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RESENA MACROECONOMICA — TERCER TRIMESTRE DE 2009

Contexto Internacional

La economia mundial mostré en el tercer trimestee 2009 una clara mejora con respecto a las
performancesiegativas de los Ultimos periodos, impulsada goeduperacion del nivel de actividad en las
economias industrializadas y la continuidad dekionento en los paises emergentes, destacandose
nuevamente las cifras de China con un avance sa &19%.

Estados Unidos volvié a mostrar nUmeros positivegd de cuatro trimestres consecutivos en baja, con
alzas importantes en consumo durable e inversi&idaecial, como consecuencia de los planes dewstim
llevados a cabo por el Tesoro. Los indices de pse¢anto mayorista como minorista, registraroredev
subas en el periodo, pero aln se mantienen pojodéédos niveles de hace un afio. A pesar de larmej
en los indicadores econdmicos, la Reserva Fedematuvo la tasa de interés de referencia en valores
minimos. En este contexto, el délar continué degnelose frente a las principales monedas de rafieren

Petréleo

El tercer trimestre del afio mostré precios de latenas primas en una recuperacion sostenida dgsde
piso alcanzado a fines del afio previo y comienalscdrriente. El petroleo de referencia West Texas
Intermediate (WTI) se ubic6 en un valor promedioWkS 68 por barril, nivel virtualmente intermedio

entre el piso de enero del corriente (U$S 34 porilpa el pico de julio del pasado afio (U$S 145 po

barril), alentado por el sendero de recuperacidfadeconomia mundial, en forma incipiente y adn con
indicadores mixtos, sumado a la depreciacion delrdente al euro y otras divisas de referencia.

La demanda se contrajo por quinto trimestre corns&clcon una baja interanual del 0,6% (0,51 miisn
de barriles/dia), pero mostrando el menor graddeddinacion desde que comenzo la crisis. Los menore
volimenes se corresponden con caidas generadks paciones desarrolladas, con los paises deifamUn
Europea a la cabeza con una merma de 1,14 mileaésmrriles/dia, frente a un alza de 0,63 millahes
barriles/dia de las naciones en desarrollo.

Por su parte, la oferta se contrajo un 1,3% copes al tercer trimestre de 2008 (1,15 millones de
barriles/dia). La OPEP redujo drasticamente su ymtidn, enmarcada en la politica de corte y
cumplimiento parcial de las cuotas iniciada enesafire de 2008, quitando oferta por 2,13 millones de
barriles/dia en el trimestre. Los productores perd de la OPEP, en términos netos, agregaroragfert
0,98 millones de barriles/dia, con alzas en losgzsadle la ex URSS, América del Norte y Américarlzati

Argentina

El PBI argentino, de acuerdo a datos desestacaalals, habria alcanzado un minimo, ya que erioeyju
setiembre la economia crecié un 1,8% con respédation@stre anterior.

Continda la fuerte tendencia contractiva del comeegterior, determinada por una caida del 25%ade |
exportaciones, acompafiada por una baja del 38%aglémiportaciones. El saldo comercial continda
creciendo de manera significativa (32% interandaBrando un superavit récord en torno a U$S 13 mil
millones en los primeros nueve meses del afio.

Las producciones de petrdleo y gas se vieron afastpor acciones gremiales, especialmente en tecaue
del Golfo San Jorge. El procesamiento de crudast@guna baja del 9% en el trimestre. En cuario a
demanda de combustibles, la debilidad de la aetivithdustrial y la menor produccion agricola,
continuaron impactando de manera significativasenventas de gasoil, que cayeron 11% interanual. En
sentido contrario, la demanda de naftas registrélza del 3% con relacion al mismo trimestre del afi
anterior, volcandose al consumo de nafta sUperetmnento de las naftas premium, y en linea con la
continua reduccion del consumo de GNC.
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La demanda de electricidad continda mostrandoscifemyativas, cayendo 0,5% interanual en el trimegstr
acumulando una baja de 1,2% en los primeros nuesesnde 2009. En el mes de julio se registré un
récord de potencia de 19.566 MW a causa de las &jgperaturas.

En lo que se refiere a los precios locales, laadésticas oficiales muestran una inflacién acunaulde
enero a setiembre en torno al 5%. Los salariosjeastu su ritmo de crecimiento, ubicandose en t@ino
17% de incremento respecto al tercer trimestrefd8.2Por su parte, las tasas de interés tambitajaref
una tendencia a la baja ubicandose en 11% (Badlas)depdsitos suben ligeramente durante el periodo
mostrando una dolarizaciéon estable en torno al 17%.

Si bien el tipo de cambio continu6é su tendencialzh, con una depreciacion acumulada del 11% en el
2009, el aumento se desaceleré fuertemente ennedstre actual, llegando a un valor de cotizacion
relativamente estable en torno a $ 3,84. Cabe meacue durante el mes de setiembre el BCRA retomé
su estrategia de compra de dolares.

Las cuentas publicas continlan mostrando un rekultaimario positivo, aunque inferior al del afio
anterior, en virtud de una mayor dinamica en elaypéblico que en los ingresos.

Ecuador

El producto bruto interno acumulé al segundo trimeesiltimo dato disponible- una suba interanudl de
0,2%, desacelerandose bruscamente desde la fugrémsion de 2008 (6,5%), en linea con la crisis
internacional y su especial correlato en el pregidas commodities. El incremento del gasto pubhao
sido un factor determinante para evitar una caida pmecipitada de la economia real, especialmegite d
consumo, que muestra variaciones interanualesasge@n contraposicion a la baja de los demas rut@ros
la demanda agregada.

En linea con las metas de produccion de la OPEReslde agosto la produccion de petréleo crudstrégi
un promedio de 491 mil barriles/dia, que represengabaja interanual del 3%.

Los recursos fiscales, afectados en forma neggtirala merma en el sector petrolero y el nivel de
actividad, se contraponen con cierta inflexibiliddel gasto publico, ocasionando un marcado déficit
presupuestario, que acumula a mayo un saldo negéilW$S 860 millones en términos globales (U$S 711
millones previo al cémputo de pagos de deuda).
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ANALISIS DE LOS RESULTADOS CONSOLIDADOS

De acuerdo con los procedimientos establecidos éebolucion Técnica (“RT”) N° 21 de la Federacion
Argentina de Consejos Profesionales de Cienciamduiras (“FACPCE"), la Sociedad consolida linea
por linea sus estados contables con los respedstaslos contables de las sociedades en las que eje
directa o indirectamente el control societario gaitrol conjunto de las mismas. Se verifica uh&asion

de control conjunto cuando la totalidad de los @@ bien los que posean la mayoria de los votos, e
virtud de acuerdos escritos, han resuelto compelrfioder de definir y dirigir las politicas opévat y
financieras de una sociedad. Al 30 de setiembr20®®, Petrobras Energia ejerce el control conjento
Distrilec Inversora S.A. (“Distrilec”) y en Compaifidle Inversiones de Energia S.A. (“CIESA”). Al 3® d
setiembre de 2008, Petrobras Energia ejercia e¢totaonjunto en Distrilec, CIESA y en Petrobras de
Valores Internacional de Espafia S.L. (PVIE), ceyeehcia del 60% se vendio en abril de 2009.

En la consolidacién de las sociedades en las qagsee el control societario, los importes denkeersion

en la sociedad controlada y la participacion enrssgsltados y flujos de efectivo se reemplazanlgor
totalidad de los activos, pasivos, resultados jpdlule efectivo de la controlada, reflejando segarente

la participacién minoritaria de terceros en lasiedmdes controladas. Los créditos y deudas y las
operaciones entre miembros del grupo consolidad&liseinan en la consolidacién. Los resultados
originados por operaciones entre miembros del gagmsolidado no trascendidos a terceros se eliminan
totalmente.

En la consolidacion de sociedades en las que seajecontrol conjunto, los importes de la inv@nsen la
sociedad bajo control conjunto y la participacidrseas resultados y flujos de efectivo se reemplapara
proporcién que le corresponde a la Sociedad de@zwen su tenencia accionaria en sus activosy@asi
resultados y flujos de efectivo. Los créditos y dbsuy las operaciones entre miembros del grupo
consolidado y las sociedades bajo control conjset@liminan en la consolidacién en proporcién a la
tenencia accionaria de la Sociedad.

A los efectos de evaluar la gestién de los negptioBireccidon de la Sociedad analiza por sepatasio
resultados y la situacién patrimonial de CIESA yOistrilec, compafiias bajo control conjunto comiplart
con terceros ajenos al Grupo de Control. En comsexsa, y de manera congruente con la visién de la
Direccion, el andlisis incluido a continuacion saliza sobre la base de los resultados consolidZel des
Compaiiia sin considerar los efectos correspondienta consolidacion proporcional de los resultatios
CIESA y de Distrilec y, por lo tanto, no resultaetitamente comparable con la informacion reporéada
los estados contables.

Algunos montos y porcentajes incluidos en el presanalisis han sido redondeados. Por ende, esl@osi
que las cifras que figuran como totales en algenasiros no constituyan la suma exacta.

El siguiente cuadro expone los resultados de laeBad correspondientes a los periodos de tres meses
finalizados el 30 de setiembre de 2009 y 2008,aidocmidad con las normas contables profesionales y
comparativamente a los efectos del presente andlisi resultados pro forma que excluyen los efedto

la consolidacion proporcional de CIESA y de Distil A los efectos de este dltimo proposito, los
resultados de CIESA y Distrilec, consolidados projpmalmente en los estados contables, son analizad
conjuntamente en Resultados de inversiones naeotes.
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(cifras en millones de pesos)

Petrobras Energia, Petrobras Energia,
Soctedades controladas v Sociedades Sociedades controladas
bajo contral conunto v PVIE
2008 2008 2008 2008

Wentas netas 3.107 4428 2882 4038
Costos de ventas [2.292) (3.120) (2.014) (2.858)

Ttilidad bruta 215 1.308 BER 1182
(Fastos de admimistracidn ¥ comercializacidn (443) (465 (390 (409
Gastos de exploracidn (23] (1mn (23] (1mn
Otras remltados operativos (52) (55) (200 (44

Ttihidad operativa 292 771 235 712
Femltado de inversiones no correntes 48 &l 47 43
Remltadas financieras ¥ por tenencia (132) (203 (95 (138)
Otras mgresos (egresos), netos 3 5 1 [1&)
Subtotal 211 634 132 529
Impuesto a las ganancias (&7 (237 [y (202
Participacidn de terceros en los remltadns
de las soriedades controladas (13 (213 (1) (111
Utihidad neta 151 378 151 378

Utilidad neta: La utilidad neta del presente periodo disminuy@#smillones, a Ps.131 millones de Ps.
376 millones del periodo comparativo.

Ventas netasLas ventas netas disminuyeron Ps.1.356 milload3s.2.682 millones de Ps.4.038 millones
del periodo comparativo. Las ventas de los segmed®o Refinacion y Distribucion, Exploracién y
Produccion de Petréleo y Gas y Petroquimica dispeiran Ps.677 millones, Ps.317 millones y Ps.294
millones, respectivamente. Impactan en esta dedfinacambios en el portafolio de Exploracion vy
Produccion de Petroleo y Gas, la disminucién démehes de venta de productos refinados y las Hajas
los precios de los productos petroguimicos, efguansialmente compensados por incrementos meneres d
los precios de los productos refinados.

Utilidad bruta: La utilidad bruta del periodo 2009 disminuy6é P4.5tillones, a Ps.668 millones de
Ps.1.182 millones. La utilidad bruta de los seguente Exploracion y Produccién de Petréleo y Gas,
Refinacion y Distribucion y Petroquimica disminup8.182 millones, Ps.140 millones y Ps.95 millones,
respectivamente. Asimismo, los resultados por apamnas intersegmentos representaron en el periodo
corriente una pérdida de Ps.30 millones, en coosiajpn a una utilidad de Ps.23 millones en elquri
comparativo.

Gastos de administracion y comercializacibhos gastos de administracion y comercializacién
disminuyeron Ps.19 millones, a Ps.390 millones det@® millones del periodo comparativo, como
consecuencia principalmente de las desinversi@azadas en el exterior en el negocio de Exploragi
Produccion de Petréleo y Gas.

Gastos de exploraciéiVer “Exploracion y Produccion de Petréleo y Gas”.
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Otros resultados operativod os otros resultados operativos totalizaron mkslipor Ps.20 millones y
pérdidas por Ps.44 millones para los periodos 302908, respectivamente. El menor cargo del periodo
actual se corresponde principalmente con la redoadé los costos asociados al contrato de trarespert
crudo en Ecuador.

Utilidad operativa:La utilidad operativa disminuy6 Ps.477 millone®sa235 millones de Ps. 712 millones

del periodo comparativo, principalmente por la bafmservada en los segmentos de Exploracion y
Produccion de Petréleo y Gas, Refinacién y Distibo y Petroquimica, que disminuyeron Ps.177
millones, Ps.138 millones y Ps.98 millones, redpantente.

Resultados de inversiones no corrientea: ganancia por la participacién en inversionescaoientes
disminuy6 Ps.2 millones, a Ps.47 millones de Pewi®nes del periodo comparativo como consecuencia
principalmente de los menores resultados derivdéds participacion accionaria en las Empresas addixt
de Venezuela, efecto parcialmente compensado porel@or pérdida proveniente de la participacion en
CIESA.

Resultados financieros y por tenendias resultados financieros y por tenencia reptasen pérdidas por
Ps.95 millones y por Ps.156 millones para los pedd2009 y 2008, respectivamente. La menor pérdida
del periodo actual se corresponde principalmente (@omayores ganancias por diferencias de cambio
Ps.95 millones principalmente por la configuracim una posicion monetaria neta activa en moneda
extranjera, a partir del segundo trimestre de 2@¥8¢cto parcialmente compensado por (i) mayores
pérdidas por tenencia de inventarios por Ps.26on@B, configuradas en el marco de la dispar
comportamiento de los precios internacionales graimente de los productos petroquimicos, con una
retraccion de los precios en el periodo actual artraposicion al incremento registrado en el period
comparativo.

Otros ingresos (egresos), nethss otros ingresos (egresos), netos totalizaroamzas por Ps.1 millon y
pérdidas por Ps.16 millones para los periodos 2388, respectivamente.

Impuesto a las gananciagl cargo por impuesto a las ganancias totalizé igésdde Ps.56 millones y
Ps.202 millones en los periodos 2009 y 2008, réispetente. EI menor cargo del periodo actual se
corresponde principalmente con la disminucion errésultados registrados en este periodo.
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ANALISIS DE LA UTILIDAD OPERATIVA

Exploracién y Produccion de Petroleo y Gas

Utilidad operativa: La utilidad operativa del segmento de ExploragioRroduccién de Petroleo y Gas
disminuy6 Ps.177 millones, a Ps.169 millones de3B8.millones del periodo comparativo.

El siguiente cuadro expone la integracién de lidatl operativa del segmento de negocios:
(cifras en millones de pesos)

2009 008
WVerntas netas a73 1.120
Costos de ventas (283} (T1E)
Utilidad bruta T

Crastos de adranistracion y comercializacion [y a2

Grastos de exploracidn (43 (1T
Otros resultados operativos (5 (47T
TTtilidad operatiea 169 344

Ventas netastas ventas netas del segmento de negocios condisptes al periodo 2009 disminuyeron
Ps.317 millones a Ps.873 millones de Ps.1.190 meiflodel periodo comparativo. El volumen
comercializado de petréleo equivalente acumulérompdio diario de 93,7 mil barriles, lo cual maocea
declinacion del 15,5% respecto al registro delquEricomparativo, de 110,9 mil barriles. Este efesgto
compensa parcialmente por el incremento del 12,6%ptecio promedio de venta del petrdleo crudo
principalmente por la incidencia de la variacioh tifo de cambio en la determinacion de los predies
venta de las operaciones en Argentina.

Las ventas de petrdleo crudo disminuyeron Ps.3dnes, a Ps.681 millones de Ps.1.041 millones,
debido principalmente a las desinversiones del 88P4ote X en Perq, en abril de 2009, y del 40%len
Blogue 18 en Ecuador, en diciembre de 2008, lakswen el periodo comparativo aportaron un total de
ventas de Ps.416 millones, causa que resulté degmte para la contracciéon del 25,6% del volumen
comercializado, a 44 mil barriles de 59,2 mil Hasi Cabe mencionar que, segregado este efecto, el
volumen comercializado decliné un 3,2%.

Las ventas de gas registraron un incremento d& Rilbnes a Ps.175 millones de Ps.137 millones)ao
consecuencia del aumento del 40,2% en los preciaos de venta debido principalmente al aumento del
tipo de cambio promedio y, asimismo, como consezaeatel incremento de la demanda en segmentos de
mayores precios, como Usina e Industria. Estosafese compensan parcialmente por la contraccion de
los volumenes diarios comercializados del 3,9%98,2 millones de pies cubicos de 310,3 millones de
pies cubicos de 2008 producto principalmente dke&inversion indicada en Pera.

La produccién diaria totaliz6 un promedio de 92 tdrriles de petréleo equivalente, registrando una
declinacién del 19,21%, atribuida principalmenta &enta de las participaciones del 60% en el Dote

del 40% del Bloque 18, que aportaron un promedioialide petréleo equivalente de 9,9 mil barriledey
6,6 mil barriles, respectivamente.
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Utilidad bruta: La utilidad bruta del segmento de negocios en ebgmte periodo disminuyé Ps.182
millones, a Ps.290 millones de Ps. 472 millonegpdelodo comparativo.

El margen sobre ventas disminuyé a 33,22 % en 200%89,66 % en el periodo comparativo. La
disminucién evidenciada en el periodo 2009 es cmeswia basicamente de: (i) las desinversiones
indicadas en Perd y en Ecuador, (ii) la disminuaéros precios medios de venta del petréleo cedfd

en las operaciones del exterior, y (iii) el incremoede las depreciaciones en Argentina por las reayo
inversiones.

Gastos de administracion y comercializaciohnos gastos de administracion y comercializaciéon
disminuyeron Ps.18 millones, a Ps.44 millones de5Psnillones del periodo comparativo principalneent
por las desinversiones realizadas en el exterior.

Gastos de exploracionLos gastos de exploracion totalizaron Ps.23 mafoy Ps.17 millones en los
periodos 2009 y 2008, respectivamente. El cargopdebdo actual se corresponde principalmente con
gastos geoldgicos y geofisicos e inversiones emspexploratorios offshore en el Golfo San Jorge en
Argentina. El cargo del periodo 2008 se vinculaidaésente a gastos de sismica en las areas Chirete y
Hickman, en Argentina.

Adicionalmente, las inversiones realizadas totatimds.40 millones y Ps.26 millones, durante eldstre
actual y su comparativo, respectivamente. Dichasrgiones corresponden principalmente a exploracion
offshore en el Golfo San Jorge en el trimestre acjuexploracién onshore en las Cuencas Austral y
Noroeste en el trimestre comparativo.

Otros resultados operativotos otros resultados operativos totalizaron mislipor Ps.54 millones y por
Ps.47 millones para los periodos 2009 y 2008, otispenente. Los resultados de ambos periodos se
corresponden principalmente con los costos asceiada capacidad de transporte no utilizada, déaiva
del contrato con Oleoducto de Crudos Pesados §u&.representé pérdidas por Ps.20 millones y Ps.44
millones para los periodos 2009 y 2008, respectvae Asimismo, el cargo correspondiente al periodo
actual contiene cargos asociados a acuerdos gesmeal concepto de sueldos por paros de equipos y
suspension de actividades y, en menor medida, satmdn de gastos fijos generados durante paraslas d
planta por acciones gremiales en la Cuenca Aulvadas a cabo por personal de contratistas.
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Refinacion y Distribucién

Resultado operativot.a utilidad operativa del segmento de Refinacidbistribucién disminuyé Ps.138
millones, a Ps.58 millones de Ps. 196 millonegpéelodo comparativo.

El siguiente cuadro expone la integracion del tadol operativo del segmento de negocios:
(cifras en millones de pesos)

2009 2008
Ventas netas 1437 2114
Costos de ventas (1257 (1.794)
Utitidad bruta 120 320

Gastos de admirdstracidn v comercializacidn (128 (126
Mros resultados operativos f 2

Ttilidad operativa 58 196

Ventas netasLas ventas netas del periodo 2009 disminuyero&7Psnillones, a Ps.1.437 millones de
Ps.2.114 millones del periodo comparativo, prifdaigste por una disminucion del 37,2% del volumen
comercializado, efecto que fue parcialmente comg@mpor una parcial recomposicion de los precios de
venta del gas oil y las naftas.

Los volumenes de venta local de gas oil y de nafbaserciales disminuyeron 30,4% y 8,2%, a 342,7 mil
metros cubicos y 158,8 mil metros cubicos, respagtente. Los intercambios de gas oil con otras
compaifiias refinadoras disminuyeron un 51,7% a®8,Bhetros cubicos.

El volumen comercializado de fuel oil e IFOs regisina disminucién del 41,3 % como consecuencia de
la menor disponibilidad de fuel oil y de una medemanda del mercado Bunker, en el caso de los IFOs.

Asimismo, los voliimenes totales de venta de oteswados disminuyeron 42,4 %, totalizando 188,5 mil
metros cubicos en 2009 debido principalmente adaandisponibilidad de producto.

Utilidad bruta: La utilidad bruta del segmento de negocios enretente periodo disminuyd Ps.140
millones, a Ps.180 millones de Ps. 320 millones mkliodo comparativo. EI margen sobre ventas
disminuy6 a 12,5 % en 2009 de 15,1 % en el perémhoparativo como consecuencia principalmente del
incremento verificado en el costo del petréleotéminos de pesos , efecto parcialmente compernsado
la disminucion verificada en el costo del gas oiportado, cuya comercializacién en el periodo
comparativo representé una pérdida aproximada 4@ Psllones.

Gastos de administracion y comercializacidwos gastos de administracion y comercializaciGmentaron
Ps.2 millones, a Ps.128 millones de Ps. 126 midated periodo comparativo.
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Petroquimica

Utilidad operativa: La utilidad operativa del segmento Petroquimicanitiuyé Ps.98 millones, a Ps.55
millones de Ps. 153 millones del periodo compavativ

El siguiente cuadro expone la integracion de ladatl operativa del segmento de negocios:
(cifras en millones de pesos)

2009 2008
Ventas netas 250 1144
Costos de ventas (650 (229
Ttilidad hiata 160 355

Gastos de administracidn y comercializacion (118 (145
Oros resultados operativos 14 23

Utilidad operativa 55 153

Ventas netaskn el periodo 2009, las ventas netas disminuyB®f94 millones, a Ps.850 millones de
Ps.1.144 millones del periodo comparativo (netoetlminaciones de operaciones entre estirénicos
Argentina e Innova por Ps.64 millones en 2009 y5%®anmillones en 2008), principalmente como
consecuencia de una caida general de los precivsrda, en consonancia con el comportamiento de las
referencias internacionales y, en menor medidandecontraccién en los volimenes comercializados.

Las ventas de productos estirénicos en Argentisiaiduyeron Ps.74 millones, a Ps.303 millones er®200
de Ps.377 millones del periodo comparativo, pradajgnte como consecuencia de una caida del 21% en
los precios medios de venta, morigerada levementeup incremento del 2,2% en los voliumenes
comercializados.

Las ventas de estirénicos en Brasil disminuyera6®Pmiillones, a Ps.421 millones de Ps.486 millones,
principalmente como consecuencia de una retra&idas precios del 12,9%.

Las ventas de fertilizantes disminuyeron Ps.14%ngk, a Ps.191 millones en 2009 de Ps.340 millenes
2008, como consecuencia del efecto combinado decaiida del 24,8% en los precios medios de venta y
una disminucién del 25,2% en los volimenes comigzaios.

Utilidad bruta: La utilidad bruta del segmento de negocios enrebgnte periodo disminuy6 Ps.95
millones, a Ps.160 millones de Ps. 255 millones miiodo comparativo y el margen sobre ventas
disminuy6 a 18,82 % de 22,29 % en el periodo coatpa; principalmente como consecuencia de las
bajas indicadas en los precios y volimenes de seotanpensado parcialmente por la baja del costo de
ventas debido a la disminucion de los precios sienaterias primas.

Gastos de administracion y comercializacihps gastos de administracion y comercializacién
disminuyeron a Ps.119 millones en el periodo actialPs.125 millones en el periodo comparativo,
principalmente como consecuencia de la disminuciéngastos asociados con la caida de las ventas,
principalmente comisiones por ventas y transportietes.

Otros resultados operativos:0s otros resultados operativos representaronngzasmde Ps.14 millones y
Ps.23 millones, en los periodos 2009 y 2008, réspeeente. Los resultados de ambos periodos se
corresponden principalmente con los ingresos deéowael Fundopem en Brasil.



PETROBRAS ENERGIA S.A.

