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Generacion Frias S.A.

GLOSARIO DE TERMINOS TECNICOS

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

Términos Definiciones

/dia Por dia

AISA Albanesi Inversora S.A.

AJSA Alba Jet S.A.

ASA Albanesi S.A.

AFIP Administracion Federal de Ingresos Publicos

AFSA Albanesi Fueguina S.A.

AISA Albanesi Inversora S.A.

AVRC Alto Valle Rio Colorado S.A.

AVSA Albanesi Venezuela S.A.
Tasa de interés pagada por depdsitos a plazo fijo de mas de un millén de pesos, por

BADLAR - 4 . )
el promedio de entidades financieras.

BADCOR Tasa BADLAR corregida

BDD Bodega del Desierto S.A.

BCRA Banco Central de la Republica Argentina

CAMMESA Compafiia Administradora del Mercado Mayorista Eléctrico S.A.

CcC Ciclo combinado

CINIIE Cpmité de Interpretaciones de las Normas Internacionales de Informacion
Financiera

CNV Comisién Nacional de Valores

CTR Central Térmica Roca S.A.

CVP Costo Variable de Produccion

Dam3 Decametro Cubico. Volumen equivalente a 1.000 (mil) metros cubicos.

DH Disponibilidad Historica
Porcentaje del tiempo en el cual la central 0 maquina (segun corresponda) se

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

DMC Disponibilidad Minima Comprometida

DO Disponibilidad Objetivo

DR Disponibilidad Registrada

El Grupo Albanesi S.A. junto con sus subsidiarias

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

ENRE Ente Nacional Regulador de la Electricidad

EPEC Empresa Provincial de Energia de Cérdoba

FACPCE Federacion Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econdmicas

FONINVEMEM Fopdq de Inversiones Nece§ar[as que Per_mitan Incrementar la Oferta de Energia
Eléctrica en el Mercado Eléctrico Mayorista

GE General Electric

GFSA Generacion Frias S.A.

Gl Cen_tral Térmica Independencia situada en San Miguel de Tucuméan, Tucuman
(fusionada con GMSA)

GISA Generacion Independencia S.A.

GLB Central Térmica La Banda situada en La Banda, Santiago del Estero (fusionada con

GLBSA

GMSA)
Generacion La Banda S.A.



Generacion Frias S.A.

GLOSARIO DE TERMINOS TECNICOS (Cont.)

Términos Definiciones
GM Central Térmica Modesto Maranzana situada en Rio 1V, Cérdoba
GMSA Generacion Mediterranea S.A.
Grandes Usuarios Agentes del MEM que segun su consumo se clasifican en: GUMAs, GUMEs,
GUPAs y GUDIs
GR Central Térmica Riojana situada en La Rioja, La Rioja (fusionada con GMSA)
GRISA Generacion Riojana S.A.
GROSA Generacidn Rosario S.A.
Grandes Demandas clientes de los Distribuidores con potencia demandada o
GUDIs
declarada mayor a 300 kW
GUMAs Grandes Usuarios Mayores
GUMEs Grandes Usuarios Menores
GUPAs Grandes Usuarios Particulares
GW Gigawatt. Unidad de potencia equivalente a 1.000.000.000 vatios.
GWh Gigawatt-hora. Unidad de energia equivalente a 1.000.000.000 vatios-hora
IASB Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (segln sus siglas en inglés)
1GJ Inspeccién General de Justicia
kV Kilovolt. Unidad de medida de tension eléctrica equivalente a 1.000 (mil) volts.
kw Kilowatt o Kilovatio. Unidad de potencia equivalente a 1.000 vatios.
kwWh Kilovatio-hora. Unidad de energia equivalente a 1.000 vatios-hora
LGS Ley General de Sociedades
LVFVD Liquidaciones de Venta con Fecha de Vencimientos a Definir
MAT Mercado a Término
MAPRO Mantenimientos Programados Mayores
MEM Mercado Eléctrico Mayorista
MMm3 Millones de metros cubicos.
MW Megawatt 0 Megavatio. Unidad de potencia equivalente a 1.000.000 vatios.
MWh Megavatios-hora. Unidad de energia equivalente a 1.000.000 vatios-hora.
Megavoltiamperio, unidad de energia equivale a la potencia aparente de 1 voltio x 1
MVA .
amperio x 106.
NCPA Normas Contables Profesionales Argentinas
NIC Normas Internacionales de Contabilidad
NIIF Normas Internacionales de Informacién Financiera
ON Obligaciones Negociables
PWPS Pratt & Whitney Power System Inc

Resolucién 220/07

RG
RGA
RT

TRASNOA S.A.

SADI
SE
UGE

Marco regulatorio para la venta de energia a CAMMESA a través de los Ilamados
“Contratos de Abastecimiento MEM” bajo la Resolucion de la Secretaria de Energia
N° 220/07

Resolucion General

Rafael G. Albanesi S.A.

Resoluciones técnicas

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

Sistema Argentino de Interconexion

Secretaria de Energia

Unidad Generadora de Efectivo



Generacion Frias S.A.

Composicién del Directorio y Comision Fiscalizadora
al 30 de septiembre de 2016

Presidente
Armando R. Losén

Vicepresidente 1°
Guillermo G. Brun

Vicepresidente 2°
Julian P. Sarti

Directores Titulares

Carlos A. Bauzas
Oscar C. De Luise
Sebastian A. Sanchez Ramos
Jorge H. Schneider
Juan Carlos Collin

Directores Suplentes
Armando R. Los6n (h)
José L. Sarti
Juan G. Daly
Ricardo M. Lopez
Maria de los Milagros D. Grande
Romina S. Kelleyian

Sindicos Titulares

Enrique O. Rucq
Marcelo P. Lerner
Francisco A. Lando

Sindicos Suplentes
Carlos I. Vela
Augusto N. Arena
Juan C. Nocciolino



Informacion legal

Razon social:

Domicilio Legal:

Generacion Frias S.A.

Av. L.N. Alem 855 - Piso 14 - Ciudad

Autonoma de Buenos Aires

Actividad principal:

Desarrollo de proyectos energéticos, generacion y

venta de energia eléctrica

Inscripcion en la Inspeccién General de Justicia:

Del estatuto social:
De la Gltima modificacién:

Registro en la Inspeccion General de Justicia:
C.U.LT.N*:

Vencimiento del estatuto social:

Sociedad Controlante:

Domicilio Legal de la Sociedad Controlante:

Actividad principal de la Sociedad Controlante:

17 de mayo de 2010
29 de enero de 2016

N° 8929, Libro 49, Tomo - de Sociedades por
Acciones

30-71147036-7

17 de mayo de 2109

Albanesi S.A.

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

Inversora y financiera

Participacion de la Sociedad Controlante sobre el patrimonio: 95%
Participacion de votos de la Sociedad Controlante: 95%
COMPOSICION DEL CAPITAL (Nota 13)
Acciones
N° de votos que Suscripto e
Cantidad Tipo otorga cada una inscripto Integrado
$
112.408.964 Ordinarias VN $ 1 1 112.408.964 | 102.118.964

Véase nuestro informe de fecha

11 de noviembre de 2016

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

Dr. Marcelo Lerner
por Comisién Fiscalizadora

CP.CECABA. T°1F° 17

Armando R. Los6n
Presidente



Generacion Frias S.A.

Estado de Situacién Financiera Condensados Intermedios
Al 30 de septiembre de 2016 y 31 de diciembre de 2015
Expresados en pesos

Notas 30.09.16 31.12.15
ACTIVO
ACTIVO NO CORRIENTE
Propiedades, planta y equipo 11 571.114.158 567.721.270
Otros créditos 6.160.781 30.571.195
Total activo no corriente 577.274.939 598.292.465
ACTIVO CORRIENTE
Materiales y repuestos 1.143.750 -
Otros créditos 76.854.340 36.008.169
Créditos por ventas 60.078.189 10.055.241
Otros activos financieros a valor razonable
con cambios en resultados 3.393.492 -
Efectivo y equivalentes de efectivo 12 40.655.442 11.686.369
Total de activo corriente 182.125.213 57.749.779
Total de activo 759.400.152 656.042.244
PATRIMONIO
Capital social 13 112.408.964 112.408.964
Reserva por revallo técnico 71.554.370 74.320.070
Resultados acumulados (58.400.951) (35.084.388)
TOTAL DEL PATRIMONIO 125.562.383 151.644.646
PASIVO
PASIVO NO CORRIENTE
Préstamos 15 353.512.577 154.251.227
Pasivo por impuesto diferido 8.288.794 22.333.091
Deudas comerciales 185.812.829 156.482.739
Total del pasivo no corriente 547.614.200 333.067.057
PASIVO CORRIENTE
Otras deudas 7.087.621 2.525.105
Deudas fiscales 1.409.194 36.273
Remuneraciones y deudas sociales 574.406 375.965
Préstamos 15 68.517.527 163.182.254
Deudas comerciales 8.634.821 5.210.944
Total del pasivo corriente 86.223.569 171.330.541
Total del pasivo 633.837.769 504.397.598
Total del pasivo y patrimonio 759.400.152 656.042.244

Dr. Marcelo Lerner

por Comision Fiscalizadora

Véase nuestro informe de fecha
11 de noviembre de 2016

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

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

C.P.CECABA T°1F° 17
Dr. Carlos Horacio Rivarola
Contador Publico (UBA)
C.P.C.E.C AB.A T°124 F° 225
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Armando R. Losén
Presidente



Generacion Frias S.A.

Estado de Resultados Integrales Condensados Intermedios
Correspondientes a los periodos de nueve y tres meses finalizados el 30 de septiembre de 2016 y 2015
Expresados en pesos

Nuewve meses al Tres meses al

Notas 30.09.16 30.09.15 30.09.16 30.09.15
Ingresos por ventas 7 203.617.565 - 73.654.738 -
Costo de ventas 8 (113.881.659) - (34.928.152) -
Resultado bruto 89.735.906 - 38.726.586 -
Otros ingresos 21 10.576.050 - - -
Gastos de administracion 9 (1.652.028) (2.668.022) (433.870) (202.061)
Resultado operativo 98.659.928 (2.668.022) 38.292.716 (202.061)
Gastos financieros 10 (108.142.772) (15.352) (36.761.272) 415.484
Otros resultados financieros 10 (30.643.717) 44.771 (7.728.908) (80.447)
Resultados financieros, netos (138.786.489) 29.419 (44.490.180) 335.037
Resultado antes de impuestos (40.126.561) (2.638.603) (6.197.464) 132.976
Impuesto a las ganancia 14.044.298 981.409 2.169.112 11.357
Pérdida integral del periodo (26.082.263) (1.657.194) (4.028.352) 144.333
Resultado por accion
Pérdida por accidn basica y diluida 14 (0,2320) (0,0147)

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

Véase nuestro informe de fecha
11 de noviembre de 2016
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
CP.CECABA T°1F° 17
Dr. Carlos Horacio Rivarola
Contador Publico (UBA)
C.P.C.E.CAB.A . T°124 F° 225

Dr. Marcelo Lerner
por Comision Fiscalizadora

Armando R. Losén
Presidente
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Generacion Frias S.A.

Estado de Cambios en el Patrimonio Condensados Intermedios
Correspondientes a los periodos de nueve meses finalizados el 30 de septiembre de 2016 y 2015
Expresados en pesos

Capital social ~ Reserva por Resultados Total

(Notal13)  revalliotécnico acumulados patrimonio
Saldos al 31 de diciembre de 2014 112.408.964 - (4.831.496) 107.577.468
Pérdida integral del periodo de nueve meses - - (1.657.194) (1.657.194)
Saldos al 30 de septiembre de 2015 112.408.964 - (6.488.690) 105.920.274
Otros resultados integrales del periodo complementario de tres meses - 74.320.070 - 74.320.070
Pérdida integral del periodo complementario de tres meses - - (28.595.698) (28.595.698)
Saldos al 31 de diciembre de 2015 112.408.964 74.320.070  (35.084.388) 151.644.646
Desafectacion de reserva por revallio técnico - (2.765.700) 2.765.700 -
Pérdida integral del periodo de nueve meses - - (26.082.263) (26.082.263)
Saldos al 30 de septiembre de 2016 112.408.964 71.554.370  (58.400.951) 125.562.383

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

Véase nuestro informe de fecha
11 de noviembre de 2016
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo Lerner C.P.CECABA T°1F° 17 Armando R. Los6n
por Comision Fiscalizadora Dr. Carlos Horacio Rivarola Presidente
Contador Publico (UBA)
C.P.C.E.C.AB.A. T°124 F° 225
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Generacion Frias S.A.

