régimen de penalidades en las que Transener S.A. puede incurrir si
determinadas partes de las Redes no se encucntran dispunibles para ¢l transporte de electricidad. La falta de
disponibilidad se divide en dos tipos: programada y forzada. Las salidas de scrvicio programadas, que en general
son ¢l resultado del mantenimiento planificado, incurren en una penalidad reducida del 10% de la tarifa aplicable
a las salidas de servicio forzada que se describen mas adelante.

Las penalidades aplicables a salidas de servicio forzadas son proporcionales a los ingresos por conexion y
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capacidad correspondiente al equipo en cuestion, tomando en cuenta los siguientes factores:
(i) duracion de la salida de servicio en términos de horas, (ii) cantidad de salidas de servicio forzadas previas
durante dicho afio y (iii) aumento en los costos de la electricidad ocasionados por restricciones en el sistema de
transporte.

Las penalidades que Transener S.A. puede verse obligada a pagar en cualquier mes calendario no pueden superar
¢l 50% de los Ingresos Regulados no consolidados mensuales de la Transener (determinado dividiendo los
Ingresos Regulados anuales por doce), respectivamente y, en relacién con cualquier periodo de doce meses, el
10% de dichos Ingresos Regulados anuales, respectivamente. Es politica de Transener S.A. establecer una
provision razonable para penalidades en funcion de la informacion relativa a la duracion de una salida de servicio
y la estimacion de la penalidad que se impondra.

Las penalidades devengan intereses a partir del 39° dia posterior al dliimo dia del mes en el que se produjo el
hecho que dio como resultado 1z determinacién de penalidades, hasta la fecha en la que CAMMESA retiene el
monto de la penalidad de los pagos de Ingresos Regulados que realiza a la Sociedad. Este interés se calcula a una
tasa diaria variable publicada por el Banco de la Nacién Argentina, determinada de conformidad con las
reglamentaciones emitidas por la Secretaria de Energia. que es la misma tasa que se aplica atodas las deudas de
los Agentes del MEM. Los intereses que devengan las penalidades se contabilizan como penalidades (no como
intereses pagados) y dichos intereses se incluyen en el monto de la provision que se constituye para cualquier
penalidad.

En virtud de lo contemplado en el Acta Acuerdo, las penalidades relacionadas con la calidad del servicio
conforme al Contrato de Concesién de Transener S.A. pueden ser aplicadas por ésta. a partir de junio de 2005, a
la gjecucion de inversiones adicionales, siempre que Transener S.A. haya superado en cada semestre el nivel de
calidad media de referencia  establecido en el  Acta Acuerdo de  Transener S.A
CAMMESA es responsable de supervisar la disponibilidad de las Redes. registrar todos los incidentes de falta de
disponibilidad y deducir las penalidades de nuestros ingresos.

Conforme lo previsto en el Régimen de Penalidades, a partir del segundo periodo tarifario (Julio 1998) el ENRE
establecié -mediante resolucién N° 1319/98-, un sistema de premios mensual como incentivo a mejorar la calidad
del servicio prestado. Los premios se determinan en oportunidad de aplicarse las sanciones mensuales referidas
en el Régimen de Penalidades, teniendo en cuenta el nivel de calidad registrado en el primer Periodo Tarifario de
Transener S.A..

Si Transener S.A. logra alcanzar el nivel de servicio en calidad establecido en el Acta Acuerdo de Transener
S.A. por cualquier de los periodos de nueve meses, la Sociedad recibira un incremento de aproximadamente un
50 % por sobre el monto correspondiente a premios a ser recibidos en dicho periodo. El Acta Acuerdo de
Transener S.A. dispone que si cf nivel de servicio se encuentra por encima del nivel promedio aceptable de
calidad de servicio durante el periodo desde 2000 a 2004, Transener S.A. tiene derecho a dicho aumento.

Es politica de Transener S.A. establecer una provision razonable para premios en funcion de la informacion
relativa al nivel de calidad de servicio registrada en el gjercicio.

r. Instrumentos financieros derivados

La Sociedad utiliza instrumentos financieros derivados para reducir su exposicion a fluctuaciones en el tipo de
cambio del délar estadounidense originadas por deudas financieras tomadas en dicha moneda. El resultado
generado por estos instrumentos derivados, se incluye dentro de la linea de resultados financieros del Estado de
Resultados.
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La Sociedad no ha utilizado otros instrumentos financieros derivados para ¢l manejo de su exposicion a las
fluctuaciones en los tipos de cambio de las monedas extranjeras y tasas de interés y, por lo tanto no ha realizado
transacciones que originen riesgos asociados con los mencionados instrumentos.

La Sociedad no utiliza instrumentos financieros derivados con fines de especulacion.
S. Resultados por accion

Las ganancias y pérdidas bésicas y diluidas por accion fueron calculadas en base al promedio ponderado de
acciones en circulacion al 31 de Diciembre de 2011 y 2010. Dado que la Scciedad no posee acciones preferidas o
deuda convertible en acciones, ambos indicadores son iguales.

t. Recuperabilidad de activos de largo plazo

Transener S.A. analiza la recuperabilidad de sus activos de largo plazo periddicamente o cuando existen eventos
o cambios en las circunstancias que indiquen un potencial indicio de desvalorizacion.

La metodologia utilizada en la estimacién del valor recuperable es en general ¢l valor de uso calculado a partir
de los flujos de fondos de dichos activos descontados a una tasa que reflcje el costo promedio del capital
invertido. La estimacion del costo de capital es especifica para cada activo en funcién de la moneda de dichos
flujos y los riesgos asociados incluyendo el riesgo pais.

La determinacién del flujo de fondos descontado involucra un conjunto de estimaciones y supuestos sensibles,
tales como tarifas futuras, inflacién, tipo de cambio, gastos de operacién y mantenimiento, inversiones y tasa de
descuento.

Los flujos de fondos son generalmente proyectados para un periodo que cubre la vida (til remanente de los
activos de largo plazo o el plazo de duracion de la concesién, el menor.

Los flujos de fondos fueron estimados considerando las pautas de actualizacion tarifaria que han sido presentadas
ante el ENRE y que se mencionan en Nota 2 a los presentes estados contables y atendiendo a los pardmetros
establecidos por Ley 24.065 que regula la negociacion que se encuentra en proceso. Consecuentemente, los flujos
de fondos y los resultados reales futuros pueden diferir de las estimaciones y evaluaciones realizadas a la fecha de
preparacion de los presentes estados contables.

u. Previsiones

En base a un andlisis individual de la cartera de créditos e inversioncs al cierre del ejercicio, se constituyd una
previsién por incobrabilidad de los mismos.
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NOTA 4 - COMPOSICION DE RUBROS DE LOS ESTADOS DE SITUACION PATRIMONIAL, DE

RESULTADOS Y DE FLUJO DE EFECTIVO

ESTADOS DESITUACION PATRIMONIAL
ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE
a) Caja y bancos
Caya en moneda nacional
Caja en moneda extranjera
Bancos on moneda nacional
Bancos en moneda extranjera

b)Cuentas por cobrar
CAMMESA
Otros Servictos
Otrss partes relacionadas (Nota 9¢))

©) Otros credias
Anticipos a proveedores
Gastos pagados por adelantado
Sociedades art, 33 Ley 19 550 (Nota 9¢))
Préstamos al Personal
Embargos judicrales
Programa de participacion accionana - reduccian de capital
Programa de participacin accionana - Dividendos a cobrar
Diversos

ACTIVO NO CORRIENTE

d) Otros créduos
Programa de participacion accionana
del personal
Crédno fiscal IGMP (Nota 3.6 1.3

PASIVO

PASIVO CORRIENTE

&) Cuentas por pagar
Proveedores
Sociedades art. 33 Ley 19.550 y olras partes relacionadas (Nota 9 ¢}
Facturacion anticipada

f) Provisiones
Honorarios por servicios de operacién (Nota 9.¢))
Provision para gastos

) Otras deudas
Financiamiento de CAMMESA (Nota 15)
Crédito Acuerdo Instrumental (Note 2)

PASIVO NO CORRIENTE

h) Cuentas por pagar
Facturacién anticipada
Anticipo de clientes (Kota 1)
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31de Diciemhre de 2011
$

11 de Diciembre de 2010
s

326 584 356842
47158 44 373
1281405 2.367.674
22373919 40.667 409
24 029 096 43 466.298
72747617 62 561.433
15361 56§ 17666 570
29281350 15701413
117390832 95 929 466
2565 60 4977771
12493 451 9517398
7933 (68 1142818
953 836 767912
2064 402 221 402
[ 6.625 000
778 781 0
110 836 104.025
26 901 099 23376323
5329430 5.027 080
46193 701 35.291 595
51523 131 40.318.675
19817272 17 599 399
1.09.346 1.094 294
10.478.584 18 172 500
31392202 306866 193
3539539 2709.399
11.678.743 24.390.9590
15218282 37,100,389
31.869 109.554.605
i 1109551 60%)
931.869 0
5.120.460 5.490.966
34816136 46.517,660
19 936 596 52.038626
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£STADOS DERESULTADOS 31 de Diviembre de 2011 31 de Diciembre de 2010
i} Ingresos por ventas netas s s
Servicio de transporte de energia cléctrica. nelo 228 446 980 246.130.615
Canon [V Linea neto 116.878.404 86 532.743
Otros ingresos netos 163.062.140 133 214.492
508,387.524 465.877.850

ESTADOS DE FLUJO DE EFECTIVO

) Electivo
Total caja y bancas 24.029.09 43.466.298
Total inversioncs comentes 81789 532 31.067.370

Menos. Saldos de disponibilidad restringida
Inversiones con vencimientas mayares
a tres meses (3

3211 1 2.800.015)
Total segiin esiados de fujo de efective 102,288,307 74.727.653

NOTA 5~ TASAS DE INTERES, VENCIMIENTOS Y PAUTAS DE ACTUALIZACION DE
COLOCACIONES DE FONDOS, CREDITOS Y DEUDAS

La composicién de las colocaciones de fondos, los créditos v las deudas al 31 de Diciembre de 2011, segin su
plazo estimado de cobro o pago y sus pautas de actualizacion, se detalla en el siguiente cuadro:

COLOCACIONES DEFONDOS

Sin Plazo
establecido/
Vencidos A Vencer ala visia TOTAL
s
Menos de 3 Meses 0 78259211 0 78.259.211
de 3a 6 meses 0 0 0 0
de 6a 9 meses 0 3.530.321 0 3.530.321
de 9a 12 meses 0 0 0 0
de 1 a2afios 0 0 0 0
més de 2 afios 0 0 0 0
Sin plazo establecido 0 0 0 0
Vencidos 0 0 0 0
0 81.789 532 0 81.789.532

Existen inversiones corrientes en moneda extranjera por $ 70.933.072 que devengan intereses a una tasa nominal
anual promedio aproximada del 7,44 %. Existen inversiones corrientes en moneda nacional por $9.544.770 que
devengan intereses a una tasa nominal anual promedio aproximada del 10,14 %. El resto de las inversiones no
devengan intereses.
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CREDITOS
Sin Plazo
establecido/
Vencidos A Vencer alavista TOTAL
$
Menos de 3 Meses 0 119.363.685 0 119.363.685
de 3a 6 meses 0 2.356.834 0 2.356.834
de 6a 9 meses 0 2.356.834 0 2.356.834
de 9a 12 meses 0 3.31L.670 0 3.311.670
de 1 a2afios 0 0 0 0
més de 2 aflos 0 51.523.131 0 51.523.131
Sin plazo establecido 0 0 0 0
Vencidos 16.902.908 0 0 16.902.908
16.902.908 178.912.154 0 195.815.062

Existen créditos en moneda nacional por S 6.339.130 que devengan intereses a una tasa nominal anual promedio
aproximada de del 17,44 %. El resto de los créditos no devengan intereses.

DEUDAS
Sin Plazo
cstablecido/
Vencidos A Vencer alavista TOTAL
S
Menos de 3 Meses 0 112.073.551 0 112.073.551
de 3 a 6 meses 0 2.348.260 0 2.348.260
de 6 a9 meses 0 339.608 0 359.608
de 9a 12 meses 0 1.924.857 0 1.924.857
de 1a2aios 0 21.348.572 0 21.348.572
mas de 2 afios 0 703.518.840 0 703.518.840
Sin plazo establecido 0 0 12.111.639 12,111.639
0 841.573.688 12.111.639 853.685.327

Existen deudas corrientes en moneda nacional por $ 802.485 que devengan intereses a una tasa nominal anual
promedio aproximada del 18,85%. Existen deudas no corrientes en moneda nacional por $ 390.000 que devengan
intereses a una tasa nominal anual del 11,00% y en moneda extranjera por un valor nominal de
$ 673.464.096 que devengan intereses a una tasa nominal anual promedio aproximada del 9,31%. El resto de las

deudas no devenga intereses.
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NOTA 6 - IMPUESTO A LAS GANANCIAS ~ IMPUESTO DIFERIDO

La composicién de los activos y pasivos por impuesto diferido se detalla en el siguiente cuadro:

Activos diferidos 31 de Diciembre de 2011 31 de Diciembre de 2010
s $
Quebrantos acumulados 2.142.804 0
[nversiones 10336478 1.399.883
Cuentas por cobrar 142.195 142,195
Otros créditos 694.290 520296
Valuacién de créditos a valores descontados 408 288 786.684
Remuneraciones y cargas sociales a largo plazo 7196723 5337.130
Provisiones 6.228 859 8.536.05%
Total activos dileridos 27.149.637 16.722.247

Pasivos diferidos

Biencs de uso 31427486 31.609.426
Otros aclivos 3519189 4.692.251
Valuacién de deudas bancarias y i a valores d. d $.305 $98 1.812.343
Total pasivos diferidos 44,252 573 38.114.020
Total pasivo diferido neto 17102936 21.391.773

A continuacion se presenta una conciliacion entre el impuesto a las ganancias cargado a resultados y el que
resultaria de aplicar la tasa del impuesto vigente sobre la utilidad contable:

31 de Diciembre de 2011 31 de Diciembre de 2010
] $
Resulado antes de impuesto del ejercicio (72567 373 64252415
Tasa de! impuesto vigente 35% 35%
Resultado del ejercicio a la tasa del impuesto 25 W8 SRy 22488 345
Diferencias permanentes a la 1asa del impuesto
- Ajuste por inllacion 13971 743 13.811.537
- do in S 6939 701 4.341.597
- Otros conceplos no gravados 198.300 402.500
- Vencimiento quebrantos impositivos o 2.162.580
- Disminucion de previsiones de activos por impuestos diferidos (Anexe E) Q {2 162 580y
I'otal cargo por impuesto a las ganancias (4288 837 41.043.979
- Variacion entre pasivo diferido al cierre y al inicio del ejercicio cargado a
resuitados 4.288.837 (13994 327)
- Impuesto a pagar por el ejercicio 0 27.049.452

La Sociedad no ha reconocido diferencias pasivas relacionadas con su inversion en Transba S.A., debido a que no
es probable que dichas diferencias se reversen en el futuro previsible, en virtud de la intencién de Transener S.A.
de mantener su inversion en dicha sociedad.
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El quebranto impositivo neto acumulado registrado por la Sociedad que s¢ encuentra pendiente de utilizacion al
cierre del gjercicio, asciende a $ 6.122.297 de acuerdo al siguiente detalle:

Afio gencracidn I Monto [ Afio de expiracién

2011 I 6.122.297] 2016

A raiz de la unificacién de normas contables, la Sociedad ha decidide no reconocer ¢l pasivo diferido generado
por el efecto del ajuste por inflacion sobre los bienes de uso y otros activos no monetarios, en consecuencia, se
informa a continuacion el efecto del mismo sobre los estados contables, en valores nominales.