Gas y Energia

Utilidad operativa: La utilidad operativa del segmento Gas y Energgenithuyd Ps.38 millones, a Ps.68
millones de Ps.106 millones del periodo comparativo

El siguiente cuadro expone la integracion de ladatl operativa del segmento de negocios:
(cifras en millones de pesos)

Generacidn Comercializacion ¥
eléctrica Tranwsporte de Hidvocasbaros| Otros ¥ Eliminaciones Total

2009 {IT1E] 2009 2003 2009 2008 2009 2008
Wentas natas 233 178 254 218 P (52)] 396 345
Costas de ventas (1310 ()] (23%) [198) 91 2l (328) (2312
Ttilidad brata 52 w0 16 22 - - 62 112
Gastos de admiristracion ¥
comercializacidn ()] 923 )] (17 2 3 (1 (16)
Otros resultados operativos 1 - 4 3 a 7 14 10
Ttilidad operativa 50 o] 11 g 7 10 62 108

- Generacion de Electricidad

Utilidad operativa: En el periodo 2009 la utilidad operativa de lasrapiones de generacion de
electricidad disminuyé Ps.38 millones, a Ps.50anék de Ps.88 millones del periodo comparativo.

Ventas:En el periodo 2009 las ventas correspondientesgemeracion de electricidad aumentaron Ps.57
millones, a Ps.233 millones de Ps.176 millonespéelodo comparativo, principalmente por un incretmen
del 30% en los precios medios de venta y por alebg a despacho de la nueva central de generacion
Genelba Plus, que aport6 ingresos por ventas p28 Pillones. La mejora indicada en los preciosin®ed

de venta se corresponde con el despacho al medead@quinas térmicas menos eficientes para preserva
las reservas de las centrales hidroeléctricas yralglhdo al precio de venta de los aumentos eostd del

gas, limitados por un precio tope (Ps.120/MWh).

Las ventas correspondientes a la Central Genelmerataron Ps.31 millones, a Ps.173 millones de Rs.14
millones, debido principalmente a una mejora def%7en el precio medio de venta a Ps.122,1 por MWh
en el periodo 2009 de Ps.95,6 por Mwh en el perémderior.

Las ventas correspondientes a Pichi Picin Leufidnidisyeron Ps.2 millones, a Ps.32 millones en 2089 d
Ps.34 millones en el periodo comparativo como aaresgcia principalmente de la disminucion del 22,3%
de la energia entregada debido al efecto combidadm caudal superior de los rios Limay y Collémé&Cu
durante el trimestre comparativo y de la reconsttude las reservas hidricas durante el afio acfedtos
parcialmente compensados por la mejora en losqu@eedios de venta del 20,7%.

Utilidad bruta: La utilidad bruta de la actividad de generaci@ndnuy6 Ps.38 millones, a Ps.52 millones
de Ps.90 millones del periodo comparativo y el igpbre ventas disminuyé a 22,3 % en 2009 de 51,1%
en el periodo comparativo.
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- Comercializacion y Transporte de Hidrocarburos

Utilidad operativa: En el periodo 2009 la utilidad operativa de lagrapiones de Comercializacién y
Transporte de Hidrocarburos aumentdé Ps.3 millome$s.11 millones de Ps.8 millones del periodo
comparativo.

Ventas netasEn el presente periodo los ingresos por ventagataron Ps.36 millones, a Ps.254 millones
de Ps.218 millones, principalmente como consecaem® un aumento en los ingresos por la
comercializacién de gas.

Los ingresos por la comercializacion de gas crenidPs.59 millones, a Ps.190 millones de Ps.131
millones, debido principalmente a la mejora en pwecios promedios de venta configurado por el
incremento del precio de venta a usinas y por [@dmentacion del subsidio por venta de gas a elgent

residenciales. Estos efectos fueron compensadasajmaente por la reduccién del 7,5% del volumen
comercializado a 302,6 millones de pies cubicosiatiadebido principalmente a la menor produccion
como consecuencia de acciones gremiales en la €uarstral llevadas a cabo por personal pertenexient
a contratistas durante el trimestre actual.

Los ingresos por la comercializacion de liquidasmdnuyeron Ps.18 millones, a Ps.56 millones dedPs.7
millones, principalmente por la reduccion del 26foeé volumen comercializado, que totalizé 43,9 mile
de toneladas en el trimestre actual de 59,3 médswkeladas en el periodo comparativo principalenpot
restricciones de gas dispuestas que limitaronaglgsamiento de liquidos.

Utilidad bruta: La utilidad bruta disminuyd Ps.6 millones, a Paxiifiones de Ps. 22 millones del periodo
comparativo y el margen sobre ventas disminuy@&®en 2009 de 10,1 % en el periodo comparativo.
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SINTESIS DE LA ESTRUCTURA PATRIMONIAL Y DE RESULTAD OS

La informacion patrimonial que se presenta a coatifon correspondiente al 30 de setiembre de 2008,
2007, 2006 y 2005 y la informacion de resultadosrespondiente a los periodos de nueve meses
finalizados el 30 de setiembre de 2007, 2006 y 2@®%ontiene los efectos de la fusién de Petrobras
Energia S.A. con Petrobras Energia Participaci@As La informacidn que se presenta a continuacion
correspondiente al periodo de nueve meses finalieh@0 de setiembre de 2005 no contiene los efecto
retroactivos de las normas contables profesiorgbesbadas por la CNV a través de las Resoluciones
Generales N° 485 y N° 487, con vigencia para lescgjios iniciados a partir del 1° de enero de 2006

Situacion patrimonial consolidada

fen miliones de pesos) 30/09/09 || 30/09/08 ][ 30:09:07 |[ 30:09:06 || 30/09/05
Activo corriente 6626 a.610 5375 4 A0 4108
& ctivo no cortietnte 16.427 15794 15780 15.408 14601
Total del activo 23.053 24.404 21.155 20.106 15709
Pasivo cortiente 5792 5486 4.496 4.90F 3910
Pagivo no cortente 6.485 6.743 7470 6.790 6.380
Sub-Total 12277 12230 12.166 11.787 10200
Diferencias transitorias por conversion v detivados - - - - (57
Participacidn minotitatia 937 914 835 750 043
Patrithonio nieto 0330 2281 2154 7560 ¥533
Total 23.053 22.404 21.155 20.106 15709
Capital de trabajo &34 1.124 879 {200 198
Estado de resultados consolidado | Por el periodo de nueve meses finalizado el |

fen millones de pesos)

[ 20/09:09 || 30:09:08 | [ 30/09:07 || 30:09:06 | [ 30:09/05 |

tilidad operativa 607 1.040 1116 1.734 L&76
Resultados de itrversionies no cottientes 27 272 144 203 142
Dtros itgresos (egresos), netos 1 586 &) 2T 3 (83
Resultados financieros ¥ por tenencia (596) (244 (358 (378 (731)
Bubtotal 1.684 1933 283 1.562 1.082
Impuesto alas ganancias (757 (F0E) (350 (367 (377)
Patticipacidn minotitatia (32) (63) (&5) (6 34
Tilidad neta 295 1.160 424 1.131 671

[ 20/09/09 || 20/00/08 || 30/09/07 || 30/09:06 || a0/00:05 |

a- Liguidez

{ fuctivo corriente / Pastvo corriente) 1,144 1,205 1,196 0,940 1,051
b Solvencia

{Patrironin neto / Pasfro total) 0,801 0,757 0,670 0642 0,732
c- Inmovilizacidn del capital

{ fuctivo no corziente / Total de actnvo) 0,713 0,705 0,746 0,766 0,780
d- Rentabilidad

{Besultado del periodo anualizado / Patrimonio neto promedio) 12,5% 17.8% 8.2% 20,0%: 14,2%

Véase nuestro informe de fecha:
10 de noviembre de 2009
SIBILLE
Reg. de Asoc. Prof. CPCECABAT°2 F° 6

Gabriel E. Soifer
Socio
Contador Publico (UBA)
CPCECABA T° CXXVIIl F° 109



Cotizacion de la Accién de la Sociedad

Enera
Febrero
Warza
Abrl
Mayo

bgosto
Setiembre
Oehabre
Hoviembre
Dricierbre

[ 2004 || 2005 || 2006 || 2007 || 2008 | zo0s |
930 700 5,45 200 10,40 6,70
930 850 8,75 270 9.0 6,30
210 .50 .50 720 851 6,00
540 720 2,40 780 10,55 6,40
550 .60 2,90 860 11,60 2,00
210 730 5,00 850 10,00 6,30
635 9.50 5,50 205 10,00 2,20
650  9.50 2,00 740 840 .00
245 1025 .60 210 890 6,93
760 995 8,35 925 7.50 6,40
660 865 .50 550 740
740 8,50 £,30 930 6,50

PETROBRAS ENERGIA S.A.



Datos Estadisticos

Venta de petroleo crudo (xobs)
Argenting

WYenezuela

Peri

Bolria

Eenador

Total

Venta de gas natural (Mpc)
Argenting

Venezuela

Peri

Baolrvia

Total

Venta de petroguimicos (tr)
Fertilizantes

Cancha

Estiteno

Poliestirenn

YVenita de productos refinados (m3)

Gazolina

Gas oil

Fuel Cil / [FOs
Otros dervados

Generacion elécirica {gwh)
Energia producida

Venta por contrato
Venta Spot
Total venta

Por el periodo de nueve meses terminado el

300252009 30092008 300002007 300202006 30/09:2005
10.716 11.122 12,459 14337 14.776

- - - 3823 12,146

67 2348 3434 3531 3445

158 194 264 31% 340

1.031 2926 3436 2922 2417
12672 16.590 19.793 24931 33.324
83382 4717 74993 69905 52009

- - - 1642 7240

512 2127 2913 2972 2331
4047 4743 7146 10.015 10.504
87.941 81.587 54852 34.534 78384
2842037 333580 357174 411151 368574
33.526 39.770 41.204 40837 39.701
171248 163324 153075 200173 139425
134541 132.506 142952 136.333 120426
623932 665120 624.405 TEE.494 665126
571.830 790,069 TI2238 693,061 545112
1.300.7788 1835845 1755232 1.442.007 1.469.050
427.513 711192 614.536 506818 251841
642.520 634235 870810 745134 BA1.839
2948651 3.971.161 3972816 3.387.020 3.127 862
4.334 4477 4165 4.505 4.559
1.787 1934 1.732 1655 1.49%
2990 3.027 2758 3608 3541
4377 4961 4491 5263 5.040

PETROBRAS ENERGIA S.A.
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Perspectivas

Frente a los desafios que plantea la actual cosauntacional e internacional, se continla gestiondos negocios
para recomponer la rentabilidad, optimizando lézatiion de capital de trabajo, gestionando losingzs de manera
eficiente y asegurando la financiabilidad de nasstperaciones.

En el negocio de Exploracion y Produccion de Petrohuestro desafio continda siendo incrementarvas y
produccidn, priorizando la exploracion como veldaie: crecimiento para el largo plazo.

En el negocio de Refinacién y Distribucién, conimos optimizando la produccion de nuestras refisepara
abastecer los requerimientos del mercado doméstecacombustibles. Nos focalizamos en la busqueda de
rentabilidad de la operacion, manteniendo la mBeteobras como sinénimo de servicio, calidad ydkxgia.

En los negocios petroquimicos, a partir de inveiesarealizadas, estamos procurando mantener ylo@arsauestra
posicién en el mercado de estirénicos.

En el negocio de Gas continuamos trabajando pagues el abastecimiento de los consumos propagntrar
paralelamente alternativas de comercializaciénai#es. En electricidad, pusimos en marcha durantees de
agosto una nueva generadora de electricidad deadmi@enelba Plus, la cual cuenta con una capatidzdada
de 164 MW, proyecto desarrollado en el marco dedalacién denominada “Energia Plus”.

DECIO FABRICIO ODDONE DA COSTA
Director General Ejecutivo
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PETROBRAS ENERGIA S.A.

PETROBRAS ENERGIA S.A.

Maipu 1 - Piso 22 — Ciudad Autbnoma de Buenos Aires

EJERCICIO ECONOMICO N° 64

ESTADOS CONTABLES AL 30 DE SETIEMBRE DE 2009

Sociedad no adherida al Régimen estatutario optdt oferta publica de adquisicién obligatoria.

Actividad principal de la Sociedad: Estudio, explion y explotacién de pozos hidrocarburiferogjedarrollo de
actividades mineras, la industrializacion, transpoy comercializacion de hidrocarburos y sus deoga la

generacion, transmision y distribucion de enertfieteca.

Fecha de inscripcion en el Registro Publico de Goimel7 de noviembre de 1947.

Fecha de finalizacién del contrato social: 18 degue 2046.

Fecha de inscripcién de la Gltima modificacién aeéstatutos: 26 de enero de 2009.

Sociedad controlante: Petrobras Participacione419.L

Actividad principal de la sociedad controlante:drsora y financiera.

Participacion de la sociedad controlante en eltabpocial y en los votos: 67,2% (1)

COMPOSICION DEL CAPITAL (2)

- Expresado en pesos -

Suscripto, emitido e

integrado

Acciones Ordimanas de Wi 1;

Claze B de 1 voto

1.009.618.410

1.005.618.410

(1) Ver Nota 1.b) a los estados contables individuales.

(2) Ver Nota 10 a los estados contables individuales.

Véase nuestro informe de fecha:
10 de noviembre de 2009
SIBILLE
Reg. de Asoc. Prof. CPCECABAT° 2 F° 6

Gabriel E. Soifer JUAN _C:,CIN_COT‘TA
Socio Por Comision Fl_scallzadora
Contador Plblico (UBA) Contador Piblico (UBA)
CPCECABA T° CXXVIII F° 109 CPCECABAT?45 F° 71
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PETROBRAS ENERGIA S.A.

CUADRO |
lde3
PETROBRAS ENERGIA S.A. Y SOCIEDADES CONTROLADAS Y BAJO CONTROL CONJUNTO
BALANCES GENERALES CONSOLIDADOS
AL 30 DE SETIEMBRE DE 2009 Y 31 DE DICIEMBRE DE 208
(Expresados en millones de pesos)
2009 2008
ACTIVD CORRIENTE
Caja v bancos 405 492
Toversiones (Mota 2.a) 1.185 939
Créditos por ventas 1.471 1.635
Otros créditos (Mota 5 a) 2481 1595
Bienes de cambio (Mota 5.b) 1.076 1.536
Otros activos 3 5
Total del active corriente 6626 6252
ACTIVO NO CORRIENTE
Créditos por ventas 171 154
Otros créditos (Mota 5.a) 756 522
Bienes de cambio (Mota 5.b) 98 95
Inversiones (Mota 2.a) 3.878 3477
Bienes de uso (Anexo A) 11.431 12.556
Otros activos 33 35
Total del activo no cornente 16.427 16.839
Total del activo 23.053 23.081
PASIVO CORRIENTE
Deudas comerciales 1.263 1873
Préstamos (MNota 4) 3.263 2.445
Remuneraciones y cargas sociales 234 351
Cargas fiscales 373 463
Prewisiones (Anexo E) 115 125
Otros pastvos (Mota 5.0) 244 330
Taotal del pastvo corriente 5792 5787
PASIVO NO CORRIENTE
Deudas comerciales 162 136
Préstamos (Mota 4) 4118 5.152
Remuneraciones ¥ cargas sociales 10 1a
Cargas fiscales 1.364 1.a01
Prewisiones (Anexo E) 123 11%
Otros pastvos (IMota 5.c) 618 494
Total del pastvo no corriente 6.485 7475
Total del pasive 12.277 13,262
PARTICIPACION DE TERCEROS 937 882
PATRIMONIO NETO 9.839 8.947
23.053 23.081
Las notas 1 a 10, los Anexos A E, F, G, H, [ v K v los estados contables individuales son parte integrante de ¥ deben leerse juntamente
con estos estados.
Véase nuestro informe de fecha:
10 de noviembre de 2009
SIBILLE
Reg. de Asoc. Prof. CPCECABAT° 2 F° 6
Gabriel E. Soifer JUAN C 'CIN.COT‘TA DECIO EABRlClC? ODD|C|)ENE D_A COSTA
Socio Por Comisién Fiscalizadora Irector General Ejecutivo
Contador PUblico (UBA) Contador Pblico (UBA)
CPCECABA T° CXXVIII F° 109 CPCECABAT?45 F° 71
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PETROBRAS ENERGIA S.A.

CUADRO |
de 3
PETROBRAS ENERGIA S.A. Y SOCIEDADES CONTROLADAS Y BAJO CONTROL CONJUNTO
ESTADOS DE RESULTADOS CONSOLIDADOS
POR LOS PERIODOS DE NUEVE MESES TERMINADOS EL 30 DESETIEMBRE DE 2009 Y 2008
(Expresados en millones de pesos)
Véase nuestro informe de fecha:
10 de noviembre de 2009
SIBILLE
Reg. de Asoc. Prof. CPCECABAT° 2 F° 6
Gabriel E. Soifer JUAN C. CINCOTTA DECIO FABRlClO ODDONE D_A COSTA
Socio Por Comision Fiscalizadora Director General Ejecutivo
Contador Publico (UBA) Contador Publico (UBA)
CPCECABA T° CXXVIIl F° 109 CPCECABAT?45 F° 71
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PETROBRAS ENERGIA S.A. Y SOCIEDADES CONTROLADAS Y BAJO CONTROL CONJUNTO

ESTADOS DE FLUJO DE EFECTIVO CONSOLIDADOS

PETROBRAS ENERGIA S.A.

CUADRO |
de 3

POR LOS PERIODOS DE NUEVE MESES TERMINADOS EL 30 DESETIEMBRE DE 2009 Y 2008

(Expresados en millones de pesos)

Véase nuestro informe de fecha:
10 de noviembre de 2009
SIBILLE
Reg. de Asoc. Prof. CPCECABAT° 2 F° 6

Gabriel E. Soifer
Socio
Contador Publico (UBA)
CPCECABA T° CXXVIIl F° 109

JUAN C. CINCOTTA
Por Comision Fiscalizadora
Contador Publico (UBA)
CPCECABA T°45 F° 71
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PETROBRAS ENERGIA S.A.

PETROBRAS ENERGIA S.A.

Y SOCIEDADES CONTROLADAS Y BAJO CONTROL CONJUNTO

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES CONSOLIDADOS

AL 30 DE SETIEMBRE DE 2009
(Cifras expresadas en millones de pesos, excepitedse indica en forma expresa)

1. Estados contables consolidados

En virtud de lo dispuesto por la Resolucion N° 888He la Comision Nacional de Valores (“CNV”), la
presentacion de los estados contables consolidddbs efectuarse precediendo a los estados contables
individuales de la emisora. Esta disposicion sigiplica un cambio de ubicacion de la informaciénsoidada,

no modificando el caracter de informacién principd¢ los estados contables individuales y el de
complementarios de los estados contables consobgale acuerdo con lo establecido por la Ley déeBades
Comerciales y las normas profesionales vigentest@Panotivo y para su correcta interpretacién, possentes
estados contables consolidados deben ser leidtmsgan los estados contables individuales, queresseptan a
continuacion de la presente informacién consolidada

a) Bases de presentacion y sociedades consolidadas

De acuerdo con el procedimiento establecido ereloRcion Técnica (“RT”) N° 21 de la Federacion éatina
de Consejos Profesionales de Ciencias EconémiE#sJPCE"), Petrobras Energia S.A., en adelante tPeds
Energia” o “la Sociedad”, ha consolidado linea fipea sus estados contables con los respectivasiosst
contables de las sociedades en las que ejercateblcsocietario y el control conjunto de las mism@e verifica
una situacién de control conjunto cuando la totalide los socios, o bien los que posean la magerias votos,
en virtud de acuerdos escritos, han resuelto campdrpoder de definir y dirigir las politicas apéivas y
financieras de una sociedad. Al 30 de setiembr@f® la Sociedad ejerce el control conjunto enrilast
Inversora S.A. (“Distrilec”) y en Compafiia de Insienes de Energia S.A. (“CIESA”). Al 31 de diciemlute
2008 y al 30 de setiembre de 2008 la Sociedadi@jel control conjunto en Distrilec, en CIESA y Batrobras
de Valores Internacional de Espafia S.L. (PVIE). @specto a esta Ultima sociedad ver nota 2.1.

En la consolidacion de las sociedades en las qaegesee el control societario, los importes denkgersion en la
sociedad controlada y la participacion en sus tados$ y flujos de efectivo se reemplazan por lalittad de los
activos, pasivos, resultados y flujos de efectieola controlada, reflejando separadamente la paation

minoritaria de terceros en las sociedades contasldds créditos y deudas y las operaciones enémalmos del
grupo consolidado se eliminan en la consolidacid@s. resultados originados por operaciones entrenbries

del grupo consolidado no trascendidos a tercerefirsman totalmente.

En la consolidacién de sociedades en las que seeegb control conjunto, los importes de la inv@nsen la

sociedad bajo control conjunto y la participacidmseis resultados y flujos de efectivo, se reemplgeEa la

proporcién que le corresponde a la Sociedad derd@uspn su tenencia accionaria en sus activosy@asi
resultados vy flujos de efectivo. Los créditos ydiuy las operaciones entre miembros del grupootidado y

las sociedades bajo control conjunto se eliminata@wonsolidacién en proporcién a la tenencia awia de la
sociedad controlante.

La informacién sobre las participaciones en otoaseslades relacionadas se expone en el Anexo |.

Véase nuestro informe de fecha:
10 de noviembre de 2009
SIBILLE
Reg. de Asoc. Prof. CPCECABA T° 2 F° 6

Gabriel E. Soifer
Socio
Contador Publico (UBA)
CPCECABA T° CXXVIII F° 109



PETROBRAS ENERGIA S.A.

b) Estados contables utilizados

Para la consolidacién se han utilizado los estadatables de las sociedades controladas y bajoot@ohjunto
al 30 de setiembre de 2009 y 2008 y al 31 de dlmierde 2008, o bien la mejor informacién contald@ahible
a tales fechas, adaptados a igual periodo de tieegpecto de los estados contables de la Sociédadismo,
han sido considerados los ajustes para adaptarilesos de valuacion a los de la Sociedad.

c) Criterios de valuacion

En adicion a lo indicado en los estados contabléisiduales, los principales criterios de valuacigtilizados en
la preparacion de los presentes estados contaiieslilados son los siguientes:

- Bienes de uso

El costo de los bienes de uso correspondientearssportadora de Gas del Sur S.A. (“TGS”) fue deteado en
funcion al precio efectivamente pagado por el 7@cdpital accionario de TGS en el momento dedpaetiva
privatizacion. Dicho precio sirvi6 de base paraedetnar el total del capital accionario, al cualesadiciond el
importe de las deudas iniciales asumidas en elr&ontle Transferencia para determinar el valoidhite los
bienes de uso. Dicho costo fue reexpresado en radmmdogénea segun se describe en la Nota 2.lestfados
contables individuales.

- Reconocimiento de ingresos

Los ingresos por ventas generados por el transmortéirme de gas natural se reconocen por la raserv
devengada de capacidad de transporte contratadiependientemente de los volimenes transportadas. Lo
ingresos generados por el transporte interrumpide gas y por ciertos contratos de produccion y
comercializacion de liquidos del gas natural (LG$¢)reconocen en el momento de la entrega delagagahy

de los liquidos a los clientes, respectivamentea Baos contratos de produccion de LGN y otrosisies, los
ingresos se reconocen cuando se prestan los satvici

Los ingresos por ventas derivados de la distribudé energia se reconocen con la prestacion ededgV
servicio, considerando la porcion facturada quegesude la lectura periédica de medidores y un estima
devengado y no facturado por los servicios consosnghtre la Ultima fecha de lectura y el cierreeiodo.
Los servicios devengados y no facturados al cidereada periodo se estiman en funcion al consuariodi
estimado de energia para los dias posterioresti#iitaa lectura de los medidores, basandose en reduroo
histérico de los clientes y ajustados por factoneseoroldgicos u otros factores mensurables quegpuafectar
dicho consumo.

Véase nuestro informe de fecha:
10 de noviembre de 2009
SIBILLE
Reg. de Asoc. Prof. CPCECABA T° 2 F° 6

Gabriel E. Soifer
Socio
Contador Publico (UBA)
CPCECABA T° CXXVIII F° 109



2.

Inversiones, resultado de inversiones no cornées vy dividendos cobrados

PETROBRAS ENERGIA S.A.

La composicion de las inversiones corrientes y owientes, el resultado de inversiones no corriegtéos

dividendos cobrados se detallan a continuacion:

a) Inversiones:

(1) Nota 8.1l a los estados contables individuales.
(2) Nota 6.1l a los estados contables individuales.
(3) Corresponde a la activacion de la diferencia debeache CIESA.

Véase nuestro informe de fecha:
10 de noviembre de 2009
SIBILLE
Reg. de Asoc. Prof. CPCECABA T° 2 F° 6

Gabriel E. Soifer
Socio
Contador Publico (UBA)
CPCECABA T° CXXVIII F° 109



PETROBRAS ENERGIA S.A.

b) Resultado de inversiones no corrientes

c) Dividendos cobrados

I. Venta de participaciones accionarias

Tal como se indica en la Nota 6.1V a los estadogatles individuales, Petrobras Energia vendioteoBeas
Internacional — Braspetro B.V. su participacioniawcaria en PVIE, lo cual implicé la discontinuacida las
operaciones en Peru.

Véase nuestro informe de fecha:
10 de noviembre de 2009
SIBILLE
Reg. de Asoc. Prof. CPCECABA T° 2 F° 6

Gabriel E. Soifer
Socio
Contador Publico (UBA)
CPCECABA T° CXXVIII F° 109
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PETROBRAS ENERGIA S.A.