Estados de Flujos de Efectivo Condensados Intermedios
Correspondientes a los periodos de nueve meses finalizados el 30 de septiembre de 2016 y 2015
Expresados en pesos

Notas 30.09.16 30.09.15

Flujo de efectivo de las actividades operativas:
Pérdida integral del periodo (26.082.263) (1.657.194)
Ajustes paraarribar al flujo neto de efectivo provenientes de las actividades
operativas:
Impuesto a las ganancias (14.044.298) (981.409)
Intereses devengados 10 104.263.950 206
Cambio en el valor razonable de instrumentos financieros 10 (4.140.708) (151.697)
Depreciaciones de propiedades, planta y equipo 8,9yl1l 21.201.342 3.501
Diferencias de cambio 10 30.582.080 5.239
Cambio en activos y pasivos operativos:
(Aumento) de créditos por venta (50.022.948) -
(Aumento) de otros créditos (26.670.544) (4.771.693)
(Aumento) de materiales y repuestos (1.143.750) -
(Disminucién) de deudas comerciales (5.672.244) (11.782.219)
Aumento de deudas sociales 198.441 234.320
Aumento / (disminucién) de deudas fiscales 1.253.055 (616.877)
Aumento de otras deudas 4.541.068 11.143.703
Flujo neto de efectivo generado por (aplicado a) las actividades operativas 34.263.181 (8.574.030)
Flujo de efectivo de las actividades de inversion:
Adquisiciones de propiedades, planta y equipo 11 (26.115.265) (95.839.731)
Disminucion de propiedades, plantas y equipo 11 4.063.150 -
Suscripciones y rescates de fondos comunes de inversion (3.393.492) -
Flujo neto de efectivo (aplicado a) las actividades de inversion (25.445.607) (95.839.731)
Flujo de efectivo de las actividades de financiacion:
Préstamos tomados 15 451.442.100 104.300.000
Pago de préstamos 15 (349.801.736) (2.897.100)
Pago de intereses 15 (85.629.573) (28.912.320)
Integracion de capital suscripto - 27.970.000
Flujo de efectivo generado por las actividades de financiacion: 16.010.791 100.460.580
AUMENTO (DISMINUCION) NETO DEL EFECTIVO 24.828.365 (3.953.181)
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del periodo 11.686.369 50.885
Resultados financieros generados del efectivo y equivalentes de efectivo (4.140.708) (151.697)
Efectivo y equivalentes de efectivo al cierre del periodo 12 40.655.442 (3.750.599)

24.828.365 (3.953.181)
Transacciones significativas que no representan variaciones del efectivo
Capital suscripto pendiente de integracion - 13.290.000
Propiedades, planta y equipos no abonados 11 - (114.439.919)
Intereses activados en propiedades, planta y equipo 11 (2.542.115) (12.301.008)

Las notas que se acompafian son parte integrante de los presentes estados financieros condensados intermedios.
Véase nuestro informe de fecha
11 de noviembre de 2016
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo Lerner CPCECABA T°1F° 17 Armando R. Los6n
por Comisién Fiscalizadora Dr. Carlos Horacio Rivarola Presidente
Contador Publico (UBA)
C.P.C.E.C.AB.A T°124 F° 225

[
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Generacion Frias S.A.

Notas a los Estados Financieros Condensados Intermedios
Correspondientes a los periodos de nueve meses finalizados el 30 de septiembre de 2016
presentados en forma comparativa
Expresadas en pesos

NOTA 1: INFORMACION GENERAL

GFSA se constituyd el 20 de abril de 2010, siendo su actividad principal la generacion y comercializacion de energia
eléctrica.

El predio de la Central se encuentra lindero a la subestacion transformadora perteneciente a TRANSNOA S.A., permitiendo
una estratégica conexién a la red con la posibilidad de inyectar la energia generada en el sistema argentino de interconexion.
Adicionalmente, posee un gasoducto de alimentacién que asegura el suministro de gas natural para la generacién eléctrica.

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

Con fecha 4 de abril de 2014 se firmaron dos acuerdos de compra con PWPS.

El primero contempla la compra de la turbina FT4000™ SwiftPac® 60 incluyendo todo lo necesario para la instalacion y
puesta en marcha de la misma. La unidad estd compuesta por dos turbinas de gas que transmiten su potencia mecanica a un
Gnico generador de 60 MW. EIl funcionamiento de esta maquina consiste en la conversién de la energia quimica del
combustible, que es inyectado en las cAmaras de combustién (tanto liqguido como gaseoso), en energia mecanica que es
transmitida al generador, el cual realiza una ultima conversidn a energia eléctrica.

El acuerdo de compra de la Turbina fue por un monto total de U$S 26,87 millones. A la fecha de emisién de los presentes
estados financieros condensados intermedios, se han abonado la totalidad de los anticipos acordados con el proveedor por
USS 14,87 millones que se encuentran expuestos dentro de propiedades, planta y equipo como turbina.

Por otra parte, el acuerdo de compra prevé una financiacion por un plazo de 4 afios de U$S 12 millones por PWPS a partir
de la aceptacion provisoria por parte de GFSA. Dicho importe se encuentra expuesto en deudas comerciales no corrientes,
por el equivalente a $ 183.720.000. El financiamiento devengara un interés del 7,67% anual y se calculara sobre una base
mensual de 30 dias/360 dias anuales, con intereses capitalizados trimestralmente, que a la fecha de los presentes estados
financieros condensados intermedios ascienden a $ 2.092.829, y los devengados a pagar expuestos en deudas comerciales
corrientes ascienden a $ 956.875.

A continuacion se detallan las obligaciones contractuales futuras por afio calendario relacionado con el contrato con PWPS:

Total | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023
Compromisos ! USD
PWPS por la compra de la
turbina FT4000™ Swifipace | 17-975401|  750.000f ~ 750.000] ~ 750.000|  750.000| 3.743495| 3.743.495 3.743495| 3.744.916

(1) El compromiso se encuentra expresado en délares y considerando el momento de pago segun las condiciones

particulares del contrato.

Dr. Marcelo Lerner
por Comisién Fiscalizadora

Véase nuestro informe de fecha
11 de noviembre de 2016

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

CPCECABA T°1F° 17

=~

Armando R. Losén

Presidente




Generacion Frias S.A.

Notas a los Estados Financieros Condensados Intermedios (Cont.)
NOTA 1: INFORMACION GENERAL (Cont.)

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

Cabe mencionar que la inversion total realizada por la Sociedad equivale a USD 55 millones, dentro de los cuales se destaca
la instalacion de la turbina FT4000 capaz de generar 60 MW, la instalacion de un transformador principal de 75 MVA y
dos transformadores para servicios auxiliares de la planta de 2 y 3 KVA, la contruccion de dos tanques de almacenamiento
de diésel-oil, la construccion de la planta de tratamiento de agua, y trabajos civiles y electricos que se llevaron a cabo para
la correcta puesta en marcha de la Central.

A la fecha de los presentes estados financieros condensados intermedios se estan ejecutando trabajos de la obra electro
mecanica y civil etapa Il, que contempla la construccion de playa de descarga de camiones, base de balanza, edificio de
oficinas y base para sistema de tratamiento e impulso de gas oil, entre otros, los cuales seran finalizados durante el dltimo
trimestre del afio.

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

La energia eléctrica que genera la Sociedad es vendida a CAMMESA bajo la Resolucién 220/07.

Contratos de Abastecimiento MEM (Resolucidn 220/07):

En enero de 2007 la SE emiti6 la Resolucién N° 220/07, habilitando la realizacién de Contratos de Abastecimiento entre el
MEM vy las ofertas de disponibilidad de generacion y energia asociada adicionales, presentadas por parte de agentes
generadores, cogeneradores o autogeneradores que, a la fecha de publicacion de la mencionada resolucién, no sean agentes
del MEM o no cuenten con las instalaciones de generacion a comprometer en estas ofertas habilitadas comercialmente, o a
que dicha fecha no estén interconectados al MEM. En tal sentido, la celebracién de Contratos de Abastecimiento fue prevista
como otro modo de generar incentivos para el desarrollo de proyectos energéticos adicionales. Dichos Contratos de
Abastecimiento, son firmados entre agentes generadores y CAMMESA, con un plazo de vigencia de 10 afios o un plazo
inferior que se establezca excepcionalmente. La contraprestacién por la disponibilidad de generacion y energia sera
establecida en cada contrato de acuerdo a los costos aceptados por la Secretaria de Energia. Adicionalmente, los contratos
preverdn que las maquinas y centrales afectadas al cubrimiento de los Contratos de Abastecimiento generaran energia en la
medida que resulten despachadas por CAMMESA.

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

Véase nuestro informe de fecha
11 de noviembre de 2016
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo Lerner CPCECABA T°1F° 17 Armando R. Los6n
por Comisién Fiscalizadora Presidente
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Generacion Frias S.A.
Notas a los Estados Financieros Condensados Intermedios (Cont.)

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

El 5 de diciembre de 2015 la Sociedad quedo habilita comercialmente para operar en el MEM. La Sociedad celebré con
CAMMESA un acuerdo de abastecimiento al Mercado Eléctrico Mayorista por una potencia de 55,5 MW. Las ventas bajo
esta modalidad estan nominadas en ddlares y son pagadas por CAMMESA con clausula take or pay y el excedente generado
es vendido al Mercado Spot conforme a la normativa vigente en el MEM administrado por CAMMESA.

Este acuerdo contempla una remuneracion compuesta por 5 componentes: i) cargo fijo por potencia contratada afectada por
la disponibilidad media mensual, siendo el precio remunerado de 19.272 USD/MW-mes; ii) cargo fijo que reconoce los
costos de transportes mas otros costos propios de los agentes generadores; iii) cargo variable asociado a la energia
efectivamente provista por el contrato y que tiene como objetivo remunerar la operacion y mantenimiento de la central (GAS
10,83 USD/MWh — GASOIL 11,63 USD/MWh); iv) carga variable para el repago de los costos de combustibles, todos a
precio de referencia; y v) descuento por penalidades. Estas Ultimas se aplican en aquellas horas que no se haya alcanzado el
92% de la potencia comprometida y se valorizan en funcion del dia, el estado operativo de la maquina y la situacién del
mercado.

NOTA 3: BASES DE PRESENTACION

Los presentes estados financieros condensados intermedios han sido preparados de acuerdo con las NIIF emitidas por el
IASB.

Los presentes estados financieros condensados intermedios de la Sociedad por el periodo de nueve y tres meses finalizado
el 30 de septiembre de 2016, han sido preparados de conformidad con la NIC 34 “Informacion Financiera Intermedia”.

La presente informacién financiera condensada intermedia debe ser leida conjuntamente con los estados financieros de la
Sociedad al 31 de diciembre de 2015.

La presentacion en el estado de situacidn financiera condensado intermedio distingue entre activos y pasivos corrientes y no
corrientes. Los activos y pasivos corrientes son aquellos que se espera recuperar o cancelar dentro de los doce meses
siguientes al cierre del periodo sobre el que se informa. Adicionalmente, la Sociedad informa el flujo de efectivo de las
actividades operativas usando el método indirecto. El afio fiscal comienza el 1 de enero y finaliza el 31 de diciembre de cada
afio. Los resultados econémicos y financieros son presentados sobre la base del afio fiscal, proporcionados al periodo
transcurrido.

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

La preparacion de estos estados financieros condensados intermedios de acuerdo a las NIIF requiere que se realicen
estimaciones y evaluaciones que afectan el monto de los activos y pasivos registrados, y de los activos y pasivos contingentes
revelados a la fecha de emisién de los presentes estados financieros condensados intermedios, como asi también los ingresos
y egresos registrados en el periodo.

Véase nuestro informe de fecha
11 de noviembre de 2016
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo Lerner CPCECABA T°1F° 17 Armando R. Los6n
por Comisién Fiscalizadora Presidente
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Generacion Frias S.A.

Notas a los Estados Financieros Condensados Intermedios (Cont.)

NOTA 3: BASES DE PRESENTACION (Cont.)

Los presentes estados financieros condensados intermedios han sido aprobados para su emisién por el Directorio de la
Sociedad con fecha 11 de noviembre de 2016.

Informacién comparativa

Los saldos al 31 de diciembre de 2015 y por el periodo de nueve y tres meses finalizado el 30 de septiembre de 2015, que
se exponen en estos estados financieros condensados intermedios a efectos comparativos, surgen de los estados financieros
a dichas fechas. Ciertas reclasificaciones han sido efectuadas sobre las cifras correspondientes a los estados financieros
presentados en forma comparativa a efectos de mantener la consistencia en la exposicién con las cifras del presente periodo.