31 de Diciembre de 2011 [ 31 de Diciembre de 2010
Concepto - :
Valor nominal [ Valor nominal
$
Disminucion de las inversiones no comientes 55.683.564 59.679.762
Aumento del pasivo por impuesto diferido 161.101.237 175.072.980
Efecto en resultados no asignados - pérdida 216.784.801 234.752.742

La vida dtil promedio restante de los activos no monetarios en cuestion es de aproximadamente 25 afios. Este
pasivo se revertird totalmente en 2035,

Ado 202 [ 208 | 20% [ 208 [ zom2025 [ 2026 en adelante I Total

Reversion cel pasivo
en valores nominales

0638806 I 0638808 I 10638808 | 0638806 1 60 707 750 | 57838263 l 5101237

NOTA 7 - ESTADO DEL CAPITAL

En cumplimiento de lo requerido por la Inspeccion General de Justicia, se informa que el estado del capital es el
siguiente:

Valor nominal

$

Capital suscripto e intcgrado
444.673.795

Del iotal del capital, el 52,65% corresponde a la sociedad inversora Compafiia [nversora en Transmision Eléctrica
Citelec S.A., en tanto que 47,35% restante, se encuentra en poder del piblico.

Véase nuesiro snforme de fecha
6 de Marzo de 2012
HOUSE & CO SR1L,

(Soeia)
ABATCY FO17 Dr. José D. Abetovich
piCamision Fiscalizadora
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NOTA 8 - ESTRUCTURA DE FINANCIAMIENTO

El detalle de las deudas bancarias y financieras corrientes y no corrientes al 31 de Diciembre de 2011y 2010 es el
siguiente:

31de Diciembre de 2011 31de Diciembre de 2010

Deudas Bancarias y Financieras S

Corricntes

Nordic Investment Bank (N1B) 46.627 43074
O. Negociables Par (1) 0 328.117
Q. Negociables 2016 (2) 900.862 2.077.432
Q. Negociables 2021 (3) 17.343.704 0
Ajustc deuda NIB y O.N. Par a valor descontado 0 (8.501)
Banco de la Nacion Argentina 0 6.708.060
Adelantos en cucnta corriente 243.527 43 480.861
Total Corriente 18.534.720 52.629.043

No Caorrientes

Nordic Invesiment Bank (NIB) 20.982 000 19.383.000
O. Negociables Par (1) 0 9.781.086
O. Negociables 2016 (2) 228 387.456 526.672.888
O. Negociables 2021 (3) 424.094.640 0
Gastos de financiacion y emisiéon O. N. 2021 (23 541.604) 0
Ajuste deuda NIB y O.N. Par a valor descontado (3 046,677 (3169 623
Total No Corriente 646.875.815 550.667.351
Total | 665.410.535] 603.296.394
(1) Con fecha 31 de Marzo de 2011 se procedid al pago de la totalidad de las ON. Parr s a través de la aplicacion del Excedente de

Efectivo determinado en el segundo semestre de 2010 de acuerdo con las definiciones contemidas en el Contrato de Fideicomiso de fecha 30
de Junio de 2005, Durante el mes de Abril de 2011 sc procedié 2 la lacion final de los dos titulos

(2) El saldo al 31 de Diciembre de 2010, incluye titulos adquiridos por Transba S.A. por un valor de
$16.238.918 (ver Nota 9.¢)) y es ncto de $ 75.446.802 de titulos propios ¢n cartera

(3) El saldo al 31 de Diciembre de 2011 esneto de $ 8.960.031 de titulos propios en cartera.

8.1. O.N. 2016 Clase 1

Las Obligaciones Negociables Clase 1 Nominales remantes en circulacién al 31 de Diciembre de 2011 totalizan
US$53.064.000 (Ver Nota 8.3 Refinanciacion de la Obligaciones Negociables Clase 1).

Las Obligaciones Negociables Clase 1 han sido autorizadas para su oferta publica en la Argentina de
conformidad con lo dispuesto en la Resolucion N° 15.523 de fecha 30 de Noviembre de 2006 de la CNV.
Asimismo, tales valores negociables han sido autorizados para su cotizacion en la Bolsa de Comercio de Buenos
Aires y en la Bolsa de Luxemburgo, de conformidad con las autorizaciones oportunamente otorgadas por dichas
entidades, y para su negociacién en el Mercado Abierto Electrénico S. A..

Yease nuestro informe de fecha

(
(Soci0)
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8.1.1. Restricciones relacionadas con la Refinanciacién 2006

La Sociedad y sus Subsidiarias Restringidas, conforme los términos de la Refinanciacion 2006, estaban sujetas al
cumplimiento de una serie de restricciones, varias de las cuales fueron eliminadas como consecuencia de la
implementacion de la Refinanciacion 2011 (Ver Nota 8.3 Refinanciacién de las Obligaciones Negociables Clase

.
8.2, Programa Global para la emision ON

Ei dia 5 de Noviembre de 2009 una Asamblea General Ordinaria de Accionistas resolvié la creacion de un
programa global para la emisién de obligaciones negociables simples, no convertibles en acciones, denominadas
en pesos o en cualquier otra moneda, con garantia comun, especial. flotante y/u otra garantia, subordinadas o no,
por un monto maximo en circulacién, en cualquier momento que no podra exceder los $ 200 millones o su
equivalente en otras monedas. El Programa fue autorizado para su oferta publica por Resolucion de la CNV N°
16.244 de fecha 17 de Diciembre de 2009. Con fecha 5 de Julio de 2010, se presenté una actualizacion dei
prospecto con los Estados Contables al 31 de Marzo de 2010.

8.3. Refinanciacién de la Obligaciones Negociables Clase 1 (a “Refinanciacién 20117)

Dado que al inicio del afio 2011 se observaron condiciones adecuadas en ¢l mercado de capitales internacional y
que en el afio 2013 comenzaré la amortizacion parcial de las Obligaciones Negociables Clase 1, Transener S.A
decidié proceder a la refinanciacién de los mencionados bonos con el objeto fundamental de extender los plazos
de la deuda.

Este proceso iniciado en Abril de 2011 comprendié una oferta de compra en efectivo de las Obligaciones
Negociables Clase | y una oferta de canje de las indicadas Obligaciones Negociables. Al cierre de dichas ofertas,
se obtuvieron voluntades por aproximadamente un 65% del total de los titulos ofrecidos. Este resultado incluye
US$29.076.000 bonos en cartera de Transener S.A. y Transba S.A.

Asimismo, como parte de la Refinanciacion 2011, Transener S.A. convocd a Asambleas de Obligacionistas
tenedores de Obligaciones Negociables Clase 1 a efectos de someter a consideracion una enmienda al Primer
Suplemento del Contrato de Fideicomiso del Programa a fin de eliminar sustancialmente 10dos los compromisos
restrictivos y eventos de incumplimiento contenidos en los términos y condiciones de tales Obligaciones
Negociables. Las asambleas se celebraron los dias 29 de Julio y 10 de Agosto de 2011, reuniones en las que los
tenedores de las Obligaciones Negociables Clase | aprobaron la enmienda en los términos propuestos por
Transener S.A.

Para financiar la oferta de compra y el canje de los bonos mencionados, se emitieron Obligaciones Negociables
Clase 2 por US$ 53.100.00 el 2 de Agosto de 2011 y US$ 47.435.000 el 11 de Agosto de 2011.
Consecuentemente, el valor total emitido de Obligaciones Clase 2 fue de US$ 100.535.000. Estos nuevos titulos
con vencimiento final el 15 de Agosto de 2021 devengan una tasa del 9,75% anual y amortizaran totalmente al
vencimiento.

Las nuevas Obligaciones Negociables Clase 2 han sido autorizadas para su cotizacion en la Bolsa de Comercio de
Buenos Aires y en la Bolsa de Luxemburgo, de conformidad con las autorizaciones oporiunamente otorgadas pur
dichas cnlidades. y para su negociacion en ¢l Mereads Abigrio Elecuronieo 5.A.

Véase nuestro informe de fecha
6 de Marzo de 2012
PRICE WALLRHOUSE & CO SRL

(Socio)
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8.3.1. Restricciones relacionadas con la Refinanciacion 2011

La Sociedad y sus Subsidiarias Restringidas, conforme los términos de la Refinanciacién 2011, estén sujetas al
cumplimiento de una serie de restricciones las que incluyen entre otras, las siguientes:

i) Incurrir o garantizar endeudamiento adicional;

i) pagar dividendos o efectuar otras distribuciones respecto de, o rescatar o recomprar, el capital social
o endeudamiento subordinado de la Compafiia;

iii) efectuar otros pagos restringidos, incluyendo inversiones;

iv) constituir gravamenes y efectuar transacciones de sale & leaseback;

v) vender o de otra manera disponer de activos, incluyendo el capital social de las subsidiarias;
vi) realizar acuerdos que restrinjan los dividendos de las subsidiarias;

vii) realizar transacciones con afiliadas; y

viil) realizar transacciones de fusion o consolidacién.

8.3.2 Recompras de Deuda

Durante el ejercicio finalizado ¢l 31 de Diciembre de 2011, Transener SA. adquirio Obligaciones Negociables
Clase 2 por un valor nominal de U$S 2 miliones. Las mencionadas Obligaciones Negociables permanecen en
cartera.

NOTA 9 ~SALDOS Y OPERACIONES CON SOCIEDADES ART. 33 LEY 19.550 Y OTRAS PARTES
RELACIONADAS

a) Transener S.A. suscribid un acuerdo operativo a través del cual Pampa Energia S.A., ENARSA SA y
Electroingenierfa S.A., proveen servicios, experiencia y “know how™ con respecto a determinadas
actividades |levadas a cabo por Transener S.A.. A partir de} mes de Noviembre de 2009, Pampa Energia S.A.
transfirié el contrato a Pampa Generacién S.A.. Electroingenieria S.A. ha notificado en el mes de Noviembre
de 2010 la transferencia del contrato a Grupo Eling S.A.

La responsabilidad de los operadores incluye la provision de asesotia y coordinacion en dreas como recursos
humanos, administracion general, sistemas de informacién, control de calidad y consultoria.

Los honorarios por servicios de operacién se establecen en ¢l 2.75 % de cicrtos ingresos regulados.

Yease nuestro informe de fecha
& de Marzo de 2012

PRICE \VATER‘IOUSE & CO.SRL
(Socio)

CPCECTEA TN F 17 Dr. José [p. Abelovich
p/ComisiéinFiscalizadora
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b) Las transacciones realizadas con sociedades art. 33 Ley 19.550 y otras partes relacionadas durante los
cjercicios finalizados el 31 de Diciembre de 2011 y 2010 son las siguientes:

Sociedades art. 33 Ley 19.550

Venta de bienes y servicios Transba S.A.

Venta de biencs y servicios Enarsa S.A

Costo de honorarios por servicios

* Enarsa S.A.

* Electroingenieria S.A .

Comision Rofex (Pampa Energia §.A )

Intereses negativos (Transba S.A )

Intercses positivos (Transener Internacional Ltda.}
Intereses positivos (Citelec $.A.)

Otras partes relacionadas

Venta de bienes y servicios Yacylec S.A .

Venta de bienes y servicios Litsa §.A

Venta de bienes y servicios Central Térmica Glicmes S A.
Venta de bienes y servicios Central Piedra Buena S.A

Venta de bienes y servicios Transpornadora de Gas def SurS.A

Venta de bienes y servicios Integracion Elécirica Sur $.A
Ventade biencs y servicios C. T.Loma de la Lata § A
Costo de honorarios perservicios

*Pampa Generacién S.A .

*Grupo Eling S.A.

31 de Diciembre de 2011
3

[

344.460
842280

1.503.132
0

0
905.306
326.394
453.962

4.824.279
981.920

0

140.805
367.274
41212.583
836.659

31 de Diciembre de 2010

B

¢) Los saldos acreedores y deudores con sociedades art. 33 Ley 19.550 y otras partes relacionadas al 31 de

Diciembre de 2011 y 2010 se detallan a continuacion:

Sociedades art. 33 Ley 19.550

31 de Diciembre de 20141

POSICION ACTIVA

Inversiones

31 de Diciembre de 2610

Préstamo Citelec $.A

Préstamo Transener Inlernacional Lida S.A.
Prevision préstamo socicdad controtada (Anexo )

Total

Qtros créditos

Transba S A.

Transener Internacional Ltda.
Prevision otros créditos (Anexo E)

Total

Vease nuestro mforme de fecha

6 de Marzo de 2012
PRICE WATERHI

SE & CO. SR.L

tSocio}

$
3.530.32) 2.806.015
29.532.793 3.999.666
(29 532 795 (3 999 666)
3.530.321 2806015
7.933.168 1142815
1.983.686 1.486.559
(1 983 680} i1.486.859
7.933.168 1.142.815
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327406
502.100

.723.845
.058.939

24.815

.619.706

0
447.663

325.003
576 769
75.405
908.263
200000
551 884
695 195
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POSICION PASIVA
Cuentas por pagar

Transba S.A.
Total

Deudas bancarias y financieras

Transba S.A. ON 2016 (1)
Total

Provisiones

Enarsa S.A.
Total

31 de Diciembre de 2011

31 de Diciembre de 2010

N 3
1.096.346 1.094.294
1.096.346 1.094.294
0 i6238918
0 16.238.918
1151376 680.996
1.151.376 680.996

(1) El vator contable registrado por Transba S.A. al 31 de Diciembre de 2010 por las ON 2016 ascendia a $15.994.201 . El mismo
considera ¢l valor de mercado a dicha fecha. La totalidad de las tr fueron

Otras partes relacionadas
POSICION ACTIVA

Inversiones

O N.TGS 2017
Total

Cuentas porcobrar

Yacylee S.A
Integracion Eléctrics Sur S A (2)
Litsa §.A

CT Lomadels Lata$ A
Transportadora de Gas delSurS A
Total

en condici de mercado.

15.308 149 0
15.308.149 0
796 802 855 472
470 14 659 023

233 109 478

83 179 77 440
660 [

19 28! 350 15701 413

(2) 13l dia 9 de Enero de 2012, se recibieron cheques de cabro diferido por $ 11,7 millones.

