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RESEÑA MACROECONOMICA – TERCER TRIMESTRE DE 2009  
 

Contexto Internacional 
 
La economía mundial mostró en el tercer trimestre de 2009 una clara mejora con respecto a las 
performances negativas de los últimos períodos, impulsada por la recuperación del nivel de actividad en las 
economías industrializadas y la continuidad del crecimiento en los países emergentes, destacándose 
nuevamente las cifras de China con un avance en torno al 9%.  
 
Estados Unidos volvió a mostrar números positivos luego de cuatro trimestres consecutivos en baja, con 
alzas importantes en consumo durable e inversión residencial, como consecuencia de los planes de estímulo 
llevados a cabo por el Tesoro. Los índices de precios, tanto mayorista como minorista, registraron leves 
subas en el período, pero aún se mantienen por debajo de los niveles de hace un año. A pesar de la mejora 
en los indicadores económicos, la Reserva Federal mantuvo la tasa de interés de referencia en valores 
mínimos. En este contexto, el dólar continuó depreciándose frente a las principales monedas de referencia. 
 

Petróleo 
 
El tercer trimestre del año mostró precios de las materias primas en una recuperación sostenida desde el 
piso alcanzado a fines del año previo y comienzos del corriente. El petróleo de referencia West Texas 
Intermediate (WTI) se ubicó en un valor promedio de U$S 68 por barril, nivel virtualmente intermedio 
entre el piso de enero del corriente (U$S 34 por barril) y el pico de julio del pasado año (U$S 145 por 
barril), alentado por el sendero de recuperación de la economía mundial, en forma incipiente y aún con 
indicadores mixtos, sumado a la depreciación del dólar frente al euro y otras divisas de referencia. 
 
La demanda se contrajo por quinto trimestre consecutivo, con una baja interanual del 0,6% (0,51 millones 
de barriles/día), pero mostrando el menor grado de declinación desde que comenzó la crisis. Los menores 
volúmenes se corresponden con caídas generadas por las naciones desarrolladas, con los países de la Unión 
Europea a la cabeza con una merma de 1,14 millones de barriles/día, frente a un alza de 0,63 millones de 
barriles/día de las naciones en desarrollo.  
 
Por su parte, la oferta se contrajo un 1,3% con respecto al tercer trimestre de 2008 (1,15 millones de 
barriles/día). La OPEP redujo drásticamente su producción, enmarcada en la política de corte y 
cumplimiento parcial de las cuotas iniciada en setiembre de 2008, quitando oferta por 2,13 millones de 
barriles/día en el trimestre. Los productores por fuera de la OPEP, en términos netos, agregaron oferta por 
0,98 millones de barriles/día, con alzas en los países de la ex URSS, América del Norte y América Latina. 
 

Argentina 
 
El PBI argentino, de acuerdo a datos desestacionalizados,  habría alcanzado un mínimo, ya que entre julio y 
setiembre la economía creció un 1,8% con respecto al trimestre anterior. 
 
Continúa la fuerte tendencia contractiva del comercio exterior, determinada por una caída del 25% de las 
exportaciones, acompañada por una baja del 38% de las importaciones. El saldo comercial continúa 
creciendo de manera significativa (32% interanual), logrando un superávit récord en torno a U$S 13 mil 
millones en los primeros nueve meses del año. 
 
Las producciones de petróleo y gas se vieron afectadas por acciones gremiales, especialmente en la cuenca 
del Golfo San Jorge. El procesamiento de crudo registró una baja del 9% en el trimestre.  En cuanto a la 
demanda de combustibles, la debilidad de la actividad industrial y la menor producción agrícola, 
continuaron impactando de manera significativa en las ventas de gasoil, que cayeron 11% interanual. En 
sentido contrario, la demanda de naftas registró un alza del 3% con relación al mismo trimestre del año 
anterior, volcándose al consumo de nafta súper en detrimento de las naftas premium, y en línea con la 
continua reducción del consumo de GNC.  
 



 
 

PETROBRAS ENERGIA S.A. 
 

 

La demanda de electricidad continúa mostrando cifras negativas, cayendo 0,5% interanual en el trimestre y 
acumulando una baja de 1,2% en los primeros nueve meses de 2009. En el mes de julio se registró un 
récord de potencia de 19.566 MW a causa de las bajas temperaturas. 
 
En lo que se refiere a los precios locales, las estadísticas oficiales muestran una inflación acumulada de 
enero a setiembre en torno al 5%. Los salarios redujeron su ritmo de crecimiento, ubicándose en torno al 
17% de incremento respecto al tercer trimestre de 2008. Por su parte, las tasas de interés también reflejan 
una tendencia a la baja ubicándose en 11% (Badlar). Los depósitos suben ligeramente durante el período, 
mostrando una dolarización estable en torno al 17%. 
 
Si bien el tipo de cambio continuó su tendencia al alza, con una depreciación acumulada del 11% en el 
2009, el aumento se desaceleró fuertemente en el trimestre actual, llegando a un valor de cotización 
relativamente estable en torno a $ 3,84. Cabe mencionar que durante el mes de setiembre el BCRA retomó 
su estrategia de compra de dólares. 
 
Las cuentas públicas continúan mostrando un resultado primario positivo, aunque inferior al del año 
anterior, en virtud de una mayor dinámica en el gasto público que en los ingresos. 
 

Ecuador 
 
El producto bruto interno acumuló al segundo trimestre -último dato disponible- una suba interanual del 
0,2%, desacelerándose bruscamente desde la fuerte expansión de 2008 (6,5%), en línea con la crisis 
internacional y su especial correlato en el precio de las commodities. El incremento del gasto público ha 
sido un factor determinante para evitar una caída más precipitada de la economía real, especialmente del 
consumo, que muestra variaciones interanuales neutras, en contraposición a la baja de los demás rubros de 
la demanda agregada. 
 
En línea con las metas de producción de la OPEP, al mes de agosto la producción de petróleo crudo registró  
un promedio de 491 mil barriles/día, que representa una baja interanual del 3%. 
 
Los recursos fiscales, afectados en forma negativa por la merma en el sector petrolero y el nivel de 
actividad, se contraponen con cierta inflexibilidad del gasto público, ocasionando un marcado déficit 
presupuestario, que acumula a mayo un saldo negativo de U$S 860 millones en términos globales (U$S 711 
millones previo al cómputo de pagos de deuda). 
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ANÁLISIS DE LOS RESULTADOS CONSOLIDADOS  
 
De acuerdo con los procedimientos establecidos en la Resolución Técnica (“RT”) N° 21 de la Federación 
Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Económicas (“FACPCE”), la Sociedad consolida línea 
por línea sus estados contables con los respectivos estados contables de las sociedades en las que ejerce 
directa o indirectamente el control societario y el control conjunto de las mismas.  Se verifica una situación 
de control conjunto cuando la totalidad de los socios o bien los que posean la mayoría de los votos, en 
virtud de acuerdos escritos, han resuelto compartir el poder de definir y dirigir las políticas operativas y 
financieras de una sociedad. Al 30 de setiembre de 2009, Petrobras Energía ejerce el control conjunto en 
Distrilec Inversora S.A. (“Distrilec”) y en Compañía de Inversiones de Energía S.A. (“CIESA”). Al 30 de 
setiembre de 2008, Petrobras Energía ejercía el control conjunto en Distrilec, CIESA y en Petrobras de 
Valores Internacional de España S.L. (PVIE), cuya tenencia del 60% se vendió en abril de 2009.  

 
En la consolidación de las sociedades en las que se ejerce el control societario, los importes de la inversión 
en la sociedad controlada y la participación en sus resultados y flujos de efectivo se reemplazan por la 
totalidad de los activos, pasivos, resultados y flujos de efectivo de la controlada, reflejando separadamente 
la participación minoritaria de terceros en las sociedades controladas. Los créditos y deudas y las 
operaciones entre miembros del grupo consolidado se eliminan en la consolidación. Los resultados 
originados por operaciones entre miembros del grupo consolidado no trascendidos a terceros se eliminan 
totalmente.  
 
En la consolidación de sociedades en las que se ejerce el control conjunto, los importes de la inversión en la 
sociedad bajo control conjunto y la participación en sus resultados y flujos de efectivo se reemplazan por la 
proporción que le corresponde a la Sociedad de acuerdo con su tenencia accionaria en sus activos, pasivos, 
resultados y flujos de efectivo. Los créditos y deudas y las operaciones entre miembros del grupo 
consolidado y las sociedades bajo control conjunto se eliminan en la consolidación en proporción a la 
tenencia accionaria de la Sociedad.  
 
A los efectos de evaluar la gestión de los negocios, la Dirección de la Sociedad analiza por separado los 
resultados y la situación patrimonial de CIESA y de Distrilec, compañías bajo control conjunto compartido 
con terceros ajenos al Grupo de Control. En consecuencia, y de manera congruente con la visión de la 
Dirección, el análisis incluido a continuación se realiza sobre la base de los resultados consolidados de la 
Compañía sin considerar los efectos correspondientes a la consolidación proporcional de los resultados de 
CIESA y de Distrilec y, por lo tanto, no resulta directamente comparable con la información reportada en 
los estados contables.  
 
Algunos montos y porcentajes incluidos en el presente análisis han sido redondeados. Por ende, es posible 
que las cifras que figuran como totales en algunos cuadros no constituyan la suma exacta. 

 
El siguiente cuadro expone los resultados de la Sociedad correspondientes a los períodos de tres meses 
finalizados el 30 de setiembre de 2009 y 2008, de conformidad con las normas contables profesionales y, 
comparativamente a los efectos del presente análisis, los resultados pro forma que excluyen los efectos de 
la consolidación proporcional de CIESA y de Distrilec. A los efectos de este último propósito, los 
resultados de CIESA y Distrilec, consolidados proporcionalmente en los estados contables, son analizados 
conjuntamente en Resultados de inversiones no corrientes.  
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(cifras en millones de pesos) 
 

 
 
Utilidad neta: La utilidad neta del presente período disminuyó Ps.245 millones, a Ps.131 millones de Ps. 
376 millones del período comparativo. 
 
Ventas netas: Las ventas netas disminuyeron Ps.1.356 millones, a Ps.2.682 millones de Ps.4.038 millones 
del período comparativo. Las ventas de los segmentos de Refinación y Distribución, Exploración y 
Producción de Petróleo y Gas y Petroquímica disminuyeron Ps.677 millones, Ps.317 millones y Ps.294 
millones, respectivamente. Impactan en esta declinación cambios en el portafolio de Exploración y 
Producción de Petróleo y Gas, la disminución de volúmenes de venta de productos refinados y las bajas de 
los precios de los productos petroquímicos, efectos parcialmente compensados por incrementos menores de 
los precios de los productos refinados. 
 
Utilidad bruta: La utilidad bruta del período 2009 disminuyó Ps.514 millones, a Ps.668 millones de 
Ps.1.182 millones. La utilidad bruta de los segmentos de Exploración y Producción de Petróleo y Gas, 
Refinación y Distribución y Petroquímica disminuyó Ps.182 millones, Ps.140 millones y Ps.95 millones, 
respectivamente. Asimismo, los resultados por operaciones intersegmentos representaron en el período 
corriente una pérdida de Ps.30 millones, en contraposición a una utilidad de Ps.23 millones en el período 
comparativo.  
  
Gastos de administración y comercialización: Los gastos de administración y comercialización 
disminuyeron Ps.19 millones, a Ps.390 millones de Ps.409 millones del período comparativo, como 
consecuencia principalmente de las desinversiones realizadas en el exterior en el negocio de Exploración y 
Producción de Petróleo y Gas.  
 
Gastos de exploración: Ver “Exploración y Producción de Petróleo y Gas”. 
 



 
 

PETROBRAS ENERGIA S.A. 
 

 

Otros resultados operativos: Los otros resultados operativos totalizaron pérdidas por Ps.20 millones y 
pérdidas por Ps.44 millones para los períodos 2009 y 2008, respectivamente. El menor cargo del período 
actual se corresponde principalmente con la reducción de los costos asociados al contrato de transporte de 
crudo en Ecuador. 
 
Utilidad operativa: La utilidad operativa disminuyó Ps.477 millones, a Ps.235 millones de Ps. 712 millones 
del período comparativo, principalmente por la baja observada en los segmentos de Exploración y 
Producción de Petróleo y Gas, Refinación y Distribución y Petroquímica, que disminuyeron Ps.177 
millones, Ps.138 millones y Ps.98 millones, respectivamente.  
 
Resultados de inversiones no corrientes: La ganancia por la participación en inversiones no corrientes 
disminuyó Ps.2 millones, a Ps.47 millones de Ps.49 millones del período comparativo como consecuencia 
principalmente de los menores resultados derivados de la participación accionaria en las Empresas Mixtas 
de Venezuela, efecto parcialmente compensado por la menor pérdida proveniente de la participación en 
CIESA. 
 
Resultados financieros y por tenencia: Los resultados financieros y por tenencia representaron pérdidas por 
Ps.95 millones y por Ps.156 millones para los períodos 2009 y 2008, respectivamente. La menor pérdida 
del período actual se corresponde principalmente con: (i) mayores ganancias por diferencias de cambio por 
Ps.95 millones principalmente por la configuración de una posición monetaria neta activa en moneda 
extranjera, a partir del segundo trimestre de 2009, efecto parcialmente compensado por (ii) mayores 
pérdidas por tenencia de inventarios por Ps.26 millones, configuradas en el marco de la dispar 
comportamiento de los precios internacionales principalmente de los productos petroquímicos, con una 
retracción de los precios en el período actual en contraposición al incremento registrado en el período 
comparativo.   

 
Otros ingresos (egresos), netos: Los otros ingresos (egresos), netos totalizaron ganancias por Ps.1 millón y 
pérdidas por Ps.16 millones para los períodos 2009 y 2008, respectivamente.  
 
Impuesto a las ganancias: El cargo por impuesto a las ganancias totalizó pérdidas de Ps.56 millones y 
Ps.202 millones en los períodos 2009 y 2008, respectivamente. El menor cargo del período actual se 
corresponde principalmente con la disminución en los resultados registrados en este período.  
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ANÁLISIS DE LA UTILIDAD OPERATIVA 
 

Exploración y Producción de Petróleo y Gas 
 
 
Utilidad operativa: La utilidad operativa del segmento de Exploración y Producción de Petróleo y Gas 
disminuyó Ps.177 millones, a Ps.169 millones de Ps. 346 millones del período comparativo. 
 
 
El siguiente cuadro expone la integración de la utilidad operativa del segmento de negocios: 
(cifras en millones de pesos) 
 

 
 
Ventas netas: Las ventas netas del segmento de negocios correspondientes al período 2009 disminuyeron 
Ps.317 millones a Ps.873 millones de Ps.1.190 millones del período comparativo. El volumen 
comercializado de petróleo equivalente acumuló un promedio diario de 93,7 mil barriles, lo cual marca una 
declinación del 15,5% respecto al registro del período comparativo, de 110,9 mil barriles. Este efecto se 
compensa parcialmente por el incremento del 12,6% del precio promedio de venta del petróleo crudo 
principalmente por la incidencia de la variación del tipo de cambio en la determinación de los precios de 
venta de las operaciones en Argentina. 
 
Las ventas de petróleo crudo disminuyeron Ps.360 millones, a Ps.681 millones de Ps.1.041 millones, 
debido  principalmente a las desinversiones del 60% del Lote X en Perú, en abril de 2009, y del 40% en el 
Bloque 18 en Ecuador, en diciembre de 2008, las cuales en el período comparativo aportaron un total de 
ventas de Ps.416 millones, causa que resultó determinante para la contracción del 25,6% del volumen 
comercializado, a 44 mil barriles de 59,2 mil barriles. Cabe mencionar que, segregado este efecto, el 
volumen comercializado declinó un 3,2%.  
   
Las ventas de gas registraron un incremento de Ps.38 millones a Ps.175 millones de Ps.137 millones, como 
consecuencia del aumento del 40,2% en los precios medios de venta debido principalmente al aumento del 
tipo de cambio promedio y, asimismo, como consecuencia del incremento de la demanda en segmentos de 
mayores precios, como Usina e Industria. Estos efectos se compensan parcialmente por la contracción de 
los volúmenes diarios comercializados del 3,9%, a 298,2 millones de pies cúbicos de 310,3 millones de 
pies cúbicos de 2008 producto principalmente de la desinversión indicada en Perú.  
 
La producción diaria totalizó un promedio de 92 mil barriles de petróleo equivalente, registrando una 
declinación del 19,21%, atribuida principalmente a la venta de las participaciones del 60% en el Lote X y 
del 40% del Bloque 18, que aportaron un promedio diario de petróleo equivalente de 9,9 mil barriles y de 
6,6 mil barriles, respectivamente.  
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Utilidad bruta: La utilidad bruta del segmento de negocios en el presente período disminuyó Ps.182 
millones, a Ps.290 millones de Ps. 472 millones del período comparativo. 
El margen sobre ventas disminuyó a 33,22 % en 2009 de 39,66 % en el período comparativo. La 
disminución evidenciada en el período 2009 es consecuencia básicamente de: (i) las desinversiones 
indicadas en Perú y en Ecuador, (ii) la disminución de los precios medios de venta del petróleo verificado 
en las operaciones del exterior, y (iii) el incremento de las depreciaciones en Argentina por las mayores 
inversiones.  
 
Gastos de administración y comercialización: Los gastos de administración y comercialización 
disminuyeron Ps.18 millones, a Ps.44 millones de Ps. 62 millones del período comparativo principalmente 
por las desinversiones realizadas en el exterior.  
 
Gastos de exploración: Los  gastos de exploración totalizaron Ps.23 millones y Ps.17 millones en los 
períodos 2009 y 2008, respectivamente. El cargo del período actual se corresponde principalmente con 
gastos geológicos y geofísicos e inversiones en pozos exploratorios offshore en el Golfo San Jorge en 
Argentina. El cargo del período 2008 se vincula básicamente a gastos de sísmica en las áreas Chirete y 
Hickman, en Argentina.  
Adicionalmente, las inversiones realizadas totalizaron Ps.40 millones y Ps.26 millones, durante el trimestre 
actual y su comparativo, respectivamente. Dichas inversiones corresponden principalmente a exploración 
offshore en el Golfo San Jorge en el trimestre actual y exploración onshore en las Cuencas Austral y 
Noroeste en el trimestre comparativo. 
 
Otros resultados operativos: Los otros resultados operativos totalizaron pérdidas por Ps.54 millones y por 
Ps.47 millones para los períodos 2009 y 2008, respectivamente. Los resultados de ambos períodos se 
corresponden principalmente con los costos asociados a la capacidad de transporte no utilizada, derivada 
del contrato con Oleoducto de Crudos Pesados S.A., que representó pérdidas por Ps.20 millones y Ps.44 
millones para los períodos 2009 y 2008, respectivamente. Asimismo, el cargo correspondiente al período 
actual contiene cargos asociados a acuerdos gremiales en concepto de sueldos por paros de equipos y 
suspensión de actividades y, en menor medida, subabsorción de gastos fijos generados durante paradas de 
planta por acciones gremiales en la Cuenca Austral llevadas a cabo por personal de contratistas. 
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Refinación y Distribución 
 
Resultado operativo: La utilidad operativa del segmento de Refinación y Distribución disminuyó Ps.138 
millones, a Ps.58 millones de Ps. 196 millones del período comparativo. 
 