Informacidn financiera en economias hiperinflacionarias

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

Al respecto, la Direccion de la Sociedad ha evaluado si el peso argentino reGne las caracteristicas para ser
calificado como la moneda de una economia hiperinflacionaria siguiendo las pautas establecidas en la NIC 29. Para
la evaluacion del factor cuantitativo mencionado en el parrafo precedente considerd la evolucion del IPIM publicado
por el INDEC, por ser dicho indice el que mejor refleja las condiciones requeridas por la mencionada normativa.

A la fecha de aprobacién de los presentes estados financieros intermedios condensados, el Ultimo IPIM
difundido por el INDEC corresponde al mes de septiembre 2016 y la tasa acumulada de inflacién correspondiente al
periodo de tres afios finalizado en ese mes, medida sobre la base del mencionado indice y sin computar los datos de
inflacién faltantes como consecuencia del proceso de reorganizacién de dicho organismo correspondientes a los
meses de noviembre y diciembre 2015, es de aproximadamente 94%. Las expectativas comunicadas en diferentes
sectores gubernamentales, ya sin los efectos de los aumentos en las tarifas de servicios publicos producidos durante
los primeros meses de 2016 producto del importante atraso que sufrieron en los Gltimos afios y han sido una de las
principales razones del incremento en el indice de inflacibn acumulada en tres afios, es de una tendencia
decreciente en el nivel de inflacién.

Si bien no estan dadas las condiciones objetivas necesarias para calificar a la economia argentina como
hiperinflacionaria a los fines de la preparacion de los estados financieros al 30 de septiembre de 2016, ciertas
variables macroeconémicas que afectan los negocios de la Sociedad, tales como el costo salarial y los precios de los
insumos, han sufrido variaciones anuales de cierta importancia, circunstancia que debe ser considerada en la
evaluacién e interpretacion de la situacion financiera y los resultados que presenta la Sociedad en los presentes
estados financieros intermedios condensados.

Véase nuestro informe de fecha
11 de noviembre de 2016
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo Lerner CPCECABA T°1F° 17 Armando R. Los6n
por Comisién Fiscalizadora Presidente
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Generacion Frias S.A.
Notas a los Estados Financieros Condensados Intermedios (Cont.)
NOTA 4: POLITICAS CONTABLES

Las politicas contables adoptadas para estos estados financieros condensados intermedios son consistentes con las utilizadas
en la informacion financiera auditada correspondiente al Gltimo ejercicio financiero, el cual finalizé el 31 de diciembre de
2015.

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

- NIIF 9 "Instrumentos financieros": la modificacion fue emitida en el mes de julio de 2014. La misma incluye en un sélo
lugar todas las fases del proyecto de la IASB para reemplazar la NIC 39 "Instrumentos financieros: reconocimiento y
medicién”. Dichas fases son la clasificacion y medicion de los instrumentos, desvalorizacién y contabilizacion de cobertura.
Esta version adiciona un nuevo modelo de desvalorizacidn basado en pérdidas esperadas y algunas modificaciones menores
a la clasificacion y medicion de los activos financieros. La nueva norma reemplaza todas las anteriores versiones de la NIIF
9y es efectiva para periodos que comienzan a partir del 1 de enero de 2018. La Sociedad ha adoptado la primera fase de la
NIIF 9 a la fecha de estos estados financieros condensados intermedios.

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

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

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

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

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

Véase nuestro informe de fecha
11 de noviembre de 2016
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo Lerner CPCECABA T°1F° 17 Armando R. Los6n
por Comisién Fiscalizadora Presidente
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Generacion Frias S.A.
Notas a los Estados Financieros Condensados Intermedios (Cont.)

NOTA 4: POLITICAS CONTABLES (Cont.)
4.2 Nuevas normas, modificaciones e interpretaciones efectivas y no adoptadas anticipadamente por la Sociedad.(Cont.)

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

La Sociedad se encuentra evaluando el impacto de estas nuevas normas y modificaciones.

NOTA 5: ESTIMACIONES Y JUICIOS CONTABLES CRITICOS

La preparacion de estados financieros condensados intermedios requiere que la Gerencia de la Sociedad realice estimaciones
y evaluaciones acerca del futuro, aplique juicios criticos y establezca premisas que afectan la aplicacion de las politicas
contables y los montos de activos y pasivos, e ingresos y egresos informados.

Estas estimaciones y juicios son evaluados continuamente y estdn basados en experiencias pasadas y otros factores que son
razonables bajo las circunstancias existentes. Los resultados reales futuros pueden diferir de las estimaciones y evaluaciones
realizadas a la fecha de preparacion de los presentes estados financieros condensados intermedios.

En la preparacion de estos estados financieros condensados intermedios, los juicios criticos efectuados por la Gerencia al
aplicar las politicas contables de la Sociedad y las fuentes de informacion utilizadas para las estimaciones respectivas son
las mismas que fueron aplicadas en los estados financieros por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2015, con la
excepcién de cambios en las estimaciones que son requeridos al determinar la provision del impuesto a las ganancias.

NOTA 6: ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS

Las actividades de la Sociedad la exponen a diversos riesgos financieros: riesgo de mercado (incluyendo riesgo de tipo de
cambio, riesgo de valor razonable por tasa de interés y riesgo de precio), riesgo de crédito y riesgo de liquidez.

Los estados financieros condensados intermedios no incluyen toda la informacion requerida para los estados financieros
anuales respecto de la administracion de riesgo. Los mismos deben ser leidos en conjunto con los estados financieros
correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2015. No ha habido cambios significativos desde el tltimo
cierre anual en las politicas de gestion de riesgos.

Véase nuestro informe de fecha
11 de noviembre de 2016
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo Lerner CPCECABA T°1F° 17 Armando R. Los6n
por Comisién Fiscalizadora Presidente
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Generacion Frias S.A.

Notas a los Estados Financieros Condensados Intermedios (Cont.)

NOTA 7: INGRESOS POR VENTAS

Venta de energia Resolucion N° 220

NOTA 8: COSTOS DE VENTAS

Compra de energia eléctrica
Consumo de gas y gasoil de planta
Sueldos y cargas sociales

Gastos del personal

Movilidad y viaticos

Seguros

Servicio eléctrico

Seguridad y vigilancia

Servicio de mantenimiento
Insumos para mantenimiento
Sevicios de terceros

Limpieza

Diversos

Impuestos y tasas

Gastos de comunicacion
Depreciaciones de propiedades, planta 'y equipo

NOTA 9: GASTOS DE ADMINISTRACION

Honorarios profesionales
Conexién

Impuestos y tasas
Seguridad y vigilancia
Alquileres

Sueldos y cargas sociales
Servicio de terceros
Depreciaciones de propiedades, planta y equipo
Movilidad y viaticos
Seguros

Certificaciones

Diversos

30.09.16 30.09.15
$ $
203.617.565 -
203.617.565 -
30.09.16 30.09.15
$ $
(625.487) -
(79.537.289) -
(4.179.254) -
(24.766) -
(13.255) -
(2.206.372) -
(97.040) -
(373.217) -
(2.597.340) -
(428.812) -
(1.546.969) -
(371.821) -
(281.081) -
(137.689) -
(259.925) -
(21.201.342) -
(113.881.659) -
30.09.16 30.09.15
$ $
(909.090) (530.022)
- (22.447)
(589.674) (187.962)
- (640.752)
(5.000) (9.000)
- (551.931)
- (60.241)
- (3.591)
- (237.839)
- 4.773)
(126.174) (63.870)
(22.090) (355.595)
(1.652.028) (2.668.022)

Véase nuestro informe de fecha
11 de noviembre de 2016

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

Dr. Marcelo Lerner
por Comisién Fiscalizadora

CPCECABA T°1F° 17
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Armando R. Losén
Presidente



Generacion Frias S.A.

Notas a los Estados Financieros Condensados Intermedios (Cont.)

NOTA 10: RESULTADOS FINANCIEROS

Gastos financieros

Intereses por préstamos y otros
Intereses fiscales

Intereses comerciales

Gastos y comisiones bancarias
Total gastos financieros

Otros resultados financieros

Diferencia de cambio, neta

Cambios en el valor razonable de instrumentos
financieros

Otros resultados financieros

Total otros resultados financieros

Total Resultados financieros, netos

30.09.16 30.09.15
$ $
(93.550.604) -
(119.866) (206)
(10.593.480) -
(3.878.822) (15.146)
(108.142.772) (15.352)
(30.582.080) (5.239)
4.140.708 151.697
(4.202.345) (101.687)
(30.643.717) 44771
(138.786.489) 29.419

Véase nuestro informe de fecha
11 de noviembre de 2016

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

Dr. Marcelo Lerner
por Comisién Fiscalizadora

C.P.CECABA T°1F°17 Armando R. Losén
Presidente
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NOTA 11: PROPIEDADES, PLANTAY EQUIPO

Generacion Frias S.A.

Notas a los Estados Financieros Condensados Intermedios (Cont.)

Valor de origen

Depreciaciones

Netos resultantes al cierre del
periodo/ ejercicio

Al inicio cel Disminuciones / Revalto Al cierre cel Aciunniqcuiloage?f i Del periodo/ AC:ir:rurljii i
Tipo de bien periodo/ Aumentos . . periodo/ ) ejercicio Rewvallo . Al 30.09.16 Al 31.12.15
S Transferencias técnico Lo periodo/ periodo/
ejercicio ejercicio . ) .
ejercicio ejercicio
Terreno 280.000 - - - 280.000 - - - - 280.000 280.000
Obras en curso (1) - 24.454.060 - - 24.454.060 - - - - 24.454.060 -
Fquipos de 23.949 - . : 23.949 9.579 3502 . 13171 10778 14370
computacion
Edificios 6.449.500 - - - 6.449.500 - 96.743 - 96.743 6.352.757 6.449.500
Instalaciones 38.172.100 - (4.063.150) - 34.108.950 - 1.432.073 - 1.432.073 32.676.877 38.172.100
Maquinarias 61.541.300 - - - 61.541.300 - 2.307.799 - 2.307.799 59.233.501 61.541.300
Turbina 461.264.000 4.203.320 - - 465.467.320 - 17.361.135 - 17.361.135 448.106.185 461.264.000
Total al 30.09.16 567.730.849 28.657.380 (4.063.150) - 592.325.079 9.579 21.201.342 - 21.210.921 571.114.158 -
Total al 31.12.15 202.330.350 252.879.428 - 112.521.071 567.730.849 4.790 1.822.288 (1.817.499) 9.579 - 567.721.270
Total al 30.09.15 202.330.350 222.580.658 - 424.911.008 4.790 3.591 - 8.381 - -

(1) Incluye la ejecucion de trabajos de la obra electro mecénica y civil etapa 11, en otros, que se mencionan en Nota 1.
(2) Los cargos por depreciacién correspondientes al periodo de nueve meses finalizado el 30 de septiembre de 2016 se imputaron al costo de venta, incluyendo $ 4.254.923
por mayor valor de revaluo técnico.

Dr. Marcelo Lerner

por Comisién Fiscalizadora

Véase nuestro informe de fecha
11 de noviembre de 2016

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

CPCECABA T 1F 17 Armando R. Losén

Presidente
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Generacion Frias S.A.

Notas a los Estados Financieros Condensados Intermedios (Cont.)

NOTA 12: EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO

30.09.16 31.12.15
Caja 35.354 48.000
Bancos 15.415.768 631.780
Fondos comunes de inversion 25.204.320 11.006.589
Efectivo y equivalentes de efectivo 40.655.442 11.686.369

A efectos del estado de flujos de efectivo, el efectivo y equivalentes de efectivo incluyen:

30.09.16 30.09.15
Efectivo y equivalentes de efectivo 40.655.442 147.627
Descubiertos bancarios - (3.898.226)
Efectivo y equivalentes de efectivo
(incluyendo descubiertos bancarios) 40.655.442 (3.750.599)

NOTA 13: ESTADO DE CAPITALES

El capital social suscripto al 30 de septiembre del 2016 esta compuesto de 112.408.964 acciones ordinarias, de valor nominal
$1 cada una con derecho a un voto por accion. Dichas acciones representan $ 112.408.964 de las cuales en fecha 7 de octubre
de 2016 se integraron $10.290.000 que se encontraban pendientes por parte de los accionistas a la fecha de cierre de los
presentes estados financieros condensados intermedios, conforme se detalla en la nota N° 24.a.

NOTA 14: RESULTADO POR ACCION
Basica

El resultado por accion bésica se calcula dividiendo el beneficio atribuible a los tenedores de instrumentos de patrimonio de
la Sociedad entre el namero promedio ponderado de acciones ordinarias en circulacion durante el periodo.