A continuacion se expone la apertura de los estadnsolidados de resultados por los periodos deenue
meses finalizados el 30 de setiembre de 2009 y,288&#orme lo requerido por las normas contables en
materia de exposicién de operaciones discontinuas:

Véase nuestro informe de fecha:
10 de noviembre de 2009
SIBILLE
Reg. de Asoc. Prof. CPCECABA T° 2 F° 6

Gabriel E. Soifer
Socio
Contador Publico (UBA)
CPCECABA T° CXXVIII F° 109
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PETROBRAS ENERGIA S.A.

A continuacion se expone la informacion refereni@saperaciones en Peru incluidas en el de flajefdctivo
consolidado por los periodos de nueve meses fatilz el 30 de setiembre de 2009 (corresponde a
operaciones del primer trimestre) y 2008:

3. Participacion en areas de petréleo y gas

Operaciones en Ecuador

En Ecuador, los contratos de explotacion del Blot@eprevén la libre disponibilidad del crudo prodacy
contempla porcentajes de produccion a favor deldésEcuatoriano del 40% en el campo Pata y del €&0%
campo Palo Azul. Adicionalmente, y conforme a lg de Equidad Tributaria, el Estado Ecuatorianobea|
70% de los ingresos por sobre un precio base de4dB$3 por barril.

Cesibn del 40% de los derechos y obligacionesatdtato de participacién del Blogue 18.

El 11 de enero del 2007 el Ministerio de Energldizas de Ecuador aprob6 el acuerdo previo susceiptenero

de 2005 con Teikoku Oil Co. Ltd. para la cesiérsta esociedad del 40% de los derechos y obligacidedss
contratos de participaciéon del Bloque 18. Con de24 de octubre de 2008, Petroecuador procediéoaporar a
Teikoku Oil Ecuador, controlada de Teikoku Oil €Ctd, como socio en los convenios del Bloque 18seribid

el Contrato de Cesion en la Direccion Nacional ddrétarburos el 27 de octubre de 2008. El precio de
transferencia de la participacion resulté equiveleat 40% de la obligacion de la Sociedad sobetrato de
transporte de crudo con Oleoducto de Crudos Pesados

Contratos Modificatorios del Contrato de Participaael Blogue 18

El 31 de octubre de 2008, EcuadorTLC S.A., TeikGkuEcuador y Petroecuador, entre otros, suseohi¢éos
contratos modificatorios que regulan la explotadi@h Bloque 18 y Palo Azul durante el periodo ep tas
partes negocien la migracibn a una nueva modalictattractual. A través de los indicados contratos
modificatorios, la participacién del Estado Ecumoo en la produccidon de los campos Pata y Pald Aau
incrementé al 40% y 60%, respectivamente.

Véase nuestro informe de fecha:
10 de noviembre de 2009
SIBILLE
Reg. de Asoc. Prof. CPCECABA T° 2 F° 6

Gabriel E. Soifer
Socio
Contador Publico (UBA)
CPCECABA T° CXXVIII F° 109
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PETROBRAS ENERGIA S.A.

Ley Reformatoria a la Ley de Hidrocarburos

En abril de 2006 el Estado Ecuatoriano aprobd ly [Reformatoria a la Ley de Hidrocarburos
(Ley No. 42/2006) en la cual reconocia a favorklthdo una participacion de al menos el 50% dapesos
extraordinarios que se generasen por aumentosrdeiopde venta del crudo ecuatoriano (precio praoned
mensual efectivo de venta FOB) respecto del promedénsual de venta de dicho crudo a la fecha de
suscripcion de los respectivos contratos, expresad@lores constantes del mes de la liquidacion.

El 18 de octubre de 2007 el Presidente Constitatide la Republica de Ecuador expidié la Reforiha a
Reglamento de Aplicacion de la Ley No. 42/2006, lpocual a partir de esa fecha elevo la participaciel
Estado en los excedentes extraordinarios del prdeiocrudo al 99 %, reduciendo la correspondiente
participacion de las compafiias petroleras al 1%.

EcuadorTLC S.A. y Petroecuador expresaron impasadiferencias interpretativas respecto a la pertia y
alcance de la aplicacién de la Ley No. 42/2006saiigresos del convenio operacional del campo Raid,

para el cual ya se preveia la participacion dehdtsten los excedentes determinados por el incremdsit
precio del petréleo crudo. En opinién de la Sodieldaaplicaciéon de la ley bajo los supuestos deoBetiador,
resultaba confiscatoria de la inversion, y compiansu viabilidad econdmica. A partir del mes dererde
2008 EcuadorTLC S.A no registré contablementeitpsdaciones efectuadas por Petroecuador bajoyaNice
42/2006, ni realizé los pagos correspondientes.

En el marco de las negociaciones sostenidas cGolakerno Ecuatoriano, que dieron como resultadoiza
de los contratos modificatorios del Contrato dei€ipacién en el Bloque 18, y considerando el datemitido
por el Procurador General del Estado, las partesdamn el alcance de la Ley No. 42/2006. A patél
acuerdo alcanzado, EcuadorTLC S.A. realiz6 un gegaun monto de U$S 44 millones, el cual se comSide
como pago definitivo de cualquier diferencia quelipra surgir por la aplicacion de la citada leythda fecha
de firma de los mencionados contratos modificagriuto a partir del cual resultd de aplicacionL&y de
Equidad Tributaria.

Bloque 31

Con fecha 31 de diciembre de 2008, Petrobras Emdfguiador y Petroecuador suscribieron el Acta de
Terminacion del Contrato de Participacion del Bim@d, por la cual se materializ6 la restitucionBlelque 31
al Estado Ecuatoriano, lo cual generé el reconasitoide una pérdida de 31.

Véase nuestro informe de fecha:
10 de noviembre de 2009
SIBILLE
Reg. de Asoc. Prof. CPCECABA T° 2 F° 6

Gabriel E. Soifer
Socio
Contador Publico (UBA)
CPCECABA T° CXXVIII F° 109
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PETROBRAS ENERGIA S.A.

Contrato de transporte de crudo con Oleoducto ddd3rPesados Ltd. (OCP)

La Sociedad mantiene un contrato con OCP, en vitldual se ha asegurado una capacidad de tramsjzor
petréleo de 80.000 barriles diarios por el térnidedl5 afios a partir del 10 de noviembre de 2003.

El contrato de transporte es del tipo “Ship or P@gr lo cual la Sociedad debe cumplir con susgablbones
contractuales por la totalidad del volumen conttefacon prescindencia del volumen real transportado
abonando, al igual que los restantes productones,tarifa que cubre, entre otros, los costos opesty
servicios financieros de OCP. Al 30 de setiembr2@R9 dicha tarifa ascendia a U$S 2,13 por barril.

Los costos por capacidad de transporte son facsnaok OCP y cargados a gastos mensualmente. gdaies
los costos correspondientes al volumen de crudiiedenente transportado se imputan en la lineat6Gade
administraciéon y comercializacién”, mientras queplarcion correspondiente a la capacidad de tratespor
contratada y no utilizada, se expone en la lindeo&resultados operativos” (Nota 5.d).

La Sociedad estima que durante la vigencia dekratntle transporte “Ship or Pay” se configuraraesivos
excedentes de la capacidad de transporte totatatadé respecto a la propia produccion de crudta Es
presuncion esta basada en la estimacion actualsdeservas de la Compafiia en Ecuador. En considieia
esta situacién, y con la finalidad de mitigar Ifsctos derivados de la situacion descripta, laedtaad negocia
periédicamente la venta de capacidad de transponteatada. Con fecha 31 de diciembre de 200&yd&8ad
suscribié con Petroecuador el “Convenio de uso afmadad garantizada de transporte de petrélecelpor
Oleoducto de Crudos Pesados ”, por el cual el BsExliatoriano asumio el compromiso de que el crudo
disponible de su propiedad que transporta por & G(partir del 1 de enero de 2009 se efectuaagoa@ la
capacidad de transporte de petréleo contratadéap®ociedad, hasta un volumen maximo de 70.000ldxrr
por dia. Adicionalmente, la Sociedad ha vendido capacidad de transporte de aproximadamente 8.000
barriles diarios de petréleo para el periodo jd@2004 a enero 2012. Finalmente, el 40% del comigm
contractual neto, resultante de lo descripto, k@ sisumido por Teikoku Oil Ecuador, conforme cos lo
términos del contrato de cesién de la participadéind0% en el Bloque 18.

La Sociedad debe mantener cartas de crédito afdotos de asegurar el cumplimiento de sus compuoEmis
financieros relacionados al contrato de transpt®eip or Pay” con OCP y los correspondientes a las
obligaciones comerciales de OCP. Dichas cartagélditc, con vencimiento final en diciembre de 2048,
liberaran gradualmente en la misma proporcién em spi extingan los compromisos indicados. Al 30 de
setiembre de 2009, la Sociedad mantiene cartasédita por un total aproximado de U$S 96 millonas.
medida que las cartas de crédito venzan, la Satidebera renovarlas, reemplazarlas o en su defittios
montos deberan ser integrados en efectivo.

Véase nuestro informe de fecha:
10 de noviembre de 2009
SIBILLE
Reg. de Asoc. Prof. CPCECABA T° 2 F° 6

Gabriel E. Soifer
Socio
Contador Publico (UBA)
CPCECABA T° CXXVIII F° 109
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PETROBRAS ENERGIA S.A.

Recuperabilidad de las inversiones

A partir de 2006, y con especial énfasis durantafiel 2007, el Gobierno Ecuatoriano implementd prdés
reformas tributarias y regulatorias en la econodghpais, las cuales en particular se han focaizd la
industria de los hidrocarburos.

El conjunto de estos cambios modificd significativate las condiciones establecidas en oportunidhd d
otorgamiento de los contratos de participaciénctafedo adversamente las previsiones de rentabitidads
proyectos actuales, con el consecuente impactainegm la evaluacion de su recuperabilidad. Ercitum a
ello, en el ejercicio finalizado el 31 de diciemidiee 2007 la Sociedad registré una desvalorizac®n5® para
adecuar el valor contable de los activos en Ecuadsu probable valor recuperable. En la estimadiin
respectivo valor recuperable, la Sociedad inclayiitidencia del compromiso contractual neto coPOC

Compromisos de inversion

En Colombia, por su participacion en el ConsorciloiT al 30 de setiembre de 2009 la Sociedad mantien
compromisos de inversién por U$S 12 millones, lzes incluyen principalmente la ejecucion de estugl
trabajos de prospeccién sismica.

4. Financiacion

El detalle de los préstamos al 30 de setiembred@e ¢ 31 de diciembre de 2008 es el siguiente:

Endeudamiento de Edesur

Edesur mantiene un programa global de obligaciargsciables, cuyo vencimiento opera el 14 de oetdbr
2013, por hasta un monto maximo de capital en leicddn en cualquier momento de U$S 450 millones o0 s
equivalente en otras monedas.

Al 30 de setiembre de 2009, bajo el programa glekeaencuentra en circulacién la Clase 7, por uarval
nominal de 165, a una tasa de interés anual d&b%d, El destino de los fondos ingresados ha sido la
refinanciacion de pasivos y la recomposicion dpitehde trabajo.

Véase nuestro informe de fecha:
10 de noviembre de 2009
SIBILLE
Reg. de Asoc. Prof. CPCECABA T° 2 F° 6

Gabriel E. Soifer
Socio
Contador Publico (UBA)
CPCECABA T° CXXVIII F° 109
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PETROBRAS ENERGIA S.A.

Adicionalmente, Edesur mantiene contratos de @mis$ con instituciones bancarias, algunos de lakesu
contienen clausulas de incumplimiento cruzado @ssrdefault”, segun las cuales los bancos acrezdore
pueden declarar vencida y exigible la totalidad lole importes adeudados, en caso de que cualquier
endeudamiento no sea cancelado oportunamente,rsi@ue dichos importes vencidos y no pagados erceda
los montos estipulados en los contratos.

Asimismo, parte de estos contratos cuentan, carsglds de aceleracion cruzada o “cross acceletatioe
consisten en que los bancos acreedores puedematie@acida y exigible la totalidad de los imporéesllos
adeudados, en caso que le sea requerida a Edepuecancelacion de cualquier otro endeudamiento en
hipétesis previstas en esos contratos.

A la fecha de emisién de los presentes estadosaldest Edesur ha cumplido con todas las clausulas y
requisitos estipulados en los contratos de préstamo

Endeudamiento de CIESA

Como consecuencia del nuevo escenario macroecoo@uoitdigurado en la Argentina a partir de la samcioé
de la Ley de Emergencia Publica (ver Nota 6.Il @ dstados contables individuales), CIESA no pagé a
vencimiento, en abril de 2002, el capital y lanili cuota de intereses, asi como tampoco acuerdoapdg
collar de tasa de interés. Como consecuencia deetkéndeudamiento de CIESA en cesacion de pagasp
total de U$S 296 millones ha sido incorporado eésale la consolidacion proporcional y ha sidoasifitado

al rubro Préstamos corrientes.

En abril de 2004, Petrobras Energia y Enron, eneesences Unicos accionistas de CIESA celebraron un
Acuerdo Marco de Conciliacién y Renuncias Mutuasugrdo Marco) por el cual, entre otros considerando
se previo la realizacion de ciertas transferenaiesonarias en dos etapas sucesivas a fin de prdavee
flexibilidad necesaria para avanzar en la reesiractén de la deuda financiera de CIESA.

En primera instancia, y luego de obtenidas laskamiones regulatorias pertinentes, el 29 de agiest2005
Enron transfirié a un fideicomiso el 40% de lasiaces emitidas por CIESA y simultaneamente Petsbra
Energia y su controlada Petrobras Hispano Arger@ia transfirieron a Enron acciones ordinariase!8
emitidas por TGS representativas del 7,35% dekalamicial de esta sociedad. La Sociedad computélet
contable de estas acciones transferidas como gar valuacion de su participacion en CIESA erubto
inversiones no corrientes.

En una segunda etapa, conforme a los términos deérdo de Reestructuracion de la Deuda Financiera
celebrado el 1 de septiembre de 2005 entre CIES#oBras Energia S.A., Petrobras Hispano ArgeriAg,
Enron Pipeline Company Argentina S.A., ABN AMRO BKN\.V. Sucursal Argentina y los acreedores
financieros, CIESA refinancié deuda por un montmaimado de U$S 23 millones a un plazo de 10 ayios,
una vez que se obtuvieran las aprobaciones pewmeel Ente Nacional Regulador del Gas y de lai€iém
Nacional de Defensa de la Competencia, CIESA defitigar a sus acreedores financieros aproximadamen
el 4,3% de Acciones Ordinarias Clase B de TGS ewetacion parcial de la deuda financiera, las cuale
debian ser posteriormente transferidas a Enraamio del 10% remanente del capital accionario égia
posee en CIESA, capitalizando los acreedores @b s la deuda financiera.

Véase nuestro informe de fecha:
10 de noviembre de 2009
SIBILLE
Reg. de Asoc. Prof. CPCECABA T° 2 F° 6

Gabriel E. Soifer
Socio
Contador Publico (UBA)
CPCECABA T° CXXVIII F° 109
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PETROBRAS ENERGIA S.A.

El Acuerdo preveia que una vez completada la resstacion de la deuda, y considerando que de maner
simultdnea a las transferencias accionarias indggdecedentemente, se transferiria a favor delPas
Energia y de Petrobras Hispano Argentina S.Aitldatidad de las acciones de CIESA cuya propiedad
fiduciaria detenta el fideicomiso y se procederila &mision de nuevas acciones de CIESA a favdosle
acreedores, el capital social de CIESA quedariapcesto por: (i) acciones Clase A en poder directo e
indirecto de Petrobras Energia representativassd® del capital social y de los votos de CIESA Y (i
acciones Clase B en poder de los acreedores farasale CIESA representativas del restante 50%aqghétal
social y de los votos de CIESA.

El Acuerdo de Reestructuracion, luego de suceshadificaciones, establecié un plazo de vigencidshak

31 de diciembre de 2008, fecha a partir de la cualquiera de las partes podia darlo por terminado
unilateralmente. El plazo de vigencia establecideekeAcuerdo de Reestructuracion se cumplio sin spie
obtuvieran las aprobaciones gubernamentales aukassfaba sujeta su instrumentacion, y el 9 deoesher
2009 Ashmore Energy International Limited (actualteedenominada AEl) —quien manifiesta ser el Gnico
tenedor de las Obligaciones Negociables emitidasChiBSA en 1997- notificd su decisién de terminahd
Acuerdo de Reestructuracion.

(i) Acciones judiciales en Nueva York

CIESA inicio el 28 de enero de 2009 una acciondiatliante la Corte Suprema del Estado de Nueva,York
Estados Unidos de Norteamérica, requiriendo seadatlprescriptas las Obligaciones Negociables. Dich
accion fue ampliada por CIESA mediante una pres&émaefectuada el 2 de abril de 2009 en la cual se
incluyeron reclamos adicionales de CIESA contra .ABajo la demanda ampliada presentada ante los
tribunales de Nueva York, CIESA reclama (i) qualselare la prescripcion de las Obligaciones Nedbesa
gue se rigen por la ley del Estado de Nueva Yorkhader transcurrido el plazo de seis afios requerida
iniciar cualquier accion de cobro bajo las misnfaks subsidiariamente a la primera accién, que agup a
CIESA hasta US$ 300 millones en dafios por incumphto del Acuerdo de Reestructuracion, (iii)
subsidiariamente a la primera y segunda accidardene el cumplimento del Acuerdo de Reestructaragi

(iv) que se ordene a AEIl que se abstenga de in@miatquier reclamo contra CIESA originado en las
Obligaciones Negociables. AEI pidi6 el rechazoaladcion entablada. El 4 de mayo de 2009 CIESAestint

el referido pedido de rechazo refutando los arguosepresentados por AEL. Dicha accion fue inicialtee
desestimada por el Juez de Nueva York, basadoipainente en la existencia de un pedido de quiabta

los Tribunales de la Republica Argentina que seminaba en tramite. EI 5 de agosto de 2009, laeHadi
presentd una mocién de reargumentacién y apela€iédo que los Tribunales de la Republica Argentina
rechazaron el pedido de quiebra formulado por Adtita CIESA (ver “(ii) Pedido de Quiebra en Buenos
Aires”), el Juez de Nueva York dispuso que CIESAAKI formularan una nueva exposicion de sus
argumentos en la causa. CIESA debera realizareseptacion el 13 de noviembre de 2009 y AEI eé4 d
diciembre de 2009. El Juez fijé una audiencia ga@oner verbalmente sus posiciones el dia 11 d® elee
2010.

Véase nuestro informe de fecha:
10 de noviembre de 2009
SIBILLE
Reg. de Asoc. Prof. CPCECABA T° 2 F° 6

Gabriel E. Soifer
Socio
Contador Publico (UBA)
CPCECABA T° CXXVIII F° 109

-17-



PETROBRAS ENERGIA S.A.

(il) Pedido de Quiebra en Buenos Aires

El 6 de abril de 2009, CIESA recibi6 la notificatide un pedido de quiebra iniciado por AEI en iiélaal
cobro de parte de las Obligaciones Negociablesipaalor nominal total de US$ 127 millones. EldEgabril
de 2009 CIESA contestd el traslado del pedido debga oponiéndose al mismo, entre otras razoneg(ipor
no reunirse los presupuestos de procedencia dedidgpde quiebra dada la inexistencia de créditgitdes
por haber operado la prescripcion de las Obligasddegociables bajo lo dispuesto por las leyeEdildo
de Nueva York que las gobiernan, (ii) la inexistarde estado de cesacién de pagos de CIESA, wiligar
AEI en forma impropia y abusiva el instituto deldmi® de quiebra para sustraerse a la accién judieia
prescripcién iniciada con antelacion ante los midas naturales del caso en el Estado de Nueva, York
procurar ilegitimamente el cobro individual de wmguesta acreencia mediante un tramite establgcido
una finalidad muy diferente. El 31 de julio de 20Q9ESA recibio la notificacion de una resoluciéediante
la cual el Juez no hizo lugar a las explicaciorr@sdadas y la intima a acreditar su estado de soige=n un
plazo de 20 dias habiles, bajo apercibimiento deetl@r su quiebra.

Con fecha 13 de octubre de 2009, CIESA fue notificale la sentencia de la Camara Comercial de
Apelaciones que resolvié hacer lugar a su recuss@pklacién y, en consecuencia, rechazé el peatikdo
quiebra solicitado por AEI.

CIESA se encuentra evaluando el curso de accidrgairs CIESA ha preparado sus estados contables
utilizando principios contables aplicables a un@®sa en marcha y, por lo tanto, dichos estaddsloiess no
incluyen ningln ajuste que pudiera derivarse dedalucion de las incertidumbres vinculadas al wuioj de

las acciones descriptas.

Endeudamiento de TGS

TGS mantiene un programa global de obligacionesciables con una vigencia que se extiende hadi éé
mayo de 2017, por hasta un monto maximo de U$Svélénes, el cual fue autorizado por la CNV conhfec
18 de enero de 2007.

Al 30 de setiembre de 2009, bajo el programa glebahantenian en circulacién obligaciones negazsainbr
un valor nominal de U$S 500 millones, que deverigreses a una tasa fija del 7,875% anual. Etalege
amortiza en cuatro cuotas anuales, iguales y catigas de U$S 125 millones cada una a partir detid4
mayo de 2014. Durante el ejercicio 2008 y en elloger de nueve meses finalizado el 30 de setienbadd9,
TGS canceld anticipadamente obligaciones negoagime un valor nominal de U$S 95 millones $SU
10 millones, lo cual determiné una utilidad de 5, yespectivamente.

Las obligaciones financieras imponen a TGS el cimighto de una serie de restricciones, que inclugatre
otras, limites para la emisién de deuda, ventactieos, transacciones con partes relacionadastshuision

de dividendos. A la fecha de presentacion de lesgutes estados contables, TGS ha dado cumplinadago
mismas.

Véase nuestro informe de fecha:
10 de noviembre de 2009
SIBILLE
Reg. de Asoc. Prof. CPCECABA T° 2 F° 6

Gabriel E. Soifer
Socio
Contador Publico (UBA)
CPCECABA T° CXXVIII F° 109
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Detalle de la deuda a largo plazo

PETROBRAS ENERGIA S.A.

El pasivo por préstamos no corrientes al 30 dersétie de 2009 se compone de la siguiente manera:

Los vencimientos de los préstamos no corrient88 ale setiembre de 2009 son los siguientes:

Delalafios
Delalafios
De 3 adafios
Dedalafios
Ilas de 5 aflos

455
104
75
77l
2711

4118

Véase nuestro informe de fecha:
10 de noviembre de 2009
SIBILLE
Reg. de Asoc. Prof. CPCECABA T° 2 F° 6

Gabriel E. Soifer
Socio
Contador Publico (UBA)
CPCECABA T° CXXVIII F° 109

-19-
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5. Otros créditos, bienes de cambio, otros pasivastyos resultados operativos, otros ingresos (eqEs), netos e
informacion suplementaria al estado de flujo de efgivo

(1) Nota 6.1l a los estados contables individuales

Véase nuestro informe de fecha:
10 de noviembre de 2009
SIBILLE
Reg. de Asoc. Prof. CPCECABA T° 2 F° 6

Gabriel E. Soifer
Socio
Contador Publico (UBA)
CPCECABA T° CXXVIII F° 109
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(1) Nota 3 a los estados contables individuales.

(1) Beneficio fiscal percibido por Innova S.A., consiggeen una reduccién parcial de determinados inipsiesegiin un
programa de incentivos otorgados por el Estado désRinde du Sul, en Brasil, a las empresas allcadds.

Véase nuestro informe de fecha:
10 de noviembre de 2009
SIBILLE
Reg. de Asoc. Prof. CPCECABA T° 2 F° 6

Gabriel E. Soifer
Socio
Contador Publico (UBA)
CPCECABA T° CXXVIII F° 109
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6. Impuesto a las ganancias e impuesto diferido

A continuacién se detalla la composicion del impou@slas ganancias incluido en el estado de remdtgp la
composicién del impuesto diferido:

(1) 257 incluidos en Otros créditos no corrientes %2 .8xpuestos en Cargas fiscales no corrientes.
(2) 258 incluidos en Otros créditos no corrientes YQ@.6xpuestos en Cargas fiscales no corrientes.

(3) La Direccién de la Sociedad evalla el recuperoadequebrantos y de las restantes diferencias actoraando en
consideracion, entre otros elementos, la rentatiligroyectada de los negocios, las estrategiasaddigacion fiscal, la
temporalidad de las utilidades fiscales futurasdigndo al plazo de prescripcién de quebrantosglarsiones futuras de
las diferencias temporarias existentes y la histiistal de los afios recientes. Toda la eviderisjgodible, tanto positiva
como negativa, debidamente ponderada, es considerael analisis.

(4) La variacion del periodo 2009 incluye: a) una dismion de 205 derivada de la venta de PVIE, y baumento de 110
por la revaluacion de pasivos por impuesto difeddosociedades e inversiones en el exterior impstad Resultados
diferidos.