Véase nuestro informe de fecha
6 de Marzo de 2012
PRICE W, IOUSE& CO. SRL

(Socio)
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31 de Diciembre de 20114 31 de Diciembre de 2011
N $

POSICION PASIVA
Cuentas por pagar
Litsa $.A. 0 477.091
Total 0 477.091
Provisiones
Grupo LEling S.A. 797.899 679.437
Pampa Generacion S.A. 1.590.264 1.348.966
Total 2.388.163 2.028.403
Decudas bancarias y financicras
Edenor §.A. ON 2016 (3) 0 17.643.239
Pampa Inversiones S.A. ON 2016 (3) 0 4.390.851
Total 0 22.034.090

(3)  Fl valor contable registrado por Edenor S.A. y Pampa inversiones S.A. al 31 de Diciembre de 2010 por las ON 2016 ascendia a $17.413.133 y
$4 317.453 En ambos casos consideraba el valor de mercado a dicha fecha. La totalidad de las wransacciones fucron realizadas en condiciones de
mercada

NOTA 10 - RESTRICCIONES SOBRE DISTRIBUCION DE GANANCIAS
Las distribuciones de ganancias obtenidas por la Compafiia se encuentran sujetas a fas siguientes restricciones:

a) De acuerdo con la Ley de Sociedades Comerciales, el Estatuto Social y la Resolucion N° 368/0) de la
CNV, debe transferirse a la Reserva Legal no menos del 5 % de las ganancias realizadas y liquidas del
gjercicio menos los ajustes de resultados de ejercicios anteriores hasta que la Reserva alcance el 20 %
del capital.

b) Los Términos y Condiciones de las Obligaciones Negociables No Rescatadas que permanecen en
circulacion, establecen que ni Tramsener S.A. ni ninguna subsidiaria deberd realizar ningin pago
restringido a menos que, después de dar efecto al mismo no haya ocurrido o subsista incumplimiento.
Pago restringido significa (i) un dividendo u otra distribucion sobre las acciones de capital social de la
Compaiiia (salvo dividendos pagaderos inicamente en acciones de su capital social distinta de acciones
preferidas rescatables en forma obligatoria) o (ii) un pago a cuenta de la compra, rescate, cancelacion o
adquisicién de (a) acciones del capital social de la Compafiia, o (b) una opcion, derecho de compra u
otro derecho de adquirir acciones de capital social de la Compaiiia (pero sin incluir pagos de capital,
prima -si hubiere- o intereses realizados de conformidad con los términos de deuda convertibles antes
de la conversion).

¢) Las restricciones resultantes de la refinanciacion de la deuda financiera detalladas en la Nota 8.
NOTA 11 - PROYECTO CUARTA LINEA DEL COMAHLE
El 27 de Octubre de 1997, se adjudicé a Transener S.A. el Contrato para la construccién, operacién y

mantenimiento (Contrato COM) del Proyecto de la Cuarta Linea. El proyecto consistié en la construccion de
aproximadamente 1.300 km. de lineas de 500kV, la instalacion de aproximadamente 2.550 torres de alta tensidn y

Véase nuesiro informe dc fecha

{Socio}
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la ampliacion de 5 Estaciones Transformadoras. El Contrato COM celebrado con el Grupo de Generadores de
Energia Eléctrica del Area del Comahue (GEEAC) fue aprobado por €l ENRE el 12 de Noviembre de 1997 y
establecia un perfodo de construccion de 23 meses a partir de esa fecha.

El Contrato COM establece un canon anual a pagar a Transener S.A. en cuotas mensuales, iguales y consecutivas
durante los quince afios del Periodo de Canon que comenzé a partir de la habilitacién comercial de la obra, el 20
de Diciembre de 1999.

Adicionalmente, Transener S.A. recibié de CAMMESA la totalidad de los anticipos establecidos por el Contrato
COM, provenientes de la subcuenta de excedentes por restricciones de la capacidad de transporte del corredor
Comahue-Buenos Aires, que constituyen parte de la remuneracion de Transener S.A. Estos fondos han sido
contabilizados como Anticipos de clientes, dentro del rubro “Cuentas por Pagar No Corrientes™ y se reconocen
como ingresos por ventas sobre la base de 15 afios de acuerdo con el periodo de cobro del Canon.

A raiz de la pesificacién del Canon dispuesto por Ley N° 25.561. la Sociedad ha requerido al ENRE que, en
ejercicio de la funcién de Comitente del Contrato, proceda a la redeierminacion del Canon. Debido a que dicha
solicitud nunca fue resuelta por el ENRE, la Sociedad inicié, en Noviembre de 2006, un Recurso Directo ante la
Céamara de Apelaciones en lo Contencioso Administrativo Federal. Cabe aclarar que por Resolucion ENRE N°
428/02 y modificatorias, el citado Canon en pesos se encuentra ajustado mensualmente por el CER.

El 29 de Octubre de 2007 el ENRE contesté la demanda, solicitando el rechazo del recurso directo: el 19 de
Diciembre de 2007 Transener S.A. presenté un escrito refutando los argumentos invocados por el ENRE y
ratificando la procedencia del recurso directo interpuesto. E} 28 de Diciembre de 2007 la Cédmara corri6 vista del
expediente principal al Fiscal General, quien con fecha 22 de Febrero de 2008 dictamind que corresponde admitir
formalmente el recurso.

Con fecha 23 de Octubre de 2008, la Sala {1 de la Camara de Apelaciones en lo Contencioso Administrativo
resolvio devolver las actuaciones al ENRE y ordenarle que en el plazo de treinta (30) dias, contados a partir de la
correspondiente notificacion, se expida acerca del reclamo iniciado por Transener S.A.

El dia 3 de Diciembre del 2008, ¢l ENRE dicté la Resolucién N° 653/08, mediante la cual realizé nuevos célculos
para la redeterminacién del canon. Esta norma establecié un nuevo canon anual en $ 75,9 millones, a partir del
mes de Octubre del 2008. En virtud, que el nuevo canon anual no contempla una actualizacién del mismo, se
presenté un recurso de reconsideracién al ENRE —con alzada en subsidio a la Secretaria de Energia- solicitando
que se adopte hasta la finalizacién del contrato COM un esquema de actualizacién similar al establecido en el
Acta Acuerdo UNIREN y que la redeterminacion del cargo por operacién y mantenimiento se realice teniendo en
consideracion la tarifa vigente de Transener S.A. Adicionalmente a ello, se solicitd al ENRE el reconocimiento
de un nuevo reajuste de canon con motivo de su desajuste desde Octubre de 2008 conforme los calculos segiin el
mecanismo de actualizaci6n previsto en el Acta Acuerdo UNIREN.

Mediante Resolucidon N° 180 del 31 de Marzo de 2010, ¢l ENRE rechazd el recurso de reconsideracién
interpuesto, por lo que el expediente debia ser elevado a la Secretaria de Energia a fin de que dicho organismo
resuelva el recurso de alzada interpuesto subsidiariamente.

Antes que ello ocurriera, con fecha 26 de Agosto de 2010, sc ha efectué una nueva presentacion al ENRE
reclamando el reconocimiento de las variaciones de costos desde Octubre 2008, calculindolos en base a la misma
metodologia utilizada por ¢! ENRE para determinar el canon aprobade por Resolucién N° 653/08 antes sefialada.

Con fecha 21 de Diciembre de 2010 la Compaiiia celebré con la Secretaria de Energia y el ENRE un Acuerdo
[nstrumental del Acta Acuerdo celebrada con la UNIREN y ratificada por Decreto N° 1462/2005, en virtud del
cual el ENRE ratificé que ticne bajo andlisis la redeterminacién del canon del Contrato COM de 1V Linea en el

Véase nuestro informe de fecha
6 de Marzo de 2012
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marco de los lineamientos de la Resolucion ENRE N° 653/08, y se comprometio a emitir el acto administrativo
pertinente, procediendo a instruir a CAMMESA a efectuar las liquidaciones a que hubiere lugar.

Con fecha 30 de Marzo de 2011, mediante Resolucion ENRE N° 150/2011 se dispuso aprobar, a partir del mes de
Julio de 2010, el nuevo canon anual de $ 95,9 millones, e instruyé a CAMMESA para que realice los ajustes
correspondientes. Se han reconocido ingresos por $ 10,0 millones correspondientes al ajuste retroactivo al afio
2010y $20,0 millones por el gjercicio finalizado el 31 de Diciembre de 2011.

Con fecha 7 de Abril de 2011, la Compaiifa interpuso un recurse de aclaratoria contra dicha resolucion pues la
misma omiti6 indicar que al pago retroactivo del nuevo valor del canon deberdn adicionarse los intereses
moratarios que corresponden por el pago fuera de término, el cual se encuentra pendiente de resolucion.

Con fecha 7 de Septiembre de 2011, se efectiio una nueva presentacion al ENRE reclamando el reconocimiento
de las variaciones de costos desde Julio 2010 a Julio 2011, calculandolos en base a la misma metodologia
wtilizada por el ENRE para determinar ¢l canon aprobado por Resoluciones Nro 653/08 y Nro [50/11 antes
sefialadas. A la fecha tal peticion se encuentra pendiente de resolucién por parte del ENRE.

NOTA 12 - PROGRAMA DE PROPIEDAD PARTICIPADA

Los Pliegos de Bases y Condiciones determinaron que el 10% del Capital Sccial de Transener S.A. y el 10% del
Capital Social de Transba S.A., representados por las acciones Clase "C", se hallan sujetos al Régimen de
Propiedad Participada y al Programa de Participacion Accionaria del Personal, respectivamente.

Debido a los aumentos de capital producidos como consecuencia de la reestructuracion financiera, y dado que
los titulares de acciones Clase C no hicieron uso del derecho de suscripcion preferente y de acrecer cuyo plazo
venci6 en el mes de Marzo de 2006 la participacion del Programa de Propicdad Participada de Transener S.A. en
el total de su capital social pasé a ser del 8,10%.

Para el caso de Transener S.A., las acciones involucradas permanecerdn en poder del Banco de la Nacitn
Argentina como Fiduciario, designado por el Gobierno Nacional hasta la cancelacion del precio de dichas
acciones.

Con fecha 26 de Junio de 2007, el Comité Ejecutivo del Programa de Propiedad Participada de Transener S.A.
notifico a la Sociedad que habia dado inicio al proceso de cancelacion del precio de dichas acciones.

Mediante Resolucion N° 284 del Ministerio de Economfa y Produccion, de fecha 10 de Octubre de 2007.
se aprobd la cancelacion total anticipada del saldo del precio por fa compraventa de las acciones Clase "C"
adeudado a los empleados adherentes al Programa de Propiedad Participada de Transener SA.

Posteriomente, con fecha 25 de Octubre de 2007, la Comision Nacional de Valores, mediante Resolucion N°
15765. resolvio, "transferir la autorizacién de oferta publica oportunamente otorgada a Transener SA por
conversion de hasta 36.019.882 acciones ordinarias escriturales Clase "C" de V/N'$1 y un voto por accién en
igual cantidad de acciones ordinarias escriturales Clase "B".

El 31 de Octubre de 2007, el Banco de la Nacion Argentina acreditd el pago total del saldo de precio de las
acciones, y solicité el levantamiento de la prenda que pesaba sobre las 36.019.882 Acciones Clase "C", en virtud
de la Cancelacién del Saldo Total de Precios de la deuda que el Programa de Propiedad Participada de Transener
SA, que mantenia con el Estado Nacional, transformando la mencionada cantidad en Acciones Clase "B".

Véase nuesiro informe de fecha

6 de Marzo de 2012
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NOTA 13 - BIENES DE DISPONTBILIDAD RESTRINGIDA Y LIMITACION A LA
TRANSMISIBILIDAD DE LAS ACCIONES

BIENES DE DISPONIBILIDAD RESTRINGIDA

Tanto para Transener S.A. como para Transba S.A. ¢l Contrato de Concesion prohibe a la Sociedad
Concesionaria la constitucion de prenda, hipoteca, u otro gravamen o derecho real en favor de terceros sobre los
bienes afectados a la prestacion del Servicio Publico de Transporte de Energia Eléctrica en Alta Tension Nacional
para el caso de Transener S.A. y Servicio Publico de Transporte de Energia Eléctrica Provincial para el caso de
Transba S.A.. sin perjuicio de la libre disponibilidad de aquellos bienes que en el futuro resultaren inadecuados o
innecesarios para tal fin, a criterio del ENRE.

LIMITACION A LA TRANSMISIBILIDAD DE LAS ACCIONES

El Estatuto Social de Transener S.A. prohibe al titular de las acciones Clase "A" (Citelec S.A.) modificar su
participacién y vender sus acciones sin previa aprobacion del ENRL. o en su defecto de quien lo reemplace.
Transener S.A. tampoco podrd modificar o vender su participacion en Transba S.A. sin previa autorizacién de
dicho organismo.

De acuerdo con lo establecido en el Contrato de Concesion, Citelec S.A. con respecto a Transener S.A. y
Transener S.A. con respecto a Transba S.A., han constituido una prenda a favor del Gobierno Nacional sobre el
total de las acciones Clase "A", a fin de garantizar la ejecucién de las obligaciones asumidas. Los adjudicatarios
Citelec S.A. y Transener S.A. deberan incrementar fa garantia gravando con prenda las acciones de Clase "A" que
adquieran con posterioridad como resultado de nuevos aportes de capital que los mismos efectien o de la
capitalizacion de utilidades y/o saldos de ajuste del capital y las sucesivas transferencias eventuales del paquete
mayoritario de las acciones Clase "A" se transferiran con el gravamen prendario.

Adicionalmente, el Estatuto Social también prohibe la constitucién de prenda o cualquier otra garantia sobre las
mencionadas acciones Clase "A", salvo ciertas excepciones mencionadas en el Contrato de Concesion.

NOTA 14 - PASIVOS POR COSTOS LABORALES Y COMPROMISOS QUE GENERAN PERDIDAS

A continuacién se presenta un detalle del costo y pasivo estimado de los beneficios otorgados a los empleados de
Transener S. A.. Los beneficios considerados son:

a) una bonificacién por afios de antigiiedad que se abona al personal, que consiste en abonar un salario luego de
20 afios de permanencia y cada cinco hasta los 40 afios, y

b) una bonificacién para todos los trabajadores que hayan acreditado los afios de servicio con aportes para
obtener la Jubilacién Ordinaria. Los montos y condiciones varian segun el convenio colectivo de trabajo y para el
personal fuera de convenio.

Los pasivos relacionados con las bonificaciones por antigiiedad acumuladas y con los planes de beneficios al
personal precedentemente mencionados, se determinaron contemplando todos los derechos devengados por los
beneficiarios de los planes hasta el cierre del ejercicio finalizado ¢l 31 de Dicicmbre de 2011 y 2010
respectivamente, en base @ un esiudio actuarial efectuade por un profusional independiente al 31 de Diciembre
de 2011 y 2010. E! método actuarial efectuado utilizado por la Sociedad es de Unidades de Beneficios
Proyectados. Los mencionados conceptos se encuentran expuestos en ¢l rubro remuneraciones y cargas sociales
no corrientes.

Véase nuestra informe de fecha
6 de Marzo de 2012
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El detalle del cargo a resultados estimado por variacion en las obligaciones por beneficios de la Sociedad al 31 de
Diciembre de 2011 y 2010 es el siguiente:

31 de Diciembre de 2011 31 de Diciembre de 2010
$ $
Costo por Servicios 1.949.836 1.427.259
Costo por Interes 6.982.698 5.089.197
Amortizacion de (Ganancias) y Pérdidas 4.579.059 1.090.793
Amortizacion del pasiva de transicion 821.305 821.306
Total 14.332.898 8.428.555

El detalle de la variacion de las obligaciones por beneficios de la Sociedad al 31 de Diciembre de 2011 y 2010 es
el siguiente:

Obligaciones por Beneficios al inicio del ¢jercicio 34.330.103 24.294.350
Costo por Servicio 1.949.836 1.427.259
Costo por Interescs 6.982.698 5.089.197
Pérdidas actuariales 15.673.060 6.504.123

Beneficios pagados a los participantes {9.019.775) (2.784.820)
Obligaciones por Beneficios al cicrre del ejercicio 49.915.922 34.330.103

Obligaciones por Beneficios atcierre del ejercicio 4991 34.330.103

Pérdidas actuariales no amortizadas € 20.4-82.045) (9.398.044)
Costos por servicios pasados no amortizados (8911.812) (9.733.117)
Total planes de beneficios al personal 20.562.065 15.248.942

Los supuestos actuariales utilizados fueron

31 de Dicrembre de 2011 31 de Diciembre de 2010
Variables
Tasa de descuento 29.32% 25,08%
Tasa de interes rcal 6.00% 6,00%
Tasa de crecimiento salarial real 2% 1%

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 la Sociedad no posee activos relacionados con planes de pension.
NOTA 15 - FINANCIACION DE CAMMESA

Como resultado de la demora en la implementacion de los ajustes en los cosios scgun las pautas establecidas en el
Acta Acuerdo, el 12 de Mayo de 2009, Transener S.A. y Transba S.A. celebraron con CAMMESA un acuerdo de
financiamiento por un monto de hasta $ 59,7 millones y $ 30,7 millones respectivamente. Con fecha 5 de Enero
de 2010, se suscribié una ampliacion del acuerdo de financiamiento antes sefialado por hasta la suma de $ 107,7
millones y $42.7 millones para Transener S.A. y Transba S.A.. respectivamente.