30.09.16 30.09.15
(Pérdida) del periodo (26.082.263) (1.657.194)
Promedlo p.c,)nderado de acciones ordinarias 112.408.964 112.408.964
en circulacion
(Pérdida) por accion basicay diluida (0,2320) (0,0147)

No existen diferencias entre el calculo del resultado por accion basica y el resultado por accién diluida.

Véase nuestro informe de fecha
11 de noviembre de 2016
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo Lerner C.P.CECABA T°1F°17 Armando R. Los6n
por Comisién Fiscalizadora Presidente
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Generacion Frias S.A.

Notas a los Estados Financieros Condensados Intermedios (Cont.)

NOTA 15: PRESTAMOS

No Corrientes
Préstamo Banco Ciudad
Préstamo Sindicado
Obligaciones negociables
Bono internacional
Leasing

Corrientes
Préstamo Banco Ciudad
Préstamo Banco Provincia
Préstamo Sindicado
Obligaciones negociables
Bono internacional
Préstamo Puente Hnos. S.A.
Leasing

30.09.16 31.12.15
- 10.864.542
- 84.372.153
248.395.748 58.837.061
105.050.585 -
66.244 177.471
353.512.577 154.251.227
15.543.122 14.861.833
- 9.872.293
- 22.749.994
51.499.415 62.275.259
1.166.278 -
- 53.158.369
308.712 264.506
68.517.527 163.182.254

Al 30 de septiembre de 2016, la deuda financiera total es de $ 422 millones. El siguiente cuadro muestra nuestra deuda total

a dicha fecha.

Saldo al 30 de
Capital septiembre de Tasa de interés Moneda Fecha de emision Fecha de vencimiento
2016
(Pesos) (%)

Titulos de Deuda

ON Internacional USD 7.000.000 106.216.863 9,625% UsD 27 de julio, 2016 27 de julio, 2023

ON Clase Il $130.000.000 130.577.915 BADLAR + 6,5% ARS 8 de marzo, 2016 8 de marzo, 2018

ON Clase 111 $160.000.000 169.317.248 BADLAR + 5,6% ARS 6 de julio, 2016 6de julio, 2018
Subtotal 406.112.026
Otras deudas

Otras deudas bancarias 15.543.122

Leasing financiero 374.956
Subtotal 15.918.078
Total 422.030.104
Préstamos

a) Préstamo Banco de la Ciudad de Buenos Aires

Con fecha 8 de julio de 2014 se firmd una Oferta de Préstamo con el Banco de la Ciudad de Buenos Aires S.A., por un
monto de $ 30.000.000. Dicho monto fue desembolsado el 1 de agosto de 2014. EI mismo contempla un periodo de gracia
de 12 meses y es amortizable en 25 pagos mensuales consecutivos a partir de agosto de 2015. Dicho préstamo devenga
intereses a tasa BADLAR bancos privados mas 100 puntos basicos.

Dr. Marcelo Lerner
por Comisién Fiscalizadora

Véase nuestro informe de fecha
11 de noviembre de 2016

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

CP.CECABA T°1F° 17
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Armando R. Los6n
Presidente



Generacion Frias S.A.
Notas a los Estados Financieros Condensados Intermedios (Cont.)
NOTA 15: PRESTAMOS (Cont.)

Préstamos (Cont.)

a) Préstamo Banco de la Ciudad de Buenos Aires (Cont.)

El saldo adeudado de dicho préstamo al 30 de septiembre de 2016 asciende a $15.543.122 incluyendo intereses por $324.771
neto de los costos de transaccion pendientes de amortizar.

El objetivo fue financiar parte de las obras requeridas para la instalacion de 60 MW nuevos de capacidad de generacion (ver
Nota 1).

b) Obligaciones negociables

Con el objetivo de financiar el proyecto de inversidn de la empresa, con fecha 10 de marzo de 2014 GFSA solicité a la CNV
la autorizacién para el ingreso al réegimen de oferta publica a través del Programa de ONes Simples (ho convertibles en
acciones) por hasta U$S 50.000.000 (dolares estadounidenses cincuenta millones) o su equivalente en otras monedas. Dicha
solicitud ha sido aprobada con fecha 10 de julio de 2014.

Al 30 de septiembre de 2016 existen en circulacion ON Clase 11y 111 emitidas por la sociedad por los montos y condiciones
siguientes:

ON Clase I1:
Capital: valor nominal: $ 130.000.000 (Pesos ciento treinta millones)

Intereses: tasa BADLAR Bancos privados mas un margen del 6,5 % La Tasa de interés aplicable durante los primeros 12
meses nunca podra ser inferior a la tasa minima del 33%.

Plazo y forma de cancelacidn: los intereses de las ONes Clase Il serdn pagados trimestralmente, en forma vencida, en las
siguientes fechas: (i) 8 de junio de 2016; (ii) 8 de septiembre de 2016; (iii) 8 de diciembre de 2016; (iv) 8 de marzo de 2017;
(v) 8 de junio de 2017; (vi) 8 de septiembre de 2017; (vii) 8 de diciembre de 2017 y (viii) 8 de marzo de 2018; o de no ser
un dia habil o no existir dicho dia, la fecha de pago de intereses a considerar sera el dia habil inmediatamente siguiente.

El capital de las ONes Clase Il serd amortizado en 3 (tres) cuotas consecutivas, pagaderas trimestralmente, las dos primeras
equivalentes al 30% del valor nominal de las ONes Clase Il, y la restante equivalente al 40% del valor nominal de las
Obligaciones Negociables Clase 11, en las fechas en que se cumplan 18, 21 y 24 meses contados desde la fecha de emisién
y liquidacién, (i) 8 de septiembre de 2017; (ii) 8 de diciembre de 2017; (iii) 8 de marzo de 2018; o de no ser un dia habil o
no existir dicho dia, el primer dia habil siguiente.

Fecha de vencimiento de las ONes Clase Il: 8 de marzo de 2018.

El saldo remanente neto de los costos de transaccion pendientes de amortizar de dicha clase al 30 de septiembre de 2016
asciende a $ 130.577.915 incluyendo intereses por $ 2.458.753.

Véase nuestro informe de fecha
11 de noviembre de 2016
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo Lerner C.P.CECABA T°1F°17 Armando R. Los6n
por Comisién Fiscalizadora Presidente

(€]

[y



Generacion Frias S.A.

Notas a los Estados Financieros Condensados Intermedios (Cont.)
NOTA 15: PRESTAMOS (Cont.)
Préstamos (Cont.)

b) Obligaciones negociables (Cont.)

ON Clase III:
Capital: valor nominal: $ 160.000.000 (Pesos ciento sesenta millones)

Intereses: tasa BADLAR Bancos privados mas un margen del 5,6 %

Plazo y forma de cancelacion: los intereses de las ONes Clase 11 seran pagados trimestralmente, en forma vencida, en las
siguientes fechas: (i) 6 de octubre de 2016; (ii) 6 de enero de 2017; (iii) 6 de abril de 2017; (iv) 6 de julio de 2017; (v) 6 de
octubre de 2017; (vi) 6 de enero de 2018; (vii) 6 de abril de 2018 y (viii) 6 de julio de 2018; o de no ser un dia habil o no
existir dicho dia, la fecha de pago de intereses a considerar sera el dia habil inmediatamente siguiente.

El capital de las ONes Clase 11 serd amortizado en 3 (tres) cuotas consecutivas, pagaderas trimestralmente, las dos primeras
equivalentes al 30% del valor nominal de las ONes Clase 111, y la restante equivalente al 40% del valor nominal de las ONes
Clase Ill, en las fechas en que se cumplan 18, 21 y 24 meses contados desde la fecha de emision y liquidacion, (i) 6 de enero
de 2018; (ii) 6 de abril de 2018; (iii) 6 de julio de 2018; o de no ser un dia habil o no existir dicho dia, el primer dia habil
siguiente.

Fecha de vencimiento de las ONes Clase I11: 6 de julio de 2018.

La integracion se realizé en efectivo y en especie, en este Gltimo caso mediante el canje de la ON Clase | por $ 79.600.000.
Los fondos obtenidos con la emision de las ON Clase I11 fueron destinados a la cancelacion del préstamo con Puente Hnos.
S.A., a la recompra del saldo remanente de la ON Clase I, capital de trabajo e inversidn de activos fijos. El canje y la
posterior recompra de la ON Clase | permitié mejorar el perfil financiero de la Sociedad, y dar las condiciones para la
liberacion de las garantias otorgadas en virtud de la misma y a la fecha de emision de los presentes estados financieros
condensados intermedios, la Sociedad se encuentra en proceso de instrumentacién de las formalidades necesarias a tal fin.

El saldo remanente neto de los costos de transaccion pendientes de amortizar de dicha clase al 30 de septiembre de 2016
asciende a $ 169.317.248 incluyendo intereses por $ 11.730.354.

c) Emisién Internacional de Obligaciones Negociables

Con fecha 7 de julio de 2016 GMSA, GFSA y CTR obtuvieron, mediante Resolucion 18.110 de la CNV, la autorizacién
para la co-emision en el mercado local e internacional, de ON, simples, no convertibles en acciones, garantizadas y no
subordinadas. El 27 de julio de 2016 se emitieron ON por un monto de U$S 250 millones con vencimiento a 7 afios. Las
ON estan incondicionalmente garantizadas en su totalidad por ASA.

Las ON tienen la calificacién B+ (Fitch ratings) / B3 (Moodys).

Véase nuestro informe de fecha
11 de noviembre de 2016
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo Lerner C.P.CECABA T°1F°17 Armando R. Los6n
por Comisién Fiscalizadora Presidente
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Generacion Frias S.A.

Notas a los Estados Financieros Condensados Intermedios (Cont.)
NOTA 15: PRESTAMOS (Cont.)
Préstamos (Cont.)
c) Emision Internacional de Obligaciones Negociables (Cont.)

Esta emisién permite financiar las inversiones en el marco de los planes de expansion de la compafiia, a raiz de la
adjudicacion por SE de Contratos de Demanda Mayorista mediante Resolucion 115/2016 del 14 de junio de 2016 asi como
los proyectos en desarrollo del Grupo totalizando obras para la instalacion de 460 MW nominales. Ademas, permite mejorar
el perfil financiero del Grupo permitiendo precancelar préstamos existentes, logrando un plazo de financiamiento acorde a
los proyectos a financiar, asi como una baja considerable en los costos de financiacion que implica una mayor eficiencia
financiera y la liberacion de garantias.

ON Internacional:

Capital: Valor nominal total: U$S 250.000.000 (délares: doscientos cincuenta millones); Valor nominal asignado a GFSA
U$S 7.000.000 (dolares: siete millones)

Intereses: Tasa Fija 9,625%

Plazo y forma de cancelacidn: los intereses de la ON Internacional serdn pagados semestralmente, en forma vencida, en
las siguientes fechas: el 27 de enero y el 27 de julio de cada afio, comenzando el 27 de enero de 2017 y finalizado en la
fecha de vencimiento.

El capital de las ON sera amortizado en un Unico pago en la fecha de vencimiento, siendo ésta el 27 de julio de 2023.

El saldo remanente neto de los costos de transaccion pendientes de amortizar de dicha ON al 30 de septiembre de 2016
asciende a $ 106.216.863 incluyendo intereses por $ 1.773.647.

Con motivo de la emision internacional de Obligaciones Negociables, la Sociedad ha asumido ciertos compromisos
estdndares para este tipo de emisiones, cuyas condiciones especificas se encuentran detalladas en el prospecto publico
correspondiente.

Con el producido de la emisién del Bono Internacional descripto en el punto c), se realizé la precancelacion de los siguientes
préstamos financieros y a la cancelacién de las garantias en los casos que correspondieron:

e Préstamos del Banco de la Provincia de Buenos Aires
e Préstamo Sindicado (*)

(*) A la fecha de los presentes estados financieros condensados intermedios el préstamo sindicado ha sido totalmente
cancelado con el producido de la emision del Bono Internacional desembolsado el 27 de julio de 2016. En este sentido,
encontrandose extinguidas las obligaciones mencionadas, se encuentran dadas las condiciones para la liberacion de las
garantias otorgadas en virtud de la misma y a la fecha de emisidn de los presentes estados financieros condensados

intermedios, la Sociedad se encuentra en proceso de instrumentacion de las formalidades necesarias a tal fin.
Véase nuestro informe de fecha
11 de noviembre de 2016
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo Lerner C.P.CECABA T°1F°17 Armando R. Los6n
por Comisién Fiscalizadora Presidente
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Generacion Frias S.A.

Notas a los Estados Financieros Condensados Intermedios (Cont.)

NOTA 15: PRESTAMOS (Cont.)