Véase nuestro informe de fecha:
10 de noviembre de 2009
SIBILLE
Reg. de Asoc. Prof. CPCECABA T° 2 F° 6

Gabriel E. Soifer
Socio
Contador Publico (UBA)
CPCECABA T° CXXVIII F° 109
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Seguidamente, se muestra la conciliacién entrmpliésto a las ganancias incluido en el estadogidtados y el
gue resultaria de aplicar a la ganancia contablegadel impuesto y la participacion de terceroslenesultado de
las sociedades controladas) la tasa impositiventégeel 35%:

Los quebrantos pueden ser utilizados hasta lass$eadicadas a continuacion:

Véase nuestro informe de fecha:
10 de noviembre de 2009
SIBILLE
Reg. de Asoc. Prof. CPCECABA T° 2 F° 6

Gabriel E. Soifer
Socio
Contador Publico (UBA)
CPCECABA T° CXXVIII F° 109
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7. Saldos y operaciones con sociedades perteneasnl mismo grupo econémico

PETROBRAS ENERGIA S.A.

Los saldos al 30 de setiembre de 2009 y al 31aerdbre de 2008 por operaciones con dichas so@sdazh

los siguientes:

Véase nuestro informe de fecha:
10 de noviembre de 2009
SIBILLE
Reg. de Asoc. Prof. CPCECABA T° 2 F° 6

Gabriel E. Soifer
Socio
Contador Publico (UBA)
CPCECABA T° CXXVIII F° 109
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Las principales operaciones por los periodos deenugeses terminados el 30 de setiembre de 200D§ @an
dichas sociedades son las siguientes:

8. Avales, fianzas y garantias otorgadas

Los avales, fianzas y garantias al 30 de setiemdr2009 y al 31 de diciembre de 2008 no expuestdase
restantes notas ascienden a 19 y 79, respectivament

Innova S.A. mantiene acuerdos con determinadaiguicisnes financieras en virtud de los cuales pssdieitar
anticipos de cobranzas por ventas a clientes queplam cierta condicién crediticia por hasta un ront
aproximado de U$S 55 millones. De conformidad azntErminos de los acuerdos, Innova S.A. mantiéne e
riesgo crediticio de los anticipos cedidos y eavantualidad de que la entidad financiera no pedeltivizar la
cobranza del crédito correspondiente, el importeedser cancelado por Innova S.A. Al 30 de setierdbr2009

el total de los anticipos solicitados asciende & UF millones.

Véase nuestro informe de fecha:
10 de noviembre de 2009
SIBILLE
Reg. de Asoc. Prof. CPCECABA T° 2 F° 6

Gabriel E. Soifer
Socio
Contador Publico (UBA)
CPCECABA T° CXXVIII F° 109
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9. Informacién por segmento de negocios

La Sociedad concentra sus negocios primariamentel sector de la energia, basicamente a travésisle s
actividades vinculadas a la exploracion y produtcié petréleo y gas, refinacion y distribucionrpgtimica
y gas y energia. En relacion a ello, ha identificks siguientes segmentos de negocios:

a)

b)

d)

Exploracion y Produccion de Petréleo y Gas, intdgnaor las participaciones en areas de petroleasyg
por las inversiones en Oleoductos del Valle S.Anyleoducto de Crudos Pesados Ltd.

Refinacién y Distribucion, integrado por las opévaes propias en las Refinerias de San LorenzohjaBa

Blanca y la red de estaciones de servicio, porasdigipacion en Refineria del Norte S.A. y por la
comercializacion del petroleo producido en Argemtiel cual es transferido a precios de mercadoedelsd

segmento de Exploracion y Produccion de Petréléay

Petroquimica, integrado por las operaciones progedertilizantes y estirénicos desarrolladas en la
plantas de Argentina y Brasil.

Gas y Energia, integrado por las operaciones ppaf@aomercializacion del gas producido en Argangin
de los liquidos obtenidos del procesamiento del garslas actividades de servicios de brokeraggadey
GLP, por la participacion en Transportadora de @&sSur S.A., por las actividades de generaciéon de
electricidad de la Central Térmica Genelba y deelgresa hidroeléctrica Pichi Picun Leufa y por las
participaciones accionarias en Edesur S.A. y EnSodr

Los activos y los resultados operativos corresponids a la Estructura Central, los no identificalaealgin
segmento de negocios y las eliminaciones inter-safpa se exponen conjuntamente.

Los criterios de valuacion aplicables para repdaamformacion por segmentos de negocios sonéssriptos
en la Nota 2.1l a los estados contables individsay en la Nota 1.c) de los presentes estados biesita
consolidados. Los precios de transferencia de p&sagiones inter-segmentos se celebran a sus tiesgec
precios de mercado.

Véase nuestro informe de fecha:
10 de noviembre de 2009
SIBILLE
Reg. de Asoc. Prof. CPCECABA T° 2 F° 6

Gabriel E. Soifer
Socio
Contador Publico (UBA)
CPCECABA T° CXXVIII F° 109
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Se expone a continuacion informacién para cada dendos segmentos de negocios identificados por la

Direccion de la Sociedad:

Véase nuestro informe de fecha:
10 de noviembre de 2009
SIBILLE
Reg. de Asoc. Prof. CPCECABA T° 2 F° 6

Gabriel E. Soifer
Socio
Contador Publico (UBA)
CPCECABA T° CXXVIII F° 109
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Véase nuestro informe de fecha:
10 de noviembre de 2009
SIBILLE
Reg. de Asoc. Prof. CPCECABA T° 2 F° 6

Gabriel E. Soifer
Socio
Contador Publico (UBA)
CPCECABA T° CXXVIII F° 109
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10.Informacién geografica

PETROBRAS ENERGIA S.A.

La siguiente informacion expone el activo totas, Va@ntas netas, el resultado operativo y el refuliz inversiones no

corrientes agrupados por area geografica:

Véase nuestro informe de fecha:
10 de noviembre de 2009
SIBILLE
Reg. de Asoc. Prof. CPCECABAT° 2 F° 6

Gabriel E. Soifer
Socio
Contador Publico (UBA)
CPCECABA T° CXXVIII F° 109

JUAN C. CINCOTTA
Por Comision Fiscalizadora
Contador Publico (UBA)
CPCECABA T°45 F° 71
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PETROBRAS ENERGIA S.A.

CUADRO |

PETROBRAS ENERGIA S.A. Y SOCIEDADES CONTROLADAS Y BAJO CONTROL CONJUNTO
ESTADOS CONTABLES CONSOLIDADOS AL 30 DE SETIEMBRE DE 2009 Y 31 DE DICIEMBRE DE 2008

BIENES DE USO
(Expresados en millones de pesos)

(1) Nota 2.1.

Véase nuestro informe de fecha:
10 de noviembre de 2009
SIBILLE
Reg. de Asoc. Prof. CPCECABAT° 2 F° 6

Gabriel E. Soifer
Socio
Contador Publico (UBA)
CPCECABA T° CXXVIII F° 109

JUAN C. CINCOTTA
Por Comision Fiscalizadora
Contador Publico (UBA)
CPCECABA T°45 F° 71
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PETROBRAS ENERGIA S.A.

PETROBRAS ENERGIA S.A. Y SOCIEDADES CONTROLADAS Y BAJO CONTROL CONJUNTO
ESTADOS CONTABLES CONSOLIDADOS AL 30 DE SETIEMBRE DE 2009 Y 31 DE DICIEMBRE DE 2008

PREVISIONES
(Expresados en millones de pesos)

Véase nuestro informe de fecha:
10 de noviembre de 2009
SIBILLE
Reg. de Asoc. Prof. CPCECABAT° 2 F° 6

Gabriel E. Soifer
Socio
Contador Publico (UBA)
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Contador Publico (UBA)
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PETROBRAS ENERGIA S.A.

CUADRO |

PETROBRAS ENERGIA S.A. Y SOCIEDADES CONTROLADAS Y BAJO CONTROL CONJUNTO
ESTADOS CONTABLES CONSOLIDADOS AL 30 DE SETIEMBRE DE 2009 Y 31 DE DICIEMBRE DE 2008

COSTO DE VENTAS

POR LOS PERIODOS DE NUEVE MESES TERMINADOS EL 30 DESETIEMBRE DE 2009 Y 2008

(Expresados en millones de pesos)

Véase nuestro informe de fecha:
10 de noviembre de 2009
SIBILLE
Reg. de Asoc. Prof. CPCECABAT° 2 F° 6

Gabriel E. Soifer
Socio
Contador Publico (UBA)
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PETROBRAS ENERGIA S.A.

CUADRO |

PETROBRAS ENERGIA S.A. Y SOCIEDADES CONTROLADAS Y BAJO CONTROL CONJUNTO
ESTADOS CONTABLES CONSOLIDADOS AL 30 DE SETIEMBRE DE 2009 Y 31 DE DICIEMBRE DE 2008

ACTIVOS Y PASIVOS EN MONEDA EXTRANJERA

(Expresados en millones de pesos)

U$S Millones de Délares Estadounidenses

BS

Millones de Bolivares

Véase nuestro informe de fecha:
10 de noviembre de 2009
SIBILLE
Reg. de Asoc. Prof. CPCECABAT° 2 F° 6

Gabriel E. Soifer
Socio
Contador Publico (UBA)
CPCECABA T° CXXVIII F° 109

BdWillones de Pesos Bolivianos
Rs Millords Reales

JUAN C. CINCOTTA
Por Comision Fiscalizadora
Contador Publico (UBA)
CPCECABA T°45 F° 71
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PETROBRAS ENERGIA S.A.

CUADRO |

PETROBRAS ENERGIA S.A. Y SOCIEDADES CONTROLADAS Y BAJO CONTROL CONJUNTO
ESTADOS CONTABLES CONSOLIDADOS AL 30 DE SETIEMBRE DE 2009 Y 31 DE DICIEMBRE DE 2008

INFORMACION REQUERIDA POR EL ART. 64, APARTADO I, | NC. b) DE LA LEY 19.550

POR LOS PERIODOS DE NUEVE MESES TERMINADOS EL 30 DESETIEMBRE DE 2009 Y 2008

(Expresados en millones de pesos)

Véase nuestro informe de fecha:
10 de noviembre de 2009
SIBILLE
Reg. de Asoc. Prof. CPCECABAT° 2 F° 6

Gabriel E. Soifer
Socio
Contador Publico (UBA)
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PETROBRAS ENERGIA S.A.

PETROBRAS ENERGIA S.A. Y SOCIEDADES CONTROLADAS Y BAJO CONTROL CONJUNTO
ESTADOS CONTABLES CONSOLIDADOS AL 30 DE SETIEMBRE DE 2009 Y 31 DE DICIEMBRE DE 2008

INFORMACION CONSOLIDADA SOBRE PARTICIPACION EN SOCI

Véase nuestro informe de fecha:
10 de noviembre de 2009
SIBILLE
Reg. de Asoc. Prof. CPCECABAT° 2 F° 6

Gabriel E. Soifer
Socio
Contador Publico (UBA)
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Por Comision Fiscalizadora
Contador Publico (UBA)
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PETROBRAS ENERGIA S.A.

CUADRO |
ANEXO K

PETROBRAS ENERGIA S.A. Y SOCIEDADES CONTROLADAS Y BAJO CONTROL CONJUNTO
ESTADOS CONTABLES CONSOLIDADOS AL 30 DE SETIEMBRE DE 2009 Y 31 DE DICIEMBRE DE 2008

PARTICIPACION EN NEGOCIOS CONJUNTOS
(Expresados en millones de pesos)

Véase nuestro informe de fecha:
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PETROBRAS ENERGIA S.A.
BALANCES GENERALES

AL 30 DE SETIEMBRE DE 2009 Y 31 DE DICIEMBRE DE 208

(Expresados en millones de pesos)

Véase nuestro informe de fecha:
10 de noviembre de 2009
SIBILLE
Reg. de Asoc. Prof. CPCECABAT° 2 F° 6

Gabriel E. Soifer
Socio
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CPCECABA T°45 F° 71
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PETROBRAS ENERGIA S.A.
ESTADOS DE RESULTADOS

PETROBRAS ENERGIA S.A.

POR LOS PERIODOS DE NUEVE MESES TERMINADOS EL 30 DESETIEMBRE DE 2009 Y 2008

(Expresados en millones de pesos)

Véase nuestro informe de fecha:
10 de noviembre de 2009
SIBILLE
Reg. de Asoc. Prof. CPCECABAT° 2 F° 6

Gabriel E. Soifer
Socio
Contador Publico (UBA)
CPCECABA T° CXXVIII F° 109

JUAN C. CINCOTTA
Por Comision Fiscalizadora
Contador Publico (UBA)
CPCECABA T°45 F° 71
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PETROBRAS ENERGIA S.A.

PETROBRAS ENERGIA S.A.
ESTADOS DE EVOLUCION DEL PATRIMONIO NETO
POR LOS PERIODOS DE NUEVE MESES TERMINADOS EL 30 DESETIEMBRE DE 2009 Y 2008

(Expresados en millones de pesos)

(a) Ver Nota 2.1lI
(b) Ver Nota 2.1lI. La variacién del periodo se encuamieta de la desafectacion por la venta de PVIR®¢Nota 6.1V).
(c) La Asamblea General Ordinaria de Accionistas calddrel 27 de marzo de 2009 delegd en el Direclarifacultad para determinar su

distribucion, cuantia y oportunidad, durante estague medie entre la incorporacion de los acdamite PEPSA como accionistas de la Sociedad vy I
fecha de la proxima Asamblea Ordinaria de Acciasisfue trate el ejercicio que cierre el 31 de dibie de 2009, teniendo para ello en cuenta la
marcha de las operaciones, los resultados opesattVprograma de inversiones, las condicionesifieaas y de disponibilidad de fondos, entre otros
aspectos.

Las notas 1 a 16, los Anexos A, C, F, G, H, |, Jy ks estados contables consolidados que se afanfson parte integrante de y deben leerse juntame
con estos estados.

Véase nuestro informe de fecha:
10 de noviembre de 2009
SIBILLE
Reg. de Asoc. Prof. CPCECABAT° 2 F° 6

DECIO FABRICIO ODDONE DA COSTA

Gabriel E. Soifer JUAN C. CINCOTTA . . .
Socio Por Comisi6n Fiscalizadora Director General Ejecutivo
Contador Plblico (UBA) Contador PUblico (UBA)
CPCECABA T° CXXVIII F° 109 CPCECABA T°45 F° 71
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PETROBRAS ENERGIA S.A.
ESTADOS DE FLUJO DE EFECTIVO

PETROBRAS ENERGIA S.A.

POR LOS PERIODOS DE NUEVE MESES TERMINADOS EL 30 DESETIEMBRE DE 2009 Y 2008

(Expresados en millones de pesos)

Véase nuestro informe de fecha:
10 de noviembre de 2009
SIBILLE
Reg. de Asoc. Prof. CPCECABAT° 2 F° 6

Gabriel E. Soifer
Socio
Contador Publico (UBA)
CPCECABA T° CXXVIII F° 109

JUAN C. CINCOTTA
Por Comision Fiscalizadora
Contador Publico (UBA)
CPCECABA T°45 F° 71
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PETROBRAS ENERGIA S.A.

PETROBRAS ENERGIA S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES

AL 30 DE SETIEMBRE DE 2009

(Cifras expresadas en millones de pesos, excepttedse indica en forma expresa)

1. La Sociedad

a. Operaciones de la sociedad

Los negocios de Petrobras Energia se concentracigaimente en el sector energético, especificaanemtia
exploraciéon y produccion de petroleo y gas, refiivcy distribucion, petroquimica, electricidad y
comercializacion y transporte de hidrocarburos. h@gocios de Petrobras Energia se extienden agkenfna,
Bolivia, Brasil, Ecuador, Venezuela, México y Colum El ejercicio social de la Sociedad cierra ldg

diciembre de cada afio.

b. Reorganizacion societaria de Petrobras EnergiaRetrobras Energia Participaciones

El 2 de septiembre de 2008 los Directorios de BeaoEnergia y de Petrobras Energia ParticipaciSngs
(“Petrobras Energia Participaciones” o “PEPSA”") olaron el compromiso previo de fusion entre ambas
sociedades, en virtud del cual Petrobras Energdaie@ad incorporante) absorberia a Petrobras Energi
Participaciones (sociedad incorporada), subsidtidPetrobras Energia como persona juridica. Selesta el

1° de enero de 2009 como fecha efectiva de la aadrgcion. Segun los términos del compromiso preeio
fusion, a partir de la fecha efectiva de reorganidizay hasta la inscripcién del respectivo acuetefnitivo de
fusion en el Registro Publico de Comercio deperidiele la Inspeccion General de Justicia y la dsotusin
liquidacion de Petrobras Energia Participacionefimctorio de Petrobras Energia S.A. tom6 a sgcda
administracién de los activos y pasivos de PetoBm@ergia Participaciones, con suspension de quisssta

entonces la ejercitaban.

Las Asambleas Extraordinarias de Accionistas deoPets Energia y de Petrobras Energia Participasion
celebradas el 30 de enero de 2009 aprobaron Ianfesitre ambas sociedades. El 14 de abril de 20@@rebo
el acuerdo definitivo de fusién. La presente repizgcion resultd conformada por la Resolucion Nb©131 de
la Comisién Nacional de Valores, con su correspamtdi inscripcion registral en la Inspeccion Geneel

Justicia.

Como resultado de dicha reorganizacion societeaida accionista de Petrobras Energia Participasi@nthio
0,359015136 accion ordinaria escritural Clase BPdgobras Energia por cada accion ordinaria esaritlase
B de Petrobras Energia Participaciones.

Como consecuencia de la relacion de canje indicadegsolvio aumentar el capital social de PetmBrergia
en $765.435.847, mediante la emision de igual dadtide acciones ordinarias escriturales Clase B, qu
resultaron incorporadas en su totalidad al régidenferta puablica en Argentina y entregadas ado®aistas
de Petrobras Energia Participaciones en canje slaciones de dicha sociedad. Inmediatamente éesial
citado aumento, se procedié a la cancelacién dg6as435.847 acciones ordinarias escriturales (ks
Petrobras Energia que constituian el principavactie Petrobras Energia Participaciones, manteosénth

estricta igualdad entre los accionistas.

Véase nuestro informe de fecha:
10 de noviembre de 2009
SIBILLE
Reg. de Asoc. Prof. CPCECABA T° 2 F° 6

Gabriel E. Soifer
Socio
Contador Publico (UBA)
CPCECABA T° CXXVIII F° 109
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PETROBRAS ENERGIA S.A.

Petrobras Energia solicitd la cotizacion de lasomes que constituyen su capital social en el NenkYStock
Exchange mediante un programa de American Deppsg8hares, en iguales condiciones a las que teagn |
acciones de Petrobras Energia Participaciones.

La Sociedad ha contabilizado los efectos de laggrozacion societaria de acuerdo al método decawithn de
intereses que se describe en la RT 18 de la FACPCE.

De conformidad con los lineamientos del métodoalts/os, pasivos y partidas del patrimonio netdodeentes
gue se combinan se registran en el ente combinad@ukrdo con las mediciones contables que tenidose
entes que se combinan a la fecha efectiva de lbicaaion.

De acuerdo con dicho método, los estados contalgllesjercicio en que se produce la combinaciénsyde
ejercicios anteriores que se incluyan como infoigracomparativa deben mostrar los activos, pasivos
resultados del ente combinado como si la unificacié intereses se hubiese producido al comienzandsl
antiguo de los ejercicios presentados. Considergondda fecha efectiva de la fusion es el 1° decede 2009,

el total de patrimonio neto y el resultado netgeddodo anterior que se presenta como informacdmpearativa

no cambian por efectos de la fusion, motivo pocudl la contrapartida del efecto neto de las ades
efectuadas, tanto a nivel patrimonial como de tedob, se imputa respectivamente a las cuentas de
Participacion de terceros.

c. Cambio de razon social

La Asamblea General Ordinaria y Extraordinaria aeidnistas de la Sociedad celebrada el 27 de nagzo
2009, entre otras resoluciones, aprobé el cambiaei®minacion social de Petrobras Energia S.A. por
Petrobras Argentina S.A. La Sociedad ha iniciadméehite de inscripcion del cambio de denominacodcial

ante los organismos de contralor correspondierfieta fecha de presentacion de los presentes estados
contables, la Comisién Nacional de Valores confoehdramite y remitira las actuaciones a la InsfBtc
General de Justicia para que proceda a su ins@nip@gistral, tramite que se encuentra en proceso d
instrumentacion.

2. Bases de presentacion de los estados contables

Los presentes estados contables han sido prepaded@suerdo con las normas relativas a la forma de
presentacion y criterios de valuacion de estadatabtes previsto en el Régimen Informativo Periddie la
CNV, el cual difiere con las normas contables siofeales vigentes en la Ciudad Auténoma de Buenias A
en lo siguiente:

a) la diferente fecha de vigencia de la discontinuaclél método de ajuste por inflacion estableciddaen
RT N° 6 de la FACPCE, segun se describe en el echpmle la presente nota;

b) no es admisible la posibilidad de activacién decostos financieros provenientes de la financiacigm
capital propio invertido, y

c) considera obligatorio el tratamiento previsto coaiternativo en las normas contables profesionales
relacionado con la activacién de costos financidmdeterminados bienes.

Véase nuestro informe de fecha:
10 de noviembre de 2009
SIBILLE
Reg. de Asoc. Prof. CPCECABA T° 2 F° 6

Gabriel E. Soifer
Socio
Contador Publico (UBA)
CPCECABA T° CXXVIII F° 109
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I. Consideracién de los efectos de la inflaciéon

La Sociedad presenta sus estados contables en aametstante, siguiendo el método de reexpresion
establecido en la Resolucion Técnica N° 6 de lalFBE y de acuerdo con las modalidades establectddasp
Resoluciones Generales N° 415 y 441 de la CNV.

De acuerdo con dicho método, los estados contablemocen los efectos de las variaciones en elrpode
adquisitivo de la moneda en forma integral has@ilele agosto de 1995. A partir del 1° de septierder1995,

de acuerdo a lo requerido por la Resolucion Gei¢t&l72 de la CNV, la Sociedad discontinud la aulién

del método, manteniendo las reexpresiones regéstradsta dicha fecha. Este criterio ha sido acepiadlas
normas contables profesionales hasta el 31 dentticeede 2001.

Con fecha 6 de marzo de 2002 el Consejo ProfeswmaCiencias Econdmicas de la Ciudad Autbnoma de
Buenos Aires (“CPCECABA") aprob6 la Resolucion M.B° 3/2002, que establecid, entre otros aspectos, |
reanudacion del ajuste por inflacion en los ejérsio periodos intermedios cerrados a partir dele8inarzo de
2002, inclusive, admitiendo que las medicionedatulas reexpresadas por el cambio en el poder sitiquide

la moneda hasta el momento de interrupcién dejistes, como las que tengan fecha de origen eergddo de
estabilidad, se consideren expresadas en monediidebre de 2001. La CNV, a través de la Resoiucio
General N° 415 de fecha 25 de julio de 2002, réglarpresentacion de informacion ajustada poeaaifin para

los estados contables que se presenten con posiadia@ la fecha de entrada en vigencia de diairana

El método de reexpresion en moneda constante Esdpla los valores de costos contables inmediat@me
anteriores a la activacion de las diferencias aebia, las que por representar un adelantamientosdefectos
de las variaciones en el poder adquisitivo de laeda, son absorbidas por el efecto de la citadg@resion.

Con fecha 25 de marzo de 2003, el Poder Ejecutaciddal emitid el Decreto N° 664 estableciendo lpse
estados contables de ejercicios que cierran ar matidicha fecha sean expresados en moneda norgimal.
consecuencia, y de acuerdo con la Resolucion N° eriltida por la CNV, la Sociedad discontinud la
reexpresion de los estados contables a partir delrbarzo de 2003. Este criterio no esta de acuendmormas
contables profesionales vigentes en la Ciudad Awtinde Buenos Aires, que a través de la Resolucion
N° 287/03 del CPCECABA, establecié la discontindacien la aplicacion del método de reexpresionode |
estados contables a partir del 1 de octubre de.2GD38liferencia de criterio no tiene impactos digativos
sobre la situacion patrimonial de la Sociedad.

Il. Contabilizacion de instrumentos financierosidsios

Los instrumentos financieros derivados son corizaibs a su valor corriente, determinado sobreate tlel
valor en efectivo a cobrar o pagar necesario panaetar el instrumento a la fecha de medicion, detdos
anticipos cobrados o pagados.

Los cambios en la medicion contable de los instnio®ederivados designados como cobertura de riedgos
flujos de efectivo, que se hayan determinado con@aobertura eficaz, se reconocen en el Patrimuetio en

el rubro Resultados diferidos. Los cambios en lalioi@ contable de los instrumentos derivados qoe n
califican para la contabilidad de cobertura se mecen en el estado de resultados, en el rubro tadssl
financieros y por tenencia.

Véase nuestro informe de fecha:
10 de noviembre de 2009
SIBILLE
Reg. de Asoc. Prof. CPCECABA T° 2 F° 6

Gabriel E. Soifer
Socio
Contador Publico (UBA)
CPCECABA T° CXXVIII F° 109
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Se considera que una cobertura es eficaz cuando enigen, como en el resto de la vida de la misus,
cambios compensan entre un ochenta y un cientticiado por ciento los cambios en el sentido caiurdel

item o partida cubierta. En tal sentido, la Sodieezcluye el componente especifico atribuido abvékempo
de una opcion en la medicion de la efectividadodeinstrumentos derivados que califican para ldadsiidad

de cobertura.