El siguiente cuadro expone la integración del resultado operativo del segmento de negocios: 
(cifras en millones de pesos) 
 

 
 
Ventas netas: Las ventas netas del período 2009 disminuyeron Ps.677 millones, a Ps.1.437 millones de 
Ps.2.114 millones del período comparativo, principalmente por una disminución del 37,2% del volumen 
comercializado, efecto que fue parcialmente compensado por una parcial recomposición de los precios de 
venta del gas oil y las naftas. 
 
Los volúmenes de venta local de gas oil y de naftas comerciales disminuyeron 30,4% y 8,2%, a 342,7 mil 
metros cúbicos y 158,8 mil metros cúbicos, respectivamente. Los intercambios de gas oil con otras 
compañías refinadoras disminuyeron un 51,7% a 63,5 mil metros cúbicos.  
 
El volumen comercializado de fuel oil e IFOs registró una disminución del 41,3 % como consecuencia de 
la menor disponibilidad de fuel oil y de una menor demanda del mercado Bunker, en el caso de los IFOs. 
 
Asimismo, los volúmenes totales de venta de otros derivados disminuyeron 42,4 %, totalizando 188,5 mil 
metros cúbicos en 2009 debido principalmente a la menor disponibilidad de producto. 
 
Utilidad bruta: La utilidad bruta del segmento de negocios en el presente período disminuyó Ps.140 
millones, a Ps.180 millones de Ps. 320 millones del período comparativo. El margen sobre ventas 
disminuyó a 12,5 % en 2009 de 15,1 % en el período comparativo como consecuencia principalmente del 
incremento verificado en el costo del petróleo, en términos de pesos , efecto parcialmente compensado por 
la disminución verificada en el costo del gas oil importado, cuya comercialización en el período 
comparativo representó una pérdida aproximada de Ps.70 millones.  
 
Gastos de administración y comercialización: Los gastos de administración y comercialización aumentaron 
Ps.2 millones, a Ps.128 millones de Ps. 126 millones del período comparativo.  
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Petroquímica 
 
Utilidad operativa: La utilidad operativa del segmento Petroquímica disminuyó Ps.98 millones, a Ps.55 
millones de Ps. 153 millones del período comparativo. 
 
El siguiente cuadro expone la integración de la utilidad operativa del segmento de negocios: 
(cifras en millones de pesos) 

 
 
Ventas netas: En el período 2009, las ventas netas disminuyeron Ps.294 millones, a Ps.850 millones de 
Ps.1.144 millones del período comparativo (neto de eliminaciones de operaciones entre estirénicos 
Argentina e Innova por Ps.64 millones en 2009 y Ps.59 millones en 2008), principalmente como 
consecuencia de una caída general de los precios de venta, en consonancia con el comportamiento de las 
referencias internacionales y, en menor medida, de una contracción en los volúmenes comercializados. 
 
Las ventas de productos estirénicos en Argentina disminuyeron Ps.74 millones, a Ps.303 millones en 2009 
de Ps.377 millones del período comparativo, principalmente como consecuencia de una caída del 21% en 
los precios medios de venta, morigerada levemente por un incremento del 2,2% en los volúmenes 
comercializados.  
 
Las ventas de estirénicos en Brasil disminuyeron Ps.65 millones, a Ps.421 millones de Ps.486 millones, 
principalmente como consecuencia de una retracción en los precios del 12,9%.  
 
Las ventas de fertilizantes disminuyeron Ps.149 millones, a Ps.191 millones en 2009 de Ps.340 millones en 
2008, como consecuencia del efecto combinado de una caída del 24,8% en los precios medios de venta y 
una disminución del 25,2% en los volúmenes comercializados.  
 
Utilidad bruta: La utilidad bruta del segmento de negocios en el presente período disminuyó Ps.95 
millones, a Ps.160 millones de Ps. 255 millones del período comparativo y el margen sobre ventas 
disminuyó a 18,82 % de 22,29 % en el período comparativo, principalmente como consecuencia de las 
bajas indicadas en los precios y volúmenes de ventas, compensado parcialmente por la baja del costo de 
ventas debido a la disminución de los precios de las materias primas.  
 
Gastos de administración y comercialización: Los gastos de administración y comercialización 
disminuyeron a Ps.119 millones en el período actual de Ps.125 millones en el período comparativo, 
principalmente como consecuencia de la disminución de gastos asociados con la caída de las ventas, 
principalmente comisiones por ventas y transportes y fletes.  
 
Otros resultados operativos: Los otros resultados operativos representaron ganancias de Ps.14 millones y 
Ps.23 millones, en los períodos 2009 y 2008, respectivamente. Los resultados de ambos períodos se 
corresponden principalmente con los ingresos derivados del Fundopem en Brasil. 
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Gas y Energía 
  
Utilidad operativa: La utilidad operativa del segmento Gas y Energía disminuyó Ps.38 millones, a Ps.68 
millones de Ps.106 millones del período comparativo. 
 
El siguiente cuadro expone la integración de la utilidad operativa del segmento de negocios: 
(cifras en millones de pesos) 

 
 

- Generación de Electricidad    
 
Utilidad operativa: En el período 2009 la utilidad operativa de las operaciones de generación de 
electricidad disminuyó Ps.38 millones, a Ps.50 millones de Ps.88 millones del período comparativo. 
 
Ventas: En el período 2009 las ventas correspondientes a la generación de electricidad aumentaron Ps.57 
millones, a Ps.233 millones de Ps.176 millones del período comparativo, principalmente por un incremento 
del 30% en los precios medios de venta y por el ingreso a despacho de la nueva central de generación 
Genelba Plus, que aportó ingresos por ventas por Ps.28 millones. La mejora indicada en los precios medios 
de venta se corresponde con el despacho al mercado de máquinas térmicas menos eficientes para preservar 
las reservas de las centrales hidroeléctricas y del traslado al precio de venta de los aumentos en el costo del 
gas, limitados por un precio tope (Ps.120/MWh). 
 
Las ventas correspondientes a la Central Genelba aumentaron Ps.31 millones, a Ps.173 millones de Ps.142 
millones, debido principalmente a una mejora del 27,7% en el precio medio de venta a Ps.122,1 por MWh 
en el período 2009 de Ps.95,6 por Mwh en el período anterior.  
 
Las ventas correspondientes a Pichi Picún Leufú disminuyeron Ps.2 millones, a Ps.32 millones en 2009 de 
Ps.34 millones en el período comparativo como consecuencia principalmente de la disminución del 22,3% 
de la energía entregada debido al efecto combinado de un caudal superior de los ríos Limay y Collón Curá 
durante el trimestre comparativo y de la reconstitución de las reservas hídricas durante el año actual, efectos 
parcialmente compensados por la mejora en los precios medios de venta del 20,7%.  
 
Utilidad bruta: La utilidad bruta de la actividad de generación disminuyó Ps.38 millones, a Ps.52 millones 
de Ps.90 millones del período comparativo y el margen sobre ventas disminuyó a 22,3 % en 2009 de 51,1% 
en el período comparativo.  
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 - Comercialización y Transporte de Hidrocarburos 
 
Utilidad operativa: En el período 2009 la utilidad operativa de las operaciones de Comercialización y 
Transporte de Hidrocarburos aumentó Ps.3 millones, a Ps.11 millones de Ps.8 millones del período 
comparativo. 
 
Ventas netas: En el presente período los ingresos por ventas aumentaron Ps.36 millones, a Ps.254 millones 
de Ps.218 millones, principalmente como consecuencia de un aumento en los ingresos por la 
comercialización de gas. 
 
Los ingresos por la comercialización de gas crecieron Ps.59 millones, a Ps.190 millones de Ps.131 
millones, debido principalmente a la mejora en los precios promedios de venta configurado por el 
incremento del precio de venta a usinas y por la implementación del subsidio por venta de gas a clientes 
residenciales. Estos efectos fueron compensados parcialmente por la reducción del 7,5% del volumen 
comercializado a 302,6 millones de pies cúbicos diarios debido principalmente a la menor producción 
como consecuencia de acciones gremiales en la Cuenca Austral llevadas a cabo por personal perteneciente 
a contratistas durante el trimestre actual. 
 
Los ingresos por la comercialización de líquidos disminuyeron Ps.18 millones, a Ps.56 millones de Ps.74 
millones, principalmente por la reducción del 26% en el volumen comercializado, que totalizó 43,9 miles 
de toneladas en el trimestre actual de 59,3 miles de toneladas en el período comparativo principalmente por 
restricciones de gas dispuestas que limitaron el procesamiento de líquidos.  
 
Utilidad bruta: La utilidad bruta disminuyó Ps.6 millones, a Ps.16 millones de Ps. 22 millones del período 
comparativo y el margen sobre ventas disminuyó a 6,3 % en 2009 de 10,1 % en el período comparativo. 
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SÍNTESIS DE LA ESTRUCTURA PATRIMONIAL Y DE RESULTAD OS 
 
La información patrimonial que se presenta a continuación correspondiente al 30 de setiembre de 2008, 
2007, 2006 y 2005 y la información de resultados correspondiente a los períodos de nueve meses 
finalizados el 30 de setiembre de 2007, 2006 y 2005 no contiene los efectos de la fusión de Petrobras 
Energía S.A. con Petrobras Energía Participaciones S.A. La información que se presenta a continuación 
correspondiente al período de nueve meses finalizado el 30 de setiembre de 2005 no contiene los efectos 
retroactivos de las normas contables profesionales aprobadas por la CNV a través de las Resoluciones 
Generales N° 485 y N° 487, con vigencia para los ejercicios iniciados a partir del 1° de enero de 2006. 
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Cotización de la Acción de la Sociedad 
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Datos Estadísticos 
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Perspectivas  
 
Frente a los desafíos que plantea la actual coyuntura nacional e internacional, se continúa gestionando los negocios 
para recomponer la rentabilidad, optimizando la utilización de capital de trabajo, gestionando los recursos de manera 
eficiente y asegurando la financiabilidad de nuestras operaciones. 
 
En el negocio de Exploración y Producción de Petróleo, nuestro desafío continúa siendo incrementar reservas y 
producción, priorizando la exploración como vehículo de crecimiento para el largo plazo.  
 
En el negocio de Refinación y Distribución, continuamos optimizando la producción de nuestras refinerías para 
abastecer los requerimientos del mercado doméstico de combustibles. Nos focalizamos en la búsqueda de 
rentabilidad de la operación, manteniendo la marca Petrobras como sinónimo de servicio, calidad y tecnología. 
 
En los negocios petroquímicos, a partir de inversiones realizadas, estamos procurando mantener y consolidar nuestra 
posición en el mercado de estirénicos. 
 
En el negocio de Gas continuamos trabajando para asegurar el abastecimiento de los consumos propios y encontrar 
paralelamente alternativas de comercialización rentables. En electricidad, pusimos en marcha durante el mes de 
agosto una nueva generadora de electricidad denominada Genelba Plus, la cual cuenta con una capacidad instalada 
de 164 MW, proyecto desarrollado en el marco de la legislación denominada “Energía Plus”.  
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PETROBRAS ENERGIA S.A. 
  

Maipú 1 - Piso 22 – Ciudad Autónoma de Buenos Aires 
 

EJERCICIO ECONOMICO Nº 64  
 
 

ESTADOS CONTABLES AL 30 DE SETIEMBRE DE 2009 
 

 
 
 
 Sociedad no adherida al Régimen estatutario optativo de oferta pública de adquisición obligatoria. 
 
Actividad principal de la Sociedad: Estudio, exploración y explotación de pozos hidrocarburíferos, el desarrollo de 
actividades mineras, la industrialización, transporte y comercialización de hidrocarburos y sus derivados, la 
generación, transmisión y distribución de energía eléctrica. 
  
Fecha de inscripción en el Registro Público de Comercio: 17 de noviembre de 1947. 
 
Fecha de finalización del contrato social: 18 de junio de 2046. 
 
Fecha de inscripción de la última modificación de los estatutos: 26 de enero de 2009. 
 
Sociedad controlante: Petrobras Participaciones S.L (1) 
 
Actividad principal de la sociedad controlante: Inversora y financiera. 
 
Participación de la sociedad controlante en el capital social y en los votos: 67,2% (1) 
 

 
COMPOSICION DEL CAPITAL (2)  

 
- Expresado en pesos - 

 

 
 

(1) Ver Nota 1.b) a los estados contables individuales.  
 
(2) Ver Nota 10 a los estados contables individuales. 
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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, excepto donde se indica en forma expresa) 
 

1.  Estados contables consolidados 
 

En virtud de lo dispuesto por la Resolución N° 368/01 de la Comisión Nacional de Valores (“CNV”), la 
presentación de los estados contables consolidados debe efectuarse precediendo a los estados contables 
individuales de la emisora. Esta disposición sólo implica un cambio de ubicación de la información consolidada, 
no modificando el carácter de información principal de los estados contables individuales y el de 
complementarios de los estados contables consolidados, de acuerdo con lo establecido por la Ley de Sociedades 
Comerciales y las normas profesionales vigentes. Por tal motivo y para su correcta interpretación, los presentes 
estados contables consolidados deben ser leídos junto con los estados contables individuales, que se presentan a 
continuación de la presente información consolidada. 

 
a) Bases de presentación y sociedades consolidadas 

 
De acuerdo con el procedimiento establecido en la Resolución Técnica (“RT”) Nº 21 de la Federación Argentina 
de Consejos Profesionales de Ciencias Económicas (“FACPCE”), Petrobras Energía S.A., en adelante “Petrobras 
Energía” o “la Sociedad”, ha consolidado línea por línea sus estados contables con los respectivos estados 
contables de las sociedades en las que ejerce el control societario y el control conjunto de las mismas. Se verifica 
una situación de control conjunto cuando la totalidad de los socios, o bien los que posean la mayoría de los votos, 
en virtud de acuerdos escritos, han resuelto compartir el poder de definir y dirigir las políticas operativas y 
financieras de una sociedad. Al 30 de setiembre de 2009 la Sociedad ejerce el control conjunto en Distrilec 
Inversora S.A. (“Distrilec”) y en Compañía de Inversiones de Energía S.A. (“CIESA”). Al 31 de diciembre de 
2008 y al 30 de setiembre de 2008  la Sociedad ejerció el control conjunto en Distrilec, en CIESA y en Petrobras 
de Valores Internacional de España S.L. (PVIE). Con respecto a esta última sociedad ver nota 2.I. 
 
En la consolidación de las sociedades en las que se ejerce el control societario, los importes de la inversión en la 
sociedad controlada y la participación en sus resultados y flujos de efectivo se reemplazan por la totalidad de los 
activos, pasivos, resultados y flujos de efectivo de la controlada, reflejando separadamente la participación 
minoritaria de terceros en las sociedades controladas. Los créditos y deudas y las operaciones entre miembros del 
grupo consolidado se eliminan en la consolidación. Los resultados originados por operaciones entre miembros 
del grupo consolidado no trascendidos a terceros se eliminan totalmente.  
 
En la consolidación de sociedades en las que se ejerce el control conjunto, los importes de la inversión en la 
sociedad bajo control conjunto y la participación en sus resultados y flujos de efectivo, se reemplazan por la 
proporción que le corresponde a la Sociedad de acuerdo con su tenencia accionaria en sus activos, pasivos, 
resultados y flujos de efectivo. Los créditos y deudas y las operaciones entre miembros del grupo consolidado y  
las sociedades bajo control conjunto se eliminan en la consolidación en proporción a la tenencia accionaria de la 
sociedad controlante.  
 
La información sobre las participaciones en otras sociedades relacionadas se expone en el Anexo I. 
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b) Estados contables utilizados 
 
Para la consolidación se han utilizado los estados contables de las sociedades controladas y bajo control conjunto 
al 30 de setiembre de 2009 y 2008 y al 31 de diciembre de 2008, o bien la mejor información contable disponible 
a tales fechas, adaptados a igual período de tiempo respecto de los estados contables de la Sociedad. Asimismo, 
han sido considerados los ajustes para adaptar los criterios de valuación a los de la Sociedad. 
 
c) Criterios de valuación 
 
En adición a lo indicado en los estados contables individuales, los principales criterios de valuación  utilizados en 
la preparación de los presentes estados contables consolidados son los siguientes: 
 
-  Bienes de uso: 
 
El costo de los bienes de uso correspondientes a Transportadora de Gas del Sur S.A. (“TGS”) fue determinado en 
función al precio efectivamente pagado por el 70% del capital accionario de TGS en el momento de la respectiva 
privatización. Dicho precio sirvió de base para determinar el total del capital accionario, al cual se le adicionó el 
importe de las deudas iniciales asumidas en el Contrato de Transferencia para determinar el valor inicial de los 
bienes de uso. Dicho costo fue reexpresado en moneda homogénea según se describe en la Nota 2.I a los estados 
contables individuales. 
 
-  Reconocimiento de ingresos: 
 
Los ingresos por ventas generados por el transporte en firme de gas natural se reconocen por la reserva 
devengada de capacidad de transporte contratada, independientemente de los volúmenes transportados. Los  
ingresos generados por el transporte interrumpible de gas y por ciertos contratos de producción y 
comercialización de líquidos del gas natural (LGN), se reconocen en el momento de la entrega del gas natural y 
de los líquidos a los clientes, respectivamente. Para otros contratos de producción de LGN y otros servicios, los 
ingresos se reconocen cuando se prestan los servicios. 
 
Los ingresos por ventas derivados de la distribución de energía se reconocen con la prestación efectiva del 
servicio, considerando la porción facturada que surge de la lectura periódica de medidores y un estimado 
devengado y no facturado por los servicios consumidos entre la última fecha de lectura y el cierre del período. 
Los servicios devengados y no facturados al cierre de cada período se estiman en función al consumo diario 
estimado de energía para los días posteriores a la última lectura de los medidores, basándose en el consumo 
histórico de los clientes y ajustados por factores meteorológicos u otros factores mensurables que puedan afectar 
dicho consumo. 
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2.  Inversiones, resultado de inversiones no corrientes y dividendos cobrados 
 
La composición de las inversiones corrientes y no corrientes, el resultado de inversiones no corrientes y los 
dividendos cobrados se detallan a continuación: 
 

a) Inversiones: 
 

 
 

(1) Nota 8.II a los estados contables individuales. 
(2) Nota 6.II a los estados contables individuales. 
(3) Corresponde a la activación de la diferencia de cambio de CIESA. 
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b) Resultado de inversiones no corrientes  
 

 
 
 
 
c) Dividendos cobrados 
 

 
 
 
 
 

I. Venta de participaciones accionarias 
 

Tal como se indica en la Nota 6.IV a los estados contables individuales, Petrobras Energía vendió a Petrobras 
Internacional – Braspetro B.V. su participación accionaria en PVIE, lo cual implicó la discontinuación de las 
operaciones en Perú. 
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A continuación se expone la apertura de los estados consolidados de resultados por los períodos de nueve 
meses finalizados el 30 de setiembre de 2009 y 2008, conforme lo requerido por las normas contables en 
materia de exposición de operaciones discontínuas: 
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A continuación se expone la información referente a las operaciones en Perú incluidas en el de flujo de efectivo 
consolidado por los períodos de nueve meses finalizados el 30 de setiembre de 2009 (corresponde a 
operaciones del primer trimestre) y 2008: 

 

 

 

3.  Participación en áreas de petróleo y gas 
 
Operaciones en Ecuador 

 
En Ecuador, los contratos de explotación del Bloque 18 prevén la libre disponibilidad del crudo producido y 
contempla porcentajes de producción a favor del Estado Ecuatoriano del 40% en el campo Pata y del 60% en el 
campo Palo Azul. Adicionalmente, y conforme a la Ley de Equidad Tributaria, el Estado Ecuatoriano recibe el 
70% de los ingresos por sobre un precio base de U$S 45,43 por barril.  