Préstamos (Cont.)

d) Informacion adicional:

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

Tasafija
Menos de 1 afio
Mas de 3 afios

Tasa variable
Menos de 1afio
Entre 1y 2 afios

30.09.16 31.12.15
1.166.278 -
105.050.585 -
106.216.863 -
30.09.16 31.12.15
67.351.249 163.182.254
248.461.992 154.251.227
315.813.241 317.433.481

Los préstamos de la Sociedad estdn denominados en las siguientes monedas:

Pesos argentinos
Délares estadounidenses

La evolucidn de los préstamos de la Sociedad por el periodo de nueve meses finalizado el 30 de septiembre de 2016 y

2015 fue la siguiente:

Préstamos al inicio

Préstamos recibidos

Préstamos pagados

Intereses devengados

Diferencia de cambio

Intereses pagados

Descubiertos bancarios

Gastos activados/valores actuales
Préstamos al cierre

Dr. Marcelo Lerner
por Comisién Fiscalizadora

30.09.16 31.12.15
315.813.241 317.433.481
106.216.863 -

422.030.104 317.433.481

30.09.16 30.09.15
317.433.481 146.650.436
451.442.100 104.300.000

(349.801.736) (2.897.100)

91.862.570 41.213.328
2.727.900 -
(85.629.573) (28.912.320)
- 3.898.226
(6.004.638) (4.797.838)
422.030.104 259.454.732

Véase nuestro informe de fecha
11 de noviembre de 2016

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

CP.CECABA T°1F° 17
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Armando R. Los6n
Presidente
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Notas a los Estados Financieros Condensados Intermedios (Cont.)

NOTA 16: OPERACIONES Y SALDOS CON PARTES RELACIONADAS

a) Saldos a la fecha de los estados financieros condensados intermedios

30.09.16 31.12.15
Otros créditos
Sociedad relacionada - ASA - capital pendiente de integracion 9.765.000 9.765.000
Accionistas minaritarios - capital pendiente de integracion 525.000 525.000
Sociedad relacionada - GMSA (nota 21) 12.791.616 -
23.081.616 10.290.000
Deudas comerciales
Sociedad relacionada - BDD - 10.620
Sociedad relacionada - GMSA 1.210.000 1.000.000
Sociedad relacionada - AJSA - 991.504
1.210.000 2.002.124
Otras deudas corrientes
Sociedad relacionada - GMSA 7.087.621 2.525.105
7.087.621 2.525.105
b) Operaciones a la fecha de los estados financieros condensados intermedios
30.09.16 30.09.15

Ganancia/(pérdida)

Alquileres
RGA (5.000) (9.000)
(5.000) (9.000)

Recupero de gastos

RGA - (3.591)

GMSA (5.507.676) (263.002)

GISA (1) - (944.294)
(5.507.676) (1.210.887)

Venta de repuestos

GMSA 10.572.050 -
10.572.050 -

(1) Sociedad fusionada por absorcién por GMSA a partir del 1 de enero de 2016.

Véase nuestro informe de fecha
11 de noviembre de 2016

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

Dr. Marcelo Lerner C.P.CECABA T°1F°17 Armando R. Los6n
por Comisién Fiscalizadora Presidente
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Notas a los Estados Financieros Condensados Intermedios (Cont.)

NOTA 17: CAPITAL DE TRABAJO

La Sociedad presenta al 30 de septiembre de 2016 un capital de trabajo positivo de $ 95.901.644 (calculado como activo
corriente menos pasivo corriente), lo que representa una mejora de $ 209.482.406 en comparacion al capital de trabajo
existente al dltimo cierre anual (déficit $ 113.580.762 al 31 de diciembre de 2015).

La Direccion de la Sociedad, ha tomado acciones que mejoran la posicion del capital de trabajo. Entre ellas se destaca la
obtencion de los nuevos préstamos financieros que detallamos a continuacion:

El 6 de julio de 2016 la sociedad emitié la ON Clase I11 por un monto de $ 160 millones, pagadero en 3 cuotas trimestrales
a partir del 6 de enero de 2018, la cual se encuentra expuesta en el pasivo no corriente. Ver nota 15.b.

Con fecha 27 de julio de 2016 se produjo la emision de un Bono Internacional por 250 millones de ddlares, co-emitido por
GMSA, GFSA y CTR, participando en un 69%, 3% y 28% respectivamente. Ver nota 15.c.

Cabe mencionar que tras el inicio de la operacion comercial el 5 de diciembre de 2015, el EBITDA al 30 de septiembre de
2016 ascendi6 a $ 119.861.270, lo que demuestra el cumplimiento de los objetivos y eficiencia de las operaciones realizadas
por la Sociedad.

En conclusién, puede observarse que las medidas adoptadas contribuyeron a mejorar la situacion de capital de trabajo,
incrementando sustancialmente la liquidez y mejorando el perfil de endeudamiento de la compafiia.

NOTA 18: CONTRATO DE MANTENIMIENTO A LARGO PLAZO

GFSA firmd con la empresa PWPS un acuerdo global de servicios (Long Term Service Agreement), para la central. Segun
lo establecido en el contrato, PWPS se compromete a dar asistencia técnica permanente en el sitio, un sistema de monitoreo
remoto para hacer un seguimiento del funcionamiento de las turbinas, asistencia las 24 hs con el departamento de ingenieria
de USA, repuestos originales en tiempo y forma y reparaciones para mantenimientos planificados y correctivos. A su vez,
GFSA suscribid un acuerdo de arrendamiento de equipos, a través del cual PWPS debe poner a disposicién de GFSA en
condicion EXW en un plazo de 72 hs, equipos de reemplazo (Gas Generator/Power Turbine) en caso de salidas de servicio
no programadas. De esta manera, PWPS le garantiza a la Central una disponibilidad no menor al noventa y cinco por ciento
(95%) por afio contractual. Ademas, la Central cuentan con un taller propio de reparaciones con herramental y stock de
repuestos que permiten realizar ciertas reparaciones en sitio sin tener que enviar los equipos al taller en USA. A su vez, es
importante recalcar que todos los traslados de los equipos propios de la turbina de gas se pueden efectuar por avién,
reduciendo asi los tiempos de transporte.

Se garantiza de esta manera el cumplimiento del acuerdo de venta de energia con CAMMESA bajo Resolucion 220/07.

Véase nuestro informe de fecha
11 de noviembre de 2016
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo Lerner C.P.CECABA T°1F°17 Armando R. Los6n
por Comisién Fiscalizadora Presidente
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Notas a los Estados Financieros Condensados Intermedios (Cont.)

NOTA 19: INFORMACION POR SEGMENTOS

La informacidn sobre los segmentos de explotacion se presenta de acuerdo con la informacidn interna que se suministra a
la maxima autoridad en la toma de decisiones. Se ha identificado como la maxima autoridad en la toma de decisiones, que
es responsable de asignar los recursos y evaluar el rendimiento de los segmentos de explotacidn, al Directorio de la Sociedad.

La direccion ha determinado el segmento operativo basandose en los informes que revisa el Directorio, y que se utilizan
para la toma de decisiones estratégicas.

El Directorio considera el negocio como un s6lo segmento, la actividad de generacién y venta de energia eléctrica.

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

NOTA 20: GUARDA DE DOCUMENTACION

Con fecha 14 de agosto de 2014, la CNV emitié la RG N° 629 mediante la cual impone modificaciones a sus normas en
materia de guarda y conservacion de libros societarios, libros contables y documentacion comercial. En tal sentido, se
informa que la Sociedad tiene en su poder la guarda y conservacion de los libros societarios, libros contables y
documentacion comercial relevante, en su sede social sita en Av. L.N. Alem 855 - Piso 14 - Ciudad Auténoma de Buenos
Aires.

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

Sujeto encargado del deposito - Domicilio de ubicacion
Iron Mountain Argentina S.A. - Av. Amancio Alcorta 2482, C.A.B.A.
Iron Mountain Argentina S.A. - San Miguel de Tucuméan 601, Spegazzini, Ezeiza.

Asimismo, se deja constancia que se encuentra a disposicion en la sede inscripta, el detalle de la documentacion dada en
guarda, como asi también la documentacion referida en el articulo 5° inciso a.3) Seccion | del Capitulo V del Titulo 11 de
las NORMAS (N.T. 2013 y mod.).

NOTA 21: OFERTA COMPRA — VENTA DE PARTES CON GENERACION MEDITERRANEA S A.

Con fecha 18 de febrero de 2016, la Sociedad aceptd la oferta de compra con GMSA, mediante la cual se confirma la venta
de partes y componentes adquiridas al proveedor PWPS. El resultado de la transaccion, se expone en la linea de “Otros
ingresos” en el estado de resultados integrales condensados, por $ 10.572.050, los mismos son de caracter excepcional,
Gnico y no concierne a la actividad principal de la Sociedad.

Véase nuestro informe de fecha
11 de noviembre de 2016
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo Lerner C.P.CECABA T°1F°17 Armando R. Los6n
por Comisién Fiscalizadora Presidente
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Generacion Frias S.A.
Notas a los Estados Financieros Condensados Intermedios (Cont.)
NOTA 22: OFERTA MARCO CON GASNOR S.A.

Con fecha 24 de febrero de 2011, la Sociedad firmé una Oferta Marco con Gasnor S.A. (la distribuidora) en donde la
Sociedad se compromete a efectuar los trabajos necesarios de adecuacidn del sistema de distribucion de gas natural
propiedad de Gasnor S.A. a fin de que se pueda entregar gas en las condiciones de presion de suministro requeridas por
GFSA.

Las Partes acordaron que, la Sociedad facturara a la distribuidora la suma que asciende a $ 4.079.677 (mas el impuesto al
valor agregado) que resulta de la totalidad de la obra. Dicho monto ha sido facturado y se compensara con los consumos de
transporte de gas que se registren posteriormente a la ejecucion y habilitacion de las obras.

NOTA 23: FUSION POR ABSORCION GMSA — GFSA

El 31 de agosto de 2016, GMSA y GFSA suscribieron un compromiso previo de fusion (el “Compromiso Previo de Fusion
GMSA - GFSA”), en virtud del cual iniciaron el proceso de fusion por absorcion de la sociedad GFSA por parte de GMSA
(la “Reorganizacion Societaria GMSA - GFSA”).

La Reorganizacion Societaria GMSA-GFSA permitird perfeccionar y optimizar la explotacién de las actividades
econdmicas y las estructuras operativas, administrativas y técnicas de las sociedades participantes con el proposito de lograr
sinergias y eficiencias en el desarrollo de las operaciones a través de una sola unidad operativa. Atendiendo a que las
sociedades participantes son agentes generadores de energia eléctrica del MEM y que comparten como actividad principal
la generacion y comercializacion de energia eléctrica, la conveniencia de la Fusion se basa en los siguientes motivos: a) la
identidad de la actividad desarrollada por las sociedades participantes, la cual permite la integracién y complementacion
que redundaré en una mayor eficiencia en la operacion; b) simplificar la estructura societaria de las Sociedades Participantes
consolidando las actividades de las sociedades en una Unica sociedad; c) la sinergia que conformara la unién de las distintas
sociedades del grupo permitira hacer mas eficiente el ejercicio de control, direccién y administracion del negocio energético;
d) obtencién de una mayor escala, permitiendo el incremento de la capacidad financiera para desarrollar nuevos proyectos;
e) optimizacién en la asignacion de los recursos existentes; f) aprovechar los beneficios resultantes de una direccion
centralizada, unificando la toma de decisiones politicas y estratégicas que hacen al negocio, y eliminar asi las
multiplicaciones de costos (de indole legal, contable, administrativo, financiero, etc.); y g) desarrollo de mayores
oportunidades de carrera de los recursos humanos de las sociedades participantes. Por otra parte, los beneficios indicados
seran obtenidos sin implicar costos impositivos, en virtud de que la Reorganizacion Societaria GMSA — GFSA se realizara
con una reorganizacion libre de impuestos en los términos del articulo 77 y siguientes de la Ley N° 26.839 de Impuesto a
las Ganancias.

Con motivo de la fusion y conforme lo establecido en el Compromiso Previo de Fusién GMSA — GFSA, que fuera aprobado
por Asamblea General Extraordinaria de Accionistas de fecha 18 de octubre de 2016, a partir de la Fecha Efectiva de Fusion
(1 de enero de 2017): (a) se transferird totalmente a GMSA el patrimonio de GFSA, adquiriendo por ello, sujeto a la
inscripcion del acuerdo definitivo de fusion en el Registro Publico a cargo de la IGJ que oportunamente se suscribirg, la
titularidad de todos los derechos y obligaciones de GFSA; (b) GFSA se disolvera sin liquidarse, quedando por tanto
absorbida por GMSA; (c) se aumentara el capital social de GMSA de $ 125.654.080 a $ 138.172.150, reformandose en
consecuencia el estatuto social de la absorbente.