A raiz de los Acuerdos Instrumentales celebrados el 21 de Diciembre de 2010, la Sociedad aplico los créditos
reconocidos por la Secretaria de Energia y el ENRE por variaciones de costos, a la cancelacién del
financiamiento recibido de CAMMESA hasta la concurrencia de los montos. Al 31 de Diciembre de 2010, a
efectos de reflejar la realidad econdmica del acuerdo se expuso la posicion neta entre el financiamiento recibido y
la porcién de créditos a ceder por la Sociedad (Ver Nota 4.g)).

Viase nuestro informe de fecha
6 de Marzo de 2012
PRICE WAT) SE & CO. S R.L.
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Ello en virtud que el acuerdo de financiamiento preveia la posibilidad de pre-cancelacién del mismo para el
caso que durante su plazo de pago el ENRE dispusiera los pagos retroactivos adeudados a Transener SA y
Transba S.A. en concepto de variaciones de costos desde el afio 2005 a la fecha.

El dia 2 de Mayo de 2011 se firmaron con CAMMESA las Addendas 1l contemplando las ampliaciones a los
acuerdos de financiamiento por las cuales se acordaron: i) la cancelacion de las sumas percibidas al dia 17 de
Enero de 2011 por Transener S.A. y Transba S.A en virtud de los préstamos otorgados por los acuerdos de
financiamiento del 12 de Mayo de 2009, ii) otorgar a Transener S.A y a Transba S.A. un nuevo préstamo por la
suma de $ 289,7 millones y de $ 134,1 millones, respectivamente, correspondicnte al saldo a favor por los
créditos reconocidos por la Secretaria de Energia y el ENRE por las variaciones de costos desde Junio 2005 a
Noviembre 2010 y iii) la cesion en garantia del saldo de los créditos reconacidos por mayores costos al 30 de
Noviembre de 2010 conforme al Acuerdo Instrumental a los efectos de cancelar los importes a ser recibidos por
aplicacion de las nuevas ampliaciones firmadas.

En virtud de las novedades detalladas precedentemente la situacion al cierre del ejercicio es la siguiente:

Descmbolsos recibidos Financiamiento de CAMMESA

Capital Interescs devengados Total
$ millones
12/05/2009 al 31/12/10 102,2 74 109.6
1/01/2011 al 17/01/2011 52 0.6 3.8
18/01/2011 al 31/12/2011 61,6 - 61,6
169,0 8.0 177.0

El pasivo por la totalidad de los desembolsos percibidos al 31 de Diciembre de 2011 ha sido cancelado a través
de la cesién de los créditos reconocidos por mayores costos, conforme al Acuerdo Instrumental. Con
posterioridad al 31 de Diciembre de 2011 y hasta la fecha de emisién de los presentes estados contables
ingresaron desembolsos por $ 6,3 millones.

Por otra parte, el 27 de Septiembre de 2010 Transener S.A. celebro con CAMMESA, bajo las mismas
condiciones de desembolsos y cancelacion, un nuevo acuerdo de financiamicnto de hasta USS 2.340.800 para
solventar trabajos de mantenimiento en los interruptores de 500 kV de ia ET Alicurd. Al 31 de Diciembre de
2011 el monto certificado por Transener S.A. ascendié a § 1,2 millones, desembolsando CAMMESA la totalidad
de dicho importe. En virtud del mencionado Acuerdo Instrumental, no se prevé la continuidad de desembolsos
por este acuerdo por parte de CAMMESA, quedando pendiente la devolucion de tos montos recibidos en 18
cuotas a partir del mes de enero de 2012, devengando la tasa equivalente al rendimiento medio obtenido por
CAMMESA en las colocaciones financieras del MEM.

NOTA 16 - AUMENTO Y REDUCCION VOLUNTARIA DEL CAPITAL SOCIAL EN TRANSBA S.A.

La Asamblea de Accionistas de Transha S.A. aprobo el 11 de Agosto de 2009 un aumento de capital de la suma
de $220.178.121 a $ 484.317.170, mediante la capitalizacion del saldo de la cuenta “Ajuste de Capital”
contabilizado al 31 de Marzo de 2009, y la reduccién voluntaria del Capital Social de la suma de § 484.317.170
a la suma de $418.067.170.

Con fecha 18 de Agosto de 2009 se solicitd 1a autorizacién correspondiente al ENRE conforme las disposiciones
de sus Estatutos Sociales. Mediante Resolucion ENRE N° 608/2009 del 22 de Diciembre de 2009 el ENRE
resolvié i) autorizar la modificacién al Articulo Quinto del Estatuto Social por la capitalizacién de la cuenta
denominada “Ajuste de Capital” en la suma de S 264.139.049 y la simultanea reduccion voluntaria del capital

Véase nuestro informe de fecha
6 de Marzo_de 2012
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social en la suma de S 66.250.000, resultando el capital social en la suma de S 418.067.170; ii) con relacién a la
reduccion voluntaria del capital social en la suma de $ 66.250.000. resolvio que el rescate de acciones
correspondiente podra ser efectivizado en la medida que el hecho se concrete bajo la forma de pago en especie.

A tales efectos Transba S.A. entreg6 a Transener S.A. Obligaciones Negociables Clase 1 por un valor nominal de
USS 18.707.000, quedando pendiente de cancelacion al 31 de Diciembre de 2010 $ 1.686 con Transener S.A..
Asimismo, al 31 de Diciembre de 2010 se encontraban pendientes de cancelacion el saldo correspondiente a la
PPAP por un importe de $ 6.625.000. Estos importes han sido cancelados duranie el mes de Marzo de 2011,
mediante una transferencia de Obligaciones Negociables Clase 1 por un valor nominal de USS 1.655.000.

El dia 15 de Abril de 2010 Transba S.A. finalizé el ramite de registracion del aumento y reduccién voluntaria de
capital, y reforma del art. 5° del Estatuto Social, por ante Ia Inspeccién General de Justicia.

NOTA 17 - INVERSION EN TRANSENER INTERNACIONAL LTDA.

Transener Internacional Lida. esta atravesando dificultades operativas y financieras, para lo cual, y a efectos de
apoyar sus operaciones, Transener S.A. ha otorgado al 31 de Diciembre de 2011 préstamos a Transener
Internacional Ltda. por un monto de US$6.,6 millones,

Al 31 de Diciembre de 2011, tanto el valor de la participacién de Transener en Transener Internacional Ltda.
como los préstamos y los créditos otorgados han sido previsionados en su totalidad, debido a la incertidumbre de
Su recupero,

Por este motivo, las operaciones de Transener Internacional Ltda. no ban sido consolidadas.
NOTA 18 - ADOPCION DE LAS NORMAS INTERNACIONALES DE INFORMACION FINANCIERA
Aplicacién de NIIF 1

La CNV, a través de las Resoluciones N°562/09 y N°S76/10 ha establecido la aplicacion de la Resolucién Técnica
N° 26 de la FACPCE (modificada posteriormente por la Resolucién Técnica N° 29 de la FACPCE), que adopta las
Normas Internacionales de Informacién Financiera (“NIIF”) emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de
Contabilidad (“IASB™, por sus siglas en inglés), para las entidades incluidas cn el régimen de oferta pablica de la
Ley N° 17.811, ya sea por su capital o por sus obligaciones negociables, o que hayan solicitado autorizacion para
estar incluidas en el citado régimen,

La aplicacion de tales normas resulta obligatoria para la Sociedad a partir del jercicio que se inicie el 1° de Enero
de 2012, siendo los primeros estados financieros a presentar los correspondientes al 31 de Marzo de 2012.

La Sociedad adoptara las NIIF emitidas por el IASB en su totalidad a partir del ejercicio iniciado el 1° de Enero de
2012. La adopcién de estas normas otiginard cambios en las politicas contables de la Sociedad, cuyo impacto se
incluye en las conciliaciones correspondientes al patrimonio neto al | de Enero de 2011 (fecha de transicion a las
NIIF emitidas por el IASB) y al 31 de Diciembre de 2011, y al resultado integral correspondiente al ejercicio anual
finalizado el 31 de Diciembre de 2011, mas adelante detallado.

En la preparacién de los estados financieros mencionados de acuerdo a NIIF 1, se han considerado las siguientes
excepciones obligatorias emitidas por el [ASB:

Véase nuestro informe de fecha
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e  Estimaciones

Las estimaciones al 1° de Enero de 2011 bajo NIIF son consistentes con las estimaciones realizadas de conformidad
con las normas contables profesionales anteriores.

e Clasificacion y medicién de activos financieros

La clasificacion y medicién de los activos financieros es efectuada segin la NIIF 9, la cual sera adoptada
anticipadamente por la Sociedad al 1° de Enero de 2011. La citada norma presenta dos categorias de medicion: costo
amortizado y valor razonable, y fue aplicada por la Sociedad segin Jos hechos y circunstancias existentes a la fecha
de transicion.

Las restantes excepciones obligatorias de NIIF 1 no se han aplicado por no ser relevantes para la Sociedad. Estas
excepeiones son las siguientes:

Baja de activos y pasivos financieros

Activos clasificados como mantenidos para la venta y operaciones discontinuadas
Contabilizacién de cobertura

Participacion no controlantes

Ciertas exenciones opcionales a la aplicacién retroactiva de las NIIF son permitidas bajo NIIF 1, habiendo la
Sociedad aplicado las siguientes exenciones:

*  Valor razonable o revaluado como costo atribuido

Los activos fijos (clasificados en el rubro Propiedad, planta y equipos) han sido valuados a la fecha de transicion
a NIIF usando los respectivos valores de libros determinados bajo normas profesionales vigentes en Argentina.

e Beneficios a los empleados

La NIIF 1 exime de la aplicacion retroactiva de la NIC 19 revisada. “Retribuciones a los empleados™ en lo que
respecta al reconocimiento de las pérdidas y ganancias actuariales. En linea con esta exencion, la Sociedad ha
optado por reconocer todas las pérdidas y ganancias actuariales acumuladas existentes a la fecha de transicion,
relativas a todos los planes de prestacion a los empleados en el saldo de apertura de los resultados acumulados.

Las restantes exenciones opcionales que no son de aplicacion a la Sociedad son:

s Contratos de seguros

e  Arrendamientas

s Diferencias de conversion acumuladas

e Inversiones en subsidiarias, entidades controladas de forma conjunta y asociadas

s Activos y pasivos de subsidiarias, asociadas y negocios conjuntos

* Instrumentos financicros compuestos

e Pasivos por desmantclamicnto incluidos en el costo de propiedades, planta y equipo

e Designacién de instrumentos financieros reconocidos previamente

«  Medicion a valor razonable de activos financieros o pasivos financieros en el reconocimiento inicial

Véase nuestro informe dc fecha
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Conciliaciones entre NIIF y normas contables de Argentina

Las siguientes tablas detallan las conciliaciones de las normas contables profesionales vigentes en Argentina a
NIIF, cuantificando los efectos de la transicién y del comparativo para el primer ejercicio de aplicacion.

En 1al sentido, la Sociedad ha considerado en la preparacién de las conciliaciones, aquellas NIIF que estima serdn
aplicables para la preparacion de sus estados financieros al 31 de Diciembre de 2012.

Las partidas y cifras incluidas en la conciliacion podrian modificarse en la medida en que, cuando se preparen los
estados financieros al 31 de Diciembre de 2012, las normas que se utilicen fueren diferentes

a) Efectos de la aplicacién de IFRS en el patrimonio neto al 1 de Enero de 2011y al 31 de Diciembre de
2011 .

NIIF prevé el uso de criterios aliernativos para Ia medicién después del reconocimiento inicial de cada clase de
bienes que componen los rubros Propiedad. planta y equipos. Una entidad deberé elegir entre el "modelo de
costo" y el "modelo de revaluacion”. La Direccién del Grupo ha optado por seguir aplicando el "modelo de
costo” para todos los bienes que componen los rubros Propiedad. planta y equipos.

Después de considerar las excepciones voluntarias elegidas para la adopcion inicial y el uso del "modelo de
costo”" para valuar Propiedad, planta y equipos las principales diferencias identificadas entre las normas
profesionales vigentes en Argentina y las NIIF y su impacto en el patrimonio neto de la Sociedad al 1° de enero
de 2011 y 31 diciembre de 2011 y en los resultados para el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2011 se
describen a continuacién:

Total Patrimonio Neto al 1 Total Patrimonio Neto al
de Enero de 2011 31 de Diciembre de 2011

Saldos Segun norma Local 1.082.483.823 1.014.205 287

Ajustes NIF

|. Cambio de mctodo de depreciacion cn

Biencs de Uso (178,638 248)

2. Segregacion resultado de construceién,
operacién ¥ mantenimiento del Proyecto 1V
Linea 124.057.111) (12.984 338)

3. Reconocimiento impuesto diferido sobre
¢l ajuste por intlacion (V75,072 980y (161,101 .237)

4. Reconocimicnto de resultados
relacionados a plancs de beneficios

detinidos (19.081.161) (29.353.957)

5. Efccto de los ajustes en ta Sociedad
Controlada (120.86G1.358) (118,082,358

6. Efcetos de los ajustes descriptos en el

impuesto diferido 77.143.568 77.341.790
Saldos sepun NI 643.282.861 591.386.939

Véase nuestro nforme de fecha
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b) Efectos de la aplicacion de NIIF en los resultados integrales al 31 de Diciembre de 2011

1.

Resultado al 31 de
Diciembre de 2011

Resultado del Ejercicio de Transener SA segun norma local
Ajustes NIIF
1. Cambio de método de depreciacion en Bienes de Uso

2. Segregacién resultado de construcci6n, operacién y mantenimiento

(68.278.536}

(1.366.328)

del Proyecto IV Linea 11.072.773
3. Reconocimiento impuesto diferido sobre el ajuste por inflacién 13.971.743
4. Recanocimiento de resultados relacionados a planes de beneficios

definidos 821.205
5. Efecto de los ajustes en la Sociedad Controlada 2.779.000
6. Efectos de los ajustes descriptos en el impuesto diferido 198.222
Resuitado del Ejercicio de Transener SA segln NIIF (40.801.921)
4. Otro Resultado Integral de Transener SA bajo NIIF (11.094.001)

Resuliado total integral del ejercicio bajo NIIF

(51.895.922)

Cambio de método depreciacion Propiedad, planta y equipo:

De acuerdo a las normas contables profesionales vigentes, Transener S.A. utiliza formulas técnicas para
depreciar ciertos bienes relacionados a la actividad de transmision de energia eléctrica. A efectos dc la

aplicacién de la NIIF, se ha utilizado el método de la linea recta.