Cesión del 40% de los derechos y obligaciones del contrato de participación del Bloque 18. 

El 11 de enero del 2007 el Ministerio de Energía y Minas de Ecuador aprobó el acuerdo previo suscripto en enero 
de 2005 con Teikoku Oil Co. Ltd. para la cesión a esta sociedad del 40% de los derechos y obligaciones de los 
contratos de participación del Bloque 18.  Con fecha 24 de octubre de 2008, Petroecuador procedió a incorporar a 
Teikoku Oil Ecuador, controlada de Teikoku Oil Co. Ltd, como socio en los convenios del Bloque 18, e inscribió 
el Contrato de Cesión en la Dirección Nacional de Hidrocarburos el 27 de octubre de 2008. El precio de 
transferencia de la participación resultó equivalente al 40% de la obligación de la Sociedad sobre el contrato de 
transporte de crudo con Oleoducto de Crudos Pesados Ltd.  

 

Contratos Modificatorios del Contrato de Participación del Bloque 18 

El 31 de octubre de 2008, EcuadorTLC S.A., Teikoku Oil Ecuador y Petroecuador, entre otros,  suscribieron los 
contratos modificatorios que regulan la explotación del Bloque 18 y Palo Azul durante el período en que las 
partes negocien la migración a una nueva modalidad contractual.  A través de los indicados contratos 
modificatorios, la participación del Estado Ecuatoriano en la producción de los campos Pata y Palo Azul  se 
incrementó al 40% y 60%, respectivamente.  
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Ley Reformatoria a la Ley de Hidrocarburos 
 

En abril de 2006 el Estado Ecuatoriano aprobó la Ley Reformatoria a la Ley de Hidrocarburos  
(Ley No. 42/2006) en la cual  reconocía a favor del Estado una participación de al menos el 50% de los ingresos 
extraordinarios que se generasen por aumentos del precio de venta del crudo ecuatoriano (precio promedio 
mensual efectivo de venta FOB) respecto del promedio mensual de venta de dicho crudo a la fecha de 
suscripción de los respectivos contratos, expresado en valores constantes del mes de la liquidación.  

El 18 de octubre de 2007 el Presidente Constitucional de la República de Ecuador expidió la  Reforma al 
Reglamento de Aplicación de la Ley No. 42/2006, por la cual a partir de esa fecha elevó la participación del 
Estado en los excedentes extraordinarios del precio de crudo al 99 %, reduciendo la correspondiente 
participación de las compañías petroleras al 1%. 

EcuadorTLC S.A. y Petroecuador expresaron importantes diferencias interpretativas respecto a la pertinencia y 
alcance de la aplicación de la Ley No. 42/2006 a los ingresos del convenio operacional del campo Palo Azul, 
para el cual ya se preveía la participación del Estado en los excedentes determinados por el incremento del  
precio del petróleo crudo. En opinión de la Sociedad la aplicación de la ley bajo los supuestos de Petroecuador, 
resultaba confiscatoria de la inversión, y comprometía su viabilidad económica. A partir del mes de enero de 
2008 EcuadorTLC S.A no registró contablemente las liquidaciones efectuadas por Petroecuador bajo la Ley No. 
42/2006, ni realizó los pagos correspondientes.  

En el marco de las negociaciones sostenidas con el Gobierno Ecuatoriano, que dieron como resultado la firma 
de los contratos modificatorios del Contrato de Participación en el Bloque 18, y considerando el criterio emitido 
por el Procurador General del Estado, las partes acordaron el alcance de la Ley No. 42/2006. A partir del 
acuerdo alcanzado, EcuadorTLC S.A. realizó un pago por un monto de U$S 44 millones, el cual se consideró 
como pago definitivo de cualquier diferencia que pudiera surgir por la aplicación de la citada ley hasta la fecha 
de firma de los mencionados contratos modificatorios, hito a partir del cual resultó de aplicación la Ley de 
Equidad Tributaria.  
 
Bloque 31 
 
Con fecha 31 de diciembre de 2008, Petrobras Energía Ecuador y Petroecuador  suscribieron el Acta de 
Terminación del Contrato de Participación del Bloque 31, por la cual se materializó la restitución del Bloque 31 
al Estado Ecuatoriano, lo cual generó el reconocimiento de una pérdida de 31. 
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Contrato de transporte de crudo con Oleoducto de Crudos Pesados Ltd. (OCP) 
  
La Sociedad mantiene un contrato con OCP, en virtud del cual se ha asegurado una capacidad de transporte de 
petróleo de 80.000 barriles diarios por el término de 15 años a partir del 10 de noviembre de 2003.  
 
El contrato de transporte es del tipo “Ship or Pay”, por lo cual la Sociedad debe cumplir con sus obligaciones 
contractuales por la totalidad del volumen contratado, con prescindencia del volumen real transportado, 
abonando, al igual que los restantes productores, una tarifa que cubre, entre otros, los costos operativos y 
servicios financieros de OCP. Al 30 de setiembre de 2009 dicha tarifa ascendía a U$S 2,13 por barril.  
 
Los costos por capacidad de transporte son facturados por OCP y cargados a gastos mensualmente. Al respecto, 
los costos correspondientes al volumen de crudo efectivamente transportado se imputan en la línea “Gastos de 
administración y comercialización”, mientras que la porción correspondiente a la capacidad de transporte 
contratada y no utilizada, se expone en la línea “Otros resultados operativos” (Nota 5.d). 
 
La Sociedad estima que durante la vigencia del contrato de transporte “Ship or Pay” se configurarán sucesivos 
excedentes de la capacidad de transporte total contratada respecto a la propia producción de crudo. Esta 
presunción está basada en la estimación actual de las reservas de la Compañía en Ecuador. En consideración a 
esta situación, y con la finalidad de mitigar los efectos derivados de la situación descripta, la Sociedad negocia 
periódicamente la venta de capacidad de transporte contratada. Con fecha 31 de diciembre de 2008, la Sociedad 
suscribió con Petroecuador el “Convenio de uso de capacidad garantizada de transporte de petróleo por el 
Oleoducto de Crudos Pesados ”, por el cual el Estado Ecuatoriano asumió el compromiso de que el crudo 
disponible de su propiedad que transporta por el OCP, a partir del 1 de enero de 2009 se efectuá con cargo a la 
capacidad de transporte de petróleo contratada por la Sociedad, hasta un volumen máximo de 70.000 barriles 
por día. Adicionalmente, la Sociedad ha vendido una capacidad de transporte de aproximadamente 8.000 
barriles diarios de petróleo para el período julio de 2004 a enero 2012. Finalmente, el 40% del compromiso 
contractual neto, resultante de lo descripto, ha sido asumido por Teikoku Oil Ecuador, conforme con los 
términos del contrato de cesión de la participación del 40% en el Bloque 18. 

La Sociedad debe mantener cartas de crédito a los efectos de asegurar el cumplimiento de sus compromisos 
financieros relacionados al contrato de transporte “Ship or Pay” con OCP y los correspondientes a las 
obligaciones comerciales de OCP. Dichas cartas de crédito, con vencimiento final en diciembre de 2018, se 
liberarán gradualmente en la misma proporción en que se extingan los compromisos indicados.  Al 30 de 
setiembre de 2009, la Sociedad mantiene cartas de crédito por un total aproximado de U$S 96 millones. A 
medida que las cartas de crédito venzan, la Sociedad deberá renovarlas, reemplazarlas o en su defecto dichos 
montos deberán ser integrados en efectivo. 
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Recuperabilidad de las inversiones  
 

A partir de 2006, y con especial énfasis durante el año 2007, el Gobierno Ecuatoriano implementó profundas 
reformas tributarias y regulatorias en la economía del país, las cuales en particular se han focalizado en la 
industria de los hidrocarburos.  

El conjunto de estos cambios modificó significativamente las condiciones establecidas en oportunidad del 
otorgamiento de los contratos de participación, afectando adversamente las previsiones de rentabilidad de los 
proyectos actuales, con el consecuente impacto negativo en la evaluación de su recuperabilidad. En función a 
ello, en el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2007 la Sociedad registró una desvalorización de 759 para 
adecuar el valor contable de los activos en Ecuador a su probable valor recuperable. En la estimación del 
respectivo valor recuperable, la Sociedad incluyó la incidencia del compromiso contractual neto con OCP.  

Compromisos de inversión 
 
En Colombia, por su participación en el Consorcio Tibú, al 30 de setiembre de 2009 la Sociedad mantiene 
compromisos de inversión por U$S 12 millones, las cuales incluyen principalmente la ejecución de estudios y 
trabajos de prospección sísmica. 
 
 

4. Financiación 
 

El detalle de los préstamos al 30 de setiembre de 2009 y 31 de diciembre de 2008 es el siguiente: 
 

 
Endeudamiento de Edesur  
  
Edesur mantiene un programa global de obligaciones negociables, cuyo vencimiento opera el 14 de octubre de 
2013, por hasta un monto máximo de capital en circulación en cualquier momento de U$S 450 millones o su 
equivalente en otras monedas. 
 
Al 30 de setiembre de 2009, bajo el programa global se encuentra en circulación la Clase 7, por un valor 
nominal de 165, a una tasa de interés anual del 11,75%. El destino de los fondos ingresados ha sido la 
refinanciación de pasivos y la recomposición del capital de trabajo.  
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Adicionalmente, Edesur  mantiene contratos de préstamos con instituciones bancarias, algunos de los cuales 
contienen cláusulas de incumplimiento cruzado o “cross default”, según las cuales los bancos acreedores 
pueden declarar vencida y exigible la totalidad de los importes adeudados, en caso de que cualquier 
endeudamiento no sea cancelado oportunamente, siempre que dichos importes vencidos y no pagados excedan 
los montos estipulados en los contratos.  
 
Asimismo, parte de estos contratos cuentan, con cláusulas de aceleración cruzada o “cross acceleration”, que 
consisten en que los bancos acreedores pueden declarar vencida y exigible la totalidad de los importes a ellos 
adeudados, en caso que le sea requerida a Edesur la precancelación de cualquier otro endeudamiento en 
hipótesis previstas en esos contratos.  
 
A la fecha de emisión de los presentes estados contables Edesur ha cumplido con todas las cláusulas y 
requisitos estipulados en los contratos de préstamo. 
 
 
Endeudamiento de CIESA 
 
Como consecuencia del nuevo escenario macroeconómico configurado en la Argentina a partir de la sanción 
de la Ley de Emergencia Pública (ver Nota 6.II a los estados contables individuales), CIESA no pagó a su 
vencimiento, en abril de 2002, el capital y la última cuota de intereses, así como tampoco acuerdos de cap y 
collar de tasa de interés. Como consecuencia de ello, el endeudamiento de CIESA en cesación de pagos por un 
total de U$S 296 millones ha sido incorporado a través de la consolidación proporcional y ha sido reclasificado 
al rubro Préstamos corrientes. 
 
En abril de 2004, Petrobras Energía y Enron, en ese entonces únicos accionistas de CIESA celebraron un 
Acuerdo Marco de Conciliación y Renuncias Mutuas (Acuerdo Marco) por el cual, entre otros considerandos, 
se previó la realización de ciertas transferencias accionarias en dos etapas sucesivas a fin de proveer la 
flexibilidad necesaria para avanzar en la reestructuración de la deuda financiera de CIESA.  
 
En primera instancia, y luego de obtenidas las aprobaciones regulatorias pertinentes, el 29 de agosto de 2005 
Enron transfirió a un fideicomiso el 40% de las acciones emitidas por CIESA y simultáneamente Petrobras 
Energía y su controlada Petrobras Hispano Argentina S.A. transfirieron a Enron acciones ordinarias clase B 
emitidas por TGS representativas del 7,35% del capital social de esta sociedad. La Sociedad computó el valor 
contable de estas acciones transferidas como parte de la valuación de su participación en CIESA en el rubro 
inversiones no corrientes. 
 
En una segunda etapa, conforme a los términos del Acuerdo de Reestructuración de la Deuda Financiera 
celebrado el 1 de septiembre de 2005 entre CIESA, Petrobras Energía S.A., Petrobras Hispano Argentina S.A., 
Enron Pipeline Company Argentina S.A., ABN AMRO BANK N.V. Sucursal Argentina y los acreedores 
financieros, CIESA refinanció deuda por un monto aproximado de U$S 23 millones a un plazo de 10 años, y 
una vez que se obtuvieran las aprobaciones pertinentes del Ente Nacional Regulador del Gas y de la Comisión 
Nacional de Defensa de la Competencia, CIESA debía entregar a sus acreedores financieros aproximadamente 
el 4,3% de Acciones Ordinarias Clase B de TGS en cancelación parcial de la deuda financiera, las cuales 
debían ser posteriormente transferidas  a Enron a cambio del 10% remanente del capital accionario que ésta 
posee en CIESA, capitalizando los acreedores el saldo de la deuda financiera.  
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El Acuerdo preveía que una vez completada la reestructuración de la deuda, y considerando que de manera 
simultánea a las transferencias accionarias indicadas precedentemente, se transferiría a favor de Petrobras 
Energía  y de Petrobras Hispano Argentina S.A. la titularidad de las acciones de CIESA cuya propiedad 
fiduciaria detenta el fideicomiso y se procedería a la emisión de nuevas acciones de CIESA a favor de los 
acreedores, el capital social de CIESA quedaría compuesto por: (i) acciones Clase A en poder directo e 
indirecto de Petrobras Energía representativas del 50% del capital social y de los votos de CIESA y (ii) 
acciones Clase B en poder de los acreedores financieros de CIESA representativas del restante 50% del capital 
social y de los votos de CIESA. 
 
El Acuerdo de Reestructuración, luego de sucesivas modificaciones, estableció un plazo de vigencia hasta el 
31 de diciembre de 2008, fecha a partir de la cual cualquiera de las partes podía darlo por terminado 
unilateralmente. El plazo de vigencia establecido en el Acuerdo de Reestructuración se cumplió sin que se 
obtuvieran las aprobaciones gubernamentales a las que estaba sujeta su instrumentación, y el 9 de enero de 
2009 Ashmore Energy International Limited (actualmente denominada AEI) –quien manifiesta ser el único 
tenedor de las Obligaciones Negociables emitidas por CIESA en 1997- notificó su decisión de terminar dicho 
Acuerdo de Reestructuración. 
 
(i) Acciones judiciales en Nueva York 
 
CIESA inició el 28 de enero de 2009 una acción judicial ante la Corte Suprema del Estado de Nueva York, 
Estados Unidos de Norteamérica, requiriendo se declaren prescriptas las Obligaciones Negociables. Dicha 
acción fue ampliada por CIESA mediante una presentación efectuada el 2 de abril de 2009 en la cual se 
incluyeron reclamos adicionales de CIESA contra AEI. Bajo la demanda ampliada presentada ante los 
tribunales de Nueva York, CIESA reclama (i) que se declare la prescripción de las Obligaciones Negociables 
que se rigen por la ley del Estado de Nueva York por haber transcurrido el plazo de seis años requerido para 
iniciar cualquier acción de cobro bajo las mismas, (ii) subsidiariamente a la primera acción, que se pague a 
CIESA hasta US$ 300 millones en daños por  incumplimiento del Acuerdo de Reestructuración, (iii) 
subsidiariamente a la primera y segunda acción, se ordene el cumplimento del Acuerdo de Reestructuración, y 
(iv) que se ordene a AEI que se abstenga de iniciar cualquier reclamo contra CIESA originado en las 
Obligaciones Negociables. AEI pidió el rechazo de la acción entablada. El 4 de mayo de 2009 CIESA contestó 
el referido pedido de rechazo refutando los argumentos presentados por AEI. Dicha acción fue inicialmente 
desestimada por el Juez de Nueva York, basado principalmente en la existencia de  un pedido de quiebra ante 
los Tribunales de la República Argentina que se encontraba en trámite. El 5 de agosto de 2009, la Sociedad 
presentó una moción de reargumentación y apelación. Dado que los Tribunales de la República Argentina 
rechazaron el pedido de quiebra formulado por AEI contra CIESA (ver “(ii) Pedido de Quiebra en Buenos 
Aires”), el Juez de Nueva York dispuso que CIESA y AEI formularan una nueva exposición de sus 
argumentos en la causa.  CIESA deberá realizar su presentación el 13 de noviembre de 2009 y AEI el 4 de 
diciembre de 2009. El Juez fijó una audiencia para exponer verbalmente sus posiciones el día 11 de enero de 
2010. 
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(ii) Pedido de Quiebra en Buenos Aires 
 
El 6 de abril de 2009, CIESA recibió la notificación de un pedido de quiebra iniciado por AEI en relación al 
cobro de parte de las Obligaciones Negociables por un valor nominal total de US$ 127 millones.  El 16 de abril 
de 2009 CIESA contestó el traslado del pedido de quiebra oponiéndose al mismo, entre otras razones por: (i) 
no reunirse los presupuestos de procedencia de un pedido de quiebra dada la inexistencia de crédito exigible 
por haber operado la prescripción de las Obligaciones Negociables bajo lo dispuesto por las leyes del Estado 
de Nueva York que las gobiernan, (ii) la inexistencia de estado de cesación de pagos de CIESA, y (iii) utilizar 
AEI en forma impropia y abusiva el instituto del pedido de quiebra para sustraerse a la acción judicial de 
prescripción iniciada con antelación ante los tribunales naturales del caso en el Estado de Nueva York, y 
procurar ilegítimamente el cobro individual de una supuesta acreencia mediante un trámite establecido para 
una finalidad muy diferente. El 31 de julio de 2009, CIESA recibió la notificación de una resolución mediante 
la cual el Juez no hizo lugar a las explicaciones brindadas y la intima a acreditar su estado de solvencia en un 
plazo de 20 días hábiles, bajo apercibimiento de decretar su quiebra.  
 
Con fecha 13 de octubre de 2009, CIESA fue notificada de la sentencia de la Cámara Comercial de 
Apelaciones que resolvió hacer lugar a su recurso de apelación y, en consecuencia,  rechazó el pedido de 
quiebra solicitado por AEI. 
 