Véase nuestro informe de fecha
11 de noviembre de 2016
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo Lerner C.P.CECABA T°1F°17 Armando R. Los6n
por Comisién Fiscalizadora Presidente

NS
(é)]



Generacion Frias S.A.

Notas a los Estados Financieros Condensados Intermedios (Cont.)
NOTA 24: HECHOS POSTERIORES

a) Integracion de Capital

Mediante Acta de Directorio de fecha 7 de octubre de 2016 se dejo6 constancia de la integracién por la suma de $ 10.290.000
que se encontraba pendiente, quedando en consecuencia el 100% del capital social integrado.

b)  Fusién por absorcion GMSA — GFSA

En fecha 18 de octubre de 2016, GMSA celebré una Asamblea General Ordinaria y Extraordinaria y GFSA celebré una
Asamblea General Extraordinaria, en ambos casos en virtud de la fusidn por absorcion de GMSA a GFSA, en las cuales los
accionistas aprobaron el referido proceso de reorganizacién societaria, asi como la documentacion respectiva.

En particular, en la asamblea de GFSA adicionalmente se aprobd: (i) la disolucién anticipada sin liquidacion de GFSA,
como consecuencia de la fusion, asi como su oportuna cancelacion registral; (ii) la transferencia a GMSA para que ésta
asuma las obligaciones inherentes a las obligaciones negociables Clase 11 y Clase 111, oportunamente emitidas por GFSA en
el marco de su “Programa de ON Simples (No Convertibles En Acciones) por hasta U$S 50.000.000 (o su equivalente en
otras monedas) y que GFSA solicite la transferencia a GMSA de oferta pablica, listado y negociacion de las ONs a los
organismos que corresponda

A su vez, en la asamblea celebrada por GMSA adicionalmente se aprobd: (i) en el marco del proceso de fusion, aumentar
el capital social de GMSA de $125.654.080 a $138.172.150, mediante la emision de 12.518.070 nuevas acciones ordinarias
nominativas no endosables de GMSA, de valor nominal $1 cada una y con derecho a 1 (un) voto por accién considerando
la relacion de canje correspondiente, a partir de la fecha efectiva de fusion (1° de enero de 2017), delegando en el Directorio
el momento de la emision de las nuevas acciones. Asimismo, como consecuencia de dicho aumento se decidi6 aprobar la
reforma del articulo 5° del estatuto social (ii) la designacion de los Sres. Juan Carlos Collin y Jorge Hilario Schneider como
miembros titulares del Directorio adicionales a la composicién actual de dicho 6rgano.

En fecha 21 de octubre de 2016 culminaron las publicaciones por 3 (tres) dias conforme lo dispone el articulo 83 de la Ley
General de Sociedades, inicidndose en consecuencia el periodo de oposicion de acreedores.

Véase nuestro informe de fecha
11 de noviembre de 2016
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo Lerner C.P.CECABA T°1F°17 Armando R. Los6n
por Comisién Fiscalizadora Presidente
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Resefa informativa al 30 de septiembre de 2016 y 2015

1. Breve comentario sobre las actividades de la emisora, incluyendo referencias a situaciones relevantes posteriores
al cierre del periodo.

De conformidad con lo dispuesto por la Resolucion General N° 368/01 y sus modificaciones de la CNV, se expone
a continuacion un analisis de los resultados de las operaciones de GFSA y de su situacion patrimonial y financiera,
que debe ser leido junto con los estados financieros condensados intermedios que se acompafian.

Periodo de nueve meses finalizado el 30 de septiembre de:

[ 2006 | 2005 | | wvar. | varun |
Mwh
Ventas por tipo de mercado
Ventas CAMMESA 220 132.632 - 132.632 100%
132.632 - 132.632 100%

A continuacion, se incluyen las ventas para cada mercado (en miles de pesos):

Periodo de nueve meses finalizado el 30 de septiembre de:

| 2006 | 205 | [ wvar. | varo |
(en miles de pesos)

Ventas por tipo de mercado

Ventas CAMMESA 220 203.617,6 - 203.617,6 100%

203.617,6 - 203.617,6 100%

Véase nuestro informe de fecha
11 de noviembre de 2016
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Resefa informativa al 30 de septiembre de 2016 y 2015

Resultados del periodo finalizado el 30 de septiembre de 2016 y 2015 (en miles de pesos):

Periodo de nueve meses
finalizado el 30 de septiembre

de:
[ 2016 | | 2015 Var. | | Var.%
Ventas de energia 203.617,6 - 203.617,6 100%
Ventas netas 203.617,6 - 203.617,6 100%
Compra de energfa eléctrica (625,5) - (625,5) 100%
Consumo de gas y gasoil de planta (79.537,3) - (79.537,3) 100%
Sueldos y cargas sociales (4.179,3) - (4.179,3) 100%
Gastos del personal (24,8) - (24,8) 100%
Movilidad y viaticos (13,3) - (13,3) 100%
Seguros (2.206,4) - (2.206,4) 100%
Servicio eléctrico (97,0) - (97,0) 100%
Seguridad y vigilancia (373,2) - (373,2) 100%
Servicio de mantenimiento (2.597,3) - (2.597,3) 100%
Insumos para mantenimiento (428,8) - (428,8) 100%
Sevicios de terceros (1.547,0) - (1.547,0) 100%
Limpieza (371,8) - (371,8) 100%
Diversos (281,1) - (281,1) 100%
Impuestos y tasas (137,7) - (137,7) 100%
Gastos de comunicacion (259,9) - (259,9) 100%
Depreciaciones de propiedades, planta y equipo (21.201,3) - (21.201,3) 100%
Costo de ventas (113.881,7) - (113.881,7) 100%
Utilidad bruta 89.735,9 - 89.735,9 100%
Otros ingresos 10.576,1 - 10.576,1 100%
Otros ingresos 10.576,1 - 10.576,1 100%
Honorarios profesionales (909,1) (530,0) (379,1) 2%
Conexién - (22,4 224 (100%)
Impuestos y tasas (589,7) (188,0) (401,7) 214%
Seguridad y vigilancia - (640,8) 640,8 (100%)
Alquileres (5,0) 9,0) 4,00 (44%)
Sueldos y cargas sociales - (551,9) 551,9 (100%)
Servicio de terceros - (60,2) 60,2 (100%)
Depreciaciones de propiedades, planta y equipo - (3,6) 3,6 (100%)
Movilidad y viaticos - (237,8) 237,8 (100%)
Seguros - (4,8) 4.8 (100%)
Certificaciones (126,2) (63,9) (62,3) 97%
Diversos (22,1) (355,6) 3335 (94%)
Gastos de administracién (1.652,1) (2.668,0) 1.015,9 (38%)
Resultado operativo 98.659,9 (2.668,0) 101.327,9 (3798%)
Véase nuestro informe de fecha
11 de noviembre de 2016
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Resefa informativa al 30 de septiembre de 2016 y 2015

Resultados del periodo finalizado el 30 de septiembre de 2016 y 2015 (en miles de pesos): (Cont.)

[ 2016 | | 2015 | | var. | | Var.% |
Resultado operativo 98.659,9 (2.668,0) 101.327,9 (3798%)
Gastos financieros (108.142,8) (15,4) (108.127,4) 702126%
Otros resultados financieros (30.643,7) 44,8 (30.688,5) (68501%)
Resultados financieros y por tenencia, netos (138.786.,5) 294 (138.815,9) (472163%)
Resultado antes de impuestos (40.126,6) (2.638,6) 62.823,9 (2381%)
Impuesto a las ganancias 14.044,3 9814 13.062,9 1331%
Resultado del periodo (26.082,3) (1.657,2) (24.425,1) 1474%

Ventas:

Las ventas netas ascendieron a $ 203.617,6 miles para el periodo finalizado el 30 de septiembre de 2016, lo que
representd un aumento del 100% en relacién al mismo periodo de 2015.

El 5 de diciembre de 2015 la Sociedad quedé habilitada comercialmente para operar en el MEM. La Sociedad celebré
con CAMMESA un acuerdo de abastecimiento al Mercado Eléctrico Mayorista por una potencia de 55,5 MW. Las
ventas bajo esta modalidad estan nominadas en ddlares y son pagadas por CAMMESA con clausula take or pay y el
excedente generado es vendido al Mercado Spot conforme a la normativa vigente en el MEM administrado por
CAMMESA.

Costo de ventas:

El costo de ventas total para el ejercicio finalizado el 30 de septiembre de 2016 fue de $ 113.881,7 miles, lo que
representd un aumento del 100% debido al comienzo de la operatoria de la Central.

Utilidad bruta:

La utilidad bruta para el periodo finalizado el 30 de septiembre de 2016 fue de una ganancia de $ 89.735,9 miles, lo
que representa un aumento del 100%. Esto se debe al comienzo de la operatoria de la Central.

Otros ingresos:

Corresponde a la venta de repuestos que se realiz6 durante el presente periodo. Cabe destacar que dicho resultado es
de caracter excepcional, Gnico y no concierne al negocio principal de la Sociedad.

Gastos de administracién:

Los gastos de administracién totales para el periodo finalizado el 30 de septiembre de 2016 ascendieron a $ 1.652,1
miles lo que represent6 una disminucion del 38%, comparado con $ 2.668 miles para el mismo periodo de 2015.

Véase nuestro informe de fecha
11 de noviembre de 2016
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Resefa informativa al 30 de septiembre de 2016 y 2015

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

(i) $909,1 miles de honorarios y retribuciones por servicios lo que representd un aumento de $ 379,1 miles respecto
de los $ 530 miles para el mismo periodo de 2015. El incremento se explica por nuevos servicios contratados
relacionados con el desarrollo de la Sociedad.

(i) $589,7 miles de impuestos y tasas, lo que represent6 un aumento de $ 401,7 respecto del mismo periodo 2015.
El aumento se debe principalmente al pago de tasas que hace a la operatoria del negocio.

(iii) Los gastos de conexién, seguridad y vigilancia, sueldos y jornales, movilidad y viaticos, servicios de terceros,
seguros y depreciaciones de propiedades, planta y equipo correspondientes a igual periodo del 2015 se
expusieron como gastos administrativos debido a que la Central no se encontraba operando. Los resultados para
el periodo finalizado el 30 de septiembre de 2016 correspondiente a estos conceptos fueron asignados al costo
de ventas correspondiente.

Resultados financieros:

Los resultados financieros totales para el periodo finalizado el 30 de septiembre de 2016 totalizaron una pérdida de
$ 138.786,5 miles, comparado con los $ 29,4 miles para el mismo periodo finalizado en 2015, representando un
incremento del $ 138.815,9.

Los aspectos mas salientes de dicha variacion son los siguientes:

(i) $ 108.142,8 miles de pérdida por gastos financieros, lo que representé un incremento de $ 108.127,4 miles
respecto de la pérdida de $ 15,4 miles del mismo periodo anterior, producto del criterio de activacién del
componente financiero durante el periodo de inversion en 2015.

(i) $ 30.643,7 miles de pérdida por otros resultados financieros, representd un incremento de $ 30.688,5 miles
respecto de la ganancia de $ 44,8 miles del mismo periodo anterior, la variacion se debe principalmente a la
devaluacién del peso ocurrida durante el presente periodo, y su impacto sobre la deuda comercial denominada
en moneda extranjera.

Resultado neto:
Para el periodo finalizado el 30 de septiembre de 2016, la Sociedad registra una pérdida antes de impuestos de

$40.126,6 miles, comparada con una pérdida de $ 2.638,6 miles para el mismo periodo del afio anterior.

El resultado positivo del impuesto a las ganancias fue de $ 14.044,3 miles para el periodo finalizado al 30 de
septiembre de 2016 en comparacion con los $ 981,4 miles del periodo anterior.

El resultado neto correspondiente al periodo finalizado el 30 de septiembre de 2016 fue una pérdida de $ 26.082,3
miles, comparada con los $ 1.657,2 miles de pérdida para el mismo periodo de 2015.