La contabilidad de cobertura cesa en cualquier@sieasos siguientes: a) el instrumento de colzextence o
ha sido cancelado; b) la operacion de cobertura diejser efectiva; o c) la transaccion proyectadi&enga alta
probabilidad de ocurrencia. En tal caso, los radol originados en el instrumento de coberturasquaibieran
imputado en el rubro Diferencias transitorias daligién de instrumentos derivados determinados can®
cobertura eficaz, permanecen individualizados ladi§ta que ocurra la transaccion comprometida \aspae en
el caso de los incisos a) y b), y se imputan atados en el caso del inciso c¢).

En el periodo de nueve meses finalizado el 30 tilenslere de 2009 las operaciones realizadas commentos
financieros derivados no generaron resultadosfiigtivos, y a esa fecha la Sociedad no mantestalimentos
de esta clase.

Al 31 de diciembre de 2008 la Sociedad no mantgosiciones de instrumentos financieros derivados.

I1l. Criterios de valuacién

Los principales criterios de valuacion utilizados la preparacion de los presentes estados contablesos
siguientes:

- Activos y pasivos en moneda extranjera

Se convirtieron a los tipos de cambio vigentesate de cada periodo para la liquidacion de lasampones.

El resumen de los saldos en moneda extranjergoemesen el Anexo G.

- Bienes de cambio:

Stock de petréleo crudo: al costo de reproduccion.

Materias primas y materiales: de consumo habitualj costo de reposicion; de baja rotacion, ahalgprecio
de compra reexpresado en moneda constante, segiticgeen nota 2.1.

Productos en proceso y terminados correspondiani@s negocios de Refinacién y Distribucién, Paifotca
y Gas y Energia: a su costo de reposicion o dedepcion, segun corresponda, y en el caso de éoedien
proceso proporcionado en funcién al grado de avdacmismo.

Anticipos a proveedores: en funcién a las sumadirro entregadas.

Los valores obtenidos se computan con el limitevdielr recuperable de estos activos.

Véase nuestro informe de fecha:
10 de noviembre de 2009
SIBILLE
Reg. de Asoc. Prof. CPCECABA T° 2 F° 6

Gabriel E. Soifer
Socio
Contador Publico (UBA)
CPCECABA T° CXXVIII F° 109
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- Inversiones

Certificados de dep0sito, préstamos a socios ycaolones en sociedades integrantes del grupo edomdan
su valor nominal més el interés devengado al ciéereada periodo, segln las clausulas especificaadh
operacion, ajustado a su valor recuperable enqasse exceda dicho valor.

Fondos comunes de inversion: al valor de las cymsee al cierre de cada periodo.

Acciones - Participacion en sociedades sobre las spi ejerce control, control conjunto o influencia
significativa: a su valor patrimonial proporcionBhara la determinacion de dicho valor se han atlizestados
contables de dichas sociedades al 30 de setierat#@G® y 2008 y al 31 de diciembre de 2008, o lasienejor
informacion contable disponible a tales fechasptatia a igual periodo de tiempo.

En la determinacion del valor patrimonial proponzibhan sido considerados los ajustes para homizgehes
criterios de valuacion, la eliminacion de particijpaes reciprocas, los resultados no trascendidesceros y
los mayores o menores valores de adquisicion respégalor patrimonial al momento de la compra.

El valor patrimonial proporcional es ajustado asalor recuperable en caso que exceda dicho valor.

Acciones - Participacion en sociedades en las quesen ejerce control, control conjunto o influencia
significativa: al costo de adquisicion reexpresadanoneda homogénea, segln se indica en nota 2.1.

- Créditos por ventas y deudas comerciales

Los créditos por ventas y las deudas comerciales dido valuados al precio de venta o compra para
operaciones de contado estimado al momento dardaaccion, mas los componentes financieros deveagad
neto de las cobranzas o pagos efectuados, respeetite. De no encontrarse disponible el precicodéado,

al precio nominal menos los intereses implicitoalcudados con la tasa efectiva de la fecha origieala
transaccion.

Los créditos por servicios incluyen los serviciastfirados y no cobrados y aquellos devengados y no
facturados a la fecha de cierre de cada periodo.

El monto total de los créditos por ventas se ertcagde corresponder, neto de una prevision pardates de
dudoso cobro. Para constituir dicha prevision, ¢txi&lad se basa en la evaluacion de distintos rés;to
incluyendo el riesgo crediticio de los clientespdencias historicas y otra informacién relevantéech®

evaluacion podria requerir ajustes futuros, sidamsdiciones econdmicas difirieran sustancialmergelod

supuestos considerados al realizarlas.

Véase nuestro informe de fecha:
10 de noviembre de 2009
SIBILLE
Reg. de Asoc. Prof. CPCECABA T° 2 F° 6

Gabriel E. Soifer
Socio
Contador Publico (UBA)
CPCECABA T° CXXVIII F° 109
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- Créditos y deudas financieras

Los créditos y las deudas financieras han sidoadals de acuerdo con las sumas de dinero entregadas
recibidas, respectivamente, mas los resultadosdieeos devengados sobre la base de la tasa éxgia la
estimada en dicha oportunidad, neto de las cobsampagos efectuados.

- Otros créditos y deudas

Los restantes créditos y deudas han sido valuadbase a la mejor estimacion posible de la sunubeaco a
pagar, respectivamente, descontada, en los castiseptes, utilizando la tasa estimada al momemcua
reconocimiento contable, excepto por los activpsisivos por impuestos diferidos que estan expresadsus
valores nominales.

- Bienes de uso

Los bienes de uso, con las excepciones indicadamtnuacion, han sido valuados al costo de adwarsi
reexpresado en moneda homogénea, segun se inditat@r2.l, menos las correspondientes depreciazione
acumuladas. Las erogaciones posteriores al recoietd original del activo se incorporan como un
componente del mismo solo si éstas constituyermajara y sea probable que el activo genere ingnestus

de fondos en exceso de los originalmente previsttsen si corresponden a tareas de mantenimieayorres
gue permitan recuperar la capacidad de servicicadi@o para su uso continuo, en la medida quesg@n
atribuidas al reemplazo de componentes del actiig), que la vida util de estos componentes hayp si
calculada en funcién a su propio desgaste o agetamy (iii) que sea probable que como consecudateia
erogacion fluyan beneficios econémicos futuros.

Los bhienes de uso correspondientes a las operaaitmh@xterior han sido convertidos a su monedeidnal a
los tipos de cambio histéricos, y luego han sidsladados a pesos a los tipos de cambio de cemtarme al
método de conversion de operaciones en el exeggripto en la Nota 2.1V.

La Sociedad utiliza el método del esfuerzo exitpapa contabilizar las operaciones relacionadaslasn
actividades de exploracion y produccion de petrgtegas conforme a los lineamientos del Statement of
Financial Accounting Standard No. 19 (SFAS N°19jtiglm por el Financial Accounting Standard Board de
los Estados Unidos. Bajo este método son activajldss costos de adquisicion de propiedades easéde
produccion y exploracion de petrdleo y gas; ii)dostos de perforacién y equipamiento de pozosoexjalrios
gue resultan descubridores de reservas econdmitanexplotables; iii) los costos de perforacion y
equipamiento de pozos de desarrollo y iv) losa&ituros estimados de abandono y taponamiento.

De acuerdo con el SFAS 19, los costos de explara@x¥cluidos los costos de los pozos exploratoses,
imputan a resultados durante el periodo en queaizan los mismos. Los costos de perforaciéon deptzos
exploratorios son activados hasta que se detersiipgisten reservas probadas que justifiqguen sarde®
comercial. Si no se encuentran tales reservasnéwionados costos de perforacion se imputan #ades.
Ocasionalmente, un pozo exploratorio puede detamiénexistencia de reservas, pero las mismas pueale
ser clasificadas como probadas cuando la perfaraesdcompletada. En esos casos dichos costos @amtin
activados en la medida en que el pozo hubiera érom suficiente cantidad de reservas para justifa
completamiento como pozo productor y que la congadtuviera haciendo progresos suficientes en la
evaluacion econdémica y operativa de la viabilidabpdoyecto.

Véase nuestro informe de fecha:
10 de noviembre de 2009
SIBILLE
Reg. de Asoc. Prof. CPCECABA T° 2 F° 6

Gabriel E. Soifer
Socio
Contador Publico (UBA)
CPCECABA T° CXXVIII F° 109
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El costo de las obras en curso cuya construccidoraenga en el tiempo incluye, de correspondes clostos
financieros devengados por la financiacion contehpe terceros y los costos asociados al proceguudsta
en marcha, de los cuales se ha deducido cualgaiemgia que se obtuviera en el transcurso de gideeso
por la venta de producciones que tuvieran valorezoral.

La Sociedad deprecia los pozos productores, lasimatgs y los campamentos correspondientes adas de
produccion de petréleo y gas, utilizando el métddounidades de produccion, mediante la aplicac&mad
relacion entre el petréleo y el gas producido, ¥ laservas de petrdleo y gas probadas y desaasllad
estimadas. El costo de adquisicidn de propiedaolesaservas probadas se deprecia mediante la @pticde

la relacion entre el petréleo y gas producido yréservas de petréleo y gas probadas estimadgsopaéedad
minera vinculada a reservas no probadas ha sidoadal al costo, examinandose periédicamente su
recuperabilidad en base a las estimaciones geakigide ingenieria de las reservas posibles y plebgue se
espera probar en el plazo de cada concesion.

Los costos futuros estimados de abandono y tapemaonie pozos en las areas de hidrocarburos, dedosn

a una tasa estimada en el momento de su medid@al,jrson capitalizados junto a los activos quelikron
origen, y son depreciados utilizando el método delades de produccion. Adicionalmente, un pasivo es
reconocido por dicho concepto al valor estimadtadesumas a pagar descontadas.

La Sociedad efectia una reestimacion de sus reseovauna frecuencia de por lo menos una vez allafio
estimacion de reservas al 31 de diciembre de 200&dditada por DeGolyer and MacNaughton, consgtor
técnicos internacionales, cuya revisidon cubri6 mipnadamente el 70% de las reservas estimadas por la
Sociedad.

Para la depreciacion del resto de los bienes deseistiliza el método de la linea recta, en fundéra vida
uatil estimada de los mismos.

El valor registrado de los bienes de uso no supkralor recuperable de los mismos. La Direccionlae
Sociedad evalGa la recuperabilidad de los bienesiste cuando hechos o cambios en las circunstancias
(incluyendo disminuciones significativas en losovat de mercado de los bienes, en los precios sle lo
principales productos que comercializa la Sociedagh sus reservas de petréleo y gas, como asiéambi
cambios en el marco regulatorio en que se desanrellis operaciones, incrementos significativoogsrcdstos
operativos, o0 evidencias de obsolescencia o dafm)ipudieran indicar que el valor de un activdeoun
grupo de activos puede ser no recuperable. El calorable de un activo es ajustado a su valor ezalbye en
caso que exceda dicho valor.

Normativamente, se entiende como valor recuperbfieayor importe entre el valor neto de realizagicel

valor de uso descontado, definido éste como la gienas flujos netos de los fondos descontadosradpe
que deberian surgir del uso de los bienes y deent@al disposicion final. A tales efectos se coersin, entre
otros elementos, las premisas que representenjt@ estimacion que la Direccion hace de las condis
econdmicas que existiran durante la vida Util dealctivos.

En periodos posteriores a la registracion de laad@szacion, se analiza la pertinencia de sursiée en la
medida que se verifiquen cambios en las estimasiefectuadas para determinar los valores recugstabh

tal caso, la medicién contable del activo o grupoadtivos se eleva al menor importe entre: a) ldigitn
contable que el activo o grupo de activos hubierddb si nunca se hubiese reconocido la pérdida por
desvalorizacién; y b) su valor recuperable.
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- Medio ambiente

Los costos incurridos para limitar, neutralizar venir la contaminaciéon ambiental se activan sblee
cumple al menos una de las siguientes condiciqagse trata de mejoras en la seguridad; (b) saepre o
limita el riesgo de contaminacién ambiental; o I costos se incurren para preparar a los acpaoa su
venta y no incrementan el valor registrado porreadile su valor recuperable.

Los pasivos relacionados con costos futuros de diamién son registrados cuando a partir de la ecébn
ambiental es probable su materializacion, y lososopueden ser estimados razonablemente. La opptatug

la magnitud de dichas provisiones estan generaémeminarcadas en un plan de accién, sea éste un@lan
remediacion aprobado, o bien la venta o disposidiérun activo. En general, la provisién se deteangn
funcién a la probabilidad de que un futuro compande remediacion pueda ser requerido.

La valuacion de los pasivos estad determinada ecidnre la mejor estimacion de la Sociedad de Is$oso
futuros, usando la tecnologia disponible y aplicalad leyes y regulaciones relativas a la protecd& medio
ambiente actualmente vigentes, como asi tambi§urégmas politicas de la Sociedad en la materia.

- Impuesto a las ganancias y a la ganancia mipiesunta

La Sociedad y sus sociedades relacionadas estinize dases individuales el impuesto a las ganancias
utilizando el criterio del impuesto diferido.

Para contabilizar el impuesto diferido se utilizanétodo del pasivo, que establece la determinagédactivos

0 pasivos impositivos diferidos netos basados slif@rencias temporarias determinadas entre laécioaes
contables e impositivas de activos y pasivos. lilssahcias temporarias determinan saldos activpasivos

de impuestos cuando su reversion futura disminuganosente los impuestos determinados, sin perjdieias
compensaciones de importes que sean pertinentemd@uexisten quebrantos impositivos no utilizados
susceptibles de deduccion de ganancias imposfiNasas, se reconoce un activo por impuesto diéenmbro
s6lo en la medida en que su utilizacién sea prebabl

Los activos y pasivos por impuesto diferido hamw sidluados a su valor nominal.

Las tasas del impuesto a las ganancias vigentaeret del periodo en Argentina, Venezuela, Br&siljador,
Bolivia, Austria, Colombia y Espafia son del 35%,%5034%, 36,25%, 25%, 25%, 33% y 35%,
respectivamente. Adicionalmente, los pagos de semtafuente boliviana efectuados a beneficiariesafule
Bolivia, estan sujetos a la retencién y pago dgluesto a las utilidades de las empresas benedisiale!
exterior a una tasa del 12,5%.

El impuesto a la ganancia minima presunta es conguitario del impuesto a las ganancias, dado quetrase
este Ultimo grava la utilidad impositiva del pedpél impuesto a la ganancia minima presunta d¢agstiuna
imposicién minima que grava la renta potencial idet@s activos productivos a la tasa del uno pentoi, de
modo que la obligacion fiscal de la Sociedad cdingicon el mayor de ambos impuestos. Sin embaiga,
impuesto a la ganancia minima presunta excede efewicio fiscal al impuesto a las ganancias detedo,
dicho exceso podrd computarse como pago a cuergaaliguier excedente del impuesto a las ganancla® s

el impuesto a la ganancia minima presunta que pudgeoducirse en cualquiera de los diez ejercicios
siguientes. Al 31 de diciembre de 2008, el crédd@oimpuesto a la ganancia minima presunta havsiimdo

a su valor descontado.
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Regalias hidroeléctricas

Por la explotacion del Complejo Hidroeléctrico RiBicin Leufd la Sociedad abona a partir del afi9220
regalias hidroeléctricas del 1%, crecientes a ra®mna escala del 1% anual hasta alcanzar unsotlic
maxima del 12% del importe que resulte de apliclar energia vendida la tarifa correspondiente \&l@a en
bloque, en funcién de los términos del articulodé3la Ley N° 15.336, modificada por la Ley N° 23116
Asimismo, la Sociedad paga mensualmente al Estad@hal, en caracter de canon por el uso de ladueh
0,5% de la suma prevista para el calculo de ldieebairoeléctrica mencionada precedentemente.

Regimenes de retencién a las exportaciones dechidnaros

La Ley N° 25.561 de Emergencia Publica y ReformhRiggimen Cambiario establecié la creacion de un
régimen de retenciones a las exportaciones dedadyaros por cinco afios, a partir del 1 de marz20de, el
cual fue prorrogado por cinco afios mas por la Le@@l217. El efecto de tales retenciones se dededes
respectivos precios de venta.

Con efectos a partir de noviembre de 2007, la Re&ni N° 394/07 del Ministerio de Economia y Praddn
estableci6é una nueva metodologia de célculo deetasciones a las exportaciones de petroleo crutpiparo
el tratamiento de ciertos productos derivados depregesamiento con el aplicable al petréleo crudo.
modificacion indicada implica la aplicacion de uerecho de exportacion variable segin una formut qu
contempla el precio internacional del crudo y utowvae corte por producto. Conforme a esta metagalo
cuando el precio internacional del petréleo crudpese los U$S 60,90 por barril, para las exportesode
petréleo crudo se fija una alicuota de retenci@nesiente que determina para una calidad de crstdodar un
ingreso tope de U$S 42 por barril. Si el preci@inacional varia entre U$S 45 y U$S 60,90 por bhaari
retencion aplicable es del 45%. En el caso queegli@internacional esté por debajo de los U$Satprril,
las autoridades deberan definir nuevas alicuotasneplazo de 90 dias. El mismo criterio se aplicesa
exportaciones de los productos derivados, talesocoaitas, fuel oil y aceites lubricantes, para dog se
definieron distintos valores de corte y de refei@nc

En marzo de 2008 el Ministerio de Economia y Promfucdicto la Resolucion No. 127/08, que en lotietaal

gas natural modificé la Resolucion No. 534/2006¢ual establecia una alicuota del 45% sobre el
importacion del gas de Bolivia, fijando una retémncidel 100% sobre las exportaciones de gas natural,
considerando como base de valoracién el precioattdsstablecido para esta mercaderia en los tostde
importacion de gas natural a la Argentina aplicalgle cada momento. Asimismo, dicha resolucién eiden
para el GLP la metodologia de célculo aplicablesarétenciones sobre las exportaciones de petileo.

- Pasivos por costos laborales

Los pasivos por costos laborales se devengan epeldsdos en los cuales los empleados hayan peestad
servicio que le da origen a tales contraprestasione

El costo de los planes de contribuciones definetaseconocido periédicamente, conforme las cortignes
que realiza Petrobras Energia.

A los efectos de hacer una estimacion confiabledstio estimado de los planes de beneficios definég han
utilizado supuestos actuariales, respecto a lamblas demogréaficas y financieras que influyen an |
determinacion del monto de tales beneficios. Elar@reconocido como pasivo por tales beneficipsesenta
la suma del valor presente de la obligacion, netcwhlquier resultado actuarial no reconocido yvaébr
corriente de los activos del plan, con los cuatesasicelaran directamente las obligaciones.
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- Contingencias desfavorables

Son situaciones existentes al cierre de cada pedad pueden resultar en una pérdida, cuya matedain
depende de que uno o mas eventos futuros ocudaejen de ocurrir. La evaluacion de los pasivosingahtes
es realizada por la Direccion de la Sociedad ee lbak opinion de los asesores legales y de Idantes
elementos de juicio disponibles.

Las contingencias incluyen a los procesos judisipndientes o reclamos por eventuales perjuiciescaros
por dafos originados en el desarrollo de las aettés, asi como también reclamos de terceros adiginen
cuestiones de interpretacion legislativa.

Si en la evaluacion de la contingencia existe ¢doabilidad de que se materialice una pérdida yogitmpuede

ser estimado, un pasivo es contabilizado en ebrpbevisiones. Si la potencial pérdida no es prighaiero si
razonablemente posible, o es probable pero su mootpuede ser estimado, la naturaleza del pasivo
contingente y una estimacion de la posibilidad derencia es expuesta en nota a los estados cesitdlals
contingencias consideradas remotas no son expuestagnos que involucren garantias, en cuyo caso se
incluye en nota a los estados contables la nahazrae las garantias.

El movimiento de las contingencias se expone &iota 9.

- Resultados por accién basico y diluido

El resultado por accion por los periodos de nuegses: terminados el 30 de setiembre de 2009 y 2608 f
calculado en base a la cantidad de acciones anazi@én durante cada periodo. Dado que la Sociadgubsee
acciones preferidas ni deuda convertible en acsiosleresultado por accién basico es igual al tadalpor
accion diluido.

- Cuentas de patrimonio neto

Se reexpresaron en moneda homogénea segun seend@dNota 2.1, excepto la cuenta Capital sotaatual
representa el capital suscripto e integrado. Etajderivado de su reexpresion se expone en ldaciéqfunste
del capital.

La cuenta Costo de acciones propias en carteraspmnde a 3.385.947 acciones de la Sociedad poodekt
canje de 9.431.210 acciones clase B de PEPSA gB8edi&edad mantenia en cartera. Estas accionesapropi
seran enajenadas dentro del plazo y en las condgiprevistas en el art. 220 de la Ley de Sociedade
Comerciales.

Dichas acciones se deducen del patrimonio netoostiocde adquisicion, presentdndose en una linea por
separado en el estado de evolucion del patrimoetio, ton un valor de costo y de libros de 33 y alorvde
cotizacion de 23.

En la cuenta Resultados diferidos se agrupan fasedcias transitorias de medicion de instrumed&ss/ados
determinados como una cobertura eficaz y los eebodt generados por la conversion de las operacemneb
exterior, netas de las diferencias de cambio aias por el endeudamiento de la Sociedad denomirado
moneda extranjera designado como cobertura dedasion neta en el exterior (ver nota 2.1V).
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- Reconocimientale ingresos:

Los ingresos por ventas de crudo, gas natural,uptod petroquimicos y refinados se reconocen con la

transferencia del dominio de acuerdo a los térmifeol®s contratos relacionados, lo cual se sustanzndo el
cliente toma propiedad del producto, asumiendaisggos y beneficios, los precios han sido deteadus y la
cobrabilidad ha sido razonablemente asegurada.

Los ingresos por ventas correspondientes a lasdadies de produccion de petréleo y gas naturdgsque la
Sociedad tiene participacion compartida con otraglyctores, se reconocen sobre la base de laipadiién
contractual que la Sociedad detenta en cada cansme prescindencia de la asignacion real. En dasgue
se produzcan desbalanceos entre la asignacionyrdal asignacion por contrato, esto dara lugar al
reconocimiento de una deuda o de un crédito, segfiroduccion asignada a la Sociedad sea en exceso

defecto respecto de la produccion resultante gmadicipacion contractual en el consorcio. Al 30sédembre

de 2009 y 31 de diciembre de 2008, la Sociedadierantegistrado pasivos en concepto de desbaladesos

gas por un importe de 6 y 6, respectivamente, gueesponden a 118 y 135 millones de metros cubicos,
respectivamente.

Los ingresos por ventas correspondientes a laidativde generacién de electricidad se reconocenebpor
método del devengado, comprendiendo la energipgténcia efectivamente despachadas.

IV. Conversidn de operaciones en el exterior

Para la conversion de los estados contables dea@pres en el exterior la Sociedad aplica el métdeo
conversion previsto en la RT N° 18 de la FACPCE.

A criterio de la Direccion de la Sociedad, las ep@nes realizadas en el exterior han sido clasifis como no
integradas debido a que no constituyen una extelEidas operaciones propias de la Sociedad.

Al aplicar el método de conversion, las operaciotdelsexterior que tienen como moneda funcional Gard
estadounidense son convertidas a dicha monedas@gulante manera:

- Los activos y pasivos expresados a valores coesestn convertidos a los tipos de cambio de cierre.
- Los activos y pasivos medidos en valores histénicts resultados son convertidos a los tipos deboa
historicos.

Los resultados por conversion de las operacionesxderior son reconocidos en el estado de resadtash la
cuenta Resultados financieros y por tenencia.

Con posterioridad, los activos, pasivos y resukastin trasladados a pesos de la siguiente manera:

- Los activos y pasivos son trasladados a los tipasadhbio de cierre.
- Los resultados son trasladados a los tipos de calnitidricos.

Los resultados por la traslacion de las operacidleé®xterior se presentan en el patrimonio netéaetuenta
Resultados diferidos.
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Las diferencias de cambio originadas por el endaigf#o nominado en moneda extranjera designado como
cobertura de la inversién neta en el exterior gpralmente imputadas en el patrimonio neto en Ianteue
Resultados diferidos.

V. Contabilizacién de las operaciones en consottidi®carburiferos y sucursales

La Sociedad utiliza el método de consolidacion projnal para sus participaciones en los diferecdesorcios
de exploraciéon y produccion de hidrocarburos. Diaétodo implica reconocer su porcentaje de padi{m
sobre los activos, pasivos, ingresos, costos ygast cada uno de los rubros de los estados cestabl

Las sucursales han sido consolidadas linea par.line

VI. Cambios en los criterios de presentacién retspedos aplicados en los periodos anteriores

A los efectos de la presentacién comparativa, setwdron las reclasificaciones necesarias sobredtslos
contables de los periodos anteriores para expansdbre bases uniformes. La modificacién de larmézion
comparativa no implica cambios en las decisionemtias en base a ella.

3. Participacion en areas de petréleo y gas

Al 30 de setiembre de 2009, Petrobras Energia yssggedades relacionadas integran las areas, w@nione
transitorias de empresas y consorcios de petrolgmsy que se indican en el Anexo J. A dicha fecha, |
participacion de las sociedades en los activosy@msngresos y gastos de los negocios conjuniesimgegran, y
gue se incluyen en los presentes estados contablegpone en el Anexo K.