CIESA se encuentra evaluando el curso de acción a seguir. CIESA ha preparado sus estados contables 
utilizando principios contables aplicables a una empresa en marcha y, por lo tanto, dichos estados contables no 
incluyen ningún ajuste que pudiera derivarse de la resolución de las incertidumbres vinculadas al conjunto de 
las acciones descriptas. 
 
Endeudamiento de TGS 
 
TGS mantiene un programa global de obligaciones negociables con una vigencia que se extiende hasta el 14 de 
mayo de 2017, por hasta un monto máximo de U$S 650 millones, el cual fue autorizado por la CNV con fecha 
18 de enero de 2007.  
 
Al 30 de setiembre de 2009, bajo el programa global se mantenían en circulación obligaciones negociables por 
un valor nominal de U$S 500 millones, que devengan intereses a una tasa fija del 7,875% anual. El capital se 
amortiza en cuatro cuotas anuales, iguales y consecutivas de U$S 125 millones cada una a partir del 14 de 
mayo de 2014. Durante el ejercicio 2008 y en el período de nueve meses finalizado el 30 de setiembre de 2009, 
TGS canceló anticipadamente obligaciones negociables por un valor nominal de       U$S 95 millones y U$S 
10 millones, lo cual determinó una utilidad de 57 y 5, respectivamente. 
 
Las obligaciones financieras imponen a TGS el cumplimiento de una serie de restricciones, que incluyen, entre 
otras, límites para la emisión de deuda, venta de activos, transacciones con partes relacionadas y distribución 
de dividendos. A la fecha de presentación de los presentes estados contables, TGS ha dado cumplimiento a las 
mismas. 
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Detalle de la deuda a largo plazo 
 
El pasivo por préstamos no corrientes al 30 de setiembre de 2009 se compone de la siguiente manera: 
 

 
 
Los vencimientos de los préstamos no corrientes al 30 de setiembre de 2009 son los siguientes: 
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5. Otros créditos, bienes de cambio, otros pasivos, otros resultados operativos, otros ingresos (egresos), netos e 
información suplementaria al estado de flujo de efectivo 
 

 
(1) Nota 6.III a los estados contables individuales 
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(1) Nota 3 a los estados contables individuales. 

 
(1) Beneficio fiscal percibido por Innova S.A., consistente en una reducción parcial de determinados impuestos, según un 

programa de incentivos otorgados por el Estado de Río Grande du Sul, en Brasil, a las empresas allí radicadas. 
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6. Impuesto a las ganancias e impuesto diferido 
 
A continuación se detalla la composición del impuesto a las ganancias incluido en el estado de resultados y la 
composición del impuesto diferido: 
 

 
(1) 257 incluidos en Otros créditos no corrientes y 1.362 expuestos en Cargas fiscales no corrientes. 

(2) 258 incluidos en Otros créditos no corrientes y 1.500 expuestos en Cargas fiscales no corrientes. 

(3) La Dirección de la Sociedad evalúa el recupero de los quebrantos y de las restantes diferencias activas tomando en 
consideración, entre otros elementos, la rentabilidad proyectada de los negocios, las estrategias de planificación fiscal, la 
temporalidad de las utilidades fiscales futuras atendiendo al plazo de prescripción de quebrantos, las reversiones futuras de 
las diferencias temporarias existentes y la historia fiscal de los años recientes. Toda la evidencia disponible, tanto positiva 
como negativa, debidamente ponderada, es considerada en el análisis. 

(4) La variación del período 2009 incluye: a) una disminución de 205 derivada de la venta de PVIE, y b) un aumento de 110 
por la revaluación de pasivos por impuesto diferido de sociedades e inversiones en el exterior imputados en Resultados 
diferidos.  
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Seguidamente, se muestra la conciliación entre el impuesto a las ganancias incluido en el estado de resultados y el 
que resultaría de aplicar a la ganancia contable (antes del impuesto y la participación de terceros en el resultado de 
las sociedades controladas) la tasa impositiva vigente del 35%: 

 
 

 
 
 
Los quebrantos pueden ser utilizados hasta las fechas indicadas a continuación: 
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7. Saldos y operaciones con sociedades pertenecientes al mismo grupo económico 
 

Los saldos al 30 de setiembre de 2009 y al 31 de diciembre de 2008 por operaciones con dichas sociedades son 
los siguientes:  
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Las principales operaciones por los períodos de nueve meses terminados el 30 de setiembre de 2009 y 2008 con 
dichas sociedades son las siguientes: 
 

 

 
 
 
 

8.  Avales, fianzas y garantías otorgadas 
 

Los avales, fianzas y garantías al 30 de setiembre de 2009 y al 31 de diciembre de 2008 no expuestos en las 
restantes notas ascienden a 19 y 79, respectivamente. 
 
Innova S.A. mantiene acuerdos con determinadas instituciones financieras en virtud de los cuales puede solicitar 
anticipos de cobranzas por ventas a clientes que cumplan cierta condición crediticia por hasta un monto 
aproximado de U$S 55 millones. De conformidad con los términos de los acuerdos, Innova S.A. mantiene el 
riesgo crediticio de los anticipos cedidos y en la eventualidad de que la entidad financiera no pueda efectivizar la 
cobranza del crédito correspondiente, el importe debe ser cancelado por Innova S.A. Al 30 de setiembre de 2009 
el total de los anticipos solicitados asciende a U$S  17 millones. 
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9. Información por segmento de negocios 
 
La Sociedad concentra sus negocios primariamente en el sector de la energía, básicamente a través de sus 
actividades vinculadas a la exploración y producción de petróleo y gas, refinación y distribución, petroquímica 
y gas y energía. En relación a ello, ha identificado los siguientes segmentos de negocios:  
 
a) Exploración y Producción de Petróleo y Gas, integrado por las participaciones en áreas de petróleo y gas y 

por las inversiones en Oleoductos del Valle S.A. y en Oleoducto de Crudos Pesados Ltd.  
 
b) Refinación y Distribución, integrado por las operaciones propias en las Refinerías de San Lorenzo y Bahía 

Blanca y la red de estaciones de servicio, por la participación en Refinería del Norte S.A. y por la 
comercialización del petróleo producido en Argentina, el cual es transferido a precios de mercado desde el 
segmento de Exploración y Producción de Petróleo y Gas. 

 
c) Petroquímica, integrado por las operaciones propias de fertilizantes y estirénicos desarrolladas en las 

plantas de  Argentina y Brasil. 
 
d) Gas y Energía, integrado por las operaciones propias de comercialización del gas producido en Argentina y 

de los líquidos obtenidos del procesamiento del gas, por las actividades de servicios de brokerage de gas y 
GLP, por la participación en Transportadora de Gas del Sur S.A., por las actividades de generación de 
electricidad de la Central Térmica Genelba y de la represa hidroeléctrica Pichi Picún Leufú y por las 
participaciones accionarias en Edesur S.A. y Enecor S.A. 

 
Los activos y los resultados operativos correspondientes a la Estructura Central, los no identificables a algún 
segmento de negocios y las eliminaciones inter-segmentos se exponen conjuntamente. 
 
Los criterios de valuación aplicables para reportar la información por segmentos de negocios son los descriptos 
en la Nota 2.III a los estados contables individuales y en la Nota 1.c) de los presentes estados contables 
consolidados. Los precios de transferencia de las operaciones inter-segmentos se celebran a sus respectivos 
precios de mercado.  
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Se expone a continuación información para cada uno de los segmentos de negocios identificados por la 
Dirección de la Sociedad: 
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10.Información geográfica 
 

La siguiente información expone el activo total, las ventas netas, el resultado operativo y el resultado de inversiones no 
corrientes agrupados por área geográfica: 
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CUADRO I 
�������  

 
PETROBRAS ENERGÍA 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.I.  
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PETROBRAS ENERGÍA 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) 
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CUADRO I 
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PETROBRAS ENERGÍA 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 PERÍODOS DE NUEVE MESES TERMINADOS EL 30 DE SETIEMBRE DE 2009 Y 2008 
(Expresados en millones de pesos) 
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CUADRO I 
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PETROBRAS ENERGÍA 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 Dólares Estadounidenses Bol      Millones de Pesos Bolivianos                 EU      Millones de Euros 
BS       Millones de Bolívares   Rs        Millones de  Reales   
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CUADRO I 
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PETROBRAS ENERGÍA S.A. Y SOCIEDADES CONTROLADAS Y BAJO CONTROL CONJUNTO 
ESTADOS CONTABLES CONSOLIDADOS AL 30 DE SETIEMBRE DE 2009 Y 31 DE DICIEMBRE DE 2008 
INFORMACIÓN REQUERIDA POR EL ART. 64, APARTADO I, I NC. b) DE LA LEY 19.550 
POR LOS PERÍODOS DE NUEVE MESES TERMINADOS EL 30 DE SETIEMBRE DE 2009 Y 2008 
 (Expresados en millones de pesos) 
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PETROBRAS ENERGÍA S.A. Y SOCIEDADES CONTROLADAS Y BAJO CONTROL CONJUNTO 
ESTADOS CONTABLES CONSOLIDADOS AL 30 DE SETIEMBRE DE 2009 Y 31 DE DICIEMBRE DE 2008 
INFORMACIÓN CONSOLIDADA SOBRE PARTICIPACIÓN EN SOCI EDADES RELACIONADAS AL 30 DE SETIEMBRE DE 2009 
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CUADRO I 
ANEXO K 

 
PETROBRAS ENERGÍA S.A. Y SOCIEDADES CONTROLADAS Y BAJO CONTROL CONJUNTO 
ESTADOS CONTABLES CONSOLIDADOS AL 30 DE SETIEMBRE DE 2009 Y 31 DE DICIEMBRE DE 2008 
PARTICIPACIÓN EN NEGOCIOS CONJUNTOS 
(Expresados en millones de pesos) 
 
 
 

 
 



 
 
 

PETROBRAS ENERGIA S.A. 
 

 
 

Véase nuestro informe de fecha: 
 10 de noviembre de 2009 

SIBILLE 
Reg. de Asoc. Prof. CPCECABA Tº 2 Fº 6 

 
 
 

 
 

Gabriel E. Soifer 
Socio 

Contador Público (UBA) 
CPCECABA Tº CXXVIII  Fº 109 

 
 
 
 

 
 

JUAN C. CINCOTTA 
Por Comisión Fiscalizadora  
Contador Público (UBA) 
CPCECABA Tº45 Fº 71 

 
 
 
 
 

 
 

DECIO FABRICIO ODDONE DA COSTA 
Director General Ejecutivo 

 
-38- 

 

PETROBRAS ENERGÍA S.A.  
BALANCES GENERALES 
AL 30 DE SETIEMBRE DE 2009 Y 31 DE DICIEMBRE DE 2008  
(Expresados en millones de pesos) 
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PETROBRAS ENERGÍA S.A.  
ESTADOS DE RESULTADOS 
POR LOS PERÍODOS DE NUEVE MESES TERMINADOS EL 30 DE SETIEMBRE DE 2009 Y 2008 
 (Expresados en millones de pesos) 

 



 
 
 

PETROBRAS ENERGIA S.A. 
 

 
 

Véase nuestro informe de fecha: 
 10 de noviembre de 2009 

SIBILLE 
Reg. de Asoc. Prof. CPCECABA Tº 2 Fº 6 

 
 
 

 
 

Gabriel E. Soifer 
Socio 

Contador Público (UBA) 
CPCECABA Tº CXXVIII  Fº 109 

 
 
 
 

 
 

JUAN C. CINCOTTA 
Por Comisión Fiscalizadora  
Contador Público (UBA) 
CPCECABA Tº45 Fº 71 

 
 
 
 
 

 
 

DECIO FABRICIO ODDONE DA COSTA 
Director General Ejecutivo 

 
-40- 

 

PETROBRAS ENERGÍA S.A.  
ESTADOS DE EVOLUCIÓN DEL PATRIMONIO NETO 
POR LOS PERÍODOS DE NUEVE MESES TERMINADOS EL 30 DE SETIEMBRE DE 2009 Y 2008 
(Expresados en millones de pesos) 

 
 

 
(a) Ver Nota 2.III 

(b) Ver Nota 2.III. La variación del período se encuentra neta de la desafectación por la venta de PVIE por 29 (Nota 6.IV). 

(c) La Asamblea General Ordinaria de Accionistas celebrada el 27 de marzo de 2009 delegó en el Directorio la facultad para determinar su 
distribución, cuantía y oportunidad, durante el lapso que medie entre la incorporación de los accionistas de PEPSA como accionistas de la Sociedad y la 
fecha de la próxima Asamblea Ordinaria de Accionistas que trate el ejercicio que cierre el 31 de diciembre de 2009, teniendo para ello en cuenta la 
marcha de las operaciones, los resultados operativos, el programa de inversiones, las condiciones financieras y de disponibilidad de fondos, entre otros 
aspectos.  

 
Las notas 1 a 16, los Anexos A, C, F, G, H, I, J, K  y los estados contables consolidados que se acompañan son parte integrante de y deben leerse juntamente 
con estos estados. 
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PETROBRAS ENERGÍA S.A.  
ESTADOS DE FLUJO DE EFECTIVO 
POR LOS PERÍODOS DE NUEVE MESES TERMINADOS EL 30 DE SETIEMBRE DE 2009 Y 2008 
 (Expresados en millones de pesos) 
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PETROBRAS ENERGIA S.A. 
 

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES 
 

AL 30 DE SETIEMBRE DE 2009 
 

 (Cifras expresadas en millones de pesos, excepto donde se indica en forma expresa) 
 

1. La Sociedad 
 

a. Operaciones de la sociedad 
 
Los negocios de Petrobras Energía se concentran principalmente en el sector energético, específicamente en la 
exploración y producción de petróleo y gas, refinación y distribución, petroquímica, electricidad y 
comercialización y transporte de hidrocarburos. Los negocios de Petrobras Energía se extienden a la Argentina, 
Bolivia, Brasil, Ecuador, Venezuela, México y Colombia. El ejercicio social de la Sociedad cierra el 31 de 
diciembre de cada año. 

 
b. Reorganización societaria de Petrobras Energía y Petrobras Energía Participaciones 

 
El 2 de septiembre de 2008 los Directorios de Petrobras Energía y de Petrobras Energía Participaciones S.A. 
(“Petrobras Energía Participaciones” o “PEPSA”) aprobaron el compromiso previo de fusión entre ambas 
sociedades, en virtud del cual Petrobras Energía (sociedad incorporante) absorbería a Petrobras Energía 
Participaciones  (sociedad incorporada), subsistiendo Petrobras Energía como persona jurídica. Se estableció el 
1° de enero de 2009 como fecha efectiva de la reorganización. Según los términos del compromiso previo de 
fusión, a partir de la fecha efectiva de reorganización y hasta la inscripción del respectivo acuerdo definitivo de 
fusión en el Registro Público de Comercio dependiente de la Inspección General de Justicia y la disolución sin 
liquidación de Petrobras Energía Participaciones, el Directorio de Petrobras Energía S.A. tomó a su cargo la 
administración de los activos y pasivos de Petrobras Energía Participaciones, con suspensión de quienes hasta 
entonces la ejercitaban. 
 
Las Asambleas Extraordinarias de Accionistas de Petrobras Energía y de Petrobras Energía Participaciones 
celebradas el 30 de enero de 2009 aprobaron la fusión entre ambas sociedades. El 14 de abril de 2009 se aprobó 
el acuerdo definitivo de fusión. La presente reorganización resultó conformada por la Resolución No. 16.131 de 
la Comisión Nacional de Valores, con su correspondiente inscripción registral en la Inspección General de 
Justicia.  
 
Como resultado de dicha reorganización societaria, cada accionista de Petrobras Energía Participaciones recibió 
0,359015136 acción ordinaria escritural Clase B de Petrobras Energía por cada acción ordinaria escritural Clase 
B de Petrobras Energía Participaciones.   
 
Como consecuencia de la relación de canje indicada, se resolvió aumentar el capital social de Petrobras Energía 
en $765.435.847, mediante la emisión de igual cantidad de acciones ordinarias escriturales Clase B, que 
resultaron incorporadas en su totalidad al régimen de oferta pública en Argentina y entregadas a los accionistas 
de Petrobras Energía Participaciones en canje de sus acciones de dicha sociedad.  Inmediatamente después del 
citado aumento, se procedió a la cancelación de las 765.435.847 acciones ordinarias escriturales Clase B de 
Petrobras Energía que constituían el principal activo de Petrobras Energía Participaciones, manteniéndose la 
estricta igualdad entre los accionistas. 
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Petrobras Energía solicitó la cotización de las acciones que constituyen su capital social en el New York Stock 
Exchange mediante un programa de American Depositary Shares, en iguales condiciones a las que tenían las 
acciones de Petrobras Energía Participaciones. 
 
La Sociedad ha contabilizado los efectos de la reorganización societaria de acuerdo al método de unificación de 
intereses que se describe en la RT 18 de la FACPCE. 
 
De conformidad con los lineamientos del método, los activos, pasivos y partidas del patrimonio neto de los entes 
que se combinan se registran en el ente combinado de acuerdo con las mediciones contables que tenían en los 
entes que se combinan a la fecha efectiva de la combinación.  
 
De acuerdo con dicho método, los estados contables del ejercicio en que se produce la combinación y los de 
ejercicios anteriores que se incluyan como información comparativa deben mostrar los activos, pasivos y 
resultados del ente combinado como si la unificación de intereses se hubiese producido al comienzo del más 
antiguo de los ejercicios presentados. Considerando que la fecha efectiva de la fusión es el 1° de enero de 2009, 
el total de patrimonio neto y el resultado neto de período anterior que se presenta como información comparativa 
no cambian por efectos de la fusión, motivo por el cual  la contrapartida del efecto neto de las adiciones 
efectuadas, tanto a nivel patrimonial como de resultados, se imputa respectivamente a las cuentas de 
Participación de terceros. 
 

c. Cambio de razón social  
 

La Asamblea General Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad celebrada el 27 de marzo de 
2009, entre otras resoluciones, aprobó el cambio de denominación social de Petrobras Energía S.A. por 
Petrobras Argentina S.A. La Sociedad ha iniciado el trámite de inscripción del cambio de denominación social 
ante los organismos de contralor correspondientes. A la fecha de presentación de los presentes estados 
contables, la Comisión Nacional de Valores conformó el trámite y remitirá las actuaciones a la Inspección 
General de Justicia para que proceda a su inscripción registral, trámite que se encuentra en proceso de 
instrumentación.  
 

2. Bases de presentación de los estados contables 
 
Los presentes estados contables han sido preparados de acuerdo con las normas relativas a la forma de 
presentación y criterios de valuación de estados contables previsto en el Régimen Informativo Periódico de la 
CNV, el cual difiere con las normas contables profesionales vigentes en la Ciudad Autónoma de Buenos Aires 
en lo siguiente: 

 
a) la diferente fecha de vigencia de la discontinuación del método de ajuste por inflación establecido en la 

RT N° 6 de la FACPCE, según se describe en el acápite I. de la presente nota;  
 

b) no es admisible la posibilidad de activación de los costos financieros provenientes de la financiación con 
capital propio invertido, y 
 

c) considera obligatorio el tratamiento previsto como alternativo en las normas contables profesionales 
relacionado con la activación de costos financieros de determinados bienes. 
 