Véase nuestro informe de fecha
11 de noviembre de 2016
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
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Resefa informativa al 30 de septiembre de 2016 y 2015

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

30.09.2016 | | 30.09.2015 | | 30.09.2014

Activo no corriente 577.274,9 466.804,9 106.400,7
Activo corriente 182.125,2 27.555,9 144.644,4
Total activo 759.400,1 494.360,8 251.045,1
Patrimonio 125.562,4 105.920,3 95.179,1
Total patrimonio 125.562,4 105.920,3 95.179,1
Pasivo no corriente 547.614,2 308.179,0 105.960,9
Pasivo corriente 86.223,5 80.261,5 49,905,1
Total pasivo 633.837,7 388.440,5 155.866,1
Total pasivo + patrimonio 759.400,1 494.360,8 251.045,1

3. Estructura de resultados comparativa con el periodo anterior:
(en miles de pesos)

| 30.09.2016 | | 30.09.2015 | | 30.09.2014 |
Resultado operativo ordinario 98.659,9 (2.668,0) (2.072,3)
Resultados financieros y por tenencia (138.786,5) 29,4 (569,2)
Resultado neto ordinario (40.126,6) (2.638,6) (1.641,5)
Impuesto a las ganancias 14.044,3 981,4 520,3
Resultado neto (26.082,3) (1.657,2) (1.121,2)

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

| 30.09.2016 | [ 30.09.2015 | [ 30.09.2014 |

Fondos generados por (aplicados a) las actividades operativas 34.263,2 (8.574,0) (2.046,9)
Fondos (aplicados a) las actividades de inversion (25.445,6) (95.839,7) (82.717,7)
Fondos generados por las actividades de financiacion 16.010,8 100.460,6 191.777,5
AUMENTO / (DISMINUCION) NETO DEL EFECTIVO 24.828 4 (3.953,1) 107.012,9
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Resefa informativa al 30 de septiembre de 2016 y 2015

5. indices comparativos con el periodo anterior:

[ 30.09.2016 | | 30.09.2015 | | 30.09.2014 |

Liquidez (1) 2,11 0,34 2,90
Solvencia (2) 0,20 0,27 0,61
Inmovilizacién del capital (3) 0,76 0,94 0,42

(1) Activo corriente / Pasivo corriente
(2) Patrimonio neto / Pasivo total
(3) Activo no corriente / Total del activo

6. Breve comentario sobre perspectivas para el siguiente periodo
Sector operativo:

La Sociedad inicié su operacién comercial el 5 de diciembre de 2015. Se espera continuar operando normalmente
la unidad de generacion conforme al despacho que defina CAMMESA. El objetivo principal es mantener el alto
nivel de disponibilidad de la Central, hecho que asegura el nivel de rentabilidad de la compafiia. A tal efecto se lleva
a cabo un plan de mantenimiento preventivo exhaustivo de la unidad de generacidn que permite garantizar la alta
disponibilidad del turbogrupo de la Central.

A la fecha de los presentes estados financieros condensados intermedios se estdn ejecutando trabajos de la obra
electro mecanica y civil etapa I1, que contempla la construccidn de la playa de descarga de camiones, base de balanza,
edificio de oficinas y base para sistema de tratamiento e impulso de gas oil, entre otros, los cuales seran finalizados
el ultimo trimestre del afio.

Sector financiero:

La Sociedad, tras su entrada en operacion comercial el 5 de diciembre de 2015, tiene como objetivo garantizar el
cumplimiento de los compromisos operativos y financieros. En tal sentido, durante el presente periodo se ha
trabajado en optimizar la estructura de la deuda financiera.

Cabe destacar la colocacion de las Obligaciones Negociables Clase Il por 130 millones de pesos a un plazo de 24
meses realizada a principios del mes de marzo del presente periodo.

A fecha de firma de los presentes estados financieros condensados intermedios, el saldo de las Obligaciones
Negociables Clase | ha sido cancelado en su totalidad, mediante la precancelacion parcial anticipada realizada el 6
de julio de 2016 con la emision de las nuevas Obligaciones Negociables Clase 111y la posterior recompra del saldo
remanente. La nueva emision fue por un monto de 160 millones de pesos a un plazo de 24 meses. En este sentido,
encontrandose extinguidas las obligaciones mencionadas, se encuentran dadas las condiciones para la liberacién de
las garantias otorgadas en virtud de la misma y a la fecha de emision de los presentes estados financieros
condensados intermedios, la Sociedad se encuentra en proceso de instrumentacion de las formalidades necesarias a
tal fin.

Véase nuestro informe de fecha
11 de noviembre de 2016
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Resefa informativa al 30 de septiembre de 2016 y 2015

El 27 de julio de 2016 GMSA, CTR y la Sociedad co-emitieron un bono internacional por un monto de U$S 250
millones con vencimiento a 7 afios. El bono internacional cuenta con la garantia de ASA. Del monto total emitido,
a GFSA le correspondieron USD 7 millones, destinando dichos fondos a la precancelacién del Préstamo Sindicado
y del préstamo otorgado por el Banco de la Provincia de Buenos Aires. En este sentido, encontrandose extinguidas
las obligaciones mencionadas, se encuentran dadas las condiciones para la liberacién de las garantias otorgadas en
virtud de la misma y a la fecha de emision de los presentes estados financieros condensados intermedios, la Sociedad
se encuentra en proceso de instrumentacion de las formalidades necesarias a tal fin.

Las emisiones de deuda realizadas en el presente periodo permitieron una significativa mejora del capital de trabajo
de la compaiiia, reduciendo el costo financiero y alargando el plazo promedio del vencimiento de la deuda financiera.

Véase nuestro informe de fecha
11 de noviembre de 2016
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INFORMACION ADICIONAL REQUERIDA POR EL ARTICULO 12, CAPITULO IIl, TITULO IV
DE LA NORMATIVA DE LA COMISION NACIONAL DE VALORES, CORRESPONDIENTE AL
PERIODO DE NUEVE MESES FINALIZADO EL 30 DE SEPTIEMBRE DE 2016

Cuestiones generales sobre la actividad de Generacion Frias S.A. (la Sociedad)

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

No existen.

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

No existen.

3. Clasificacion de los saldos de créditos y deudas por antigliedad y vencimiento

.. | Deudas fiscales
. Remuneracion .
Creditos por Otros créditos Deud.as Préstamos y deudas y pasto por Otras deudas
entas comerciales ; impuesto
sociales e
diferido
$

A vencer
1° trimestre 60.078.189 40.438.410 6.700.925 59.101.442 574.406 66.440 7.087.621
2° trimestre - 12.101.803 644.632 3.138.695 - - -
3° trimestre - 12.212.326 644.632 3.138.695 - 1.342.754 -
4° trimestre - 12.101.801 644.632 3.138.695 - - -
Maés de 1afio - 6.160.781 185.812.829 353.512.577| - 8.288.794 -
Subtotal 60.078.189 83.015.121 194.447.650, 422.030.104 574.406) 9.697.988 7.087.621
De plazo vencido - - - - - - -
Sin plazo establecido - - - - - - -
Total al 30.09.16 60.078.189 83.015.121] 194.447.650] 422.030.104 574.406 9.697.988 7.087.621
Que no devengan interés 60.078.189 83.015.121 7.677.946 - 574.406) 9.697.988 7.087.621
A tasa fija - - 186.769.704 106.216.863 - - -
A tasa variable - - -] (1) 315.813.241) - - -
Total al 30.09.16 60.078.189 83.015.121] 194.447.650] 422.030.104 574.406 9.697.988 7.087.621

(1) Ver nota 15 de los estados financieros condensados intermedios al 30 de septiembre de 2016.
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4. Clasificacidon de los créditos y deudas conforme a los efectos financieros que produce su mantenimiento.

5.

6.

Cambio Importe Importe
Rubros agzigati?rt;nﬁ:; VI%?::feal contabilizado al | contabilizado
30.09.16 al 31.12.15
(1)

ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE
Créditos por venta

Deudores por ventas — Resolucion 220/07 U$S3.949.914 15,21 60.078.189 10.055.241
Total del Activo corriente 60.078.189 10.055.241
Total del Activo 60.078.189 10.055.241
PASIVO
PASIVO CORRIENTE
Deudas comerciales

Proveedores comunes U$S230.921 15,31 3.535.400 -
Préstamos

Bono internacional U$S76.178 15,31 1.166.278 -
Total del Pasivo corriente 4.701.678 -
PASIVO NO CORRIENTE
Deudas comerciales

Proveedores comunes U$S12.136.697 15,31 185.812.829 156.482.739
Préstamos

Bono internacional U$S56.861.566 15,31 105.050.585 -
Total del Pasivo no corriente 290.863.414 156.482.739
Total del Pasivo 295.565.092 156.482.739

(1) Eltipo de cambio utilizado corresponde al vigente al 30.09.16 segiin Banco Nacién para délares estadounidenses (US$S).
Sociedades art. 33 Ley N° 19.550:
Porcentaje de participacion en sociedades del Art. 33 Ley N° 19.550:
No existen participaciones en Sociedades art. 33 Ley N° 19.550.
Saldos deudores y acreedores con sociedades del Art.33 de la Ley N° 19.550:
Ver nota 16 a los estados financieros condensados intermedios al 30 de septiembre de 2016.

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

No existen.
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7. Periodicidad y alcance del inventario fisico de materiales y repuestos.

La Sociedad lleva registros permanentes de sus inventarios, los que son verificados en forma anual.
No existen bienes deteriorados, averiados, fuera de uso o inmovilizados.

Valores corrientes

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

Ver nota 4 a los estados financieros al 31 de diciembre de 2015.

Bienes de uso

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

No existen.
10. Valor de Propiedades, planta y equipo sin usar por obsoletos.
No existen.

Participacion en otras sociedades

11. Participacién en otras sociedades en exceso de lo admitido por el articulo 31 de la Ley N° 19.550.
No existen.

Valores recuperables

12. Criterios seguidos para determinar los valores recuperables significativos del rubro propiedades, planta
y equipo y de materiales y repuestos y empleados como limites para sus respectivas valuaciones

contables.

Ver nota 4 a los estados financieros al 31 de diciembre de 2015.
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Seguros
13. Conceptos asegurados:

Tipo de riesgo Monto Asegurado 2016 Monto Asegurado 2015
Todo riesgo operativo - dafios materiales USD 39.607.776 USD 39.607.776
Todo riesgo operativo - pérdida de beneficios USD 18.746.292 USD 18.746.292
Responsabilidad civil (primaria) USD 1.000.000 USD 1.000.000
Responsabilidad civil (en exceso) USD 9.000.000 USD 10.000.000
Responsabilidad civil de directores y ejecutivos (D&O) USD 15.000.000 USD 15.000.000
Seguro de transporte mecado nacional / internacional USD 10.000.000 USD 10.000.000
Caucion directores $450.000 $ 450.000
Caucion derechos aduaneros - $73.570.298
Seguro técnico equipos USD 64.804 -
Vida - Vida Obligatorio $33.330 $20.000
Vida - Colectivo de Vida (LCT) Incapacidad: 1 sueldo por afio] Incapacidad: 1 sueldo por afio
Muerte: 1/2 sueldo por afio Muerte: 1/2 sueldo por afio
Vida - Adicional Colectivo de Vida 24 sueldos 24 sueldos

Todo Riesqo Operativo

El seguro de Todo Riesgo Operativo ampara todos los riesgos de pérdida o dafio fisico ocurridos a los bienes
propiedad del asegurado y/o por los cuales fuera responsable mientras se encuentren en la o las ubicaciones
descriptas en la poliza, siempre que dichos dafios sucedan en forma accidental, stbita e imprevista y hagan
necesaria la reparacién y/o reposicién como consecuencia directa de cualquiera de los riesgos amparados por la
poliza. Dicha pdliza incluye la cobertura de pérdida de beneficios, la cual tiene por objeto cubrir las pérdidas
generadas como consecuencias de la paralizacion de las actividades ocasionadas por el siniestro, tanto en lo
referente al beneficio que deja de realizarse como asi también a los gastos que continta soportando la Sociedad a
pesar de su inactividad, de manera tal, que el asegurado se encuentre en igual situacion financiera en que hubiera
estado de no haber ocurrido el siniestro.

Responsabilidad Civil

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

Las mismas se encuentran estructuradas de la siguiente manera:

Se contraté una poliza individual para cada una de las compafiias del Grupo Albanesi, con un limite de
indemnizacion de USD 1.000.000.- por evento y por planta y dos reposicionen durante la vigencia de la p6liza.

Adicionalmente se contraté una p6liza en comun para todas las compafiias, con un limite de indemnizacion de
USD 9.000.000.- por evento y en la vigencia de la p6liza en exceso de USD 1.000.000.- (pélizas individuales),
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con dos reposiciones de limite exclusivamente para Responsabilidad Civil Operaciones y sin reposiciones para
Responsabilidad Civil Productos.