La Sociedad asume en forma conjunta y solidariale®mtros consorcistas el cumplimiento de lasgalgiiones
de los contratos.

Las areas de produccion en Argentina son contrdéogproduccion bajo la forma de concesion, con libre
disponibilidad del crudo.

Por la producciéon computable de petrdleo crudo gatenatural en Argentina, de acuerdo con la LeylM@19,
se abonan regalias equivalentes al 12% sobrelal @a boca de pozo de dichos productos. Dichorvedo
determina restando al precio de venta, el fletérgsogastos para disponer del hidrocarburo en candis de
comercializacion.

En diciembre de 2008 la Sociedad suscribié el Actaerdo para extender por el término de diez afiefgencia
de las concesiones de explotacion de Aguada dedaadA Rio Neuquén, Veta Escondida y Rincén de Axrand
todas ellas localizadas en la provincia del Neugaén una obligacion de pago de 56 (Nota 11.b).

En Bolivia, la sucursal de la Sociedad ejecutagrabre y representacion de YPFB, con sus propiosasigdpor
su exclusiva cuenta y riesgo, las actividades géoeacion y produccion dentro del area de Colpaatda. El
contrato establece que YPFB es el titular de Idsosarburos, que pagara las regalias, y el impuistoto a los
hidrocarburos, los que en conjunto ascienden al 88%a produccion valorizada en funcion a los pede
venta, y que aplicara el 80% del valor remanentgrienera instancia al pago de los costos y lasedbmeiones de
las inversiones y el saldo sera compartido enREEy la sucursal de la Sociedad en base a ureindie surgira
de considerar, entre otros elementos, los volimeéegsoduccion, el ritmo de depreciacion, preciamguestos
pagos.
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Compromisos de inversion

En Argentina, por su participacion en los cons@cjae tienen a su cargo la exploracion de lassdre@oleras
Chirete, Hickmann, Rio Colorado y Rio Atuel, al@9setiembre de 2009 la Sociedad mantiene compoerdis
inversion por aproximadamente U$S 55 millonesclasles incluyen principalmente la ejecucion dbdjas de
prospeccion sismica y la perforacion de pozos eafgdos.

Cambios en las participaciones en areas de petrolgajas

En febrero de 2007, Petrobras Energia a travésidmaedad controlada Petrobras Bolivia InternaaidA.,

adquirié a ConocoPhillips las participaciones dg6Z% y 52,37% en los activos de Sierra Chata yaPlegra,
respectivamente. La adquisicion se estructurovésrde la compra de la compafiia Burlington Ressukecgentina
Holdings Limited, titular indirecta de las referdaarticipaciones. El precio acordado por las paatzendio a
U$S 77,6 millones, més ajustes, principalmentelgmwariaciones del capital de trabajo a la fe@hafdctivizacion
del acuerdo. En septiembre de 2008 las autoridestpgatorias de aplicacion otorgaron las autormees a las
cuales se encontraba supeditada la citada operacion

En marzo de 2008, una vez obtenidas las autorizesioegulatorias a las que se encontraba supedaada
transaccion, resultd efectiva la adquisicion a Byebevelopment Corporation (Argentina), Inc., Swselr
Argentina de las participaciones del 13,72% enalctsvos de El Tordillo y La Tapera - Puesto Quirgga un
precio de U$S 117,5 millones.

En diciembre de 2008 la Sociedad ingresé con urticipacion del 33% en una asociacion con Repsd¥R el
bloque CGSJ Marina-1 en la Cuenca del Golfo SagelJakdicionalmente, ingresé con una participaciéh38%
en otra asociacion con Repsol-YPF y Pan Americalogbloques exploratorios CAA-40 y CAA-46 en lacBaa
Malvinas.
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4. Créditos por ventas y ventas netas

Riesgo crediticio

La Sociedad, en el curso habitual de sus negooimsga crédito a una gran base de clientes, inntlye
refinadoras, exportadoras de crudo, compafiasqéinicas, distribuidores de derivados del petraempafiias
generadoras de energia eléctrica, clientes miasristlistribuidores de gas natural, grandes usua®s
electricidad y distribuidores de energia eléctris#re otros.

Como consecuencia de la diversificacién de la baselientes y de las areas geograficas de veat&iréccion
de la Sociedad considera que el riesgo creditEimederado. La Sociedad realiza permanentemeriigaei@nes
crediticias de la capacidad financiera de sus te&nlo cual minimiza el riesgo potencial de péadigor
incobrabilidad.
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5.

Bienes de cambio

6.

PETROBRAS ENERGIA S.A.

La composicion de los bienes de cambio corrientes gorrientes se detalla a continuacién:

Inversiones, resultado de inversiones no cornées y dividendos cobrados

La composicién de las inversiones corrientes y ooientes, el resultado de inversiones no correnptdos
dividendos cobrados se detallan a continuacion:

a) Inversiones
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b) Resultado de inversiones no corrientes

(1) Nota 6.1V.
(2) Sociedad transferida a Petrobras Bolivia Internaadi®.A. en diciembre de 2008.

c¢) Dividendos cobrados

|. Participacién _en sociedades en las que se ejer@®ntrol conjunto o influencia significativa con
restricciones sobre su disponibilidad

a) Distrilec

Petrobras Energia mantiene una participacion iadiren Distrilec del 48,50%, a través de PetroBmance
Bermudas y Petrobras Electricidad de Argentina SPEDASA”).

Distrilec puede modificar su participacion y vendas acciones en Edesur S.A. (“Edesur”) sélo cqrdaia
aprobacion del Ente Nacional Regulador de la Htedad (ENRE). Asimismo, las acciones Clase “A” de
Edesur se mantendran prendadas durante todo @ @géazoncesion, como garantia de cumplimiento sle la
obligaciones asumidas en el Contrato de Conce&éta prenda no interfiere en los derechos politizos
patrimoniales asociados a las acciones de Edesur.
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Al 30 de setiembre de 2009 y al 31 de diciembr@@@8, la valuacién de la participacion directa &DRSA
es de 411 y 394, respectivamente, que incluye 1122ycorrespondiente a ajustes incorporados paménat
los resultados no trascendidos a terceros. Asimiden@ociedad mantiene una participacion indiremta
PEDASA de 36 y 36, respectivamente.

b) CIESA
Los accionistas de CIESA, sociedad controlante d@sportadora de Gas del Sur S.A. (“TGS"), sélodpne

vender las acciones Clase “A”, representativassdéb del capital social de TGS, si contaran conr&vip
autorizacién de la autoridad regulatoria y la apoadn unanime de los accionistas de CIESA.

Il. Situacién tarifaria de las empresas de servici® publicos

El escenario configurado a partir de la sanciétadeey de Emergencia Publica implicé un profundmbi en la
ecuacion econdémica — financiera de las empresasrgiEios publicos, que resultaron afectadas, entos, por la
devaluacion de la moneda, la pesificacion y laie#Tion de las clausulas indexatorias sobre ldasar

La Ley de Emergencia Publica determind la pesiftzag la eliminacion de cldusulas indexatorias edbs tarifas
de servicios publicos, quedando las tarifas estatale en pesos a la relacion de cambio 1 peso @datidlar.
Asimismo, se autorizé al PEN a renegociar los @os$r que tengan por objeto la prestacion de sesviblicos,
teniendo en cuenta los siguientes criterios: ilnglacto de las tarifas en la competitividad dedanemia y en la
distribucion de ingresos, ii) la calidad de losvgaos y los planes de inversidn, cuando ellos\éesen previstos
contractualmente, iii) el interés de los usuayida accesibilidad de los servicios, iv) la segaddie los sistemas
comprendidos, y V) la rentabilidad de las empresas.

Con fecha 12 de febrero de 2002 el PEN emiti6 er&e N° 293/02 a través del cual se encomenddirakidrio

de Economia y Produccién la renegociacion de losratos con empresas de servicios publicos. Ea 003, se
cred la Unidad de Renegociacion y Andlisis de Cdag de Servicios Publicos (“UNIREN”) con la misida

asistir en el proceso de renegociacion de contidgosbras y servicios publicos, suscribir acuelidtegrales o
parciales y elevar proyectos normativos conceragatadecuaciones transitorias de precios y tadfase otras
cosas.

En diciembre de 2008 se sanciond la Ley N° 26.4b6ual extendié hasta el 31 de diciembre de 20@8azo
para renegociar los contratos de obras y servitibicos.

Luego de que la UNIREN le remitiera distintas pregtas en vista a lograr la readecuacion tarifariawdcontrato
de concesion, las cuales oportunamente habian esidmadas como insuficientes, en octubre de 2008 TG
suscribié con la UNIREN un acuerdo transitorio @stablece un aumento tarifario del 20% con efestroactivo

a partir del 1 de septiembre de 2008, y la apl@sade los fondos originados por dicho aumento glan de
inversiones en el sistema de transporte de gassfesn el mismo acuerdo. El aumento tarifario adtren
vigencia una vez que el acuerdo transitorio seficeato por un decreto del Poder Ejecutivo Naciohalvigencia
del acuerdo transitorio se extendera hasta la fdehentrada en vigencia del acuerdo de renegoniauiégral de

la licencia de transporte a suscribir con el GotmeNacional. En este sentido, a principios de gete 2008,
TGS recibio de la UNIREN una propuesta de acuesdedegociacion integral (que incluye el aumenigmahde
tarifas del 20%). A la fecha de emision de los eméss estados contables, TGS esta evaluando dichagsta.
Segun establece el acuerdo transitorio, TGS debegar a un consenso con la UNIREN sobre las nubaldés,
plazos y oportunidades de la suscripcion del acuetggral antes de la fecha en que vence la Leyndergencia
Econ6mica. En el caso que no se llegue a dichoecsons la UNIREN elevara un informe al PEN con las
recomendaciones de los pasos a seguir.
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En agosto de 2005, Edesur suscribié con la UNIREMGcta Acuerdo que contiene, entre otras cuestjdnss
términos y condiciones que, una vez cumplidos tosgrimientos previstos en la normativa aplicatdestituiran
la base para la adecuacion del contrato de comceéSi@documento preveia que al 30 de junio de Zg0&alizaria
una revision tarifaria integral (RTI) que permidiffijar un nuevo régimen tarifario con vigenciaatp del 1° de
agosto de 2006 y para los siguientes 5 afios. Asimise preveia un periodo de transicion para élseuacordo,
entre otras cuestiones, un régimen tarifario destcéon a partir del 1° de noviembre de 2005 coawmento en la
tarifa media del servicio no superior al 15%, agilie a toda la categoria tarifaria con excepciéadearifas
residenciales, y un mecanismo de monitoreo de sogte habilita la revision del ajuste tarifario, n"Co
posterioridad la Resolucion N° 864/2008 de la Saci@ de Energia prorrog6 la entrada en vigendiaédgmen
tarifario antes mencionado hasta el mes de felder@009. Como condicién previa a la ratificaciom Aeta
Acuerdo por parte del PEN, Edesur y sus acciongtagendieron el tramite de todos los reclamodkatas o en
curso, que se encontraran fundados en las medgfasedtas a partir de la situacion de emergentablesida por
la Ley de Emergencia Publica respecto del conttatooncesion.

El Acta Acuerdo fue ratificada por el PEN el 28dieiembre de 2006. El 5 de febrero de 2007 el ENBRIRlico
en el Boletin Oficial la Resolucion N° 50/2007 dgndo los valores del Cuadro Tarifario de Edesgenties
desde el 1° de febrero de 2007, que se derivaRélgilmen Tarifario de Transicién previsto en el Aataierdo.
Se efectivizd asi un aumento del 23% sobre lososogtopios de distribucion (que no afecta a lagatar
residenciales T1R1 y T1R2), los costos de coneyxiéhservicio de rehabilitacion que percibe Edeasf,como
un aumento adicional promedio del 5% sobre los meados costos propios de distribucion destinada a
ejecucion de un plan de obras. Asimismo, el ENRieraad a aplicar a los costos ya referidos, y dedde® de
mayo de 2006, la variacion positiva del 9,962%adeihdices del mecanismo de monitoreo de costpsielso en
el Acta Acuerdo.

Con posterioridad, se emitieron las Resolucioned /838/2007 de la Secretaria de Energia y N° 867/2iI
ENRE que aprobaron un ajuste por el mecanismo dd@toneo de costos establecido en el Acta Acuerdo, d
9,75% para el periodo transcurrido entre mayo @& 30abril de 2007, aplicable a partir de mayo 0@72

Con fecha 31 de julio de 2008 el ENRE emiti6 ladRésidn N° 324/2008, que en el marco del Régimernifaréo
de Transicién, aprueba para Edesur un nuevo cuadfario con vigencia a partir del 1° de julio 2@08, el cual
determina aumentos escalonados de entre 10% y 30%usuarios residenciales con consumos mayo6&f) a
kilowatts bimestrales y del 10% a usuarios combgsia industriales. Adicionalmente, contempla aslado a
tarifa del Programa de Uso Racional de la Enerngial reconocimiento parcial del mecanismo de moedae
costos por periodos posteriores.

Con fecha 18 de agosto de 2009, la Secretaria degian atento al nivel de consumo de energia &aague
tiene la comunidad durante el periodo invernalfip @e no afectar negativamente su capacidad de, phigpuso
en su Resoluciéon N° 652/09 nuevos precios estde®m@aser considerados para el periodo 1° de fai2009 -
30 de septiembre de 2009, para usuarios resideaaah consumos bimestrales mayores a 500 kWhnigitivd

el dictado de la resolucion ENRE N° 433/09, de &4&8 de agosto de 2009, que aprueba los valorédssde
nuevos cuadros tarifarios aplicables al periodoc@ado, que suponen un subsidio del Estado Ndc#aias
clientes involucrados del 100% del aumento taofalé la Resolucion ENRE N° 628/08 durante los meges
junio y julio de 2009, y del 70% de tal aumentogolas meses de agosto y septiembre de 2009.
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Valuacion de las patrticipaciones en CIESA y Distrl

Al 30 de setiembre de 2009 la valuacién de lasigyaiciones en CIESA y en Distrilec es de 135 y,584
respectivamente, (incluyendo (208) y (75), corresientes a ajustes incorporados para homogeneizar |
criterios de valuacién a los de la Sociedad y 3%espondientes al mayor valor de adquisicion reagist por la
Sociedad respecto al valor patrimonial de Distrdemomento de su compra).

Al 31 de diciembre de 2008 la valuacién de lasigpeciones en CIESA y en Distrilec es de 198 y,585
respectivamente, (incluyendo (216) y (82), corresientes a ajustes incorporados para homogeneizar |
criterios de valuacién a los de la Sociedad y 48espondientes al mayor valor de adquisicién reayist por la
Sociedad respecto al valor patrimonial de Distrdemomento de su compra).

Al 30 de setiembre de 2009 y al 31 de diciembr2Q@R8, la valuacién de CIESA incluye 110 por la $farencia
a Enron de las acciones de TGS.

La valuacién contable de dichas participacionesxgede su valor recuperable.

lll. Inversiones en las empresas mixtas en Venezael

En abril de 2005, el Ministerio de Energia y Petodlie Venezuela (MEP) instruy6 a Petréleos de eHas.A.
(PDVSA) a revisar los 32 convenios operativos aglébs por filiales de PDVSA con empresas petrolerdse
1992 y 1997. La instruccién del MEP establecié BIB/SA deberia tomar todas las medidas necesarias pa
convertir los convenios operativos a la modalidadednpresas mixtas. En agosto de 2006, se firma®n |
contratos de conversion de los convenios operatavtravés de los cuales se establecio que lxipation de los
privados en las nuevas empresas fuera del 40%spandiéndole al estado venezolano la participated60%.

Petroritupano S.A., Petrowayu S.A., Petroven-Br#s § Petrokarifia S.A. (en conjunto “empresas asXt son
empresas constituidas como resultado del procesmigi@cion de los convenios operativos que reguldba
explotacion en Venezuela de las areas de Oritupaona, La Concepcion, Acema y Mata, respectivamente

Las empresas mixtas deben vender a Petréleos dezivela S.A. (“PDVSA”) todos los hidrocarburos lidps
gue produzcan en el area delimitada y el gas Hasoeiado (cuando asi lo contemple el contrate)aclierdo
con una férmula de precios asociada a marcadaesationales como el WTS y WTI.

Las empresas mixtas estan sujetas al pago del B3&8 concepto de regalias y ventajas especiales, y
adicionalmente, deben abonar, en caso de existirnpuesto equivalente al defecto del 50% del vdmilas
ventas de hidrocarburos durante cada afio calendmpecto de la suma de los pagos efectuados poepgio de
regalias, impuesto sobre la renta y cualquier iotuesto o tributo calculado sobre la base de rayresos por
ventas. Adicionalmente, a partir de abril de 200&on la sancién de la Ley de Contribucion Espesidire
Precios Extraordinarios del Mercado InternaciorelHidrocarburos, resulta aplicable una contribu@épecial
pagadera por quienes exporten o transporten ai@xbédrocarburos liquidos y productos derivadagndo, con
relacién a cualquier mes, el precio promedio detiorcorrespondiente a la cesta venezolana exce8arO%or
barril. EI monto por barril de esta contribuciépesal serd de 50% de la diferencia entre el praonednsual
antes referido y el precio umbral de U$S 70. Adieilmente, cuando el referido promedio exceda de 1085 el
monto por barril de esta contribucién especial, gegd aplicable a cualquier diferencia en exces@ueio
umbral de U$S 100, seréa de 60%.
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Al 30 de setiembre de 2009 y al 31 de diciembre2@@8 el valor contable de las participaciones thee

indirectas en las compafiias mixtas neto de premsies de 3.102 y 2.751, respectivamente. La restipdad

de estas inversiones es altamente sensible adélidald del precio del petrdleo crudo, a los caralen materia
econdmica, social y regulatoria en Venezuela, pasticular a los planes de negocio resultantes glatasarrollo
de las reservas de tales compafiias. Como consétuenios cambios operados en las variables reladas, en
los ejercicios finalizados el 31 de diciembre 88& 2007 y 2006 la Sociedad registr6 previsiomeslp4, 33 y
186, respectivamente.

En oportunidad de la firma de los respectivos eosr de conversion de los convenios operativosgesto de
2006, el estado venezolano reconocio a favor @ot@edad un crédito divisible y transferible porraonto de
U$S 88,5 millones, que no devenga intereses y qdegser utilizado para el pago de bonos de aidiinsen el
marco de cualquier nuevo proyecto de empresa npgia el desarrollo de actividades de exploracion y
produccion de petréleo, o de licencia para el dearde operaciones de exploracion y producciorgds en
Venezuela. En virtud de que no se han concretamlgepios para su utilizacion, asi como tampoco kaultado
exitosas las gestiones para su transferencia ar¢ergy no se vislumbran otras alternativas de agbo, la
Sociedad mantiene previsionado integramente el dalomismo.

IV. Venta de participaciones accionarias

Petrobras de Valores Internacional de Espafia S.BMIE) — Operacion discontinuada

En diciembre de 2007 Petrobras Energia vendié eolftes Internacional — Braspetro B.V. el 40% de su
participacion accionaria en PVIE, empresa holdimgocprincipal activo, a través de su participaai@h 99,79%

en el capital social de Petrobras Energia Per(j 8sfel Lote X. El precio pactado ascendié a Usg3tahillones,
mAas una compensacién contingente a ser definide déas partes, derivada del descubrimiento de gas y
condensado en el prospecto Kinteroni del Lote ftteado en enero de 2008, el cual se encuentraraétapa

de evaluacion. Actualmente, el operador realizéintis estudios de reservorios y trabajos de pesjé@n para
actividades futuras, con el objetivo de definipetencial hidrocarburifero del lote. En el ejemifinalizado el 31

de diciembre de 2007, la Sociedad registrd poradicdnsaccion una utilidad antes del cémputo dplesto a las
ganancias de 1.014.

En abril de 2009 Petrobras Energia vendio su pagen accionaria remanente del 60% en PVIE aoBeis

Internacional — Braspetro B.V., por U$S 619,4 mils. Como consecuencia de esta transaccion, la@daali
reconocid una utilidad antes de la consideracidimgguesto a las ganancias de 1.591, expuestares {Dgresos
(egresos), netos (Nota 11.d) y la desafectaciorespondiente de Resultados diferidos por 29.
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7. Financiacién

El detalle de los préstamos al 30 de setiembred@e 2 al 31 de diciembre de 2008 es el siguiente:

(1) Cancelada a su vencimiento en mayo de 2009

|. Programas globales de obligaciones neqgociables

Programa global de U$S 2.500 millones:

Al 30 de setiembre de 2009, bajo este programay gepncimiento operd el 4 de mayo de 2008, se em@uern
circulacion:

- Clase I, por un valor nominal de U$S 349,2 mi#ls, con vencimiento en julio de 2010, a una tasatdrés
del 8,125% anual.

- Clase N, por un valor nominal de U$S 97 millonesn dos amortizaciones de capital, una del 9,2088I
valor nominal cancelada en la fecha de emisiérge2énero de 2003, y el remanente en junio de 20libha
tasa de interés anual de Libo de seis meses meywesd del 1%.

- Clase R; por un valor nominal de U$S 200 millorezs vencimiento en octubre de 2013, a una tasa de
interés anual del 9,375% anual.

- Clase S, por un valor de U$S 300 millones, con weienito en mayo de 2017, a una tasa de interés del
5,875% anual. La Clase S cuenta con el respaldondeontrato de compra Standby Purchase Agreement
provisto por Petrobras, segun el cual, en casaliz de pago del capital, intereses y cualquier otonto
adeudado por la Sociedad respecto de la Claset®bRes estara obligada a comprar los derechosgle |
tenedores de las Obligaciones Negociables de retidhios pagos.

El destino de los fondos ingresados por la emid@ebligaciones negociables ha sido la refinan@made pasivos,
la recomposicién del capital de trabajo, inverssoae activos fisicos situados en Argentina, o agale capital en
sociedades, con aplicacién de los fondos a los filescriptos anteriormente.

Las deudas originadas por las emisiones vigentexgenen netas de la porcién a devengar de losieless de
emision y de los costos incurridos por dichas emes.
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Programa global de U$S 1.000 millones:

La Asamblea General Ordinaria de Accionistas deoBeds Energia celebrada el 28 de marzo de 20@hapa
constituciéon de un programa global de emisién digationes negociables por hasta un monto maximeagéal en
circulacion en cualquier momento de U$S 1.000 méko su equivalente en otras monedas, con unaciégée 5
afos, o el plazo maximo que pueda ser fijado pértiaa regulacion que resulte aplicable, con idésttérminos y
condiciones que el programa global de U$S 2.50nek. La creacion del Programa fue autorizadeResolucion
N° 15.947 de la CNV de fecha 7 de agosto de 2008.

Il. Clausulas de cross default

Las obligaciones negociables vigentes contienamsalas de cross default, segun las cuales el Biustaforme a
instrucciones recibidas de tenedores que represahtmenos el 25% del capital en circulacién cqoesliente,
puede declarar vencido la totalidad de los impatiesudados, en caso que cualquier endeudamietddsaeiedad o
de sus subsidiarias significativas no sea cancetadeencimiento, siempre que dichos importes verxig no
pagados excedan el mayor de U$S 25 millones o etlébpatrimonio neto de Petrobras Energia al momdat
dichos vencimientos, y siempre que el incumplinoemd haya sido anulado o subsanado dentro de lada30de
recibida la notificacion de incumplimiento.

A la fecha de emision de los presentes estadosldest Petrobras Energia ha cumplido con todasldasudas y
requisitos relacionados con su endeudamiento fiaemc

8. Aportes para financiar obras en el sector enerdjéo en la Argentina

. Fondo para las Inversiones Necesarias que permit _Incrementar la Oferta de Energia Eléctrica en el
Mercado Eléctrico Mayorista (FONINVEMEM)

A través de la Resolucion S.E. N° 712/04, la Seci@ de Energia cre6 un fondo de inversion denadain
FONINVEMEM I, con el proposito de alentar a losesmiores del Mercado Eléctrico Mayorista (MEM) etipgrar
en inversiones orientadas a aumentar la ofertadisie de generacion eléctrica en Argentina. En72@0través de
la Resolucién S.E. N° 564/07, la Secretaria de giaezonvocé a los agentes del MEM para participanre nuevo
llamado del FONINVEMEM II, cuyo objetivo ha sidoroplementar el financiamiento del FONINVEMEM |.

El financiamiento del FONINVEMEM | y Il se realizbtravés de los aportes del 65% y del 50% de leeacias
que se configuraron en los periodos 2004-2006 gleafio 2007, respectivamente, respecto del margee el
precio de venta de la energia y el costo variablswgeneracion. Los fondos aportados por todogdnsradores
privados del MEM totalizaron aproximadamente U$8 B8llones, de los cuales Petrobras Energia apd$® 55
millones, U$S 39 millones correspondientes al FOKENEM | y U$S 16 millones al FONINVEMEM 1.