 
 
 

PETROBRAS ENERGIA S.A. 
 

 
 

 
 

Véase nuestro informe de fecha: 
10 de noviembre de 2009 

SIBILLE 
Reg. de Asoc. Prof. CPCECABA Tº 2 Fº 6 

 

Gabriel E. Soifer 
Socio 

Contador Público (UBA) 
CPCECABA Tº CXXVIII  Fº 109 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
                
 
 

 
-44- 

 

 
I. Consideración de los efectos de la inflación  

 
La Sociedad presenta sus estados contables en moneda constante, siguiendo el método de reexpresión 
establecido en la Resolución Técnica N° 6 de la FACPCE y de acuerdo con las modalidades establecidas por las  
Resoluciones Generales N° 415 y 441 de la CNV. 
 
De acuerdo con dicho método, los estados contables reconocen los efectos de las variaciones en el poder 
adquisitivo de la moneda en forma integral hasta el 31 de agosto de 1995. A partir del 1° de septiembre de 1995, 
de acuerdo a lo requerido por la Resolución General N° 272 de la CNV, la Sociedad discontinuó la aplicación 
del método, manteniendo las reexpresiones registradas hasta dicha fecha. Este criterio ha sido aceptado por las 
normas contables profesionales hasta el 31 de diciembre de 2001. 
 
Con fecha 6 de marzo de 2002 el Consejo Profesional de Ciencias Económicas de la Ciudad Autónoma de 
Buenos Aires (“CPCECABA”) aprobó la Resolución M.D. N° 3/2002, que estableció, entre otros aspectos, la 
reanudación del ajuste por inflación en los ejercicios o períodos intermedios cerrados a partir del 31 de marzo de 
2002, inclusive, admitiendo  que las mediciones contables reexpresadas por el cambio en el poder adquisitivo de 
la moneda hasta el momento de interrupción de los ajustes, como las que tengan fecha de origen en el período de 
estabilidad, se consideren expresadas en moneda de diciembre de 2001. La CNV, a través de la Resolución 
General N° 415 de fecha 25 de julio de 2002, requirió la presentación de información ajustada por inflación para 
los estados contables que se presenten con posterioridad a la fecha de entrada en vigencia de dicha  norma.  
 
El método de reexpresión en moneda constante es aplicado a los valores de costos contables inmediatamente 
anteriores a la activación de las diferencias de cambio, las que por representar un adelantamiento de los efectos 
de las variaciones en el poder adquisitivo de la moneda, son absorbidas por el efecto de la citada reexpresión.  
 
Con fecha 25 de marzo de 2003, el Poder Ejecutivo Nacional emitió el Decreto N° 664 estableciendo que los 
estados contables de ejercicios que cierran a partir de dicha fecha sean expresados en moneda nominal. En 
consecuencia, y de acuerdo con la Resolución N° 441 emitida por la CNV, la Sociedad discontinuó la 
reexpresión de los estados contables a partir del 1 de marzo de 2003. Este criterio no está de acuerdo con normas 
contables profesionales vigentes en la Ciudad Autónoma de Buenos Aires, que a través de la Resolución           
N° 287/03 del CPCECABA, estableció la discontinuación  en la aplicación del método de reexpresión de los 
estados contables a partir del 1 de octubre de 2003. La diferencia de criterio no tiene impactos significativos 
sobre la situación patrimonial de la Sociedad. 
 

II. Contabilización de instrumentos financieros derivados 
 
Los instrumentos financieros derivados son contabilizados a su valor corriente, determinado sobre la base del 
valor en efectivo a cobrar o pagar necesario para cancelar el instrumento a la fecha de medición, neto de los 
anticipos cobrados o pagados. 
 
Los cambios en la medición contable de los instrumentos derivados designados como cobertura de riesgos de 
flujos de efectivo, que se hayan determinado como una cobertura eficaz, se reconocen en el Patrimonio neto en 
el rubro Resultados diferidos. Los cambios en la medición contable de los instrumentos derivados que no 
califican para la contabilidad de cobertura se reconocen en el estado de resultados, en el rubro Resultados 
financieros y por tenencia. 
 



 
 
 

PETROBRAS ENERGIA S.A. 
 

 
 

 
 

Véase nuestro informe de fecha: 
10 de noviembre de 2009 

SIBILLE 
Reg. de Asoc. Prof. CPCECABA Tº 2 Fº 6 

 

Gabriel E. Soifer 
Socio 

Contador Público (UBA) 
CPCECABA Tº CXXVIII  Fº 109 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
                
 
 

 
-45- 

 

Se considera que una cobertura es eficaz cuando en su origen, como en el resto de la vida de la misma, sus 
cambios compensan entre un ochenta y un ciento veinticinco por ciento los cambios en el sentido contrario del 
ítem o partida cubierta. En tal sentido, la Sociedad excluye el componente específico atribuido al valor tiempo 
de una opción en la medición de la efectividad de los instrumentos derivados que califican para la contabilidad 
de cobertura. 
 
La contabilidad de cobertura cesa en cualquiera de los casos siguientes: a) el instrumento de cobertura vence o 
ha sido cancelado; b) la operación de cobertura deja de ser efectiva; o c) la transacción proyectada no tenga alta 
probabilidad de ocurrencia. En tal caso, los resultados originados en el instrumento de cobertura que se hubieran 
imputado en el rubro Diferencias transitorias de medición de instrumentos derivados determinados como una 
cobertura eficaz, permanecen individualizados allí, hasta que ocurra la transacción comprometida o prevista, en 
el caso de los incisos a) y b), y se imputan a resultados en el caso del inciso c).  
 
En el período de nueve meses finalizado el 30 de setiembre de 2009 las operaciones realizadas con instrumentos 
financieros derivados no generaron resultados significativos, y a esa fecha la Sociedad no mantenía instrumentos 
de esta clase. 
 
Al 31 de diciembre de 2008 la Sociedad no mantenía posiciones de instrumentos financieros derivados.  

 
 III. Criterios de valuación 

 
Los principales criterios de valuación utilizados en la preparación de los presentes estados contables son los 
siguientes: 
 
-  Activos y pasivos en moneda extranjera: 

 
Se convirtieron a los tipos de cambio vigentes al cierre de cada período para la liquidación de las operaciones.  
 
El resumen de los saldos en moneda extranjera se expone en el Anexo G.  
 

-  Bienes de cambio: 
 

Stock de petróleo crudo: al costo de reproducción. 
 

Materias primas y materiales: de consumo habitual, a su costo de reposición; de baja rotación, al último precio 
de compra reexpresado en moneda constante, según se indica en nota 2.I. 
 
Productos en proceso y terminados correspondientes a los negocios de Refinación y Distribución, Petroquímica 
y Gas y Energía: a su costo de reposición o de reproducción, según corresponda, y en el caso de los bienes en 
proceso proporcionado en función al grado de avance del mismo.  
 
Anticipos a proveedores: en función a las sumas de dinero entregadas.  

 
Los valores obtenidos se computan con el límite del valor recuperable de estos activos. 
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-  Inversiones: 
 
Certificados de depósito, préstamos a socios y colocaciones en sociedades integrantes del grupo económico: a 
su valor nominal más el interés devengado al cierre de cada período, según las cláusulas específicas de cada 
operación, ajustado a su valor recuperable en caso que se exceda dicho valor.  
 
Fondos comunes de inversión: al valor de las cuotas parte al cierre de cada período. 
 
Acciones - Participación en sociedades sobre las que se ejerce control, control conjunto o influencia 
significativa: a su valor patrimonial proporcional. Para la determinación de dicho valor se han utilizado estados 
contables de dichas sociedades al 30 de setiembre de 2009 y 2008 y al 31 de diciembre de 2008, o bien la mejor 
información contable disponible a tales fechas, adaptada a igual período de tiempo.  
 
En la determinación del valor patrimonial proporcional han sido considerados los ajustes para homogeneizar los 
criterios de valuación, la eliminación de participaciones recíprocas, los resultados no trascendidos a terceros y 
los mayores o menores valores de adquisición respecto al valor patrimonial al momento de la compra.  
 
El valor patrimonial proporcional es ajustado a su valor recuperable en caso que exceda dicho valor.  
 
Acciones - Participación en sociedades en las que no se ejerce control, control conjunto o influencia 
significativa: al costo de adquisición reexpresado en moneda homogénea, según se indica en nota 2.I. 

 
-  Créditos por ventas y deudas comerciales 
 
Los créditos por ventas y las deudas comerciales han sido valuados al precio de venta o compra para 
operaciones de contado estimado al momento de la transacción, más los componentes financieros devengados, 
neto de las cobranzas o pagos efectuados, respectivamente. De no encontrarse disponible el precio de contado, 
al precio nominal menos los intereses implícitos  calculados con la tasa efectiva de la fecha original de la 
transacción.  
 
Los créditos por servicios incluyen los servicios facturados y no cobrados y aquellos devengados y no 
facturados a la fecha de cierre de cada período.  
 
El monto total de los créditos por ventas se encuentra, de corresponder, neto de una previsión para deudores de 
dudoso cobro. Para constituir dicha previsión, la Sociedad se basa en la evaluación de distintos factores, 
incluyendo el riesgo crediticio de los clientes, tendencias históricas y otra información relevante. Dicha 
evaluación podría requerir ajustes futuros, si las condiciones económicas difirieran sustancialmente de los 
supuestos considerados al realizarlas.  
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-  Créditos y deudas financieras 
 
Los créditos y las deudas financieras han sido valuados de acuerdo con las sumas de dinero entregadas o 
recibidas, respectivamente, más los resultados financieros devengados sobre la base de la tasa explícita o a la 
estimada en dicha oportunidad, neto de las cobranzas o pagos efectuados. 

 
-  Otros créditos y deudas 

 
Los restantes créditos y deudas han sido valuados en base a la mejor estimación posible de la suma a cobrar o a 
pagar, respectivamente, descontada, en los casos pertinentes, utilizando la tasa estimada al momento de su 
reconocimiento contable, excepto por los activos y pasivos por impuestos diferidos que están expresados a  sus 
valores nominales.  
 
-  Bienes de uso: 
 
Los bienes de uso, con las excepciones indicadas a continuación, han sido valuados al costo de adquisición 
reexpresado en moneda homogénea, según se indica en nota 2.I, menos las correspondientes depreciaciones 
acumuladas. Las erogaciones posteriores al reconocimiento original del activo se incorporan como un 
componente del mismo sólo si éstas constituyen una mejora y sea probable que el activo genere ingresos netos 
de fondos en exceso de los originalmente previstos, o bien si corresponden a tareas de mantenimiento mayores 
que permitan recuperar la capacidad de servicio del activo para su uso continuo, en la medida que: (i) sean 
atribuidas al reemplazo de componentes del activo,  (ii) que la vida útil de estos componentes haya sido 
calculada en función a su propio desgaste o agotamiento y (iii) que sea probable que como consecuencia de la 
erogación fluyan beneficios económicos futuros. 

 
Los bienes de uso correspondientes a las operaciones del exterior han sido convertidos a su moneda funcional a 
los tipos de cambio históricos, y luego han sido trasladados a pesos a los tipos de cambio de cierre, conforme al 
método de conversión de operaciones en el exterior descripto en la Nota 2.IV.  
 
La Sociedad utiliza el método del esfuerzo exitoso para contabilizar las operaciones relacionadas con las 
actividades de exploración y producción de petróleo y gas conforme a los lineamientos del Statement of 
Financial Accounting Standard No. 19 (SFAS N°19) emitido por el Financial Accounting Standard Board de 
los Estados Unidos. Bajo este método son activados: i) los costos de adquisición de propiedades en áreas de 
producción y exploración de petróleo y gas; ii) los costos de perforación y equipamiento de pozos exploratorios 
que resultan descubridores de reservas económicamente explotables; iii) los costos de perforación y 
equipamiento de pozos de desarrollo y  iv) los costos futuros estimados de abandono y taponamiento.  
 
De acuerdo con el SFAS 19, los costos de exploración, excluidos los costos de los pozos exploratorios, se 
imputan a resultados durante el período en que se realizan los mismos. Los costos de perforación de los pozos 
exploratorios son activados hasta que se determine si existen reservas probadas que justifiquen su desarrollo 
comercial. Si no se encuentran tales reservas, los mencionados costos de perforación se imputan a resultados. 
Ocasionalmente, un pozo exploratorio puede determinar la existencia de reservas, pero las mismas pueden no 
ser clasificadas como probadas cuando la perforación es completada. En esos casos dichos costos continúan 
activados en la medida en que el pozo hubiera encontrado suficiente cantidad de reservas para justificar su 
completamiento como pozo productor y que la compañía estuviera haciendo progresos suficientes en la 
evaluación económica y operativa de la viabilidad del proyecto.  
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El costo de las obras en curso cuya construcción se prolonga en el tiempo incluye, de corresponder, los costos 
financieros devengados por la financiación con capital de terceros y los costos asociados al proceso de puesta 
en marcha, de los cuales se ha deducido cualquier ganancia que se obtuviera en el transcurso de dicho proceso 
por la venta de producciones que tuvieran valor comercial. 
 
La Sociedad deprecia los pozos productores, las maquinarias y los campamentos correspondientes a las áreas de 
producción de petróleo y gas, utilizando el método de unidades de producción, mediante la aplicación de la 
relación entre el petróleo y el gas producido, y las reservas de petróleo y gas probadas y desarrolladas 
estimadas. El costo de adquisición de propiedades con reservas probadas se deprecia mediante la aplicación de 
la relación entre el petróleo y gas producido y las reservas de petróleo y gas probadas estimadas. La propiedad 
minera vinculada a reservas no probadas ha sido valuada al costo, examinándose periódicamente su 
recuperabilidad en base a las estimaciones geológicas y de ingeniería de las reservas posibles y probables que se 
espera probar en el plazo de cada concesión. 
 
Los costos futuros estimados de abandono y taponamiento de pozos en las áreas de hidrocarburos, descontados 
a una tasa estimada en el momento de su medición inicial, son capitalizados junto a los activos que le dieron 
origen, y son depreciados utilizando el método de unidades de producción. Adicionalmente, un pasivo es 
reconocido por dicho concepto al valor estimado de las sumas a pagar descontadas.  
 
La Sociedad efectúa una reestimación de sus reservas con una frecuencia de por lo menos una vez al año. La 
estimación de reservas al 31 de diciembre de 2008 fue auditada por DeGolyer and MacNaughton, consultores 
técnicos internacionales, cuya revisión cubrió aproximadamente el 70% de las reservas estimadas por la 
Sociedad. 
 
Para la depreciación del resto de los bienes de uso se utiliza el método de la línea recta, en función de la vida 
útil estimada de los mismos.  
 
El valor registrado de los bienes de uso no supera el valor recuperable de los mismos. La Dirección de la 
Sociedad evalúa la recuperabilidad de los bienes de uso cuando hechos o cambios en las circunstancias 
(incluyendo disminuciones significativas en los valores de mercado de los bienes, en los precios de los 
principales productos que comercializa la Sociedad o en sus reservas de petróleo y gas, como así también 
cambios en el marco regulatorio en que se desarrollan sus operaciones, incrementos significativos en los costos 
operativos, o evidencias de obsolescencia o daño físico) pudieran indicar que el valor de un activo o de un 
grupo de activos puede ser no recuperable. El valor contable de un activo es ajustado a su valor recuperable en 
caso que exceda dicho valor.  
 
Normativamente, se entiende como valor recuperable al mayor importe entre el valor neto de realización y el 
valor de uso descontado, definido éste como la suma de los flujos netos de los fondos descontados esperados 
que deberían surgir del uso de los bienes y de su eventual disposición final. A tales efectos se consideran, entre 
otros elementos, las premisas que representen la mejor estimación que la Dirección hace de las condiciones 
económicas que existirán durante la vida útil de los activos.  
 
En períodos posteriores a la registración de la desvalorización, se analiza  la pertinencia de su reversión  en la 
medida que se verifiquen cambios en las estimaciones efectuadas para determinar los valores recuperables. En 
tal caso, la medición contable del activo o grupo de activos se eleva al menor importe entre: a) la medición 
contable que el activo o grupo de activos hubiera tenido si nunca se hubiese reconocido la pérdida por 
desvalorización; y b) su valor recuperable.  
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-  Medio ambiente: 
 
Los costos incurridos para limitar, neutralizar o prevenir la contaminación ambiental se activan sólo si se 
cumple al menos una de las siguientes condiciones: (a) se trata de mejoras en la seguridad; (b) se previene o 
limita el riesgo de contaminación ambiental; o (c) los costos se incurren para preparar a los activos para su 
venta y no incrementan el valor registrado por encima de su valor recuperable. 
 
Los pasivos relacionados con costos futuros de remediación son registrados cuando a partir de la evaluación 
ambiental es probable su materialización, y los costos pueden ser estimados razonablemente. La oportunidad y 
la magnitud de dichas provisiones están generalmente enmarcadas en un plan de acción, sea éste un plan de 
remediación aprobado, o bien la venta o disposición de un activo. En general, la provisión se determina en 
función a la probabilidad de que un futuro compromiso de remediación pueda ser requerido.  

La valuación de los pasivos está determinada en función a la mejor estimación de la Sociedad de los costos 
futuros, usando la tecnología disponible y aplicando las leyes y regulaciones relativas a la protección del medio 
ambiente actualmente vigentes, como así también las propias políticas de la Sociedad en la materia. 

-  Impuesto a las ganancias y a la ganancia mínima presunta 
 
La Sociedad y sus sociedades relacionadas estiman sobre bases individuales el impuesto a las ganancias 
utilizando el criterio del impuesto diferido.  
 
Para contabilizar el impuesto diferido se utiliza el método del pasivo, que establece la determinación de activos 
o pasivos impositivos diferidos netos basados en las diferencias temporarias determinadas entre las mediciones 
contables e impositivas de activos y pasivos. Las diferencias temporarias determinan saldos activos o pasivos 
de impuestos cuando su reversión futura disminuya o aumente los impuestos determinados, sin perjuicio de las 
compensaciones de importes que sean pertinentes. Cuando existen quebrantos impositivos no utilizados 
susceptibles de deducción de ganancias impositivas futuras, se reconoce un activo por impuesto diferido, pero 
sólo en la medida en que su utilización sea probable.  

Los activos y pasivos por impuesto diferido han sido valuados a su valor nominal. 

Las tasas del impuesto a las ganancias vigentes al cierre del período en Argentina, Venezuela, Brasil, Ecuador, 
Bolivia, Austria, Colombia y España son del 35%, 50%, 34%, 36,25%, 25%, 25%, 33% y 35%, 
respectivamente. Adicionalmente, los pagos de rentas de fuente boliviana efectuados a beneficiarios fuera de 
Bolivia, están sujetos a la retención y pago del impuesto a las utilidades de las empresas beneficiarias del 
exterior a una tasa del 12,5%.  