Responsabilidad Civil de Directores y Ejecutivos (D&O):

Esta pdliza cubre todas aquellas acciones o toma de decisiones que realizan los directores y/o ejecutivos en su
calidad de tal, fuera del servicio profesional o propiamente tal de la empresa donde trabajan; como por ejemplo,
despidos de empleados, contrataciones, decisiones financieras, de publicidad y marketing, fusiones o
adquisiciones, declaraciones de los accionistas, asientos contables, la que también pueden ser realizadas con
negligencia o culpa, error, ignorancia o imprudencia y producir dafio econdmico a un empleado, accionista 0 a un
tercero. No cubre acciones dolosas.

También cubre a la empresa frente a reclamaciones bursatiles o de sus tenedores de bonos o valores.
Cubre el patrimonio personal de los Directores y/o Ejecutivos, presentes, pasados o futuros, y a la empresa frente
al mercado de capitales

Sequros de Transportes

La Sociedad cuenta con una poéliza de seguro que cubre los transportes de todas las generadoras del Grupo
Albanesi bajo la modalidad de declaracion jurada a mes vencido. La misma cubre las pérdidas o dafios que puedan
sufrir los bienes del asegurado con motivo de su movilizacién durante el transporte, el mismo puede ser
internacional, nacional o urbano, ya sea por transporte terrestre, aéreo 0 maritimo.

Garantias Aduaneras

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

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

Caucion Directores

Es la garantia exigida por la Ley de Sociedades (Ley 19.550, art. 256 parrafo 2°) a los directores de sociedades
anénimas y a los integrantes de los 6rganos de administracion de otras sociedades (SRL, SCA). Dicha garantia
cubre a la Sociedad ante el incumplimiento de las obligaciones del Director o Socio Gerente en el desempefio de
sus funciones.

Sequro de Vida Obligatorio

El Seguro Colectivo de Vida Obligatorio es una cobertura que obligatoriamente el empleador debe contratar a
favor de sus empleados. EI mismo cubre el riesgo de muerte del trabajador en relacion de dependencia, por
cualquier causa, sin limitaciones de ninguna especie, las 24 horas del dia dentro o fuera del pais. La suma
asegurada es de $ 33.330, segun lo establece la Superintendencia de Seguros de la Nacion.

Véase nuestro informe de fecha
11 de noviembre de 2016
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
Dr. Marcelo Lerner CP.CECABA T°1F° 17 Armando R. Los6n
por Comisién Fiscalizadora Presidente




Sequro de Vida (LCT)

Dicho seguro cubre ante las obligaciones emergentes de la Ley de Contrato del Trabajo, ya que la empresa debe
responder con una indemnizacion frente a la invalidez total y permanente o al fallecimiento del empleado,
cualquiera sea el motivo.

Sequro de Vida Colectivo

La Sociedad ha contratado una Péliza de Seguro de Vida Colectivo, en beneficio de todos los empleados del
Grupo. El mismo protege otorgando indemnizacion en caso de muerte, doble indemnizacion en caso de muerte
accidental, pérdidas parciales por accidente, anticipo por enfermedades terminales, trasplante de érganos y
nacimiento de hijo péstumo.

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

Contingencias positivas y negativas

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

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

El importe reconocido como previsiones fue la mejor estimacién de desembolso necesario para cancelar la
obligacion presente, al final del periodo sobre el que se informa, teniendo en cuenta los riesgos e
incertidumbres correspondientes. Cuando se mide una previsidn usando el flujo de efectivo estimado para
cancelar la obligacion presente, su importe registrado representa el valor actual de dicho flujo de efectivo.

Los tipos de previsiones constituidas son las siguientes:
a) Deducidas del activo:

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

b) Incluidas en el pasivo:

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

15. Situaciones contingentes a la fecha de los estados financieros condensados intermedios no contabilizados.

No existen.
Véase nuestro informe de fecha
11 de noviembre de 2016
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
(Socio)
Dr. Marcelo Lerner C.P.CECABA T°1F°17 Armando R. Losén

por Comisién Fiscalizadora Presidente



Adelantos irrevocables a cuenta de futuras suscripciones

16. Estado de la tramitacion dirigida a su capitalizacion.
No existen.

17. Dividendos acumulativos impagos de acciones preferidas.
No existen.

18. Condiciones, circunstancias o plazos para la cesacidn de restricciones a la distribucion de resultados no
asignados.

Ver nota 13 a los estados financieros al 31 de diciembre de 2015.

Véase nuestro informe de fecha
11 de noviembre de 2016
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
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por Comisién Fiscalizadora Dr. Carlos Horacio Rivarola Presidente
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INFORME DE REVISION SOBRE ESTADOS FINANCIEROS CONDENSADOS
INTERMEDIOS

Alos senores Presidente y Directores de
Generacion Frias S.A.

Domicilio legal: Leandro N. Alem 855 - Piso 14
Ciudad Auténoma de Buenos Aires

CUIT N°: 30-71147036-7

Introduccion

Hemos revisado los estados financieros condensados intermedios adjuntos de Generacién Frias S.A. (en
adelante “la Sociedad”) que comprenden el estado de situacion financiera al 30 de septiembre de 2016, el
estado de resultado integral por los periodos de nueve y tres meses finalizados el 30 de septiembre de
2016 y los estados de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por el periodo de nueve meses
finalizado en esa misma fecha y notas explicativas seleccionadas.

Los saldos y otra informacién correspondientes al ejercicio 2015 y a sus periodos intermedios, son parte
integrante de los estados financieros mencionados precedentemente y por lo tanto deberan ser
considerados en relacién con esos estados financieros.

Responsabilidad de la Direccién

El Directorio de la Sociedad es responsable de la preparacion y presentacion de los estados financieros de
acuerdo con las Normas Internacionales de Informacién Financiera, adoptadas por la Federacion
Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econémicas (FACPCE) como normas contables
profesionales e incorporadas por la Comision Nacional de Valores (CNV) a su normativa, tal y como
fueron aprobadas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB por sus siglas en
inglés) y, por lo tanto, es responsable por la preparacién y presentacion de los estados financieros
condensados intermedios mencionados en el primer parrafo de acuerdo con la Norma Internacional de
Contabilidad 34 “Informacién Financiera Intermedia” (NIC 34).

Alcance de nuestra revision

Nuestra revision se limit6 a la aplicacién de los procedimientos establecidos en la Norma Internacional de
Encargos de Revision NIER 2410 “Revision de informacion financiera intermedia desarrollada por el
auditor independiente de la entidad”, 1a cual fue adoptada como norma de revision en Argentina mediante
la Resolucion Técnica N° 33 de FACPCE tal y como fue aprobada por el Consejo de Normas
Internacionales de Auditoria y Aseguramiento (IAASB por sus siglas en inglés). Una revision de
informacion financiera intermedia consiste en la realizacion de indagaciones al personal de la Sociedad
responsable de la preparacion de la informacion incluida en los estados financieros condensados
intermedios y en la realizacion de procedimientos analiticos y otros procedimientos de revision. El alcance
de esta revision es sustancialmente inferior al de un examen de auditoria realizado de acuerdo con las
normas internacionales de auditoria, en consecuencia, una revisién no nos permite obtener seguridad de
que tomaremos conocimiento sobre todos los temas significativos que podrian identificarse en una
auditoria. Por lo tanto, no expresamos una opinién de auditoria sobre la situacién financiera, el resultado
integral y el flujo de efectivo de la Sociedad.



Conclusién

Sobre la base de nuestra revisiéon, nada ha llamado nuestra atencién que nos hiciera pensar que los
estados financieros condensados intermedios mencionados en el primer parrafo del presente informe, no
estan preparados, en todos sus aspectos significativos, de conformidad con la NIC 34.

Informe sobre cumplimiento de disposiciones vigentes

En cumplimiento de disposiciones vigentes informamos, respecto de la Sociedad, que:
a) los estados financieros condensados intermedios de la Sociedad se encuentran asentados en el libro
"Inventarios y Balances" y cumplen, en lo que es materia de nuestra competencia, con lo dispuesto en

la Ley de Sociedades Comerciales y en las resoluciones pertinentes de la Comisién Nacional de
Valores;

b) los estados financieros condensados intermedios de la Sociedad surgen de registros contables
llevados en sus aspectos formales de conformidad con normas legales;

¢) hemos leido la reseha informativa y la informacién adicional a las notas a los estados financieros
condensados intermedios requerida por el articulo 12, Capitulo III, Titulo IV de la normativa de la
Comisién Nacional de Valores, sobre las cuales, en lo que es materia de nuestra competencia, no
tenemos observaciones que formular;

d) al 30 de septiembre de 2016 la deuda devengada a favor del Sistema Integrado Previsional

Argentino de Generacion Frias S.A. que surge de los registros contables de la Sociedad ascendia a
$ 134.885, no siendo exigible a dicha fecha.

Ciudad Auténoma de Buenos Aires, 11 de noviembre de 2016.

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

CP.CE.CABA T°1F°17

Dr. Carlos Horacio Rivarola
Contador Publico (UBA)
C.P.C.E.C.A.B.A. T° 124 F° 225



Informe de la Comisién Fiscalizadora

A los sefiores Accionistas de
Generacion Frias S.A.

1. De acuerdo con lo dispuesto en el articulo N° 294 de la Ley N° 19.550 y en las
Normas de la Comision Nacional de Valores, hemos efectuado una revision de los estados
financieros condensados intermedios adjuntos de Generacion Frias S.A. (en adelante la
“Sociedad”) que comprenden los estados de situacion financiera al 30 de septiembre de 2016,
los estados de resultados integrales por el periodo de nueve meses finalizados el 30 de
septiembre de 2016 y los estados de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por el
periodo de nueve meses finalizado en esa misma fecha y notas explicativas seleccionadas. Los
saldos y otra informacion correspondientes al ejercicio 2015 son parte integrante de los estados
financieros mencionados precedentemente y por lo tanto deberan ser considerados en relacién
con esos estados financieros.

2. El Directorio de la Sociedad es responsable de la preparacién y presentacién de
los estados financieros de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion Financiera,
adoptadas por la Federacion Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econémicas
(“FACPCE”) como normas contables profesionales e incorporadas por la Comisiéon Nacional
de Valores (“CNV”) a su normativa, tal como fueron aprobadas por el Consejo de Normas
Internacionales de Contabilidad (“TASB” por su sigla en inglés) y, por lo tanto, es responsable
por la preparacion y presentacion de los estados financieros condensados intermedios
mencionados en el parrafo 1, de acuerdo con la Norma Internacional de Contabilidad 34
“Informacion Financiera Intermedia” (“NIC 34”). Nuestra responsabilidad, consiste en
expresar una conclusion basada en la revision que hemos realizado con el alcance detallado en
el parrafo 3.

3. Nuestra revision fue realizada de acuerdo con normas de sindicatura vigentes.
Dichas normas requieren la aplicacion de los procedimientos establecidos en la Resolucién
Técnica N° 33 de la Federacion Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econémicas
para revisiones limitadas de estados financieros intermedios e incluyen la verificacion de la
congruencia de los documentos revisados con la informacidn sobre las decisiones societarias
expuestas en actas y 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 Informe de revision sobre los estados
financieros condensados intermedios con fecha 11 de noviembre de 2016 sin observaciones.
Una revision de informacion financiera intermedia consiste en la realizacion de indagaciones
al personal de la Sociedad responsable de la preparacion de la informacion incluida en los
estados financieros condensados intermedios y en la realizacién de procedimientos analiticos
y otros procedimientos de revision. El alcance de esta revision es sustancialmente inferior al
de un examen de auditoria realizado de acuerdo con las normas internacionales de auditoria,
en consecuencia, una revisibn no nos permite obtener seguridad de que tomaremos
conocimiento sobre todos los temas significativos que podrian identificarse en una auditoria.
Por lo tanto, no expresamos una opinién de auditoria sobre la situacién financiera, el resultado
integral y el flujo de efectivo de la Sociedad. No hemos evaluado los criterios empresarios de
administracion, financiacion, comercializacion y explotacion, dado que son de incumbencia
exclusiva del Directorio y de la Asamblea.

4. Tal como se indica en la Nota 3, los estados financieros condensados intermedios
mencionados en el parrafo 1 han sido preparados conforme a la Norma Internacional de
Contabilidad 34.



5. Sobre la base de nuestra revision, no estamos en conocimiento de ninguna
modificacion significativa que deba hacerse a los estados financieros condensados intermedios
mencionados en el parrafo 1, para que los mismos estén presentados de acuerdo con las normas
pertinentes de la Ley N° 19.550, de la Comisién Nacional de Valores y con las normas
mencionadas en el parrafo 2.

6. Se ha dado cumplimiento a lo dispuesto por el Articulo 294 de la Ley N° 19.550.

Ciudad Autonoma de Buenos Aires, 11 de noviembre de 2016.

Marcelo P. Lerner
Sindico Titular
Por Comision Fiscalizadora