El 17 de octubre de 2005 y bajo los términos d&®éaolucion N° 1.193 de la Secretaria de Energiaplftas
Energia conjuntamente con otros acreedores del MiEMifestaron formalmente su decision de gestioaar |
construccion, operacion y mantenimiento de dosraksst de al menos 800 MW cada una. El costo estirpada la
construccion de ambas centrales es de aproximadearo&s 1.300 millones, el cual se ha financiad@ipnente
con los aportes netos de los generadores al FONMBME | v II.
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Para la compra de equipos y la construccion, oergcmantenimiento de las centrales se crearorfideisomisos
en el ambito de CAMMESA. La gestion de compra dgligamiento, la construccion, operacion y mantesmta de
cada una de las centrales, esta a cargo de ladades Termoeléctrica José de San Martin S.A. mdadéctrica
Manuel Belgrano S.A., las cuales tendran un canttatsuministro de energia eléctrica por 10 afinsSCAEMMESA
por el 80% de la energia generada, con un pre@degpermita cubrir todos sus costos, asi comoitan®d pago de
las liquidaciones del FONINVEMEM vy las deudas cafdas para el financiamiento de la inversion ihigadiendo
las sociedades disponer libremente del 20% restinta energia generada. Al finalizar el contradministro, se
transferira a las sociedades generadoras la tdathde los activos fideicomitidos respetando @pprcion aportada
para el financiamiento de la inversién.

Al 30 de setiembre de 2009 estan habilitadas yaoler en ciclo abierto las turbinas de gas de lasdbtrales y se
estima que operaran a ciclo combinado entre etctrmmestre de 2009 y el primer trimestre de 2010.

Petrobras Energia recuperara los fondos aportades EONINVEMEM |, convertidos a U$S y ajustados ama
tasa de interés libo + 1% anual, en 120 cuotas uaées a partir de la habilitacion comercial en gprhcion de
ciclo combinado de ambas centrales. La cobranzhictias cuotas se efectivizard mediante los fondasipdos por
los fideicomisos durante la vigencia del contraésdministro de energia eléctrica con CAMMESA.

Al 30 de setiembre de 2009 los fondos aportadosgp8Sociedad en el FONINVEMEM Il fueron recuperaéossu
totalidad mediante la inversion en proyectos deegamidn de energia adicional bajo los términosad@dsolucion
N° 564/2007 de la Secretaria de Energia, por éllaudociedad construyd una central termoeléculied 60 MW
que se erige actualmente en un predio proximdCerdral Genelba.

Il. Fideicomiso Financiero de Obra Gasoducto Sur

Con el objeto de contribuir al financiamiento de d¢dras tendientes a la ampliacion de la capaddachnsporte del
Gasoducto General San Martin, en su tramo offshoesatravesara el Estrecho de Magallanes, Petrémagia
suscribira bonos emitidos por el Fideicomiso Fimenacde Obra Gasoducto Sur, por hasta un montoespsp
equivalente a U$S 30 millones, de los cuales ale38etiembre de 2009 la sociedad aporté 59 (Naja 6.

Petrobras Energia recibira a cambio Titulos de BeRbvisorios nominados en pesos argentinos (“VRba&
Provisorios”), que devengaran intereses a unadlsh5% nominal anual. A los doce meses desdeisera fecha
de emisién, dichos bonos seran canjeados porgitidaominados “VRD Obra-4 Definitivos”, que deveidgauna
tasa de interés equivalente al Coeficiente de Hgzgmtion de Referencia mas 8% nominal anual, porvalor
nominal equivalente al capital de los “VRD Obra+b\Wsorios” mas los intereses devengados hastadaaf de
canje. El capital de los “VRD Obra-4 Definitivos&ré cobrado en 30 cuotas trimestrales, venciengoiri@era de
ellas a los 9 meses de la fecha de emision.
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9. Previsiones

El movimiento de las previsiones en el periodoliftaglo el 30 de setiembre de 2009 se expone ant@wion:

a)_ Medio ambiente

Las actividades de la Sociedad estén sujetas arosasenormas ambientales tanto en Argentina comosen
demas paises en los que opera. A juicio de la Bidede la Sociedad, sus operaciones en curso earspltodos
los aspectos relevantes con los requisitos amiésnfzertinentes, segin se interpretan y aplicaa fedha,
incluyendo los compromisos de saneamiento asumitas.Sociedad no ha incurrido en responsabilidad
significativa por contaminacién resultante de speraciones. La Sociedad realiza evaluaciones deditop
ambiental respecto de sus nuevos proyectos e iomessy, a la fecha, los requisitos y restriccioagdbientales
aplicables a esos nuevos proyectos no han produciédecto adverso significativo en los negocios.

b) Otras cuestiones

La Sociedad mantiene divergencias interpretativasla AFIP, con fiscos provinciales argentinos yn ¢iscos
extranjeros sobre tributos aplicables a la actiVidigrocarburifera. Adicionalmente, la Sociedad tese litigios
no significativos referidos a cuestiones ambiestale Direccidén de la Sociedad y sus asesoreselegaitiman
gue la resolucién de las cuestiones referidas mdrdeun efecto adverso significativo sobre la pésidinanciera
ni en los resultados de las operaciones de la Gadtie
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10. Capital social

Al 30 de setiembre de 2009 el capital de la Secledsciende a 1.010, se encuentra totalmente [stascri
integrado y autorizado a oferta publica (Ver Nbta).

Evolucién del capital social en los ultimos tresrejcios sociales:

31/12/08 31/12/07 31/12/06

Acciones ordinarias de V/N $ 1 y con derecho atb vo 1.010 1.010 1.010

11. Otros créditos, otros pasivos, otros resultadosperativos, otros ingresos (egresos) netos e infiacion
suplementaria al estado de flujo de efectivo

Véase nuestro informe de fecha:
10 de noviembre de 2009
SIBILLE
Reg. de Asoc. Prof. CPCECABA T° 2 F° 6

Gabriel E. Soifer
Socio
Contador Publico (UBA)
CPCECABA T° CXXVIII F° 109
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(1) Ver Nota 3.

Véase nuestro informe de fecha:
10 de noviembre de 2009
SIBILLE
Reg. de Asoc. Prof. CPCECABA T° 2 F° 6

Gabriel E. Soifer
Socio
Contador Publico (UBA)
CPCECABA T° CXXVIII F° 109
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12. Impuesto a las ganancias e impuesto diferido

A continuacion se detalla la composicién del impoies las ganancias incluido en el estado de remdty la
composicién del impuesto diferido:

(1) 188 incluidos en Otros créditos no corrientes y @d&argas fiscales no corrientes
(2) 175 incluidos en Otros créditos no corrientes y @@4€argas fiscales no corrientes

(3) La Direccidn de la Sociedad evalla el recupermd@liebrantos y de las restantes diferencias adtivaando
en consideracién, entre otros elementos, la rdittabi proyectada de los negocios, las estrategas d
planificacién fiscal, la temporalidad de las uliks fiscales futuras, atendiendo al plazo de fpegn de
quebrantos, las reversiones futuras de las difexertemporarias existentes y la historia fiscallate afios
recientes. Toda la evidencia disponible, tantotjascomo negativa, debidamente ponderada, esdarasia
en el analisis.

(4) La variacion del periodo 2009 incluye un aumentd. @@ por la revaluaciéon de pasivos por impuesteridio
de inversiones en el exterior imputados en Resndtdderidos.

Véase nuestro informe de fecha:
10 de noviembre de 2009
SIBILLE
Reg. de Asoc. Prof. CPCECABA T° 2 F° 6

Gabriel E. Soifer
Socio
Contador Publico (UBA)
CPCECABA T° CXXVIII F° 109
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Seguidamente, se muestra la conciliacion entrmgliésto a las ganancias incluido en el estadosidtados y el
que resultaria de aplicar a la ganancia contalliegadel impuesto a las ganancias) la tasa impasitgente del
35%:

Los quebrantos pueden ser utilizados hasta las$dolicadas a continuacion:

Véase nuestro informe de fecha:
10 de noviembre de 2009
SIBILLE
Reg. de Asoc. Prof. CPCECABA T° 2 F° 6

Gabriel E. Soifer
Socio
Contador Publico (UBA)
CPCECABA T° CXXVIII F° 109
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13. Beneficios sociales y otros beneficios parapgrsonal

Plan de contribuciones definidas:

Plan Complementario de Pensién para el Personal

En noviembre de 2005 el Directorio de Petrobrasrdiaeaprobd la implementacién de un plan de
contribuciones definidas de adhesion voluntariza paguellos empleados que cumplan con determinadas
condiciones. A través de este plan, Petrobras Emewpliza aportes a un fideicomiso en una cuantia
equivalente a las contribuciones de ley que efectda empleados adheridos al plan, de acuerdo non u
esquema de contribucién definido para cada nidatish Los empleados adherentes pueden efectuateap
voluntarios que excedan a los establecidos encleesa de contribucién, los que no son considerados
efectos de las contribuciones que debe efectisodaedad.

En los periodos de nueve meses terminados el 38taenbre de 2009 y 2008, Petrobras Energia cdintabi
bajo tal plan pérdidas de 7 y 6, respectivamente.

Planes de beneficios definidos:

Plan “Indemnity”

Es un plan de beneficios por el cual los empleagols Sociedad que cumplan con determinadas conégi
son elegibles para recibir al momento de su egsesqubilacion un mes de sueldo por afio de seneaida
empresa, de acuerdo con una escala decrecientammend los afios de vigencia del Plan Complemendsrio
Pensién para el Personal.

Fondo Compensador

Es un plan de pension al que tienen derecho agueltpleados de Petrobras Energia que hayan idgresa
con anterioridad al 31 de mayo de 1995 y adherdios planes de contribuciones definidas vigentesagla
oportunidad y cuenten con la cantidad de afios decierequerida. El beneficio es calculado en bake
ultimo salario computable de los trabajadores cemgidos en el fondo y a la cantidad de afios décszrv

El plan es de naturaleza complementaria; estofgigrque el beneficio recibido por el empleado @xirsen

el monto determinado de conformidad con las digpmses del plan, después de deducir los beneficios
otorgados en virtud del plan de contribucionesnigdis mencionado en el apartado anterior, y digdres de
jubilaciones, de modo tal que la suma de los beinsfitotales recibidos por cada empleado sea dgoteaa

lo definido en el plan.

Véase nuestro informe de fecha:
10 de noviembre de 2009
SIBILLE
Reg. de Asoc. Prof. CPCECABA T° 2 F° 6

Gabriel E. Soifer
Socio
Contador Publico (UBA)
CPCECABA T° CXXVIII F° 109
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El plan requiere la realizaciéon de un aporte aamdd por parte de la Sociedad, sin que resultesaeoe
aporte alguno por parte de los empleados. Los aectilel fondo son aportados a un fideicomiso, y son
invertidos en instrumentos de mercado de dinemoméados en dolares estadounidenses con el abfiv
preservar el capital acumulado y lograr un rendimie@corde un perfil de riesgo moderado. En funeié@tio,

los fondos se invierten principalmente en bonosgdeierno americano, papeles comerciales con aadifon

de riesgo Al o P1, fondos comunes de inversioncadificacion de riesgo AAAm y depdsitos a plazo fgn
entidades de Estados Unidos de América con caliicade riesgo A+ o superior. El Bank of New York
Mellon es el agente fiduciario, siendo Watson Watiagente administrador. En caso de producirse un
excedente, debidamente certificado por un actuadependiente, de los fondos fideicomitidos desliisaa
cancelar los beneficios definidos otorgados pqia, Petrobras Energia podra optar por dispordenideno,
para lo cual debera efectuar la comunicacién cpomdiente al agente fiduciario.

Al 30 de setiembre de 2009 y al 31 de diciembr@@l8, la informacion actuarial mas relevante relsatla
con los planes de pensién de beneficios definiéssriptos es la siguiente:

Véase nuestro informe de fecha:
10 de noviembre de 2009
SIBILLE
Reg. de Asoc. Prof. CPCECABA T° 2 F° 6

Gabriel E. Soifer
Socio
Contador Publico (UBA)
CPCECABA T° CXXVIII F° 109
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14. Saldos y operaciones con sociedades pertenet@eral mismo grupo econémico

Los saldos al 30 de setiembre de 2009 y al 31dendbre de 2008 por operaciones con dichas so@edamh los
siguientes:

Las principales operaciones por los periodos deenmeses terminados el 30 de setiembre de 20008/ @th
dichas sociedades son las siguientes:

Véase nuestro informe de fecha:
10 de noviembre de 2009
SIBILLE
Reg. de Asoc. Prof. CPCECABA T° 2 F° 6

Gabriel E. Soifer
Socio
Contador Publico (UBA)
CPCECABA T° CXXVIII F° 109
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15. Grupo de Control

Petrobras Participaciones S.L. es la sociedad aante de Petrobras Energia, con una participaaiéionaria
del 67,2% (Nota 1.b). Petrobras Participaciones. & una subsidiaria de Petréleo Brasileiro S.A. —
PETROBRAS (“Petrobras”).

Petrobras es una compafiia brasilera cuyos negeeiasoncentran en exploracion, produccién, refimgcio
comercializacion y transporte de petrdleo y sugvddos en Brasil y en el exterior.

16. Hechos posteriores

Con fecha 2 de noviembre de 2009 Edesur ha sidficada de la demanda “Consumidores Libres Cooga Lt

de Provision de Servicios de Accidn Comunitaria./E- Secretaria de Energia de la Nacion — ENRE —
s/Proceso de conocimiento” interpuesta por dosiasiooes de consumidores: Consumidores Libres Coop.
Ltda. de Provision de Servicios de Accién Comuratgria Unidon de Usuarios y Consumidores, en la spie
demanda al Estado Nacional, al ENRE, a Edesurgtag.A. y a Edenor S.A..

La demanda tiene por objeto: a) declarar la nulidadconstitucionalidad de todas las Ultimas resohes
tarifarias y, consecuentemente, la devolucion deifgportes facturados en virtud de estas resolasioh)
imponer a todas las demandadas la obligacién darlladelante la Revisién Tarifaria Integral (“RTI'Y)
declarar la nulidad e inconstitucionalidad de lesotuciones de la Secretaria de Energia que peorreg
periodo de transicién del Acta Acuerdo; d) ordemdas demandadas llevar adelante el proceso da,vemt
concurso publico internacional, de sus accionesecld" como consecuencia de que consideran firddizd
primer periodo de gestion del Contrato de Concesiyndeclarar la nulidad e inconstitucionalidad lde
resoluciones o cualquier otro acto administrative modifique las renegociaciones contractualedgd)arar la
nulidad e inconstitucionalidad de las ResolucioBRMRE N° 466/2007 y 467/2007 por prorrogar los oo
de gestion contemplados en el Contrato de Concegigh subsidiariamente para el caso en que saceotl
reclamo principal, condenar a las demandadas aréadtimestralmente a todos los usuarios.

Adicionalmente, solicitan: (i) el dictado de unadiga cautelar destinada a suspender los aumenmifzsites
fijados en las resoluciones que cuestiona la pactera; (i) subsidiariamente, la suspensién phmbala
aplicacion de las referidas resoluciones; y (ainbién subsidiariamente, que se ordene cautelagnoget la
autoridad de aplicacion se abstenga del dictadouéeos aumentos que no sean en el marco del prdeeso
RTI.

A la fecha de los presentes estados contableszghdo no se ha pronunciado al respecto.

Los asesores legales de Edesur contestaran la dameghazando por improcedentes todos sus térmeriso
de los plazos procesales concedidos a tal fin.

Véase nuestro informe de fecha:
10 de noviembre de 2009
SIBILLE
Reg. de Asoc. Prof. CPCECABA T° 2 F° 6

DECIO FABRICIO ODDONE DA COSTA

Gabriel E. Soifer JUAN C. CINCOTTA . ) :
Socio Por Comision Fiscalizadora Director General Ejecutivo
Contador Pblico (UBA) Contador Publico (UBA)
CPCECABA T° CXXVIII F° 109 CPCECABAT945 F° 71
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PETROBRAS ENERGIA S.A.
ESTADOS CONTABLES AL 30 DE SETIEMBRE DE 2009 Y 31 [E DICIEMBRE DE 2008
BIENES DE USO

(Expresados en millones de pesos)

(1) Anexo H.
(2) Ver nota 2.111

Véase nuestro informe de fecha:
10 de noviembre de 2009
SIBILLE
Reg. de Asoc. Prof. CPCECABA T° 2 F° 6

DECIO FABRICIO ODDONE DA COSTA

Gabriel E. Soifer JUAN C. CINCOTTA . ) :
Socio Por Comision Fiscalizadora Director General Ejecutivo
Contador Pblico (UBA) Contador Publico (UBA)
CPCECABA T° CXXVIII F° 109 CPCECABAT945 F° 71
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ESTADOS CONTABLES AL 30 DE SETIEMBRE DE 2009 Y 31 [E DICIEMBRE DE 2008

INVERSIONES EN ACCIONES
(Expresados en millones de pesos)

(1)

Pesos bolivianos

Euros

Bolivares

Ddlares estadounidenses

Nota 6.1V

Véase nuestro informe de fecha:
10 de noviembre de 2009
SIBILLE
Reg. de Asoc. Prof. CPCECABA T° 2 F° 6

Gabriel E. Soifer
Socio
Contador Publico (UBA)
CPCECABA T° CXXVIIl F° 109

JUAN C. CINCOTTA
Por Comision Fiscalizadora
Contador Publico (UBA)
CPCECABA T°45 F° 71
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ESTADOS CONTABLES AL 30 DE SETIEMBRE DE 2009 Y 31 [E DICIEMBRE DE 2008

COSTO DE VENTAS

PETROBRAS ENERGIA S.A.

POR LOS PERIODOS DE NUEVE MESES TERMINADOS EL 30 DESETIEMBRE DE 2009 Y 2008

(Expresados en millones de pesos)

Véase nuestro informe de fecha:
10 de noviembre de 2009
SIBILLE
Reg. de Asoc. Prof. CPCECABA T° 2 F° 6

Gabriel E. Soifer
Socio
Contador Publico (UBA)
CPCECABA T° CXXVIIl F° 109

JUAN C. CINCOTTA
Por Comision Fiscalizadora
Contador Publico (UBA)
CPCECABA T°45 F° 71
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ESTADOS CONTABLES AL 30 DE SETIEMBRE DE 2009 Y 31 [E DICIEMBRE DE 2008

ACTIVOS Y PASIVOS EN MONEDA EXTRANJERA
(Expresados en millones de pesos)

Véase nuestro informe de fecha:
10 de noviembre de 2009
SIBILLE
Reg. de Asoc. Prof. CPCECABA T° 2 F° 6

Gabriel E. Soifer
Socio
Contador Publico (UBA)
CPCECABA T° CXXVIIl F° 109

JUAN C. CINCOTTA
Por Comision Fiscalizadora
Contador Publico (UBA)
CPCECABA T°45 F° 71
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ESTADOS CONTABLES AL 30 DE SETIEMBRE DE 2009 Y 31 E DICIEMBRE DE 2008

INFORMACION REQUERIDA POR EL ART. 64, APARTADO |, | NC. b) DE LA LEY N° 19.550

PETROBRAS ENERGIA S.A.

POR LOS PERIODOS DE NUEVE MESES TERMINADOS EL 30 DESETIEMBRE DE 2009 Y 2008

(Expresados en millones de pesos)

Véase nuestro informe de fecha:
10 de noviembre de 2009
SIBILLE
Reg. de Asoc. Prof. CPCECABA T° 2 F° 6

Gabriel E. Soifer
Socio
Contador Publico (UBA)
CPCECABA T° CXXVIIl F° 109

JUAN C. CINCOTTA
Por Comision Fiscalizadora
Contador Publico (UBA)
CPCECABA T°45 F° 71

-78-

DECIO FABRICIO ODDONE DA COSTA
Director General Ejecutivo



PETROBRAS ENERGIA S.A.

ESTADOS CONTABLES AL 30 DE SETIEMBRE DE 2009 Y 31 [ DICIEMBRE DE 2008
APERTURA DE COLOCACIONES DE FONDOS, CREDITOS, PRESTAMOS Y OTRAS DEUDAS AL 30 DE SETIEMBRE DE 2009

(Expresados en millones de pesos)

Véase nuestro informe de fecha:
10 de noviembre de 2009
SIBILLE
Reg. de Asoc. Prof. CPCECABA T° 2 F° 6

Gabriel E. Soifer
Socio
Contador Publico (UBA)
CPCECABA T° CXXVIIl F° 109

JUAN C. CINCOTTA
Por Comision Fiscalizadora
Contador Publico (UBA)
CPCECABA T°45 F° 71
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PETROBRAS ENERGIA S.A.

ESTADOS CONTABLES AL 30 DE SETIEMBRE DE 2009 Y 31 E DICIEMBRE DE 2008
PARTICIPACION EN AREAS DE PETROLEO Y GAS AL 30 DE SETIEMBRE DE 2009

Véase nuestro informe de fecha:
10 de noviembre de 2009
SIBILLE
Reg. de Asoc. Prof. CPCECABA T° 2 F° 6

Gabriel E. Soifer
Socio
Contador Publico (UBA)
CPCECABA T° CXXVIIl F° 109

JUAN C. CINCOTTA
Por Comision Fiscalizadora
Contador Publico (UBA)
CPCECABA T°45 F° 71
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PETROBRAS ENERGIA S.A.

ESTADOS CONTABLES AL 30 DE SETIEMBRE DE 2009 Y 31 [E DICIEMBRE DE 2008

PARTICIPACION EN NEGOCIOS CONJUNTOS
(Expresados en millones de pesos)

Véase nuestro informe de fecha:
10 de noviembre de 2009
SIBILLE
Reg. de Asoc. Prof. CPCECABA T° 2 F° 6

Gabriel E. Soifer
Socio
Contador Publico (UBA)
CPCECABA T° CXXVIIl F° 109

JUAN C. CINCOTTA
Por Comision Fiscalizadora
Contador Publico (UBA)
CPCECABA T°45 F° 71
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PETROBRAS ENERGIA S.A.

INFORMACION ADICIONAL A LAS NOTAS A LOS ESTADOS CON TABLES
ART. N° 68 DEL REGLAMENTO DE LA
BOLSA DE COMERCIO DE BUENOS AIRES
BALANCE GENERAL AL 30 DE SETIEMBRE DE 2009

Cifras expresadas en millones de pesos

No existen regimenes juridicos especificos y sigativos que afectan a la Sociedad que impliquen
decaimientos o renacimientos contingentes de hmogfprevistos por dichas disposiciones.

Ver nota 1y 6.1V a los estados contables indiviesia

Créditos y deudas — Clasificacion segun su vencitie

1) Créditos y deudas — Clasificacion segun los efdatasicieros que produce su mantenimiento

Véase nuestro informe de fecha:
10 de noviembre de 2009
SIBILLE
Reg. de Asoc. Prof. CPCECABA T° 2 F° 6

Gabriel E. Soifer
Socio
Contador Publico (UBA)
CPCECABA T° CXXVIII F° 109
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2) Las participaciones en sociedades del articuloe3a tley N° 19.550 se exponen en el Cuadro | Ariexa
los estados contables consolidados.

El detalle de los saldos deudores y acreedoresspoiedad se expone en Nota 14 a los estados oemtabl
individuales y su clasificacion por vencimiento grpos efectos financieros que su mantenimientalywe es la

siguiente:

Véase nuestro informe de fecha:
10 de noviembre de 2009
SIBILLE
Reg. de Asoc. Prof. CPCECABA T° 2 F° 6

Gabriel E. Soifer
Socio
Contador Publico (UBA)
CPCECABA T° CXXVIII F° 109
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- Clasificacion segun los efectos financieros quelpce su mantenimiento:

Véase nuestro informe de fecha:
10 de noviembre de 2009
SIBILLE
Reg. de Asoc. Prof. CPCECABA T° 2 F° 6

Gabriel E. Soifer
Socio
Contador Publico (UBA)
CPCECABA T° CXXVIII F° 109
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3) No existen ni hubo durante el periodo créditosyemtas o préstamos a directores, miembros de las@om
Fiscalizadora y sus parientes hasta el segundo gnalilisive.

4) La Sociedad tiene como politica la toma de invépddisicos rotativos en distintas fechas dentrdoegircicio
para sus bienes de cambio de las actividades @etrgjasifera, petroquimica y refinacion.
No existen bienes significativos de mas de un afiimiehovilizacion que no se encuentren previsionados

5) Para la determinacion del costo de reposicion sibilenes de cambio, en aquellos items de consuhituaby
de mayor significatividad, la Sociedad se basastasl de precios de los proveedores y/o facturadgras
cercanas al cierre. Para los demés bienes seagllizosto de ultima compra. Para el caso del stegbetroleo,
la Sociedad calcula el costo de reproduccion ee bbsosto de reposicion del Gltimo mes.

6) No existen bienes de uso de la Sociedad revaluadosEamente.

7) No existen bienes de uso de la Sociedad obsoletos.

11) No existen participaciones en otras sociedades sumeren el limite fijado por el art. 31 de la
Ley N° 19.550 en los términos del punto 12 del Anéx capitulo XXIII — libro 7 de la R.G. N° 368/@le la

CNV.

Véase nuestro informe de fecha:
10 de noviembre de 2009
SIBILLE
Reg. de Asoc. Prof. CPCECABA T° 2 F° 6

Gabriel E. Soifer
Socio
Contador Publico (UBA)
CPCECABA T° CXXVIII F° 109
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12) El valor recuperable considerado para los bienesmdio y bienes de uso fue el siguiente:
Para los bienes de cambio correspondientes a fasdades de petroleo y gas, refinacion y distriboc y
petroquimica, y para los otros activos se tom&atnneto de realizacion, entendiendo como talretip de
venta menos los gastos directos de venta. En kmsade no existencia de valores de mercado, la @diap
utilizé a tal fin evaluaciones propias.