El impuesto a la ganancia mínima presunta es complementario del impuesto a las ganancias, dado que mientras 
este último grava la utilidad impositiva del período, el impuesto a la ganancia mínima presunta constituye una 
imposición mínima que grava la renta potencial de ciertos activos productivos a la tasa del uno por ciento, de 
modo que la obligación fiscal de la Sociedad coincidirá con el mayor de ambos impuestos. Sin embargo, si el 
impuesto a la ganancia mínima presunta excede en un ejercicio fiscal al impuesto a las ganancias determinado, 
dicho exceso podrá computarse como pago a cuenta de cualquier excedente del impuesto a las ganancias sobre 
el impuesto a la ganancia mínima presunta que pudiera producirse en cualquiera de los diez ejercicios 
siguientes. Al 31 de diciembre de 2008, el crédito por impuesto a la ganancia mínima presunta ha sido valuado 
a su valor descontado. 
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Regalías hidroeléctricas  
 
Por la explotación del Complejo Hidroeléctrico Pichi Picún Leufú la Sociedad abona a partir del año 2002 
regalías hidroeléctricas del 1%, crecientes a razón de una escala del 1% anual hasta alcanzar una alícuota 
máxima del 12% del importe que resulte de aplicar a la energía vendida la tarifa correspondiente a la venta en 
bloque, en función de los términos del artículo 43 de la Ley N° 15.336, modificada por la Ley N° 23.164. 
Asimismo, la Sociedad paga mensualmente al Estado Nacional, en carácter de canon por el uso de la fuente, el 
0,5% de la suma prevista para el cálculo de la regalía hidroeléctrica mencionada precedentemente. 
 
Regímenes de retención a las exportaciones de hidrocarburos: 
 
La Ley N° 25.561 de Emergencia Pública y Reforma del Régimen Cambiario estableció la creación de un 
régimen de retenciones a las exportaciones de hidrocarburos por cinco años, a partir del 1 de marzo de 2002, el 
cual fue prorrogado por cinco años más por la Ley N° 26.217. El efecto de tales retenciones se deduce de los 
respectivos precios de venta.  
 
Con efectos a partir de noviembre de 2007, la Resolución N° 394/07 del Ministerio de Economía y Producción 
estableció una nueva metodología de cálculo de las retenciones a las exportaciones de petróleo crudo y equiparó 
el tratamiento de ciertos productos derivados de su procesamiento con el aplicable al petróleo crudo. La 
modificación indicada implica la aplicación de un derecho de exportación variable según una fórmula que 
contempla el precio internacional del crudo y un valor de corte por producto. Conforme a esta metodología, 
cuando el precio internacional del petróleo crudo supere los U$S 60,90 por barril, para las exportaciones de 
petróleo crudo se fija una alícuota de retenciones creciente que determina para una calidad de crudo estándar un 
ingreso tope de U$S 42 por barril. Si el precio internacional varía entre U$S 45 y U$S 60,90 por barril, la 
retención aplicable es del 45%. En el caso que el precio internacional esté por debajo de los U$S 45 por barril, 
las autoridades deberán definir nuevas alícuotas en un plazo de 90 días. El mismo criterio se aplica a las 
exportaciones de los productos derivados, tales como naftas, fuel oil y aceites lubricantes, para los que se 
definieron distintos valores de corte y de referencia.   
 
En marzo de 2008 el Ministerio de Economía y Producción dictó la Resolución No. 127/08, que en lo relativo al 
gas natural modificó la Resolución No. 534/2006, la cual establecía una alícuota del 45% sobre el precio de 
importación del gas de Bolivia, fijando una retención del 100% sobre las exportaciones de gas natural, 
considerando como base de valoración el precio más alto establecido para esta mercadería en los contratos de 
importación de gas natural a la Argentina aplicables en cada momento. Asimismo, dicha resolución extendió 
para el GLP la metodología de cálculo aplicable a las retenciones sobre las exportaciones de petróleo crudo. 
 
-  Pasivos por costos laborales: 
 
Los pasivos por costos laborales se devengan en los períodos en los cuales los empleados hayan prestado el 
servicio que le da origen a tales contraprestaciones.  
 
El costo de los planes de contribuciones definidas es reconocido periódicamente, conforme las contribuciones 
que realiza Petrobras Energía.  
 
A los efectos de hacer una estimación confiable del costo estimado de los planes de beneficios definidos se han 
utilizado supuestos actuariales, respecto a las variables demográficas y financieras que influyen en la 
determinación del monto de tales beneficios. El importe reconocido como pasivo por tales beneficios representa  
la suma del valor presente de la obligación, neto de cualquier resultado actuarial no reconocido y del valor 
corriente de los activos del plan, con los cuales se cancelarán directamente las obligaciones.   
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-  Contingencias desfavorables: 
 

Son situaciones existentes al cierre de cada período que pueden resultar en una pérdida, cuya materialización 
depende de que uno o más eventos futuros ocurran o dejen de ocurrir. La evaluación de los pasivos contingentes 
es realizada por la Dirección de la Sociedad en base a la opinión de los asesores legales y de los restantes 
elementos de juicio disponibles. 
 
Las contingencias incluyen a los procesos judiciales pendientes o reclamos por eventuales perjuicios a terceros 
por daños originados en el desarrollo de las actividades, así como también reclamos de terceros originados en 
cuestiones de interpretación legislativa. 
 
Si en la evaluación de la contingencia existe la probabilidad de que se materialice una pérdida y el monto puede 
ser estimado, un pasivo es contabilizado en el rubro previsiones. Si la potencial pérdida no es probable, pero sí 
razonablemente posible, o es probable pero su monto no puede ser estimado, la naturaleza del pasivo 
contingente y una estimación de la posibilidad de ocurrencia es expuesta en nota a los estados contables. Las 
contingencias consideradas remotas no son expuestas, a menos que involucren garantías, en cuyo caso se 
incluye en nota a los estados contables la naturaleza de las garantías. 
 
El movimiento de las contingencias se expone en la Nota 9. 
 
 

-  Resultados por acción básico y diluido:  
 
El resultado por acción por los períodos de nueve meses terminados el 30 de setiembre de 2009 y 2008 fue 
calculado en base a la cantidad de acciones en circulación durante cada período. Dado que la Sociedad no posee 
acciones preferidas ni deuda convertible en acciones, el resultado por acción básico es igual al resultado por 
acción diluido. 

 
-  Cuentas de patrimonio neto:  
 
Se reexpresaron en moneda homogénea según se indica en la Nota 2.I, excepto la cuenta Capital social, la cual 
representa el capital suscripto e integrado. El ajuste derivado de su reexpresión se expone en la cuenta Ajuste 
del capital. 
 
La cuenta Costo de acciones propias en cartera corresponde a 3.385.947 acciones de la Sociedad producto del 
canje de 9.431.210 acciones clase B de PEPSA que la Sociedad mantenía en cartera. Estas acciones propias 
serán enajenadas dentro del plazo y en las condiciones previstas en el art. 220 de la Ley de Sociedades 
Comerciales.  
 
Dichas acciones se deducen del patrimonio neto al costo de adquisición, presentándose en una línea por 
separado en el estado de evolución del patrimonio neto, con un valor de costo y de libros de 33 y un valor de 
cotización de 23.  
 
En la cuenta Resultados diferidos se agrupan las diferencias transitorias de medición de instrumentos derivados 
determinados como una cobertura eficaz y los resultados generados por la conversión de las operaciones en el 
exterior, netas de las diferencias de cambio originadas por el endeudamiento de la Sociedad denominado en 
moneda extranjera designado como cobertura de la inversión neta en el exterior (ver nota 2.IV). 
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-  Reconocimiento de ingresos: 
 
Los ingresos por ventas de crudo, gas natural, productos petroquímicos y refinados se reconocen con la 
transferencia del dominio de acuerdo a los términos de los contratos relacionados, lo cual se sustancia cuando el 
cliente toma propiedad del producto, asumiendo sus riesgos y beneficios, los precios han sido determinados y la 
cobrabilidad  ha sido razonablemente asegurada.  
 
Los ingresos por ventas correspondientes a las actividades de producción de petróleo y gas natural, en los que la 
Sociedad tiene participación compartida con otros productores, se reconocen sobre la base de la participación 
contractual que la Sociedad detenta en cada consorcio con prescindencia de la asignación real. En caso de que 
se produzcan desbalanceos entre la asignación real y la asignación por contrato, esto dará lugar al 
reconocimiento de una deuda o de un crédito, según la producción asignada a la Sociedad sea en exceso o en 
defecto respecto de la producción resultante de su participación contractual en el consorcio. Al 30 de setiembre 
de 2009 y 31 de diciembre de 2008, la Sociedad mantiene registrado pasivos en concepto de desbalanceos de 
gas por un importe de 6 y 6, respectivamente, que corresponden a 118 y 135 millones de metros cúbicos, 
respectivamente. 
 
Los ingresos por ventas correspondientes a la actividad de generación de electricidad se reconocen por el 
método del devengado, comprendiendo la energía y la potencia efectivamente despachadas. 

 
IV.  Conversión de operaciones en el exterior 
 
Para la conversión de los estados contables de operaciones en el exterior la Sociedad aplica el método de 
conversión previsto en la RT N° 18 de la FACPCE.  
 
A criterio de la Dirección de la Sociedad, las operaciones realizadas en el exterior han sido clasificadas como no 
integradas debido a que no constituyen una extensión de las operaciones propias de la Sociedad. 

 
Al aplicar el método de conversión, las operaciones del exterior que tienen como moneda funcional al dólar 
estadounidense son convertidas a dicha moneda de la siguiente manera: 

 
- Los activos y pasivos expresados a valores corrientes son convertidos a los tipos de cambio de cierre. 
- Los activos y pasivos medidos en valores históricos y los resultados son convertidos a los tipos de cambio 

históricos. 
 

Los resultados por conversión de las operaciones del exterior son reconocidos en el estado de resultados en la 
cuenta Resultados financieros y por tenencia. 
 
Con posterioridad, los activos, pasivos y resultados son trasladados a pesos de la siguiente manera: 
 

- Los activos y pasivos son trasladados a los tipos de cambio de cierre. 
- Los resultados son trasladados a los tipos de cambio históricos. 
 

Los resultados por la traslación de las operaciones del exterior se presentan en el patrimonio neto en la cuenta 
Resultados diferidos. 
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Las diferencias de cambio originadas por el endeudamiento nominado en moneda extranjera designado como 
cobertura de la inversión neta en el exterior son igualmente imputadas en el patrimonio neto en la cuenta 
Resultados diferidos. 
 
V. Contabilización de las operaciones en consorcios hidrocarburíferos y sucursales 
 

La Sociedad utiliza el método de consolidación proporcional para sus participaciones en los diferentes consorcios 
de exploración y producción de hidrocarburos. Dicho método implica reconocer su porcentaje de participación 
sobre los activos, pasivos, ingresos, costos y gastos en cada uno de los rubros de los estados contables.  
 
Las sucursales han sido consolidadas línea por línea. 
 
VI. Cambios en los criterios de presentación respecto a los aplicados en los períodos anteriores 
 
A los efectos de la presentación comparativa, se efectuaron las reclasificaciones necesarias sobre los estados 
contables de los períodos anteriores para exponerlos sobre bases uniformes. La modificación de la información 
comparativa no implica cambios en las decisiones tomadas en base a ella. 
 

3.  Participación en áreas de petróleo y gas 
 

Al 30 de setiembre de 2009, Petrobras Energía y sus sociedades relacionadas integran las áreas, uniones 
transitorias de empresas y consorcios de petróleo y gas que se indican en el Anexo J. A dicha fecha, la 
participación de las sociedades en los activos, pasivos, ingresos y gastos de los negocios conjuntos que integran, y 
que se incluyen en los presentes estados contables, se expone en el Anexo K. 

La Sociedad asume en forma conjunta y solidaria con los otros consorcistas el cumplimiento de las obligaciones 
de los contratos. 

Las áreas de producción en Argentina son contratos de producción bajo la forma de concesión, con libre 
disponibilidad del crudo.  

Por la producción computable de petróleo crudo y de gas natural en Argentina, de acuerdo con la Ley No. 17.319, 
se abonan regalías equivalentes al 12%  sobre el valor en boca de pozo de dichos productos. Dicho valor se 
determina restando al precio de venta, el flete y otros gastos para disponer del hidrocarburo en condiciones de 
comercialización. 

En diciembre de 2008 la Sociedad suscribió el Acta Acuerdo para extender por el término de diez años la vigencia 
de las concesiones de explotación de Aguada de la Arena, Río Neuquén, Veta Escondida y Rincón de Aranda, 
todas ellas localizadas en la provincia del Neuquén, con una obligación de pago de 56 (Nota 11.b). 

En Bolivia, la sucursal de la Sociedad ejecuta, a nombre y representación de YPFB, con sus propios medios y por 
su exclusiva cuenta y riesgo, las actividades de exploración y producción dentro del área de Colpa Caranda. El 
contrato establece que YPFB es el titular de los hidrocarburos, que pagará las regalías, y el impuesto directo a los 
hidrocarburos, los que en conjunto ascienden al 50% de la producción valorizada en función a los precios de 
venta, y que aplicará el 80% del valor remanente en primera instancia al pago de los costos y las depreciaciones de 
las inversiones y el  saldo será compartido entre YPFB y la sucursal de la Sociedad en base a un índice que surgirá 
de considerar, entre otros elementos, los volúmenes de producción, el ritmo de depreciación, precios e impuestos 
pagos.  
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Compromisos de inversión 
 
En Argentina, por su participación en los consorcios que tienen a su cargo la exploración de las  áreas petroleras 
Chirete, Hickmann, Río Colorado y Río Atuel, al 30 de setiembre de 2009 la Sociedad mantiene compromisos de 
inversión por aproximadamente U$S 55 millones, los cuales  incluyen principalmente la ejecución de trabajos de 
prospección sísmica y la perforación de pozos exploratorios. 
 
 
Cambios en las participaciones en áreas de petróleo y gas 

 
En febrero de 2007, Petrobras Energía a través de su sociedad controlada Petrobras Bolivia Internacional S.A., 
adquirió a ConocoPhillips las participaciones del 25,67% y 52,37% en los activos de Sierra Chata y Parva Negra, 
respectivamente. La adquisición se estructuró a través de la compra de la compañía Burlington Resources Argentina 
Holdings Limited, titular indirecta de las referidas participaciones. El precio acordado por las partes ascendió a  
U$S 77,6 millones, más ajustes, principalmente por las variaciones del capital de trabajo a la fecha de efectivización 
del acuerdo. En septiembre de 2008 las autoridades regulatorias de aplicación otorgaron las autorizaciones a las 
cuales se encontraba supeditada la citada operación. 

En marzo de 2008, una vez obtenidas las autorizaciones regulatorias a las que se encontraba supeditada la 
transacción, resultó efectiva la adquisición a Energy Development Corporation (Argentina), Inc., Sucursal 
Argentina de las participaciones del 13,72% en los activos de El Tordillo y La Tapera - Puesto Quiroga por un 
precio de  U$S 117,5 millones.  

En diciembre de 2008 la Sociedad ingresó con una participación del 33% en una asociación con Repsol-YPF en el 
bloque CGSJ Marina-1 en la Cuenca del Golfo San Jorge. Adicionalmente, ingresó con una participación del 33% 
en otra asociación con Repsol-YPF y Pan American en los bloques exploratorios CAA-40 y CAA-46 en la Cuenca 
Malvinas.  



 
 
 

PETROBRAS ENERGIA S.A. 
 

 
 

 
 

Véase nuestro informe de fecha: 
10 de noviembre de 2009 

SIBILLE 
Reg. de Asoc. Prof. CPCECABA Tº 2 Fº 6 

 

Gabriel E. Soifer 
Socio 

Contador Público (UBA) 
CPCECABA Tº CXXVIII  Fº 109 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
                
 
 

 
-55- 

 

 

4. Créditos por ventas y ventas netas 
 

 
 
Riesgo crediticio 
 
La Sociedad, en el curso habitual de sus negocios, otorga crédito a una gran base de clientes, incluyendo 
refinadoras, exportadoras de crudo, compañías petroquímicas, distribuidores de derivados del petróleo, compañías 
generadoras de energía eléctrica, clientes minoristas, distribuidores de gas natural, grandes usuarios de 
electricidad y distribuidores de energía eléctrica, entre otros. 
 
Como consecuencia de la diversificación de la base de clientes y de las áreas geográficas de ventas, la Dirección 
de la Sociedad considera que el riesgo crediticio es moderado. La Sociedad realiza permanentemente evaluaciones 
crediticias de la capacidad financiera de sus clientes, lo cual minimiza el riesgo potencial de pérdidas por 
incobrabilidad. 
 
 

 
 



 
 
 

PETROBRAS ENERGIA S.A. 
 

 
 

 
 

Véase nuestro informe de fecha: 
10 de noviembre de 2009 

SIBILLE 
Reg. de Asoc. Prof. CPCECABA Tº 2 Fº 6 

 

Gabriel E. Soifer 
Socio 

Contador Público (UBA) 
CPCECABA Tº CXXVIII  Fº 109 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
                
 
 

 
-56- 

 

 

5.  Bienes de cambio 
 

La composición de los bienes de cambio corrientes y no corrientes se detalla a continuación: 
 

 
 

6.  Inversiones, resultado de inversiones no corrientes y dividendos cobrados 
 
La composición de las inversiones corrientes y no corrientes, el resultado de inversiones no corrientes y los 
dividendos cobrados se detallan a continuación: 
 

a) Inversiones 
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b) Resultado de inversiones no corrientes 

 
(1) Nota 6.IV. 
(2) Sociedad transferida a Petrobras Bolivia Internacional S.A. en diciembre de 2008. 

 
c) Dividendos cobrados 
 

 
 

I. Participación en sociedades en las que se ejerce control conjunto o influencia significativa con 
restricciones sobre su disponibilidad 

 
a) Distrilec: 

 
Petrobras Energía mantiene una participación indirecta en Distrilec del 48,50%, a través de Petrobras Finance 
Bermudas y Petrobras Electricidad de Argentina S.A. (“PEDASA”). 
 
Distrilec puede modificar su participación y vender sus acciones en Edesur S.A. (“Edesur”) sólo con la previa 
aprobación del Ente Nacional Regulador de la Electricidad (ENRE). Asimismo, las acciones Clase “A” de 
Edesur se mantendrán prendadas durante todo el plazo de concesión, como garantía de cumplimiento de las 
obligaciones asumidas en el Contrato de Concesión. Esta prenda no interfiere en los derechos políticos o 
patrimoniales asociados a las acciones de Edesur. 
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Al 30 de setiembre de 2009 y al 31 de diciembre de 2008, la valuación de la participación directa en PEDASA 
es de 411 y 394, respectivamente, que incluye 114 y 122 correspondiente a ajustes incorporados para eliminar 
los resultados no trascendidos a terceros. Asimismo, la Sociedad mantiene una participación indirecta en 
PEDASA de 36 y 36, respectivamente. 
 

b) CIESA: 
 
Los accionistas de CIESA, sociedad controlante de Transportadora de Gas del Sur S.A. (“TGS”), sólo pueden 
vender las acciones Clase “A”, representativas del 51% del capital social de TGS, si contaran con la previa 
autorización de la autoridad regulatoria y la aprobación unánime de los accionistas de CIESA.  
  