El efecto neto de estos ajustes implicé un efecto en ¢l patrimonio neto de una pérdida de § 177.271.920

y$178.638.248 a1 31.12.2010 y 31.12.2011, respectivamente.

Segregacion resultado de construccién, de operacion y mantenimiento de Proyecto 1V Linea.

De acuerdo a las normas contables profesionales vigentes, aquellos costos y gastos relacionados
directamente con el proyecto de Cuarta Linea fueron reconocidos como “Otros activos no corrientes™,

Véase nuestro informe de fecha
6 de Marzo de 2012
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los cuales son amortizados en forma unificada y lineal durante el periodo de 5 afios, teniendo en cuenta
el periodo de cobro del canon de construccion, operacion y mantenimiento. Paralelamente, Transener
SA. recibio de CAMMESA Ia totalidad de los anticipos establecidos por el Contrato COM, provenientes
de la subcuenta de excedentes por restricciones de la capacidad de transporte det corredor Comahue-
Buenos Aires. Estos fondos han sido contabilizados como Anticipos de clientes, dentro del rubro
“Cuentas por Pagar No Corrientes” y se reconocen como ingresos por ventas sobre la base de 15 afios de
acuerdo con el periodo de cobro del canon. Adicionalmente, ¢l activo neto fue considerado bajo normas
contables profesionales vigentes como un activo no monetario y como tal fue ajustado por inflacion y
recibié la capitalizacién de diferencias de cambio.

De acuerdo con las NIIF,

a) aquellos acuerdos que incluyan distintos componentes de ingresos (como es el caso de los
contratos de construccion, operacion y mantenimiento), deben segregarse y contabilizarse en
forma independiente y en base a la prestacion del servicio. A partir de ello, se ha segregado el
resultado de la construccion del resultado de operacion y mantenimiento, habiéndose
reconocido un activo financiero en base a los canones futuros a recibir asociados al saldo
pendiente de cobro por el servicio de construccion de la Cuarta Linea;

b) se han reversado el ajuste por inflacion y la diferencia de cambio capitalizados.

El efecto neto de estos ajustes implicé un efecto en el patrimonio neto de una pérdida de $ 24.057.111 y
$12.984.338 al 31.12.2010 y 31.12.201 1, respectivamente.

3. Reconocimiento impuesto diferido sobre ajuste por inflacion

De acuerdo a las normas contables profesionales vigentes. la Sociedad considera el ajuste por inflacion
contable de propiedad, planta y equipo y otros activos no corrientes como diferencias permanentes para
reconocer el impuesto a las ganancias segiin el método del impuesto diferido. De acuerdo con las NIIF,
dicho ajuste por inflacién contable es considerado como una diferencia temporaria, gencrando un
mayor pasivo diferido.

El efecto neto de estos ajustes implicd un efecto en el patrimonio neto de una pérdida de $ 175.092.980
¥v$161,101.237 a 31.12.2010 y 31.12.201 1, respectivamente.

4. Reconocimiento de resultados relacionados a planes de beneficios definidos

De acuerdo a las normas contables profesionales vigentes, la Sociedad no reconoce en los estados
contables las pérdidas y ganancias actuariales ni los costos por servicios pasados que adn no se han
amortizado. De acuerdo con las NIIF, y considerando que la Sociedad ha adoptado anticipadamente la
NIIF 19 revisada, la Sociedad ha reconocido las pérdidas y ganancias actuariales no reconocidas a la
fecha de transician en resultados integrales; y los costos por servicios pasados no amortizados a la fecha
de transicion en resultados acumulados.

El efecto neto de estos ajustes implicé un efecto en el patrimonio neto de una pérdida de $ 19.081.161 y
§ 29,353,957 al 31,12.2010 y 31.12.201 I, respectivamente,

‘Véase nuestro informe de fecha
6 de Marzo de 2012
PRICE WATERHQUSE & CO SRL

(Socio)

CPCE CTB AT 17 Dr. D. Abelovich
p#Comision Fiscalizadora

126



@ Transener

5. Efecto de los ajustes en Sociedad controlada

Corresponde a ajustes efectuados respecto a Transba S.A., el detalle del efecto en el Patrimonio neto -
por tipo de ajuste es el siguiente:

1 de Encro de 2011 31 de Diciembre de
2011
$ $
1. Cambio de metodo de depreciacion
en Bienes de Uso {87.627.341) (86.893.883)
3. Reconocimiento impuesto diferido
sobre el ajuste por inflacion (39.679.761} 155.683.563)
4. Reconocimiento de resultados
relacionados a planes de beneficios
definidos (6.498.189) (9.104.262)
5. Efecto de los ajustes descriptos en
climpuesto diferido 32.943.936 33.599.350
Ajuste en Patrimonio neto {120.861.358) (118.082.338}

La explicacion de cada ajuste se informa por cada nota referenciada a tos ajustes de Transener S.A.
6. Efecto de los ajustes descriptos en impuesto diferido
Corresponde al efecto sobre el impuesto diferido de los ajustes para hacer la conversién a fas NIIF.

El detalle es el siguiente:

$
Pasivo diferido por ajuste por inflacion 161.101.237
Impuesto diferido sobre ajustes de conversion a NIIF (77.341.790)
Impuesto diferido 83.759.447
Véase nuestro informe de fecha
6 de Marzo de 2012
PRICE WATERHOUSE & CO SRL.
(Socio)
CPCECABA T°1 F°17 Dr. J6sé D. Abelovich
piComision Fiscalizadora
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ANEXO A
Istados de Situacion Patrimonial al 31 de Diciembre de 2011 y 2010
BIENES DE USO
Valares Onginales Depreciaciones
Cuenta Principal Al Al Acumuladas Deleprcicio Acumuladas Neto Nelo
comenzo crrre alcomienza alcierre resuhanie resubante
delejercicio Aumcnios Dismmucwoned Transferencms delejercicw defejercicio Rajns Monto delejereicio 2001 oM
3

Termenos 3051257 o 0 o 3031257 0 0 0 0 3051257 1051257
Vehiculos 23 587981 2357713 3720 o 25 851973 © 28R RGN 60227 2 6Tuexn (211860 000 3Y%2 6069 4329 131
Equipe aéreco yscmipesado 22 97739 775509 o i 22973248 (5 17 1ayn) i) [RIERIvAY (h X8RI 16 284 433 16426043
Mucbles vetiles S5R10613 96 929 [ o 5907542 {3551338) " A (3962 749} 2004793 2259258
Equipamwnio mformitico 1045 502 484296 0 o 14529 798 13420 512) 0 (445 54%) (13 %72 060) 857 738 &R NQ0
Lincas de ala 1ens®on 611237.060 ° o 1802 327 613 039387 1 2uh Xdo 0 VIR 64y s 2e) (225 4utiuwa)| 3%7 540 297) 404 396 390
LEquipo cketrico 610 294,457 518828 B uiing3y 21365 401 625947 243 L6 NeT XY 5020775 [PAERNRES)) {233 .3%645k1] 392360 K0S 303327 M3
Edificio, o1ras ahras covike s v)

edificio cntemene de terce 33030844 204 180 o 0 33235024 L7 A adR) o (137 day 17544 097) 253906927 25944 196
Laboratorno ymante nm e ntol 5716991 30332 0 0 5747323 {2 ERGATY a (263 Hh 3206 WY 341215 TA51024
Flkmentos de comunxacion| k1322756 [RLEPT ] 2748912 R4 201699 {753 I8) o 11 BKE nhYy 142 12177} 41079 897 42 0R9 A28
Vanos B 72198 36792} M o 4 089 902 {00 se Tas) 0 (1039 397y 1320 MWy &R0 7499 1362275
Obras ¢ncurso 1M 764 528 22029.%46 o 7 a5 eSmy 119 4% 724 o ] v 0 19 148 724 114,764 52%
Repuesios 56667972 171 W5 [IRE RPN [T 56 K90 534 o o 0 0 56890 534 56667972
Anticipos 8 782590 16.033 536 a (7 BUY by 16924 057 O o 0 a 16924 D37 & 782540
Tolal 2011 1604 232 771 44 748 22 ) 17 Td 2Rk 0 1641537 706 {32 3R 3081002 [ERE R 271743 830y 1069 824 W7
Totwl 200 1564 263920 A0 65T 47T ThRA BTHY 0 1604 232770 70 fde i o [EER MRS {r2a Rl Huy 1077 X70 622

Vease nuesiro mforme de fecha
6 de Marzo de 2012
DRICE WAT] JSE & CO SR

{Soci0)

ABAT®Y

r
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ANEXO B

Estados de Situacion Patrimonial al 31 de Diciembre de 2011 y 2010
OTROS ACTIVOS

Valores Originales Amortizacioncs

Al Al Acumuladas Del ejercicio Acumuladas Ncto Neto

Cuenta Principal comienzo cicrre al comienzo al cierre resultante resultante
del ¢jercicio del cjercicio del ejercicio Monto del ejercicio 2011 2010
3

Proyccto Cuarta Linca 629.404.712 629.404.712]|(462.238.195) (42.112.804)[(S04.350 999) 125.053.713 167.166.517
Activacion diferencias de
cam bio 43.570.907 43.570.907] (30.164.473) {3.351.607)] (33.516.080) 10.054.827 13.406.434
Total 2011 672.975.619 672.975.619](492.402.668)| (43464 411)1(337.867.079) 135.108.540
Total 2010 672.975.619 672.975.619[(4406.938.250)] (45.464.412)](492.402.668) 180.572.951

Vease nuestro informe de fecha
6 de M, c 2012

PRICL WATE! E&CO SR %

(Soci0)

CPCEC Mi A TN P07 Dr José D Abelovich
piComision Fiscalizadora
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ANEXO C

Estados de Situacién Patrimonial al 31 de Diciembre de 2011 y 2010

PARTICIPACIONES EN OTRAS SOCIEDADES

Valor de Valor Valor Valor
Emisory caracterisucas Clase Yalr | cantded costo patrmonial | registrado | registrado Informacién sobre ¢l emsor
delos valores Nominal musiado 2011 | proparcional [ 20n1(1 2000 (1)
Ultimos estados contables
) Porcentae de
INVERSIONES NO Actvidad Capiial socul ) ) dos participacian
" H s s s Fecha reexpresado y Patrmanio Neto
CORRIENTES Prmespel acumulados sobre el Capital
reservas
Socul
Sociedades An 33 - Ley
19.550 s * s
Prestacién del
Ord servicio de
Empresa de Transparte | Escriturales iransporte de
de Fnergia Tléctnea por | Clase"A" 51 |2 200842 energia
Distnibucion Troncal de eléctrica por
2 Provineia de Buenos O s1 |assevant|arsassass | 16453656 | 361324237 | 3usae09mr | GEOMON N ups0n | saggea s [isensw | sesosim 90
Ames Sociedad Anomma | Escriturales troncat
Ttansba § A Clase"B"
Presiacion del
servicio de
Transener imernacional asi | 13sa24e | roos ae7 a o o uansporte de 5o
I1da (2) energra en
Brasi vatros
paises
Tatal 436893920 364 513 656 | 361324237 | 388 160.981
()} Enia parnicipacion de Transba $A los valoses 1cyistrados al 31 de Diciembie de 2011y 31 de Diciembre de 2010 incluyen una de w0 aterceros por §3 189 417y §3 270 849, espectivamente y un
ajuste de valuacson de titulos en cartera al 3 1de Diciembre de 2010 de $ 244 717
(2) 1a mversion en Transener Intermacional Lida ha sida previsiomada en sutotalidad (ver Nota I7)
S Peso Argentino
RS Real
Véase nuestro ipforme de fecha
c WrzoYe 2012
PRICE WAT
(Socio)
CPCECRBA 101 1217 Drlosé D Abelovich

alizadora

piComisién F
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ANEXO D
Estados de Situacién Patrimonial al 31 de Diciembre de 2011 y de 2010
OTRAS INVERSIONES
Valor Valorregistrado Valorreg.strado
Cuenta prmncipal de costo ajusiado 2011 2010
20110
5
INVERSIONES CORRIENTES
Colocaciones de fondas o 0 10633 551
Fondo Comién de [nversion 6319679 6319679 17627 804
Soctedades arl 33 Ley 19 550 (Nota 9.c)) 3530321 3530321 2.806 015
Obligaciones Negociables 36055 325 35 797.868 o
Tuulos Publicos 33917982 36.141 664 0
Tolalloversiones Corrientes 79.823 307 81.789 532 31.067.370
Viéase nuestro informe de fechn
& de Marzo de 2012
PRICE WATERYOUSE & CO SR L.
{Soc10)
CPCECABATL F°17 Dr Jo DD, Abelovich

p/Camision Fiscatizadora
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ANEXO E
Estados de Situacién Patrimonial al 31 de Diciembre de 2011 y 2010
PREVISIONES
Conceptas Al Al
comienzo Aumentos Disminucones clerre

delegercico

delegercici

S

Deducidas delactvo cormienle

Parapréstamo socwedad controlada (1) 3999 666 25533 29 0 2953279s
Para deudores mncobrables 406 272 Q 0 106.272
Paraoiras créditos mcabrables (1) 1486.559 497.127 0 1983 686
Totaial3lde Dicientbre de 2011 5892497 26030256 0 31922753
Totalal3lde Diciembre de 2010 406272 5486.225 0 5892497
Deducidas delactivo no corriente

Pars activos mpositwos diferidos [ 0 0 [
Tatalzldlde Diciembre de 2011 [ 0 [ [
Totalal3tde Diciembre de 2010 2162 580 0 {2 LD SR 0

(1) Ver Nota 17

Véase nuestro informe de fecha
6 de Marzo de 2012
PRICE W,

(ERHOUSE & CO SRL

CPCECABAT®I F°)7

b

Dr José™D. Abclovich
pConusion Fiscahzadora
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ANEXO G
Estados de Situacién Patrimonial al 31 de Diciembre de 2011y 2010
ACTIVOS Y PASIVOS EN MONEDA EXTRANJERA
2011 2010
Rubros Monto y clase de la| Cambio Monto en moncda |Monio y clase de la | Monto en moneda
moneds extranjera | Vigente locat maneda extranjera local
s s

ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE

Caja y bancos US$5.257.167 4.264 22416559 US$ 10342228 40 707.009

Caja y bancos RS 1.735 2621 4548 RS 2.000 4773

Inversianes USS 16.871.372 4264 71939.532 [
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 945360.639 40.711.782
TOTAL ACTIVO 94.360.639 40.711.782]
PASIVO
PASIVO CORRIENTE

Cuentas por pagar Uss 103821 4304 446.847 USS$ 2.547 10.127

Deudas bancarias y financieras (1) US$4.249.813 4.304 18.291.193 US5 615851 2.448.623|
TOTALPASIVO CORRIENTE 15.738.040 2.458.750)
PASIVO NO CORRIENTE

Dreudas bancarias y financieras (1) USS 156.474 000 4.304 £673.464 096 USS 139 798.032 555.836.974
TOTAL PASIVO NO CORRIENTE 073464096 555 836,974
TOTALPASIVO 692.202,136) 558.205.724

(1) El importe de las deudas bancarias y financicras no incluye el ajuste de la deuda financiera NIB y las O.N.
Par a valor descontado, ni los gastos de financiacion y emision de ON 2021 (Ver Nota 8) .