Para los bienes de uso se determiné en funciérodeadicado en la Nota 2.1l a los estados contables
individuales.

13) Los seguros vigentes al cierre del periodo seldatalcontinuacion:

Riesgo cubierto Suma asegurada Valor contable

Incendio

Edificio, instalaciones,

Plantas de generacion de

Electricidad, Plantas de

refinacién y petroquimicas,

yacimientos y contenido 20.734 5.889

El Directorio considera que los riesgos corriestgncuentran suficientemente cubiertos.

14) La Sociedad ha registrado previsiones para potiescigérdidas que surgen de la evaluacion técneszuefda
sobre el riesgo, cuya materializacion depende dates futuros y su ocurrencia se estima como ptebab

15) Existen otras situaciones contingentes ademéassdedacionadas en las Notas 9 y 16 a los estadoabtes
individuales, sobre las cuales la Sociedad ha tontathocimiento, pero debido a su remota probalilida
concrecion no han sido registradas ni expuestéssagstados contables.

16) No existen adelantos irrevocables a cuenta dedsisuiscripciones.
17) No existen dividendos acumulativos impagos de aesi@referidas.

18) No existen restricciones a la distribucion de daities.

Buenos Aires, 10 de noviembre de 2009

JUAN C. CINCOTTA DECIO FABRICIO ODDONE DA COSTA
Por Comision Fiscalizadora Director General Ejecutivo
Contador Publico (UBA)
CPCECABA T°45 F° 71

Véase nuestro informe de fecha:
10 de noviembre de 2009
SIBILLE
Reg. de Asoc. Prof. CPCECABA T° 2 F° 6

Gabriel E. Soifer
Socio
Contador Publico (UBA)
CPCECABA T° CXXVIII F° 109
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INFORME DE REVISION LIMITADA DE ESTADOS CONTABLES D E PERIODOS
INTERMEDIOS

A los sefiores Accionistas, Presidente y Directdess
Petrobras Energia S.A.

Domicilio legal: Maipu 1, piso 22

Ciudad Autbnoma de Buenos Aires

C.U.IL.T. 30-50407707-8

1. Hemos efectuado una revision limitada del estadsitdacion patrimonial de Petrobras Energia
S.A. al 30 de septiembre de 2009, de los correspotes estados de resultados, de evolucion del
patrimonio neto y de flujo de efectivo por el pddale nueve meses finalizado en esa fecha, sus
notas 1 a 16 y anexos A, C, F, G, H, |, J y K, enésdos en forma comparativa con igual periodo
del ejercicio anterior y, en el caso del estadositiegacion patrimonial y sus notas y anexos
respectivos, con el 31 de diciembre de 2008. Asitojshemos efectuado una revision limitada
del estado de situacion patrimonial consolidaddad8ociedad y sus sociedades controladas y
bajo control conjunto al 30 de septiembre de 2@@9ps correspondientes estados consolidados
de resultados y de flujo de efectivo por el periddonueve meses finalizado en esa fecha, sus
notas 1 a 10 y anexos A, E, F, G, H, | y K, prea#os como informacion complementaria en
forma comparativa con igual periodo del ejercigitedor y, en el caso del estado de situacion
patrimonial consolidado y sus notas respectivas,et@1 de diciembre de 2008. La preparacion
y emision de estos estados contables es respddadhikel Directorio de la Sociedad.

2. Hemos efectuado nuestra revision de los estaddaliiea mencionados el parrafo 1 de acuerdo
con las normas de auditoria vigentes en la Re@ifligentina para la revision limitada de
estados contables de periodos intermedios. Dichasas consisten principalmente en aplicar
procedimientos analiticos a la informacion contabém efectuar indagaciones a los responsables
de su elaboracion. El alcance de una revision dilaites sustancialmente menor al de una
auditoria de estados contables, cuyo objetivo exaesiéon de una opinién sobre los estados
contables considerados en su conjunto. Por lo tantexpresamos tal opinién sobre los estados
contables mencionados en el parrafo 1.

3. Segun se describe en la nota 6 a los estados mialividuales y en la nota 4 a los estados
contables consolidados, Compafia de InversioneEndgggia S.A. (“CIESA”) y su sociedad
controlada Transportadora de Gas del Sur S.A. (*J@8&n sido afectadas por la adopcién por
parte del Gobierno Argentino de varias medidas @uwicas, incluyendo la pesificacion de sus
tarifas, la renegociacion de la licencia (la ceaéscuentra en proceso) y la devaluacion del peso.
Adicionalmente, CIESA ha suspendido el pago de drigdas financieras, y el acuerdo de
refinanciacion de las mismas celebrado en septeh2005 vencid el 31 de diciembre de 2008,
habiendo el acreedor que manifiesta ser el Univedi@ de obligaciones negociables por la suma
de US$ 127.000.000 notificado en enero de 200%sisidn de terminar con el mismo. CIESA
inicio el 28 de enero de 2009 una accion judicigbda Corte Suprema del Estado de Nueva
York, Estados Unidos de Norteamérica, tendientbtaner la declaracion de la prescripcion de
las deudas referidas. En tanto, el referido acreitierpuso un pedido de quiebra de CIESA en
jurisdiccién argentina que fuera notificado a CIE&A de abril de 2009. El 31 de julio de 2009,
CIESA fue notificada de la resolucion del juez iviteiente en esta Ultima causa de no hacer
lugar a las explicaciones brindadas por CIESAuE tue ademas intimada a acreditar su estado
de solvencia. El 3 de agosto de 2009 la mencioQauite Suprema del Estado de Nueva York
resolvié desestimar la accién iniciada por CIESAeasse foro, considerando que la cuestién



deberia ser resuelta por la Justicia Argentinaaptio la ley del Estado de Nueva York, en forma
previa a fallar sobre el pedido de quiebra. Finabmela Camara Comercial de Apelaciones en
Argentina resolvié hacer lugar al recurso de ap@fainterpuesto por CIESA y, en consecuencia,
rechazar el pedido de quiebra mediante sententificada a CIESA el 13 de octubre de 2009. A
raiz de este rechazo, el Juez de Nueva York dispuscCIESA y el acreedor formularan una
nueva exposicion de sus argumentos en la caumaddijuna audiencia para exponer verbalmente
sus posiciones el dia 11 de enero de 2010. Popatta, la situacion descripta mas arriba acerca
de TGS genera incertidumbre respecto del desariatiso de los negocios regulados de esta
compafia y consecuentemente sobre los flujos ddofoy resultados futuros de CIESA, los
cuales dependen de los ingresos provenientesideession en su compafia controlada TGS.

Los estados contables de CIESA al 30 de septiemdbr009, utilizados por PESA para:
(i) valuar su inversion en aquélla mediante el mhétdel valor patrimonial proporcional en sus
respectivos estados contables individuales a ed#fey (ii) incorporarlos por el método de
consolidacién proporcional en sus respectivos estadntables consolidados, fueron preparados
por dicha sociedad utilizando principios contaldpsicables a una empresa en marcha. Por lo
tanto, dichos estados contables no incluyen loxtefe de los eventuales ajustes vy
reclasificaciones, si los hubiere, que podrian eegge de no resolverse favorablemente las
situaciones descriptas anteriormente. Asimismo,relsolucion de las incertidumbres antes
mencionadas podria determinar que las premisazadtils por la sociedad CIESA para elaborar
las proyecciones relacionadas con la determinadi&nvalor recuperable de sus activos no
corrientes no se concreten en el futuro. Los estadmtables individuales y consolidados de
PESA al 30 de septiembre de 2009 no incluyen nirgjaste o reclasificacion que podrian
resultar de la resolucion de estas incertidumbres.

El monto de la participacion directa e indirectaP@&SA en el patrimonio neto de CIESA al 30 de

septiembre de 2009 registrado por aquélla en staslass contables individuales asciende a
$ 135.448.000, mientras que el monto de la padaiim de PESA en las pérdidas de CIESA por
el periodo de nueve meses finalizado en la reféeiclaa asciende a $ 63.385.000. Asimismo, los
activos y las ventas netas de CIESA incorporadoglpmétodo de consolidacion proporcional en

los estados contables consolidados de PESA repaesgproximadamente el 12% y el 6% de los

respectivos totales consolidados al 30 de septembr2009 y por el periodo de nueve meses
finalizado en esa fecha.

La Sociedad ha estimado el valor recuperable ae3feptiembre de 2009 de: (i) sus inversiones
directas e indirectas en las sociedades mixtasomapgano S.A., Petrowayl S.A.,
Petrokarifia S.A. y Petroven-Bras S.A. (operadoegieterminadas areas de hidrocarburos en
Venezuela) y el de los otros créditos que podilaart para el pago de bonos de adquisicion en
el marco de cualquier nuevo proyecto de empressanpara el desarrollo de actividades de
exploracion y produccion de petréleo, o de licenpaa el desarrollo de operaciones de
exploraciéon y produccion de gas en Venezuela ys(i§ activos en Ecuador, conforme se indica
respectivamente bajo el titulo Inversiones en lapiesas Mixtas en Venezuela en la nota 6 a los
estados contables individuales, y bajo el titul@@piones en Ecuador en la nota 3 a los estados
contables consolidados.

El valor recuperable de dichos activos en Venezyeén Ecuador ha sido estimado por la
Sociedad sobre la base de la mejor informaciénodibfe a dicha fecha. Sin embargo, la
materializacion de ciertas estimaciones realizpdada Sociedad depende de hechos y acciones
futuros, algunos de los cuales estan fuera de stotalirecto y podrian, eventualmente, afectar
el valor registrado de estos activos.



5. Basados en nuestra revision, sujeto al efecto deel@ntuales ajustes que podrian haberse
requerido de conocerse la resolucion de las sdnesi de incertidumbre descriptas en los
parrafos 3 y 4, no hemos tomado conocimiento dguma otra modificacion significativa que
deba realizarse a los estados contables indivislyaleonsolidados de Petrobras Energia S.A.
mencionados en el parrafo 1 para que los misma@n gsesentados de conformidad con las
normas contables profesionales vigentes en la @ikdaonoma de Buenos Aires, Republica
Argentina.

6. Con fecha 10 de febrero de 2009 hemos emitido rauegtinibn sobre los estados contables
individuales y consolidados de Petrobras Energia $or el ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2008 y sus respectivas notas y arg@se presentan para fines comparativos.

Nuestro informe incluyé: (a) una salvedad indeteada por limitacion al alcance por no haber
contado con estados contables auditados al 31ctamtire de 2008 ni haber podido examinar a
la fecha de nuestro informe evidencia relacionamaet valor registrado por las inversiones en
las sociedades mixtas mencionadas en el parrafea@hya participacion en los resultados de
dichas sociedades, y (b) salvedades indetermirnpmides eventuales ajustes que podrian haberse
requerido de conocerse la resolucién de las imktertbres relacionadas con: (i) las situaciones
descriptas en el péarrafo 3 para las sociedades/AC{EBGS, vy (ii) la materializacién de ciertas
premisas utilizadas por la Sociedad para determ#haralor recuperable de los activos en
Venezuela y en Ecuador mencionados en el parrafo 4.

Con posterioridad a la emision de nuestro informteamencionado, hemos podido satisfacernos
mediante ciertos procedimientos de auditoria acgecka razonabilidad del valor registrado por
las inversiones en las sociedades mixtas y poralticjpacién en los resultados de dichas
sociedades al 31 de diciembre de 2008 y por dtiejerfinalizado en esa fecha, no requiriéndose
modificaciones a los saldos oportunamente regissrat los correspondientes estados contables
individuales y consolidados de PESA al 31 de dibrende 2008.

7. Asimismo, con fecha 4 de noviembre de 2008 hemdatdenun informe de revision limitada
sobre los estados contables de PESA individua@ngolidados por el periodo de nueve meses
finalizado el 30 de septiembre de 2008 y sus cporedientes notas y anexos que se presentan
para fines comparativos.

Nuestro informe de revision limitada incluyé obserenes relacionadas con: (a) la limitacion al
alcance de nuestra revision por no haber podidisfaa¢rnos mediante procedimientos de
revision limitada acerca del valor registrado deiteversiones directas e indirectas de la Sociedad
en las sociedades mixtas referidas en el parrafqud ascendia a un monto total de
$ 1.428.297.000 en los estados contables indivgdugl consolidados al 30 de septiembre de
2008, ni acerca de la participacion de PESA emdsgltados de dichas sociedades mixtas por un
monto total de $ 212.303.000 (ganancia) incluidéboemesultados individuales y consolidados de
la Sociedad por el periodo de nueve meses termieadticha fecha, y (b) las incertidumbres
derivadas de: (i) las situaciones sefialadas earedfp 3 de este informe con relacién a CIESA y
TGS, y (ii) la materializacion de ciertas premisiitizadas por la Sociedad para determinar el
valor recuperable de los activos en Venezuelaamdor mencionados en el parrafo 4.



8. En cumplimiento de disposiciones vigentes, informamue:

a.

los estados contables referidos en el parrafo djustan a las disposiciones de la Ley de
Sociedades Comerciales y las normas sobre docuci@ntantable de la Comision Nacional

de Valores, se encuentran asentados en el libloweatario y Balances, y surgen de los
registros contables de la Sociedad llevados, easpectos formales, de conformidad con las
disposiciones legales vigentes. Los sistemas derniafcion utilizados para generar la

informacién incluida en los estados contables reaeti las condiciones de seguridad e
integridad en base a las cuales fueron oportun@naenorizadas;

hemos leido la seccion “Sintesis de la EstructatsirBonial y de Resultados” de la resefia
informativa y la informacién adicional a las notados estados contables requerida por el
articulo 68 del Reglamento de la Bolsa de Cometei@uenos Aires correspondientes a los
estados contables al 30 de septiembre de 200% $mbrcuales, en lo que es materia de
nuestra competencia, no tenemos otras observadpee®rmular que las expresadas en los
parrafos 3 y 4 del presente informe. La informaaiontable incluida en la seccion “Sintesis
de la estructura Patrimonial y de Resultados” desaia informativa correspondiente: (a) a
los periodos finalizados el 30 de septiembre de€82R007 y 2006 fue cubierta por nosotros
en nuestros informes de revision limitada de feehds noviembre de 2008, 6 de noviembre
de 2007 y 3 de noviembre de 2006 respectivamen(b) wl periodo finalizado el 30 de
septiembre de 2005 fue cubierta por otros profesésn quienes han emitido su informe
especial sobre la misma con fecha 4 de noviemb2®@®. Nos remitimos a los mencionados
informes de revision limitada y al informe espe@ates sefialado, todos los cuales deben
leerse en conjunto con el presente informe, y

al 30 de septiembre de 2009, la deuda devengadaneepto de aportes y contribuciones con
destino al Sistema Integrado de Jubilaciones yi®®ees que surge de los registros contables
ascendia a $ 11.140.454, no existiendo deudaséesa dicha fecha.

Ciudad Autbnoma de Buenos Aires, 10 de noviembr2008

SIBILLE

Reg. de Asoc. Prof. CPCECABA T° 2 F° 6

Gabriel E. Soifer
Socio
Contador Publico (U.B.A.)

C.P.C.E.C.A.B.A. T° CXXVIII F° 109



INFORME DE REVISION LIMITADA DE LA COMISION FISCALI ZADORA

A los Sefores Accionistas de
Petrobras Energia S.A.

Domicilio legal: Maipu 1, piso 22
Ciudad Autébnoma de Buenos Aires
C.U.L.T. 30-50407707-8

De nuestra consideracion:

1. De acuerdo con lo requerido por las normas de la Comision Nacional de Valores (en
adelante, “CNV”) y de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires (en adelante, “BCBA”), hemos
efectuado una revision limitada del balance general de Petrobras Energia S.A. (en adelante,
“PESA” 6 “la Sociedad”) al 30 de septiembre de 2009 y de los correspondientes estados de
resultados, de evolucién del patrimonio neto y de flujo de efectivo por el periodo de nueve
meses terminado en esa fecha. Los documentos mencionados son responsabilidad de la
Direccion de la Sociedad en ejercicio de sus funciones exclusivas.

2. Nuestro trabajo fue realizado de acuerdo con las normas de sindicatura vigentes para la
revision limitada de estados contables de periodos intermedios e incluyé la verificacién de
la congruencia de los documentos indicados en el parrafo 1. con la informacién sobre las
decisiones societarias expuestas en actas, y la adecuacion de dichas decisiones alaley y a
los estatutos, en lo relativo a sus aspectos formales y documentales. Para realizar nuestra
tarea profesional sobre los documentos detallados en el parrafo 1. hemos revisado el
trabajo efectuado por el auditor externo de la Sociedad, la firma Sibille, el que fue llevado a
cabo de acuerdo con las normas de auditoria vigentes para la revision limitada de estados
contables de periodos intermedios. Una revisién limitada consiste, principalmente, en
aplicar procedimientos analiticos a la informacion contable y en efectuar indagaciones a los
responsables de las cuestiones contables y financieras. El alcance de esta revision es
sustancialmente menor que el de una auditoria de estados contables, cuyo objetivo es la
expresion de una opinién sobre los estados contables tomados en su conjunto. Por lo tanto
no expresamos tal opinién. Consideramos que nuestras revisiones y el informe de revision
limitada del auditor externo de la sociedad, nos brindan una base razonable para
fundamentar la manifestacion incluida en el parrafo 5. No hemos efectuado ningin control
de gestion y, por lo tanto, no hemos evaluado los criterios y decisiones empresarias de
administracion, financiacion, comercializacion y produccion, dado que estas cuestiones son
de responsabilidad exclusiva de la Direccion.

3. Segun se describe en la nota 6 a los estados contables individuales y en la nota 4 a los
estados contables consolidados, Compairiia de Inversiones de Energia S.A. (“CIESA”) y su
sociedad controlada Transportadora de Gas del Sur S.A. (“TGS”) han sido afectadas por la
adopcion por parte del Gobierno Argentino de varias medidas econémicas, incluyendo la
pesificacion de sus tarifas, la renegociacion de la licencia (la cual se encuentra en proceso)
y la devaluacion del peso. Adicionalmente, CIESA ha suspendido el pago de sus deudas
financieras, y el acuerdo de refinanciacion de las mismas celebrado en septiembre de 2005
vencio el 31 de diciembre de 2008, habiendo el acreedor que manifiesta ser el Unico
tenedor de obligaciones negociables por la suma de US$ 127.000.000 notificado en enero
de 2009 su decision de terminar con el mismo. CIESA inicio el 28 de enero de 2009 una
accion judicial ante la Corte Suprema del Estado de Nueva York, Estados Unidos de
Norteamérica, tendiente a obtener la declaracion de la prescripcion de las deudas referidas.
En tanto, el referido acreedor interpuso un pedido de quiebra de CIESA en jurisdiccion
argentina que fuera notificado a CIESA el 6 de abril de 2009. El 31 de julio de 2009, CIESA
fue notificada de la resolucion del juez interviniente en esta Ultima causa, de no hacer lugar
a las explicaciones brindadas por CIESA, la cual fue ademas intimada a acreditar su estado
de solvencia. El 3 de agosto de 2009 la mencionada Corte Suprema del Estado de Nueva



10.

York resolvié desestimar la accion iniciada por CIESA ante ese foro, considerando que la
cuestion deberia ser resuelta por la Justicia Argentina aplicando la ley del Estado de Nueva
York, en forma previa a fallar sobre el pedido de quiebra. Finalmente, la Camara Comercial
de Apelaciones en Argentina resolvié hacer lugar al recurso de apelacion interpuesto por
CIESA y, en consecuencia, rechazar el pedido de quiebra mediante sentencia notificada a
CIESA el 13 de octubre de 2009. A raiz de este rechazo, el Juez de Nueva York dispuso
que CIESA y el acreedor formularan una nueva exposicion de sus argumentos en la causa,
fijando una audiencia para exponer verbalmente sus posiciones el dia 11 de enero de 2010.
Por otra parte, la situacion descripta mas arriba acerca de TGS genera incertidumbre
respecto del desarrollo futuro de los negocios regulados de esta compafiia vy
consecuentemente sobre los flujos de fondos y resultados futuros de CIESA, los cuales
dependen de los ingresos provenientes de su inversion en su compafia controlada TGS.

Los estados contables de CIESA al 30 de septiembre de 2009, utilizados por PESA para:
(i) valuar su inversion en aquélla mediante el método del valor patrimonial proporcional en
sus respectivos estados contables individuales a esa fecha, y (ii) incorporarlos por el
método de consolidacién proporcional en sus respectivos estados contables consolidados,
fueron preparados por dicha sociedad utilizando principios contables aplicables a una
empresa en marcha. Por lo tanto, dichos estados contables no incluyen los efectos de los
eventuales ajustes y reclasificaciones, si los hubiere, que podrian requerirse de no
resolverse favorablemente las situaciones descriptas anteriormente. Asimismo, la
resolucion de las incertidumbres antes mencionadas podria determinar que las premisas
utilizadas por la sociedad CIESA para elaborar las proyecciones relacionadas con la
determinacion del valor recuperable de sus activos no corrientes no se concreten en el
futuro. Los estados contables individuales y consolidados de PESA al 30 de septiembre de
2009 no incluyen ningun ajuste o reclasificacion que podrian resultar de la resolucién de
estas incertidumbres.

El monto de la participacion directa e indirecta de PESA en el patrimonio neto de CIESA al
30 de septiembre de 2009 registrado por aquélla en sus estados contables individuales
asciende a $ 135.448.000, mientras que el monto de la participacion de PESA en las
pérdidas de CIESA por el periodo de nueve meses finalizado en la referida fecha asciende
a $63.385.000. Asimismo, los activos y las ventas netas de CIESA incorporados por el
método de consolidacion proporcional en los estados contables consolidados de PESA
representan aproximadamente el 12% y el 6% de los respectivos totales consolidados al 30
de septiembre de 2009 y por el periodo de nueve meses finalizado en esa fecha.

La Sociedad ha estimado el valor recuperable al 30 de septiembre de 2009 de: (i) sus
inversiones directas e indirectas en las sociedades mixtas Petroritupano S.A.,
Petrowayu S.A., Petrokarifia S.A. y Petroven-Bras S.A. (operadoras de determinadas &reas
de hidrocarburos en Venezuela) y el de los otros créditos que podria utilizar para el pago de
bonos de adquisicion en el marco de cualquier nuevo proyecto de empresa mixta para el
desarrollo de actividades de exploracion y produccién de petroleo, o de licencia para el
desarrollo de operaciones de exploracion y produccion de gas en Venezuela y (ii) sus
activos en Ecuador, conforme se indica respectivamente bajo el titulo Inversiones en las
Empresas Mixtas en Venezuela en la nota 6 a los estados contables individuales, y bajo el
titulo Operaciones en Ecuador en la nota 3 a los estados contables consolidados.

El valor recuperable de dichos activos en Venezuela y en Ecuador ha sido estimado por la
Sociedad sobre la base de la mejor informacién disponible a dicha fecha. Sin embargo, la
materializacion de ciertas estimaciones realizadas por la Sociedad depende de hechos y
acciones futuros, algunos de los cuales estan fuera de su control directo y podrian,
eventualmente, afectar el valor registrado de estos activos.

Basados en nuestra revision y en el informe de revision limitada de fecha 10 de noviembre
de 2009 del auditor de la Sociedad, sujeto al efecto de los eventuales ajustes que podrian
haberse requerido de conocerse la resolucidbn de las situaciones de incertidumbre



descriptas en los parrafos 3 y 4 precedentes, ho hemos tomado conocimiento de ninguna
otra modificacion significativa que deba realizarse a los estados contables de PESA
mencionados en el parrafo 1 para que los mismos estén presentados de conformidad con
las normas contables profesionales vigentes en la Ciudad Autbnoma de Buenos Aires,
Republica Argentina.

6. En cumplimiento de disposiciones vigentes, informamos que:

a. Los estados contables adjuntos se ajustan a las disposiciones de la Ley de Sociedades
y a las normas sobre documentacion contable de la CNV, se encuentran asentados en
el libro Inventarios y Balances y surgen de los registros contables de la Sociedad, los
cuales son llevados, en sus aspectos formales, de conformidad con las disposiciones
legales vigentes.

b. Hemos leido la seccién “Sintesis de la Estructura Patrimonial y de Resultados” de la
Resefia Informativa y la “Informacion adicional a las notas a los estados contables - Art.
N°68 del Reglamento de la Bolsa de Comercio de Bue nos Aires”, sobre las que, en lo
gue es materia de nuestra competencia, no tenemos otras observaciones que formular
gue las mencionadas en los péarrafos 3 y 4 precedentes;

c. Al 30 de septiembre de 2009, la deuda devengada en concepto de aportes y
contribuciones con destino al Sistema Integrado de Jubilaciones y Pensiones, que surge
de los registros contables de la Sociedad, asciende a $ 11.140.454, no siendo exigible a
esa fecha.

Ciudad Autbnoma de Buenos Aires,
10 de noviembre de 2009

Juan C. Cincotta Justo F. Norman Rogelio N. Maciel
Sindico titular Sindico Titular Sindico Titular