II. Situación tarifaria de las empresas de servicios públicos 
 

El escenario configurado a partir de la sanción de la Ley de Emergencia Pública implicó un profundo cambio en la 
ecuación económica – financiera de las empresas de servicios públicos, que resultaron afectadas, entre otros, por la 
devaluación de la moneda, la pesificación y la eliminación de las cláusulas indexatorias sobre las tarifas. 
 

La Ley de Emergencia Pública determinó la pesificación y la eliminación de cláusulas indexatorias sobre las tarifas 
de servicios públicos, quedando las tarifas establecidas en pesos a la relación de cambio 1 peso igual a 1 dólar. 
Asimismo, se autorizó al PEN a renegociar los contratos que tengan por objeto la prestación de servicios públicos, 
teniendo en cuenta los siguientes criterios: i) el impacto de las tarifas en la competitividad de la economía y en la 
distribución de ingresos, ii) la calidad de los servicios y los planes de inversión, cuando ellos estuviesen previstos 
contractualmente,  iii) el interés de los usuarios y la accesibilidad de los servicios, iv) la seguridad de los sistemas 
comprendidos, y v) la rentabilidad de las empresas. 
 

Con fecha 12 de febrero de 2002 el PEN emitió el Decreto N° 293/02 a través del cual se encomendó al Ministerio 
de Economía y Producción la renegociación de los contratos con empresas de servicios públicos. En julio 2003, se 
creó la Unidad de Renegociación y Análisis de Contratos de Servicios Públicos (“UNIREN”) con la misión de 
asistir en el proceso de renegociación de contratos de obras y servicios públicos, suscribir acuerdos integrales o 
parciales y elevar proyectos normativos concernientes a adecuaciones transitorias de precios y tarifas, entre otras 
cosas.  
 

En diciembre de 2008 se sancionó la Ley N° 26.456, la cual extendió hasta el 31 de diciembre de 2009 el plazo 
para renegociar los contratos de obras y servicios públicos. 
 

Luego de que la UNIREN le remitiera distintas propuestas en vista a lograr la readecuación tarifaria de su contrato 
de concesión, las cuales oportunamente habían sido evaluadas como insuficientes, en octubre de 2008 TGS 
suscribió con la UNIREN un acuerdo transitorio que establece un aumento tarifario del 20% con efecto retroactivo 
a partir del 1 de septiembre de 2008, y la aplicación de los fondos originados por dicho aumento a un plan de 
inversiones en el sistema de transporte de gas previsto en el mismo acuerdo. El aumento tarifario entrará en 
vigencia una vez que el acuerdo transitorio sea ratificado por un decreto del Poder Ejecutivo Nacional. La vigencia 
del acuerdo transitorio se extenderá hasta la fecha de entrada en vigencia del acuerdo de renegociación integral de 
la licencia de transporte a suscribir con el Gobierno Nacional. En este sentido, a principios de octubre de 2008, 
TGS recibió de la UNIREN una propuesta de acuerdo de renegociación integral (que incluye el aumento inicial de 
tarifas del 20%). A la fecha de emisión de los presentes estados contables, TGS está evaluando dicha propuesta. 
Según establece el acuerdo transitorio, TGS debería llegar a un consenso con la UNIREN sobre las modalidades, 
plazos y oportunidades de la suscripción del acuerdo integral antes de la fecha en que vence la Ley de Emergencia 
Económica. En el caso que no se llegue a dicho consenso, la UNIREN elevará un informe al PEN con las 
recomendaciones de los pasos a seguir.  
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En agosto de 2005, Edesur suscribió con la UNIREN un Acta Acuerdo que contiene, entre otras cuestiones, los 
términos y condiciones que, una vez cumplidos los procedimientos previstos en la normativa aplicable, constituirán 
la base para la adecuación del contrato de concesión. El documento preveía que al 30 de junio de 2006 se realizaría 
una revisión tarifaria integral (RTI) que permitiría fijar un nuevo régimen tarifario con vigencia a partir del 1° de 
agosto de 2006 y para los siguientes 5 años. Asimismo, se preveía un período de transición para el cual se acordó, 
entre otras cuestiones, un régimen tarifario de transición a partir del 1° de noviembre de 2005 con un aumento en la 
tarifa media del servicio no superior al 15%, aplicable a toda la categoría tarifaria con excepción de las tarifas 
residenciales, y un mecanismo de monitoreo de costos que habilita la revisión del ajuste tarifario, Con 
posterioridad la Resolución N° 864/2008 de la Secretaría de Energía prorrogó la entrada en vigencia del régimen 
tarifario antes mencionado hasta el mes de febrero de 2009. Como condición previa a la ratificación del Acta 
Acuerdo por parte del PEN, Edesur y sus accionistas suspendieron el trámite de todos los reclamos entablados o en 
curso, que se encontraran fundados en las medidas dispuestas a partir de la situación de emergencia establecida por 
la Ley de Emergencia Pública respecto del contrato de concesión.  
 
El Acta Acuerdo fue ratificada por el PEN el 28 de diciembre de 2006.  El 5 de febrero de 2007 el ENRE publicó 
en el Boletín Oficial la Resolución Nº 50/2007 aprobando los valores del Cuadro Tarifario de Edesur vigentes 
desde el 1° de febrero de 2007, que se derivan del Régimen Tarifario de Transición previsto en el Acta Acuerdo. 
Se efectivizó así un aumento del 23% sobre los costos propios de distribución (que no afecta a las tarifas 
residenciales T1R1 y T1R2), los costos de conexión y el servicio de rehabilitación que percibe Edesur, así como 
un aumento adicional promedio del 5% sobre los mencionados costos propios de distribución destinado a la 
ejecución de un plan de obras. Asimismo, el ENRE autorizó a aplicar a los costos ya referidos, y desde el 1° de 
mayo de 2006, la variación positiva del 9,962% de los índices del mecanismo de monitoreo de costos dispuesto en 
el Acta Acuerdo.  
 
Con posterioridad, se emitieron las Resoluciones N° 1.838/2007 de la Secretaría de Energía y N° 867/2007 del 
ENRE que aprobaron un ajuste por el mecanismo de monitoreo de costos establecido en el Acta Acuerdo, de 
9,75% para el período transcurrido entre mayo de 2006 y abril de 2007, aplicable a partir de mayo de 2007.  
 
Con fecha 31 de julio de 2008 el ENRE emitió la Resolución N° 324/2008, que en el marco del Régimen Tarifario 
de Transición, aprueba para Edesur un nuevo cuadro tarifario con vigencia a partir del 1° de julio de 2008, el cual 
determina aumentos escalonados de entre 10% y 30% a los usuarios residenciales con consumos mayores a 650 
kilowatts bimestrales y del 10% a usuarios comerciales e industriales. Adicionalmente, contempla el traslado a 
tarifa del Programa de Uso Racional de la Energía  y el reconocimiento parcial del mecanismo de monitoreo de 
costos por períodos posteriores. 
 
Con fecha 18 de agosto de 2009, la Secretaría de Energía, atento al nivel de consumo de energía eléctrica que 
tiene la comunidad durante el período invernal y a fin de no afectar negativamente su capacidad de pago, dispuso 
en su Resolución N° 652/09 nuevos precios estacionales a ser considerados para el período 1° de junio de 2009 - 
30 de septiembre de 2009, para usuarios residenciales con consumos bimestrales mayores a 500 kWh. Ello motivó 
el dictado de la resolución ENRE N° 433/09, de fecha 19 de agosto de 2009, que aprueba los valores de los 
nuevos cuadros tarifarios aplicables al período mencionado, que suponen un subsidio del Estado Nacional a los 
clientes involucrados del 100% del aumento tarifario de la Resolución ENRE N° 628/08 durante los meses de 
junio y julio de 2009, y del 70% de tal aumento para los meses de agosto y septiembre de 2009. 
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Valuación de las participaciones en CIESA y Distrilec: 
 
Al 30 de setiembre de 2009 la valuación de las participaciones en CIESA y en Distrilec es de 135 y 584, 
respectivamente, (incluyendo (208) y (75), correspondientes a ajustes incorporados para homogeneizar los 
criterios de valuación a los de la Sociedad y 39 correspondientes al mayor valor de adquisición registrado por la 
Sociedad respecto al valor patrimonial de Distrilec al momento de su compra).  
 
Al 31 de diciembre de 2008 la valuación de las participaciones en CIESA y en Distrilec es de 198 y 585, 
respectivamente, (incluyendo (216) y (82), correspondientes a ajustes incorporados para homogeneizar los 
criterios de valuación a los de la Sociedad y 43 correspondientes al mayor valor de adquisición registrado por la 
Sociedad respecto al valor patrimonial de Distrilec al momento de su compra).  
 
Al 30 de setiembre de 2009 y al 31 de diciembre de 2008, la valuación de CIESA incluye 110 por la transferencia 
a Enron de las acciones de TGS.  
 
La valuación contable de dichas participaciones no excede su valor recuperable.  
 
 
III. Inversiones en las empresas mixtas en Venezuela 
 
En abril de 2005, el Ministerio de Energía y Petróleo de Venezuela (MEP) instruyó a Petróleos de Venezuela S.A. 
(PDVSA) a revisar los 32 convenios operativos celebrados por filiales de PDVSA con empresas petroleras entre 
1992 y 1997. La instrucción del MEP estableció que PDVSA debería tomar todas las medidas necesarias para 
convertir los convenios operativos a la modalidad de empresas mixtas. En agosto de 2006, se firmaron los 
contratos de conversión de los convenios operativos, a través de los cuales se estableció que la participación de los 
privados en las nuevas empresas fuera del 40%, correspondiéndole al estado venezolano la participación del 60%. 
 
Petroritupano S.A., Petrowayú S.A., Petroven-Bras S.A.  y Petrokariña S.A. (en conjunto “empresas mixtas”) son 
empresas constituidas como resultado del proceso de migración de los convenios operativos que regulaban la 
explotación en Venezuela de las áreas de Oritupano Leona, La Concepción, Acema y Mata, respectivamente. 
 
Las empresas mixtas deben vender a Petróleos de Venezuela S.A. (“PDVSA”) todos los hidrocarburos líquidos 
que produzcan en el área delimitada y el gas natural asociado (cuando así lo contemple el contrato), de acuerdo 
con una fórmula de precios asociada a marcadores internacionales como el WTS y WTI. 
 
Las empresas mixtas están sujetas al pago del 33,33% en concepto de regalías y ventajas especiales, y 
adicionalmente, deben abonar, en caso de existir, un impuesto equivalente al defecto del 50% del valor de las 
ventas de hidrocarburos durante cada año calendario respecto de la suma de los pagos efectuados por concepto de 
regalías, impuesto sobre la renta y cualquier otro impuesto o tributo calculado sobre la base de sus ingresos por 
ventas. Adicionalmente, a partir de abril de 2008, y con la sanción de la Ley de Contribución Especial sobre 
Precios Extraordinarios del Mercado Internacional de Hidrocarburos, resulta aplicable una contribución especial 
pagadera por quienes exporten o transporten al exterior hidrocarburos líquidos y productos derivados, cuando, con 
relación a cualquier mes, el precio promedio del crudo correspondiente a la cesta venezolana exceda U$S 70 por 
barril. El monto por barril de esta contribución especial será de 50% de la diferencia entre el promedio mensual 
antes referido y el precio umbral de U$S 70. Adicionalmente, cuando el referido promedio exceda de U$S 100, el 
monto por barril de esta contribución especial, que será aplicable a cualquier diferencia en exceso del precio 
umbral de U$S 100, será de 60%. 
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Al 30 de setiembre de 2009 y al 31 de diciembre de 2008 el valor contable de las participaciones directas e 
indirectas en las compañías mixtas neto de previsiones es de 3.102 y 2.751, respectivamente. La recuperabilidad 
de estas inversiones es altamente sensible a la volatilidad del precio del petróleo crudo, a los cambios en materia 
económica, social y regulatoria en Venezuela, y en particular a los planes de negocio resultantes para el desarrollo 
de las reservas de tales compañías. Como consecuencia de los cambios operados en las variables relacionadas, en 
los ejercicios finalizados el  31 de diciembre de 2008, 2007 y 2006 la Sociedad registró previsiones por 154, 33 y 
186,  respectivamente.  
 
En oportunidad de la firma de los respectivos contratos de conversión de los convenios operativos, en agosto de 
2006, el estado venezolano reconoció a favor de la Sociedad un crédito divisible y transferible por un monto de 
U$S 88,5 millones, que no devenga intereses y que podría ser utilizado para el pago de bonos de adquisición en el 
marco de cualquier nuevo proyecto de empresa mixta para el desarrollo de actividades de exploración y 
producción de petróleo, o de licencia para el desarrollo de operaciones de exploración y producción de gas en 
Venezuela. En virtud de que no se han concretado proyectos para su utilización, así como tampoco han resultado 
exitosas las gestiones para su transferencia a terceros y no se vislumbran otras alternativas de aplicación, la 
Sociedad mantiene previsionado integramente el valor del mismo.  
 
 
IV. Venta de participaciones accionarias 
 
Petrobras de Valores Internacional de España S.L. (PVIE) – Operación discontinuada 

 
En diciembre de 2007 Petrobras Energía vendió a Petrobras Internacional – Braspetro B.V. el 40% de su 
participación accionaria en PVIE, empresa holding cuyo principal activo, a través de su participación del 99,79% 
en el capital social de Petrobras Energía Perú S.A., es el Lote X. El precio pactado ascendió a U$S 423,3 millones, 
más una compensación contingente a ser definida entre las partes, derivada del descubrimiento de gas y 
condensado en el prospecto Kinteroni del Lote 57, efectuado en enero de 2008, el cual se encuentra aún en etapa 
de evaluación. Actualmente, el operador realiza distintos estudios de reservorios y trabajos de preparación para 
actividades futuras, con el objetivo de definir el potencial hidrocarburífero del lote. En el ejercicio finalizado el 31 
de diciembre de 2007, la Sociedad registró por dicha transacción una utilidad antes del cómputo del impuesto a las 
ganancias de 1.014. 
 
En abril de 2009 Petrobras Energía vendió su participación accionaria remanente del 60% en PVIE a Petrobras 
Internacional – Braspetro B.V., por U$S 619,4 millones. Como consecuencia de esta transacción, la Sociedad 
reconoció una utilidad antes de la consideración del impuesto a las ganancias de 1.591, expuesta en Otros ingresos 
(egresos), netos (Nota 11.d) y la desafectación correspondiente de Resultados diferidos por 29. 



 
 
 

PETROBRAS ENERGIA S.A. 
 

 
 

 
 

Véase nuestro informe de fecha: 
10 de noviembre de 2009 

SIBILLE 
Reg. de Asoc. Prof. CPCECABA Tº 2 Fº 6 

 

Gabriel E. Soifer 
Socio 

Contador Público (UBA) 
CPCECABA Tº CXXVIII  Fº 109 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
                
 
 

 
-62- 

 

7. Financiación 
 

El detalle de los préstamos al 30 de setiembre de 2009 y al 31 de diciembre de 2008 es el siguiente: 
 

 
(1) Cancelada a su vencimiento en mayo de 2009 

 
 

I. Programas globales de obligaciones negociables 
 

Programa global de U$S 2.500 millones: 
 

Al 30 de setiembre de 2009, bajo este programa, cuyo vencimiento operó el 4 de mayo de 2008, se encuentran en 
circulación:  

 
- Clase I,  por un valor nominal de U$S 349,2 millones, con vencimiento en julio de 2010, a una tasa de interés 
del 8,125% anual.  

 
- Clase N, por un valor nominal de U$S 97 millones,  con dos amortizaciones de capital, una del 9,9099% del 
valor nominal cancelada en la fecha de emisión, 24 de enero de 2003, y el remanente en junio de 2011, a una 
tasa de interés anual de Libo de seis meses más un spread del 1%.  
 
- Clase R; por un valor nominal de U$S 200 millones, con 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 vencimiento en mayo de 2017, a una tasa de interés del 
5,875% anual. La Clase S cuenta con el respaldo de un contrato de compra Standby Purchase Agreement 
provisto por Petrobras, según el cual, en caso de falta de pago del capital, intereses y cualquier otro monto 
adeudado por la Sociedad respecto de la Clase S, Petrobras estará obligada a comprar los derechos de los 
tenedores de las Obligaciones Negociables de recibir dichos pagos.  

 
El destino de los fondos ingresados por la emisión de obligaciones negociables ha sido la refinanciación de pasivos, 
la recomposición del capital de trabajo, inversiones en activos físicos situados en Argentina, o aportes de capital en 
sociedades, con aplicación de los fondos a los fines descriptos anteriormente.  
 
Las deudas originadas por las emisiones vigentes se exponen netas de la porción a devengar de los descuentos de 
emisión y de los costos incurridos por dichas emisiones. 
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Programa global de U$S 1.000 millones: 
 
La Asamblea General Ordinaria de Accionistas de Petrobras Energía celebrada el 28 de marzo de 2008 aprobó la 
constitución de un programa global de emisión de obligaciones negociables por hasta un monto máximo de capital en 
circulación en cualquier momento de U$S 1.000 millones o su equivalente en otras monedas, con una vigencia de 5 
años, o el plazo máximo que pueda ser fijado por la futura regulación que resulte aplicable, con idénticos términos y 
condiciones que el programa global de U$S 2.500 millones. La creación del Programa fue autorizada por Resolución 
N° 15.947 de la CNV de fecha 7 de agosto de 2008. 
 

 
II. Cláusulas de cross default 

 
Las obligaciones negociables vigentes contienen cláusulas de cross default, según las cuales el Trustee, conforme a 
instrucciones recibidas de tenedores que representen al menos el 25% del capital en circulación correspondiente, 
puede declarar vencido la totalidad de los importes adeudados, en caso que cualquier endeudamiento de la Sociedad o 
de sus subsidiarias significativas no sea cancelado al vencimiento, siempre que dichos importes vencidos y no 
pagados excedan el mayor de U$S 25 millones o el 1% del patrimonio neto de Petrobras Energía al momento de 
dichos vencimientos, y siempre que el incumplimiento no haya sido anulado o subsanado dentro de los 30 días de 
recibida la notificación de incumplimiento. 
 
A la fecha de emisión de los presentes estados contables Petrobras Energía ha cumplido con todas las cláusulas y 
requisitos relacionados con su endeudamiento financiero. 
 

 

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

I. Fondo para las Inversiones Necesarias que permitan Incrementar la Oferta de Energía Eléctrica en el 
Mercado Eléctrico Mayorista  (FONINVEMEM)  

 
 A través de la Resolución S.E. N° 712/04, la Secretaría de Energía creó un fondo de inversión denominado 
FONINVEMEM I, con el propósito de alentar a los acreedores del Mercado Eléctrico Mayorista (MEM) a participar 
en inversiones orientadas a aumentar la oferta disponible de generación eléctrica en Argentina. En 2007, a través de 
la Resolución S.E. N° 564/07, la Secretaría de Energía convocó a los agentes del MEM para participar en un nuevo 
llamado del FONINVEMEM II, cuyo objetivo ha sido complementar el financiamiento del FONINVEMEM I. 
 