USS$: Dolar estadounidense

R$: Real
Véase nuestro informe de fecha
6 de Marzo de 2012
PRICE W. IQUSE & CO SRL
(Socin)
CPCEC iB AT F*7 Dr José D. Abelovich
pComiston Fiscalizadora
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ANEXO H
INFORMACION REQUERIDA POR EL ART. 64, INC. b) DE LA LEY N° 19.550
Correspondiente a los ejercicios finalizados el 31 de Diciembre de 2011 y 2010
Total Costos de Gastos de Total
RUBROS 2011 I 10 ini io 2010
$

Sueldos y contribuciones sociales 222182125 183.650.526 38.531.599 157.404.675
Otros costos en personal 5.360.291 3.907.705 1.452.586 4.085.292
Honorarios por scrvicios 6.012.527 6012527 0 6.895 381
Honorarios profesionales 9451.09 5229069 4.222.030 7.632.163
Mantenimiento de equipos 3.050.636 3050636 0 1.982.228
Materiales para obras 17.795.706 17.793.706 0 8.738.577
Combustibles y lubricantes 5181641 4890337 291.304 4.552421
Mantenimicnio general 14.544.393 14.216.819 327574 12.167.053
Encrgia eléctrica 1471663 1375234 96.429 1.379.391
IDepreciacion de bienes de uso 50432412 45.389.439 5.042.973 49.801.522
Anortizacion de olros activos 45464411 45464411 [ 45464412
Gastos por administracion del MEM $49.398 519,398 o 523.118
Honorarios Fnte Regulador 1.279.954 1.279.954 o 1.410.120
Cuota social ATEERA 318509 0 318509 413.706
Comunicacioncs 2448671 2203327 245344 2095995
Servicio de transporte 3.805.891 350 13321 2718437
Seguros 19.043.447 608.440 18.435.007 17.932.528
Alquileres 49%9.204 268113 2.355.091 4.753.585
Viajes y estadias 14651321 13827081 824.240 11.194.784
Articulos de oficina y papeleria 2,182,100 302,959 1.679.141 1.783.518
Impuestos, tasas y contribuciones 9792270 8623392 1.168.878 7.122.150
Directores y Sindicos 1.991.419 0 1.991.419 1.553.314
Custos bancarios 266.261 171443 818 290410
Vigilancia y seguridad 9.735.416 9.724.301 LLItS 6.735.843
Linpieza oficinas y estaciones 3.557434 5.094.140 463.2%4 4387219
Manteniiento electroducto 3.658.062 3658062 0 3.818.862
Provisiones (13.747.49) (13 747049 0 (12.012635)
Diversos 9.121.736 3.281.021 3.840715 10.234.955
TOTAL 2014 435.600.348 374.194.961 81.405.387

TOTAL 2010 298.291.470 066.767.524 365.058.994

Viéase nuestro informe de fecha
6 de Marzo de 2012
PRICE W. JOUSE & CO.SR.L
(Socio)
CPCECABAT I F° 17 Dr. José D. Abelovich

piComision Fiscalizadara
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INFORMACION ESPECIAL REQUERIDA POR LAS NORMAS DE LA COMISION NACIONAL DE
VALORES Y LA BOLSA DE COMERCIO DE BUENOS AIRES
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RESERA INFORMATIVA

De acuerdo con las disposiciones de la CNV sobre normas relativas a la forma de presentacién de los estados
contables a presentar a ese organismo, el Directorio informa:

I.-  ACTIVIDAD DE LA SOCIEDAD

La Sociedad anuncié una pérdida neta consolidada de Pesos 68.3 millones correspondiente al ejercicio
econdmico finalizado e] 31 de Diciembre de 2011.

Los ingresos por ventas netas consolidados correspondientes al cjercicio econdmico finalizado el 31 de
Diciembre de 2011 fueron de Pesos 628,3 millones, 7,6% superiores a los Pesos 583.8 millones del ejercicio
anterior, debido principalmente a un incremento de: (i) Pesos 30,3 millones en el Canon por Cuarta Linea neto y
(i) Pesos 38,0 millones en los otros ingresos por ventas netos, netos de (iif) una disminucion de Pesos 23,8
millones en los ingresos por servicio de transporte de energia eléctrica netos,

La disminucién en los ingresos por servicio de transporte de energia eléctrica netos se debid principalmente a una
disminucién de (i) Pesos 34,2 millones en los ingresos percibidos por la aplicacion de los Acuerdos
Instrumentales firmados por Transener y Transba con la Secretaria de Energia (SE) y el Ente Nacional Regulador
de la Electricidad (ENRE) y (ii) Pesos 7.8 millones en Otros ingresos regulados, fundamentalmente debido a
menores premios por calidad de servicios por Ps. 5.4 miliones. netos de (iii) una disminucion de Pesos 17.0
millones en el cargo por penalidades.

El aumento en el Canon por Cuarta Linea neto, retroactive a Julio de 2010. se debid principaimente al
reconocimiento y aprobacion de mayores costos por parte del ENRE a través de su Resolucién 150/2011.

El aumento en los otros ingresos por ventas netos se debi6 principalmente a un incremento de: (i) Pesos 29.8
millones provenientes de los ingresos generados por Transener, fundamentalmente Pesos 12,6 millones en
ingresos por servicios, Pesos 10,0 millones en ingresos por supervision y Pesos 7,8 millones en ingresos por
obras y (ii) Pesos 8,1 millones en los ingresos generados por su sociedad controlada Transba.

Los costos operativas consolidados correspondientes al ejercicio econdmico finalizado el 31 de Diciembre de
2011 fueron de Pesos 613,8 millones, 26,0% superiores a los Pesos 4872 millones del ejercicio anterior.
fundamentalmente debido a un incremento de: (i) Pesos 88,8 millones en Sueldos y contribuciones sociales y
(i) Pesos 13,7 millones en Materiales para obras.

Los otros ingresos y egresos consolidados correspondientes al ejercicio econémico finalizado el 31 de Diciembre
de 2011 representaron una pérdida neta de Pesos 0,0 millones, en comparacién con la ganancia neta de Pesos 5,1
millones del ejercicio anterior, como consecuencia de la disminucion de lo percibido en el presente ejercicio en
concepto de recupero de siniestros.

Los resultados financieros consolidados correspondientes al ejercicio economico finalizado el 31 de Diciembre
de 2011 representaron una pérdida neta de Pesos 67,7 millones, en comparacion con la pérdida de Pesos 6,6
millones del ejercicio anterior, debido principalmente a (i) una disminucion de Pesos 48,0 mitlones en intereses
financicros generados por activos principalmente debido al menor reconocimiento de ingresos financieros
provenientes de los Acuerdos Instrumentales firmados con la SE y ¢l ENRE y (ii) un aumento de Pesos 11,1
millones en la pérdida por diferencias de cambio netas.

El cargo por [mpuesto a las Ganancias correspondiente al gjercicio economico finalizado el 31 de Diciembre de
2011 representd una ganancia de Pesos 8,9 millones, en comparacion con la pérdida de Pesos 53,1 millones del
cjercicio anterior, principalmente debido a una disminucién de Pesos 22,5 millones en el cargo por impuesto
diferido y de Pesos 39,5 millones en el impuesto a las ganancias a pagar.

Vease nuestro informe de fecha
6.de Marzo de 2012
PRICE RRIIOUSE & CO SRL

(Socio

CPCEQABA T°1 FoLT
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2.-  ESTRUCTURA PATRIMONIAL Y DE RESULTADOS COMPARATIVA

2.1.- Estructura patrimonial consolidada

30 de Diciembre de

Activo corriente
Activo 1o corriente

2001
S

307.758.692
1.651.844.388

30 de Diciembre de

2010
$

253.936.531
1.712.908.293

30 de Diciembre de

2009
S

187 046244
1 824 814.606

30 de Diciembre de
2008
$

158.190.193
1.871.622.079

30 de Diciembre de
2007
$

197.022.407
1.874.781.499

Total del activo

Pasivo corriente
Pasivo no corrienie

Total del pasivo
Participacion M inoritaria
Patrimomio neto

1.959.603.080 1.966.844.824 2.011.860.850 2.029.812.272 2.071.803.906
162.092.626 198.375.956 219.047.274 129.958.634 117.211.248
742.803.648 642.519.809 688.571.890 839.121.733 826.839.479
904.896.274 840.895 765 907.619.164 969.080.367 944 050.727
40.501.519 43.465 236 44.966.299 48,242,936 49.381.445

1.014.205.287

1.082.483 B23

1.059.275 387

1.012 488 969

1.078.371.734

Total

1.959.603.080

1.966.844 824

2.011.860 850

2.029.812.272

2.071.803.906

2.2.- Estructura de resultados consolidada

Ganancn operativa

Resultado por desvalor inv soc cont

Resuhtados financieros

Olros Ingresos ¥ cgresos

Participacién Minarnaria en los
resultados de Sociedzd controlada

[mpuesto & las ganancias

Gananain (Pérdidn) del ejercicio

30 de Diciembre de

2031
s

14.419.740
rolada (26,030 256}
fo7 737 5321

(11 2353

2.184.937
8915878

30 de Dicsembre de
2010
5

96.587.457
(8 25 9271
(6 a0 139

5170 100

(519 Tovy
(53050 285
73 208 436

30 de Diciembre de

30 de Diciembre de

30 de Diciembre de

2009 2008 2007

S ] $
59 199.734 35 156.731 83.266 403
3 0 0
402375 498 401 733) SR
9697.130 19 565 475 8859957
947 908 1205 662)
(23351 135} (1T T 082y
(63 §82 105 < 144 93

Véase nuestro wforme de fecha

6 de Marzo de 2012

PRICE, RHOUSE & CO SR.L.

{Socie)

(‘PCE‘ABA T F 17
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INFORMACION ESTADISTICA

INDICE DE FALLAS CADA 100 KM/ARO (*)

El indice de fallas representa la calidad de servicio brindada por las Compafiias a sus usuarios. Los
presentes graficos muestran los indices de calidad de servicio de Transener S.A. y Transba S.A. desde el

afio 2000.
Transener S.A.

2.50

LIMITE DE 2.6 FALLAS

200 - -

FALLAS PROFIAS

0.00 ; ; \ . R A .
O 0 0 0 0 0 O 0 0 0 O 0 90 e Q9 0 Q o 9 O 9 C o o
£ 3 £ 3§ 3% 2¢ =832 5% 3¢:28¢ =283 83 4 3
L 3w 3¢ 3¢ 3 53 5 3 Y3 2 3 z 3 z 3 2 3 2 5
& & & & & & & & & & & &
: : : ; ; \ . - . g s
S - & & < 7 » o @ s = =
= 3 8 ) 3
g B g & & & g g g s & ]

E) indice maximo de fallas admitido segin el Contrato de Concesion ¢s de dos con
kilometros (100 km.).

DICIEMBRE

cincuenta (2,50) sahdas por ano por cada cien

Transba S.A.
o e
7 ’LIMITE DE 7.0 FALLA‘!
. i i
5

o)
4 PE—
o),
5 2,

. . 2 , 2f FALLAS PROPIAS
&l ey A ta g o 2

2 R TR e e
o] t F + ¥
o ¥ 9 ¥ 2 ¥ 9 g 9 g 9 ¥ 9 # 2 # 2 ¥ 2 g 2 =z 2
2 £ 2:3:3:3::%:%2%::8:32:232:3:%832
8 o g © § ¢ S 3 U 8 © &8 € 5 @ 8 0 g o 2 Q =z 9
E 2828 §8 8B EE8EEBEEE88E 5835 & 384832

Ef indice maximo de fatlas admitido segin el Contrato de Concesion es de sicte (7.0 salidas por afio por cada cien kitémetros {100

km.)

Véase nuestro nforme de fecha
6 de Marzo de 2012
PRICL WAT) USE & CO.SRL

(Sucio}

CPCECARA TIFI7
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(*) Para el calculo del indice de fallas cada 100 km. - afio, se utiliza la siguiente metodologia:
e Se analizan periodos méviles de doce meses.
o La cantidad de fallas propias acumuladas por cada periado, se divide por la cantidad de kilémetros de
lineas de la Compafiia y se multiplica por 100.
o A fin de calcular el presente indice, no se toman en cuenta los siguientes casos:
¢ las lineas que quedan fuera de servicio como consecuencia de actos de fuerza mayor.
0 el equipamiento que, como consecuencia de actos de fuerza mayor y por actuacién correcta de
sus protecciones, abra en uno o los dos extremos.
O las lineas vinculadas y sin tension.
0 las lincas que abren como consecuencia de la accion de automatismos que fueron instalados
para la proteccion del sistema en general.

4.- INDICES
31 de Diciembre 31 de Dwiembre 31 de Diciembre 31 de Diciembre 31 de Diciembre
2041 2010 2009 2008 2007

1.1qudez (Active corrienic /Pasivo cornente) 190 % 128 % 85 % 122 % 168 %
Solvencaa {Patrimonie nclo/Pasivo total) (12% 129% 17 % 104 % 4%
Inmovilizacion del capilal (Activo no corriente/T otal del activo) 84 % 87 % 91 % 92 % 90 %
Endeudamiento (Pasivo total/Patrimonio neto) 89 % 8% 86 % 96 % B8 %
Rentabrlidad ordinaria antes de mpuesto & las

ganancias (Resullado ordinario antes de mpuesto

a las ganancias/Patrmonio neto promedio) [N 1Y 2.2% 45% 10, %1% {0.9)™

5-  PERSPECTIVAS FUTURAS

Durante el presente ejercicio las actividades se continuaron desarrollando en un escenario de inestabilidad en las
regulaciones. El incumplimiento de los compromisos asumidos por el Estado Nacional en las Actas
Instrumentales sumado a los ajustes en los costos y salarios deterioraron los resuliados operativos de la
Compaiiia.

Asi, y a pesar de que Transener S.A. y Transba S.A. han firmado los Acuerdos Instrumentales con la Secretaria
de Energia (en representacién del Poder Concedente) y el Ente Regulador de la Llectricidad a fines del afio 2010,
la Compafiia continua realizando un esfuerzo muy grande para prestar el servicio publico de transporte de energia
eléctrica a su cargo, el cual durante el 2011 ha superado con profesionalismo los indices de eficiencia que se
establecen en su contrato de concesién manteniéndolos en niveles que, tanto nacional como internacionalmente,
marcan un desempefio sobresaliente.

Ello fue posible, gracias al importante aporte de sus accionistas y acreedores en la recomposicién del perfil
financiero de la Compaiia y al empefio de su personal. todo lo cual consolida un claro posicionamiento y
compromiso hacia el futuro.

Es muy importante remarcar que en adicién al excelente desempefio técnico, la Compaiiia ha desarrollado
sistemas de identificacién de riesgos y mecanismos de administracion continua, entre los cuales se destacan sus
procedimientos de control a los requerimientos de la Ley Sarbanes-Oxley. .

Véase nuestro informe de fecha
6 de Marzo de 2012
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Asimismo, durante el afio 2011 la Compaiifa reestructurd parcialmente su deuda financiera con vencimiento en
2016 llevando las mayores obligaciones de deuda para el afio 2021

La Compaiifa, entonces, posee una sélida base sobre la cual aspira a lograr en el futuro la recomposicion de Ia
ecuacién econémica —financiera de su Contrato de Concesién. Para ello serd necesario que en el futuro —
contemplando las necesidades de la Compariia y los usuarios- se de cumplimiento en tiempo y forma a los
compromisos de los Acuerdos Instrumentales, a la vez que se establezca un proceso razonable que efectivamente
concluya en la Revision Tarifaria Integral.

Aun pasando por momentos de crisis, los accionistas creen firmemente en el crecimiento de los negocios de la
Compaiiia y en que la politica energética definitivamente estara siendo orientada a acompafiar el crecimiento con
reglas claras y estables para el futuro y la Compafiia esta confiada y consistentemente trabajando para elio.

Si bien los antecedentes de los Gltimos afios son de una marcada incertidumbre regulatoria y su impacto
resultaron inexorables en los resultados de la Compaiiia, las caracteristicas de su negocio, el esfuerzo puesto en fa
constante mejora, la importancia econdmica de su actividad, y la confianza en la resolucién paulatina de un
adecuado Marco Regulatorio, nos hacen tener fundamentadas esperanzas en el futuro.

6.- AVANCE EN EL CUMPLIMIENTO DEL PLAN DE IMPLEMENTACION DE N1IF

En la reunion de Directorio del dia 22 de Abril de 2010, se aprobé el plan de implementacion especifico. En
cumplimiento de lo requerido por la Resolucion General Nro 562/09 y 576/10 de la CNV, y como resultado del
monitoreo del plan de implementacién especifico de las NIIF, el Directorio no ha tomado conocimiento de
ninguna circunstancia que requiera modificaciones al referido plan o que indique un eventual desvio de los
objetivos y fechas establecidos.

La Asamblea de Accionistas celebrada el 13 de Abril de 2011 aprobo la constitucion de una reserva por el monto
de $210,2 millones como reserva por la absorcién de pérdidas relacionadas con la implementacién de las NIIF.

En la reunion de Directorio del 27 de Abril de 2011, se ha informado sobre los avances en ¢l cronograma del
plan de implementacién. Al respecto cabe destacar que se prevé extender la capacitacién a los responsables de
otras dreas, asi como continuar con el andlisis de impactos a nivel de los sistemas de informacion.
procedimientos y procesos operacionales de la Sociedad.

Los primeros estados financieros completos e intermedios preparados por la Sociedad de acuerdo a NITF, seran
los correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de Diciembre de 2012 y al periodo de tres meses finalizado el 31
de Marzo de 2012, respectivamente.

A ta fecha de los presenies estados contables, y producto de la finalizacion de la etapa de diagndstico, se ha
arribado a conclusiones preliminares sobre los principales impactos de la implementacion de las NIIF en la
Sociedad. Los efectos de la adopcion de las NIIF y las reconciliaciones entre la norma contable vigentes y las
NIIF se incluyen en 1a Nota 11 a los estados contables consolidados.

Véase nucstro informe de fecha
6 de Marzo de 2012
PRICE W, [OUSE & CO SR L

(Socic)

CPCECABA T°I F°17

140



Q Transener

INFORMACION ADICIONAL - ART, 68

INFORMACION ADICIONAL A LAS NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES AL 31 DE
DICIEMBRE DE 2011, REQUERIDA POR EL ART. 68 DEL REGLAMENTO DE LA BOLSA DE
COMERCIO DE BUENOS AIRES

En cumplimiento con lo establecido en el Art. 68 del Reglamento de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires, el
Directorio ha aprobado la siguiente informacién adicional a las notas a los estados contables correspondientes al
ejercicio finalizado el 31 de Diciembre de 2011.

CUESTIONES GENERALES SOBRE LA ACTIVIDAD DE LA SOCIEDAD

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

No existen otros regimenes juridicos especificos con excepeion del marco regulatorio del sector eléctrico y
de las entidades que participan en el establecido por la Ley N° 24.065 y normas reglamentarias y
complementarias.

2) Modificaciones significativas que afecten la comparabilidad con los ejercicios presentados anteriormente.

No existen.

3) Clasificacién de los saldos de créditos y deudas en las siguientes categorias:

a) De plazo vencido.

b) Sin plazo establecido a la vista.

<) A vencer, con subtotales para cada uno de los primeros cuatro trimestres y para cada afio siguiente.

CREDITOS
Sin Plazo
establecido/
Vencidos A Vencer ala vista TOTAL
3
Menos de 3 Meses 0 119.363.685 0 119.363.685
dc 3a 6 mescs 0 2.356.834 o) 2.356.834
de 6a 9 meses o 2.356.834 0 2.356.834
de 9a 2 meses 0 3.311.670 0 3.311.670
de ta2afios 0 0 0 0
mdis de 2 afios 0 51.523.131 0 51.523.131
Sin plazo establecido ] 0 0 4]
Vencidos 16.902.908 0 0 16.902.908
16.902.908 178.912.154 )] 195.815.062

Vease nuesiro informe de fecha
6 de Marza de 2012
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DEUDAS
Sin Plazo
establecido/
Vencidos A Vencer d la vista TOTAL
S
Menos de 3 Meses 0 112.073.551 0 112.073.551
de 3 a6 meses 0 2.348.260 0 2.348.260
de 6a9meses 0 359.608 0 359.608
de 9a i2 meses 0 1.924.857 0 1.924.857
de 1a2afios 0 21.348.572 0 21.348.572
mas de 2 afios 0 703.518.840 0 703.518.840
Sin plazo establecido 0 0 12.111.639 12.111.639
0 841.573.688 12.111.639 853.685.327

4) Clasificacion de los créditos y deudas, de manera que permita conocer los efectos financieros que produce
su mantenimiento. La misma debe posibilitar la identificacion de:

a) Las cuentas en moneda nacional, en moneda extranjera y en especie.
b) Los saldos sujetos a clausulas de ajuste y los que no lo estan.
c) Los saldos que devengan intereses y los que no io hacen.
CREDITOS
En Moneda Nacignal £n Moneda Extranjera
No devengan Devengan No devengan Devengan Total
[{0] 1
Créditos corricnics 137.952.801 6.339.130 0 0] 144.291.931
Creditos no corricntes 51.523.131 0| ] ol 51.523.131
Total 189.475.932 6.339.130 0, O 195 815.062
(1} Los créditos corrigntes ¢h moneda nacional devengan intereses a una 1asa nominal anual promedio del 17,44%.
DEUDA!
En Moneda Nacional En Moneda Extranjera
No devengan Devengan No devengan Devengan Total
Inereses fntereses (2) Intereses tmtereses (3)
Deudas corrientes 109.620.379) 802.485 18.395.051 0 128.817.915
Deudas no corrientes 77.601.597 390.000 0 646.875.815 724.867.412
Total 187.221 976 1.192.485 18.395.051 646.875.815 853,685,327

(2) Las deudas corrientes y no corrientes en moneda nacional devengan intercses a una tasa nominal aina) promedia def 18,85 y 11,00%
respectivamente
(3) Las deudas no corrientes en moncda extranjere devengan intereses a una tasa nominal anval promedio aproximada el 9.31 %
Los 1mparies mcluyen el yusie de ta deuda con NIH a sus valores descontados y es neto de gastos de linanciacion y emision de UN 2021¢Ver Nota &)

Vease nuestro nforne de fecha
6 dearzo de 2012
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Detalle del porcentaje de participacién en sociedades del art. 33 Ley 19.550 y el total de votos. Ademas
saldos deudores y acreedores por sociedad y segregados del modo previsto en los puntos 3 y 4 anteriores.

Participacién porcentual sobre

Capital Social Votos posibles
Sociedad emisora 2011 2010 2011 2010
Empresa de Transporie de Energia Eléctrica por
Distribucién Troncal de la Provincia de Buenos
Aires Sociedad Andnima Transba S.A.
90 90 90 90
Transener Internacional Lida. (1) 99 99 9% 99

(1) La inversién en la sociedad conirolada Transener Internacional Lida., no ha sido consolidada debido a
que el valor contable de dicha inversion ha sido previsionada totalmente por la compafiia como
consecuencia de las circunstancias indicadas en Nota 17 a los estados contables individuales.

Sociedades art. 33 Ley 19.550

POSICION ACTIVA

Inversiones

Préstamo Citelec S.A.

Préstamo Transener Intermacional Ltda S.A.
Prevision préstamo sociedad controlada {(Anexo E)
Total

Otros créditos

Transba S.A.

Transener Internacional Ltda.
Prevision otros créditos (Anexo E)
Total

POSICION PASIVA
Cuentas por pagar

Transba S.A.
Toatal

Véase nuesiro informe de fecha
6 de Marzo de 2012
PRICE IOUSE & CO. SRL
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31 de Diciembre de 2011

31 de Diciembre de 2010

$ $

3.530.321 2.806.015
29.532.795 3.999.666
(29.532.79%) (32.999.666)
3.530.321 2.806.015
7.933.168 1.142.815
1.983.686 1.486.559
(1.983.086) (1.486.559)
7.933.168 1.142.815
1.096.346 1.094.294
1.096.346 1.094.294
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31 de Diciembre de 2011 31 de Diciembre de 2010
S S

Deuwdas bancarias y financieras

Transba S.A. ON 2016 (1) 0 16.238.918
Total 0 16.238.918
Provisiones

Enarsa S.A. 1.151.376 680.996
Total 1.151.376 680.996

(1) El valor contable registrado por Transba SA. al 31 de Diciembre de 20110 por las ON 2016 ascendia a $15.994.201,
respectivamente que considera ci valor de mercado a dichas fechas. La totalidad de las transacciones han sido realizadas en
condiciones de mercado

Otras partes relacionadas

POSICION ACTIVA

Inversiones

O.N. TGS 2017 15.308.149 0
Tota! 15.308.149 0
Cuentas por cobrar

Yacylec S.A. 796.802 855.472
Integracion Eléclrica Sur S.A. (2) 28.332.476 14.659.023
Litsa S.A. 68.233 109.478
CT. Loma de la Lata S.A. 83.179 77.440
Transportadora de Gas del Sur S.A. 660 0
Total 29.281.350 15.701.413
POSICION PASIVA

Cuentas por pagar

Litsa S.A. 0 477.091
Total Q 477.091
Provisiones

Grupo Eling S.A. 797.899 679.437
Pampa Generacion S.A. 1.590.264 1.348.966
Total 2.388.163 2.028.403

(2) El dia 9 de Enero de 2012, se recibieron cheques de cobro diferido por $ 11,7 millones.

Véase nuestro informe dc fecha
6 de Marzo de 2012
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6)

7

8

9)

10)

1)

12)

31 de Diciembre de 201 1 31 de Diciembre de 2010
$ S
Deudas bancarias y financieras
Edenor S.A. ON 2016 (3) 0 17.643.239
Pampa Inversiones S.A. ON 2016 (3) 0 4.390.851
Total 0 22.034.090

(3) El valor contable registrado por Edenor S.A. y Pampa Inversiones al 31 de Diciembre de 2010 por Jas ON 2016 asciende a S 17.413.133
$ 4317.453 respectivamente. En ambos casos se cansidera ¢l valor de mercada 2 dicha fecha. La totwlidad de las transacciones han sido
realizadas en condiciones de mercado.

Créditos por ventas o préstamos contra directores, y miembros de la Comision Fiscalizadora y sus
parientes hasta el segundo grado inclusive. Para cada persona se indicara el saldo maximo habido durante
el cjercicio (expresado en moneda de cierre), el saldo a la fecha de los C, el motivo del crédito, la
moneda y las cldusulas de actualizacién monetaria y tasas de interés aplicadas.

No existen.

Periodicidad y alcance de los inventarios fisicos de bienes de cambio. Si existen bienes de inmovilizacién
significativa en el tiempo, por ejemplo més de un affo, indicar su monto y si se han efectuado las
previsiones que correspondan.

No aplicable.

Fuentes de los datos empleados para calcular los valores corrientes wiilizados para valuar bienes de
cambio, bienes de uso, y otros activos significativos.

No aplicable.
Para el caso de tener bienes de uso con revalito técnico indicar el método.

No existen.

Deberia informarse el valor total consignado en el balance de los bienes de uso sin usar por obsoletos.
No existen bienes de uso obsoletos de valor significativo.

Participaciones en otras sociedades en exceso de lo admitido por el Art. 31 de la Ley 19.550 y planes para
regularizar la situacion.

No existen.

Criterios seguidos para determinar los valores recuperables para biencs de cambio, bienes de uso y otros
activos, empleados como limites para sus respectivas valuaciones contables.

La metodologia utilizada en la estimacién del valor recuperable es en general el valor de uso calculado a
partir de los flujos de fondos de dichos activos descontados a una tasa que refleje el costo promedio del
capital invertido. La estimacion del costo de capital es especifica para cada activo en funcién de la moneda
de dichos flujos y los riesgos asociados incluyendo el riesgo pais.

Los fiujos de fondos mencionados fueron estimados considerando las pautas de actualizacion tarifaria que
han sido presentadas ante el ENRE y que se mencionan en Nota 2 a los presentes estados contables y

Vease nuestro nforme de fecha
6 de Marzo de 2012
PRICLy ERHOUSE & CO.SRL

(Socio)

C.PCECABA T FP7

145



0 Transener

14)

15)

16)

atendiendo a los pardmetros establecidos por Ley 24.065 que regula la negociacién que se encuentra en
proceso. Consecuentemente, los resultados reales futuros pueden diferir de las estimaciones y
evaluaciones realizadas a la fecha de preparacion de los presentes estados contables.

Seguros que cubren los bienes tangibles. Para cada grupo homogéneo de los bienes se consignaran los
riesgos cubiertos, las sumas aseguradas y los correspondientes valores contables.

Al 31 de Diciembre de 2011, los seguros contratados sobre los bienes tangibles de la Sociedad son los
siguientes:

BIENES CUBIERTOS RIESGOS CUBIERTOS SUMAS ASEGURADAS | VALOR CONTABLE
S

Poliza global activo fijo (1) Todo Riesgo (2) USS 1.895,680.746| 630.278.519

Vehiculos Dafios $39,169.600 3.982.669
Responsabilidad Civil $ 3.000.000
Vehiculos pesados S 10 000.000|

Equipamiento informitico Todo Riesgo USS 580.250) 657.738;

Equipo aéreo Todo Riesgo USS 2.000.000} 4,495.018
Responsabilidad Civil USS 3.000.000}

Dinero en caja Robo, Hurto, Desaparicion F.F. Sede Central $100.000: 373.772
Valores en Trinstio $ 50.000
Fondo fijo resto ubicaciones § 45.000

Contenido de Oficinas In¢endio $3.210.000} 400.959
de Capital Federal Incendio Contenido $ 1.950.000}
Hurto $120.000}

{1) Abarca Equipa semipesado. Equipo elécirico. Edificios. Laboratorio y mantenumento,
Hemenlos de comunicaciones. Obras en curso y Repuestos.
(2) Elalcance de la cobertura es del 82 %, asumiendo Transener S.A un coaseguro porel 18 % restanic

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

No existen.

Situaciones contingentes a la fecha de los estados contables cuya probabilidad de ocurrencia no sea remota
y cuyos efectos patrimoniales no hayan sido contabilizados, indicandose si la falta de contabilizacion se
basa en su probabilidad de concrecion o en dificultades para la cuantificacion de sus cfectos.

No existen otras que las mencionadas en notas a los estados coniables.

Para los adelantos irrevocables a cuenta de futuras suscripciones, el estado de la tramitacién dirigida a su

capitalizacion.

Véase nuestra informe de fecha
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No existen.

17)  Dividendos acumulativos impagos de acciones preferidas.

No existen.

18) Condiciones, circunstancias o plazos para la cesacion de las restricciones a la distribucion de los
resultados no asignados, incluyendo las que se originan por la afectacion de la reserva legal para absorber
pérdidas finales y aun estan pendientes de reintegro.

o existen otras restricciones que las expuestas en Notas 10 y 13 a los estados contables.

Véase nuestro informe de fecha
6 de Marzo de 2012
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INFORME DE AUDITORIA

Alos sefiores Accionistas, Presidente y Directores de
Compafifa de Transporte de Energfa Eléctrica en
Alta Tensi6én Transener S.A.

Domicilio legal: Avda. Paseo Colon 728 — 6° Piso
Ciudad Auténoma de Buenos Aires

CUIT N° 30-66314877-6

1. Hemos efectuado un examen de auditoria de los estados de situacion patrimonial de Compafiia de
Transporte de Energia Eléctrica en Alta Tensién Transener S.A. (en adelante “Transener S.A.”) al 31de
diciembre de 2011 y 2010, de los correspondientes estados de resultados, de evolucion del patrimonio
neto y de flujo de efectivo por los ejercicios terminados en esas fechas y de las notas 12 18 y anexos A, B,
C, D, E, Gy H que los complementan. Ademas, hemos examinado los estados contables consolidados
de Transener S.A. con sus sociedades controladas por los ejercicios terminados el 31 de diciembre de
2011y 2010, los que se presentan como informacion complementaria. La preparacién y emision de los
mencionados estados contables es responsabilidad de la Sociedad. Nuestra responsabilidad consiste en
expresar una opinién sobre los estados contables, en base a las auditoria sque efectuamos.

2. Nuestros examenes fueron practicados de acuerdo con normas de auditoria vigentes en la Reptblica
Argentina. Tales normas requieren que planifiquemos y realicemos nuestro trabajo con el objeto de
obtener un razonable grado de seguridad que los estados contables estén exentos de errores
significativos y formarnos una opini6n acerca de la razonabilidad de la informacién relevante que
contienen los estados contables. Una auditoria comprende el examen, en base a pruebas selectivas, de
evidencias que respaldan los importes y las informaciones expuestas en los estados contables. Una
auditoria también comprende una evaluacién de las normas contables aplicadas y de las estimaciones
significativas hechas por la Sociedad, asi como una evaluacion de la presentacion general de los estados
contables. Consideramos que las auditorias efectuadas constituyen una base razonable para
fundamentar nuestra opinion.

3. En Nota 2. a los estados contables se informa que los cambios en las condiciones econdmicas del pais y
las medidas adoptadas por el Gobierno Nacional, particularmente la suspension del régimen original de
actualizaci6n de tarifas, han afectado significativamente la situacién econémica y financiera de la
Sociedad y su sociedad controlada Empresa de Transporte de Energia Eléctrica por Distribucion
Troncal de la Provincia de Buenos Aires Sociedad Anénima Transba S.A. (en adelante "Transba S.A.").
Ante esta situacion, el Gobierno Nacional ha convocado a un proceso de renegociacion de las tarifas de
Transener S.A. y Transba S.A., el cual no ha concluido. A la fecha de emisién de los presentes estados
contables no es posible predecir el resultado final de este proceso.

Segin lo indicado en Nota 3.6.t., la Sociedad ha elaborado sus proyecciones a los efectos de determinar
el valor recuperable de sus activos no corrientes en el marco de la Ley 24.065 y en base a como estima
ser4 el resultado final del proceso de renegociacién mencionado. El flujo de fondos y los resultados
reales futuros pueden diferir de las estimaciones y evaluaciones realizadas por la gerencia a la fecha de
preparacion de los presentes estados contables. No estamos en condiciones de prever si las premisas
utilizadas por la gerencia para elaborar las mencionadas proyecciones se concretardn en el futuroy, en
consecuencia, si los valores recuperables de los activos no corrientes superaran a sus respectivos valores
contables netos.

Price Waterhouse & Co. S.R.L., Bouchard 557, piso 8°, C1106ABG - Ciudad de Buenos Aires
T: +(54.11) 4850.0000, F: +(54.11) 4850.1800, www.pwc.com/ar

Price Waterhouse & Co. S.R.L. es una firma miembro de la red global de PricewaterhouseCoopers International Limited (PwCIL). Cada una de las firmas es una entidad
legal separada que no actila como mandataria de PwCIL ni de cualquier otra firma miembro de fa red.



4. Tal como se indica en la Nota 18 a los estados contables bésicos y en la Nota 11 a los estados contables
consolidados adjuntos, las partidas y cifras contenidas en las conciliaciones incluidas en dichas notas,
estan sujetas a cambios y solo podran considerarse definitivas cuando se preparen los estados contables
anuales correspondientes al ejercicio en que se apliquen por primera vez las Normas Internacionales de
Informaci6n Financiera.

5. En nuestra opinion, sujeto al efecto que sobre los estados contables podrian tener los eventuales ajustes
y/o reclasificaciones, si los hubiere, que pudieran requerirse de la resolucién de la situacion descripta en
el parrafo 3.:

a) los estados contables de Compafiia de Transporte de Energia Eléctrica en Alta Tension
Transener S.A. reflejan razonablemente, en todos sus aspectos significativos, su situacién
patrimonial al 31 de diciembre de 2011 y 2010 y los resultados de sus operaciones, las
variaciones en su patrimonio neto y el flujo de efectivo por los ejercicios terminados en esas
fechas, de acuerdo con normas contables profesionales vigentes en la Ciudad Auténoma de
Buenos Aires;

b) los estados contables consolidados de Compaiifa de Transporte de Energia Eléctrica en Alta
Tensi6én Transener S.A. con sus sociedades controladas reflejan razonablemente, en todos sus
aspectos significativos, su situacién patrimonial consolidada al 31 de diciembre de 2011y 2010y
los resultados consolidados de sus operaciones y el flujo de efectivo consolidado por los
ejercicios terminados en esas fechas, de acuerdo con normas contables profesionales vigentes en
la Ciudad Aut6noma de Buenos Aires.

6. En cumplimiento de disposiciones vigentes informamos que:

a) los estados de Companiia de Transporte de Energia Eléctrica en Alta Tension Transener S.A. y sus
estados consolidados se encuentran asentados en el libro "Inventarios y Balances"” y cumplen, en lo
que es materia de nuestra competencia, con lo dispuesto en la Ley de Sociedades Comerciales y en
las resoluciones pertinentes de la Comisién Nacional de Valores;

b) los estados de Compaiiia de Transporte de Energia Eléctrica en Alta Tension Transener S.A. surgen
de registros contables llevados en sus aspectos formales de conformidad con normas legales, que
mantienen las condiciones de seguridad e integridad en base las cuales fueron autorizados por la
Comisién Nacional de Valores;

¢) hemos leido la resefia informativa y la informacién adicional a las notas a los estados contables
requerida por el articulo 68 del Reglamento de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires, sobre las
cuales, en lo que es materia de nuestra competencia, no tenemos otra observacién que formular que
la mencionada en el parrafo 3.;

d) al 31 de diciembre de 2011 la deuda devengada a favor del Sistema Integrado Previsional Argentino
que surge de los registros contables ascendia a $ 5.370.369,19, no siendo exigible a dicha fecha;

Comisién Nacional de Valores, que modifica el art. 18 inciso ¢) del acépite I11.9.1. de las Normas de
dicha Comisién, 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 2011
representan:

@ €) de acuerdo con lo requerido por el articulo 4 de la Resolucion General N° 400 emitida por la



e.1) el 74,9% sobre el total de honorarios por servicios facturados a la Sociedad por todo concepto
en dicho ejercicio;

e.2) el 9,6% sobre el total de honorarios por servicios de auditoria y relacionados facturados a la
Sociedad, sus sociedades controlantes, controladas y vinculadas en dicho ejercicio;

e.3) el 8,9% sobre el total de honorarios por servicios facturados a la Sociedad, sus sociedades
controlantes, controladas y vinculadas por todo concepto en dicho ejercicio;

f) hemos aplicado los procedimientos sobre prevencion de lavado de activos y financiacién del
terrorismo 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, 6 de marzo de 2012.
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Informe de la Comisién Fiscalizadora

A los sefiores Accionistas de
Compaiiia de Transporte de Energia Eléctrica en
Alta Tensién Transener S.A.

1. De acuerdo con lo dispuesto en el articulo N® 294 de la Ley N° 19.550, en las Normas de la Comisién
Nacionai de Valores (“CNV") y en el Reglamento de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires, hemos
examinado el estado de situacidn patrimonial de Compania de Transporte de Energia Eléctrica en Alta
Tension Transener S.A. (en adelante “Transener S.A.") al 31 de diciembre de 2011, los correspondientes
estados de resultados, de evolucion del patrimonio neto y de flujo de efectivo por el ejercicio econdmico
finalizado el 31 de diciembre de 2011 y las notas 1 a 18 y anexos A, B, C, D, E, G y H que los
complementan. Ademas hemos examinado los estados contables consolidados de Transener S.A. con
sus sociedades controladas, por el ejercicio econdémico finalizado el 31 de diciembre de 2011, los que se
presentan como informacion complementaria y hemos revisado la Memoria del Directorio,
correspondiente a dicho ejercicio. La preparacién y emisién de los mencionados estados contables es
responsabilidad de la Sociedad.

2. Nuestro examen fue realizado de acuerdo con las normas de sindicatura vigentes. Dichas normas
requieren que los examenes de los estados contables se efectien de acuerdo con las normas de
auditoria vigentes, e incluyan la verificacion de la razonabilidad de la informacion significativa de los
documentos examinados y su congruencia con la restante informacion sobre las decisiones societarias de
las que hemos tomado conocimiento, expuestas en actas de Directorio y Asamblea, asi como la
adecuacién de dichas decisiones a la ley y a los estatutos, en lo relativo a sus aspectos formales y
documentales. Para realizar nuestra tarea profesional, hemos efectuado una revision del trabajo realizado
por los auditores externos de la Sociedad, Price Waterhouse & Co. S.R.L, quienes emitieron su opinion
con fecha 6 de marzo de 2012, sin salvedades adicionales a la enunciada en el punto 3.. Una auditoria
requiere que el auditor planifique y desarrolle su tarea con el objetivo de obtener un grado razonable de
seguridad acerca de la inexistencia de manifestaciones no veraces o errores significativos en los estados
contables. Una auditoria incluye examinar, sobre bases selectivas, los elementos de juicio que respaldan
la informacién expuesta en los estados contables, asi como evaluar las normas contables utilizadas, las
estimaciones significativas efectuadas por la Sociedad y la presentacién de los estados contables
tomados en su conjunto. No hemos evaluado los criterios empresarios de administracién, financiacién,
comercializacién y explotacion, dado que ellos son de incumbencia exclusiva del Directorio y de la
Asamblea.



Informe de la Comision Fiscalizadora (Continuacion)

En Nota 2. a los estados contables se informa que los cambios en las condiciones econdmicas del
pais y las medidas adoptadas por el Gobierno Nacional, particularmente la suspension del régimen
original de actualizacién de tarifas, han afectado significativamente la situacion economica y financiera
de la Sociedad y su sociedad controlada Empresa de Transporte de Energia Eléctrica por Distribucion
Troncal de la Provincia de Buenos Aires Sociedad Andnima Transba S.A. (en adelante "Transba
S.A"). Ante esta situacién, el Gobierno Nacional ha convocado a un proceso de renegociacion de las
tarifas de Transener S.A. y Transba S.A., el cual no ha concluido. A la fecha de emision de los
presentes estados contables no es posible predecir el resultado final de este proceso.

Segun lo indicado en Nota 3.6.t, la Sociedad ha elaborado sus proyecciones a los efectos de
determinar el valor recuperable de sus activos no corrientes en el marco de la Ley N° 24.065 y en
base a codmo estima sera el resultado final del proceso de renegociacién mencionado. El flujo de
fondos y los resultados reales futuros pueden diferir de las estimaciones y evaluaciones realizadas por
la gerencia a la fecha de preparacion de los presentes estados contables. No estamos en condiciones
de prever si las premisas utilizadas por la gerencia para elaborar las mencionadas proyecciones se
concretaran en el futuro y, en consecuencia, si los valores recuperables de los activos no corrientes
superaran a sus respectivos valores contables netos.

Asimismo, en relacién con la Memoria del Directorio correspondiente al ejercicio econdmico finalizado
el 31 de diciembre de 2011, hemos verificado que contiene la informacién requerida por el articulo
N° 66 de la Ley de Sociedades Comerciales N° 19.550, el Decreto N°® 677/01 y sus modificatorias y, en
lo que es materia de nuestra competencia, que sus datos numéricos concuerdan con los registros
contables de la Sociedad y otra documentacion pertinente.

Hemos verificado el cumplimiento en lo que respecta al estado de garantias de los Directores en
gestién a la fecha de presentacion de los estados contables al 31 de diciembre de 2011, conforme lo
establecido en el punto 1.4 del Anexo | de la Resolucién Técnica N° 15 de la Federacion Argentina de
Consejos Profesionales de Ciencias Econdmicas.

Tal como se indica en la Nota 18 a los estados contables basicos y en la Nota 11 a los estados
contables consolidados, las partidas y cifras contenidas en las conciliaciones incluidas en dichas
notas, estan sujetas a cambios y solo podran considerarse definitivas cuando se preparen los estados
contables anuales correspondientes al ejercicio en que se apliquen por primera vez las Norm
Internacionales de Informacién Financiera.



Informe de la Comisi6n Fiscalizadora (Continuacién)

7. Basados en el trabajo realizado, con el alcance descripto mas arriba, informamos que:

a) En nuestra opinién, sujeto al efecto que sobre los estados contables podrian tener los eventuales
ajustes y/o reclasificaciones, si los hubiere, que pudieran requerirse de la resolucién de la situacién
descripta en el punto 3.

i los estados contables de Transener S.A. reflejan razonablemente, en todos sus aspectos
significativos, su situacion patrimonial al 31 de diciembre de 2011, los resuftados de sus
operaciones, las variaciones en su patrimonio neto y el flujo de efectivo por el ejercicio
econdmico finalizado en dicha fecha, de acuerdo con normas contables profesionales
vigentes en la Ciudad Auténoma de Buenos Aires;

ii. los estados contables consolidados de Transener S.A. con sus sociedades controladas
reflejan razonablemente, en todos sus aspectos significativos, su situacién patrimonial
consolidada al 31 de diciembre de 2011, los resultados consolidados de sus operaciones y el
flujo de efectivo consolidado por el ejercicio econémico finalizado en dicha fecha, de acuerdo
con normas contables profesionales vigentes en la Ciudad Auténoma de Buenos Aires.

b) No tenemos observaciones que formular, en materia de nuestra competencia, en relacién con la
Memoria del Directorio, siendo las afirmaciones sobre hechos futuros responsabilidad exclusiva det
Directorio.

c) En relacién a lo determinado por las normas de la CNV, informamos que hemos leido el informe de
los auditores externos, del que se desprende lo siguiente:

i. las normas de auditoria aplicadas son las aprobadas por el Consejo Profesional de Ciencias
Econdmicas de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, las que contemplan los requisitos de
independencia, y

ii. los estados contables han sido preparados teniendo en cuenta las normas contables
aprobadas por el Consejo Profesional de Ciencias Econdmicas de la Ciudad Auténoma de
Buenos Aires y las disposiciones de la CNV.

d) Hemos aplicado los procedimientos sobre prevencion de lavado de activos y financiacion del
terrorismo previstos en las comespondientes normas profesionales emitidas por el Conggjo
Profesional de Ciencias Econdmicas de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires.



Informe de la Comision Fiscalizadora (Continuacion)

8. Se hadado cumplimiento a lo dispuesto por el articulo N° 294 de la Ley N°® 19.550.

Ciudad Auténoma de Buenos Aires, 6 de marzo de 2012.

omision FigcGlizadora

\__/ Dr.Jose D. Abelovich
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