El financiamiento del FONINVEMEM I y II se realizó a través de los aportes del 65% y del 50% de las acreencias 
que se configuraron en los períodos 2004-2006 y en el año 2007, respectivamente, respecto del margen entre el 
precio de venta de la energía y el costo variable de su generación. Los fondos aportados por todos los generadores 
privados del MEM totalizaron aproximadamente U$S 530 millones, de los cuales Petrobras Energía aportó U$S 55 
millones, U$S 39 millones correspondientes al FONINVEMEM I y U$S 16 millones al FONINVEMEM II. 
 
El 17 de octubre de 2005 y bajo los términos de la Resolución N° 1.193 de la Secretaría de Energía, Petrobras 
Energía conjuntamente con otros acreedores del MEM manifestaron formalmente su decisión de gestionar la 
construcción, operación y mantenimiento de dos centrales de al menos 800 MW cada una. El costo estimado para la 
construcción de ambas centrales es de aproximadamente U$S 1.300 millones, el cual se ha financiado parcialmente 
con los aportes netos de los generadores al FONINVEMEM I y II. 
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Para la compra de equipos y la construcción, operación y mantenimiento de las centrales se crearon dos fideicomisos 
en el ámbito de CAMMESA. La gestión de compra del equipamiento, la construcción, operación y mantenimiento de 
cada una de las centrales, está a cargo de las sociedades Termoeléctrica José de San Martín S.A. y Termoeléctrica 
Manuel Belgrano S.A., las cuales tendrán un contrato de suministro de energía eléctrica por 10 años con CAMMESA 
por el 80% de la energía generada, con un precio que le permita cubrir todos sus costos, así como también el pago de 
las liquidaciones del FONINVEMEM y las deudas contraídas para el financiamiento de la inversión inicial, pudiendo 
las sociedades disponer libremente del 20% restante de la energía generada. Al finalizar el contrato de suministro, se 
transferirá a las sociedades generadoras la titularidad de los activos fideicomitidos respetando la proporción aportada 
para el financiamiento de la inversión.  
 
Al 30 de setiembre de 2009 están habilitadas y operando en ciclo abierto las turbinas de gas de las dos centrales y se 
estima que operarán a ciclo combinado entre el cuarto trimestre de 2009 y el primer trimestre de 2010. 
  
Petrobras Energía recuperará los fondos aportados en el FONINVEMEM I, convertidos a U$S y ajustados con una 
tasa de interés libo + 1% anual, en 120 cuotas mensuales a partir de la habilitación comercial en configuración de 
ciclo combinado de ambas centrales. La cobranza de dichas cuotas se efectivizará mediante los fondos percibidos por 
los fideicomisos durante la vigencia del contrato de suministro de energía eléctrica con CAMMESA.  
 
Al 30 de setiembre de 2009 los fondos aportados por la Sociedad en el FONINVEMEM II fueron recuperados en su 
totalidad mediante la inversión en proyectos de generación de energía adicional bajo los términos de la Resolución 
N° 564/2007 de la Secretaría de Energía, por el cual la Sociedad construyó una central termoeléctrica de 160 MW 
que se erige actualmente en un predio próximo a la Central Genelba. 
 
 
II. Fideicomiso Financiero de Obra Gasoducto Sur  

 
Con el objeto de contribuir al financiamiento de las obras tendientes a la ampliación de la capacidad de transporte del 
Gasoducto General San Martín, en su tramo offshore que atravesará el Estrecho de Magallanes, Petrobras Energía 
suscribirá bonos emitidos por el Fideicomiso Financiero de Obra Gasoducto Sur, por hasta un monto en pesos 
equivalente a U$S 30 millones, de los cuales al 30 de setiembre de 2009 la sociedad aportó 59 (Nota 6.a).  
 
Petrobras Energía recibirá a cambio Títulos de Deuda Provisorios nominados en pesos argentinos (“VRD Obra-4 
Provisorios”), que devengarán intereses a una tasa del 15% nominal anual. A los doce meses desde su primera fecha 
de emisión, dichos bonos serán canjeados por títulos denominados “VRD Obra-4 Definitivos”, que devengarán una 
tasa de interés equivalente al Coeficiente de Estabilización de Referencia más 8% nominal anual, por un valor 
nominal equivalente al capital de los “VRD Obra-4 Provisorios” más los intereses devengados hasta la fecha de 
canje. El capital de los “VRD Obra-4 Definitivos” será cobrado en 30 cuotas trimestrales, venciendo la primera de 
ellas a los 9 meses de la fecha de emisión.  
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9.  Previsiones  
 

El movimiento de las previsiones en el período finalizado el 30 de setiembre de 2009 se expone a continuación: 
 

 
 
a) Medio ambiente 
 
Las actividades de la Sociedad están sujetas a numerosas normas ambientales tanto en Argentina como en los 
demás países en los que opera. A juicio de la Dirección de la Sociedad, sus operaciones en curso cumplen en todos 
los aspectos relevantes con los requisitos ambientales pertinentes, según se interpretan y aplican a la fecha, 
incluyendo los compromisos de saneamiento asumidos. La Sociedad no ha incurrido en responsabilidad 
significativa por contaminación resultante de sus operaciones. La Sociedad realiza evaluaciones de impacto 
ambiental respecto de sus nuevos proyectos e inversiones y, a la fecha, los requisitos y restricciones ambientales 
aplicables a esos nuevos proyectos no han producido un efecto adverso significativo en los negocios.  

 
b) Otras cuestiones 
  
La Sociedad mantiene divergencias interpretativas con la AFIP, con fiscos provinciales argentinos y con fiscos 
extranjeros sobre tributos aplicables a la actividad hidrocarburífera. Adicionalmente, la Sociedad mantiene litigios 
no significativos referidos a cuestiones ambientales. La Dirección de la Sociedad y sus asesores legales estiman 
que la resolución de las cuestiones referidas no tendrá un efecto adverso significativo sobre la posición financiera 
ni en los resultados de las operaciones de la Sociedad. 
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10. Capital social  
 

Al  30 de setiembre de 2009 el capital de la Sociedad asciende a 1.010, se encuentra totalmente suscripto, 
integrado y autorizado a oferta  pública (Ver Nota 1.b).  
 
Evolución del capital social en los últimos tres ejercicios sociales: 

 

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

Acciones ordinarias de V/N $ 1 y con derecho a 1 voto 1.010       1.010       1.010       

  
 
 

11. Otros créditos, otros pasivos, otros resultados operativos, otros ingresos (egresos) netos e información 
suplementaria al estado de flujo de efectivo  
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(1) Ver Nota 3. 
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12. Impuesto a las ganancias e impuesto diferido  
 

A continuación se detalla la composición del impuesto a las ganancias incluido en el estado de resultados y la 
composición del impuesto diferido: 
 

 

 
 

(1) 188 incluidos en Otros créditos no corrientes y 746 en Cargas fiscales no corrientes 

(2) 175 incluidos en Otros créditos no corrientes y 694 en Cargas fiscales no corrientes 

(3) La Dirección de la Sociedad evalúa el recupero de los quebrantos y de las restantes diferencias activas tomando 
en consideración, entre otros elementos, la rentabilidad proyectada de los negocios, las estrategias de 
planificación fiscal, la temporalidad de las utilidades fiscales futuras, atendiendo al plazo de prescripción de 
quebrantos, las reversiones futuras de las diferencias temporarias existentes y la historia fiscal de los años 
recientes. Toda la evidencia disponible, tanto positiva como negativa, debidamente ponderada, es considerada 
en el análisis.   

(4) La variación del período 2009 incluye un aumento de 109 por la revaluación de pasivos por impuesto diferido 
de inversiones en el exterior imputados en Resultados diferidos.  
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Seguidamente, se muestra la conciliación entre el impuesto a las ganancias incluido en el estado de resultados y el 
que resultaría de aplicar a la ganancia contable (antes del impuesto a las ganancias) la tasa impositiva vigente del 
35%: 
 

 
 
 

Los quebrantos pueden ser utilizados hasta las fechas indicadas a continuación: 
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13. Beneficios sociales y otros beneficios para el personal 
 

Plan de contribuciones definidas:  
 
·  Plan Complementario de Pensión para el Personal 

   
  En noviembre de 2005 el Directorio de Petrobras Energía aprobó la implementación de un plan de 

contribuciones definidas de adhesión voluntaria para aquellos empleados que cumplan con determinadas 
condiciones. A través de este plan, Petrobras Energía realiza aportes a un fideicomiso en una cuantía 
equivalente a las contribuciones de ley que efectúan los empleados adheridos al plan, de acuerdo con un 
esquema de contribución definido para cada nivel salarial. Los empleados adherentes pueden efectuar aportes 
voluntarios que excedan a los establecidos en el esquema de contribución, los que no son considerados a 
efectos de las contribuciones que debe efectuar la Sociedad.  

 
  En los períodos de nueve meses terminados el 30 de setiembre de 2009 y 2008, Petrobras Energía contabilizó 

bajo tal plan pérdidas de 7 y 6, respectivamente. 
   

Planes de beneficios definidos:  
 

·  Plan “Indemnity” 
 
  Es un plan de beneficios por el cual los empleados de la Sociedad que cumplan con determinadas condiciones 

son elegibles para recibir al momento de su egreso por jubilación un mes de sueldo por año de servicio en la 
empresa, de acuerdo con una escala decreciente conforme a los años de vigencia del Plan Complementario de 
Pensión para el Personal.  

   
·  Fondo Compensador 

   
  Es un plan de pensión al que tienen derecho aquellos empleados de Petrobras Energía que hayan  ingresado 

con anterioridad al 31 de mayo de 1995 y adheridos a los planes de contribuciones definidas vigentes en cada 
oportunidad y cuenten con la cantidad de años de servicio requerida. El beneficio es calculado en base al 
último salario computable de los trabajadores comprendidos en el fondo y a la cantidad de años de servicio.  

   
  El plan es de naturaleza complementaria; esto significa que el beneficio recibido por el empleado consiste en 

el monto determinado de conformidad con las disposiciones del plan, después de deducir los beneficios 
otorgados en virtud del plan de contribuciones definidas mencionado en el apartado anterior, y del sistema de 
jubilaciones, de modo tal que la suma de los beneficios totales recibidos por cada empleado sea equivalente a 
lo definido en el plan.  
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El plan requiere la realización de un aporte a un fondo por parte de la Sociedad, sin que resulte necesario 
aporte alguno por parte de los empleados. Los activos del fondo son aportados a un fideicomiso, y son 
invertidos en instrumentos de mercado de dinero  denominados en dólares estadounidenses con el objetivo de 
preservar el capital acumulado y lograr un rendimiento acorde un perfil de riesgo moderado. En función a ello, 
los fondos se invierten principalmente en bonos del gobierno americano, papeles comerciales con calificación 
de riesgo A1 o P1, fondos comunes de inversión con calificación de riesgo AAAm y depósitos a plazo fijo en 
entidades de Estados Unidos de América con calificación de riesgo  A+ o superior. El Bank of New York 
Mellon es el agente fiduciario, siendo Watson Wyatt el agente administrador. En caso de producirse un 
excedente, debidamente certificado por un actuario independiente, de los fondos fideicomitidos destinados a 
cancelar los beneficios definidos otorgados por el plan, Petrobras Energía podrá optar por disponer del mismo, 
para lo cual deberá efectuar la comunicación correspondiente al agente fiduciario. 
 
Al 30 de setiembre de 2009 y al 31 de diciembre de 2008, la información actuarial más relevante relacionada 
con los planes de pensión de beneficios definidos descriptos es la siguiente:  
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14. Saldos y operaciones con sociedades pertenecientes al mismo grupo económico 
 

Los saldos al 30 de setiembre de 2009 y al 31 de diciembre de 2008 por operaciones con dichas sociedades son los 
siguientes: 
 

 
Las principales operaciones por los períodos de nueve meses terminados el 30 de setiembre de 2009 y 2008 con 
dichas sociedades son las siguientes: 
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15. Grupo de Control 
 

Petrobras Participaciones S.L. es la sociedad controlante de Petrobras Energía, con una participación accionaria 
del 67,2% (Nota 1.b). Petrobras Participaciones S.L. es una subsidiaria de Petróleo Brasileiro S.A. – 
PETROBRAS (“Petrobras”).  
 
Petrobras es una compañía brasilera cuyos negocios se concentran en exploración, producción, refinación, 
comercialización y transporte de petróleo y sus derivados en Brasil y en el exterior.  
 
 

16. Hechos posteriores  
 

Con fecha 2 de noviembre de 2009 Edesur ha sido notificada de la demanda “Consumidores Libres Coop. Ltda. 
de Provisión de Servicios de Acción Comunitaria c/E.N. – Secretaría de Energía de la Nación – ENRE – 
s/Proceso de conocimiento” interpuesta por dos asociaciones de consumidores: Consumidores Libres Coop. 
Ltda. de Provisión de Servicios de Acción Comunitaria y la Unión de Usuarios y Consumidores, en la que se 
demanda al Estado Nacional, al ENRE, a Edesur, a Edelap S.A. y a Edenor S.A.. 
 
La demanda tiene por objeto: a) declarar la nulidad e inconstitucionalidad de todas las últimas resoluciones 
tarifarias y, consecuentemente, la devolución de los importes facturados en virtud de estas resoluciones; b) 
imponer a todas las demandadas la obligación de llevar adelante la Revisión Tarifaria Integral (“RTI”); c) 
declarar la nulidad e inconstitucionalidad de las resoluciones de la Secretaría de Energía que prorrogan el 
período de transición del Acta Acuerdo; d) ordenar a las demandadas llevar adelante el proceso de venta, en 
concurso público internacional, de sus acciones clase "A" como consecuencia de que consideran finalizado el 
primer período de gestión del Contrato de Concesión; e) declarar la nulidad e inconstitucionalidad de las 
resoluciones o cualquier otro acto administrativo que modifique las renegociaciones contractuales; f) declarar la 
nulidad e inconstitucionalidad de las Resoluciones ENRE N° 466/2007 y 467/2007 por prorrogar los períodos 
de gestión contemplados en el Contrato de Concesión, y g) subsidiariamente para el caso en que se rechace el 
reclamo principal, condenar a las demandadas a facturar bimestralmente a todos los usuarios. 
 
Adicionalmente, solicitan: (i) el dictado de una medida cautelar destinada a suspender los aumentos tarifarios 
fijados en las resoluciones que cuestiona la parte actora; (ii) subsidiariamente, la suspensión parcial de la 
aplicación de las referidas resoluciones; y (iii) también subsidiariamente, que se ordene cautelarmente que la 
autoridad de aplicación se abstenga del dictado de nuevos aumentos que no sean en el marco del proceso de 
RTI.  
 
A la fecha de los presentes estados contables, el Juzgado no se ha pronunciado al respecto. 
 
Los asesores legales de Edesur contestarán la demanda rechazando por improcedentes todos sus términos dentro 
de los plazos procesales concedidos a tal fin. 
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PETROBRAS ENERGÍA S.A.  
ESTADOS CONTABLES AL 30 DE SETIEMBRE DE 2009 Y 31 DE DICIEMBRE DE 2008 
BIENES DE USO 
(Expresados en millones de pesos) 

 

 

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



 
 

PETROBRAS ENERGIA S.A. 
 

 
Véase nuestro informe de fecha: 

 10 de noviembre de 2009 
SIBILLE 

Reg. de Asoc. Prof. CPCECABA Tº 2 Fº 6 
 

 
 

 
 

Gabriel E. Soifer 
Socio 

Contador Público (UBA) 
CPCECABA Tº CXXVIII  Fº 109 

 
 
 
 

 
 

JUAN C. CINCOTTA 
Por Comisión Fiscalizadora  
Contador Público (UBA) 
CPCECABA Tº45 Fº 71 

 
 
 
 
 

 
 

DECIO FABRICIO ODDONE DA COSTA 
Director General Ejecutivo 

-75- 
 

 
������	  

 
PETROBRAS ENERGÍA S.A.  
ESTADOS CONTABLES AL 30 DE SETIEMBRE DE 2009 Y 31 DE DICIEMBRE DE 2008 
INVERSIONES EN ACCIONES 
(Expresados en millones de pesos) 

 

 
 
$BL  Pesos bolivianos 
EU    Euros 
BS    Bolívares 
U$S  Dólares estadounidenses 

 
 

(1) Nota 6.IV 
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PETROBRAS ENERGÍA S.A.  
ESTADOS CONTABLES AL 30 DE SETIEMBRE DE 2009 Y 31 DE DICIEMBRE DE 2008 
COSTO DE VENTAS 
POR LOS PERÍODOS DE NUEVE MESES TERMINADOS EL 30 DE SETIEMBRE DE 2009 Y 2008 
(Expresados en millones de pesos) 
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PETROBRAS ENERGÍA S.A.  
ESTADOS CONTABLES AL 30 DE SETIEMBRE DE 2009 Y 31 DE DICIEMBRE DE 2008 
ACTIVOS Y PASIVOS EN MONEDA EXTRANJERA 
 (Expresados en millones de pesos) 

�

�
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PETROBRAS ENERGÍA S.A.  
ESTADOS CONTABLES AL 30 DE SETIEMBRE DE 2009 Y 31 DE DICIEMBRE DE 2008 
INFORMACIÓN REQUERIDA POR EL ART. 64, APARTADO I, I NC. b) DE LA LEY N° 19.550 
POR LOS PERÍODOS DE NUEVE MESES TERMINADOS EL 30 DE SETIEMBRE DE 2009 Y 2008 
(Expresados en millones de pesos) 
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PETROBRAS ENERGÍA S.A.  
ESTADOS CONTABLES AL 30 DE SETIEMBRE DE 2009 Y 31 DE DICIEMBRE DE 2008 
APERTURA DE COLOCACIONES DE FONDOS, CREDITOS, PRESTAMOS Y OTRAS DEUDAS AL 30 DE SETIEMBRE DE 2009 
(Expresados en millones de pesos) 

 

 



 
 

PETROBRAS ENERGIA S.A. 
 

 
Véase nuestro informe de fecha: 

 10 de noviembre de 2009 
SIBILLE 

Reg. de Asoc. Prof. CPCECABA Tº 2 Fº 6 
 

 
 

 
 

Gabriel E. Soifer 
Socio 

Contador Público (UBA) 
CPCECABA Tº CXXVIII  Fº 109 

 
 
 
 

 
 

JUAN C. CINCOTTA 
Por Comisión Fiscalizadora  
Contador Público (UBA) 
CPCECABA Tº45 Fº 71 

 
 
 
 
 

 
 

DECIO FABRICIO ODDONE DA COSTA 
Director General Ejecutivo 

-80- 
 

�������  
 
PETROBRAS ENERGÍA S.A.  
ESTADOS CONTABLES AL 30 DE SETIEMBRE DE 2009 Y 31 DE DICIEMBRE DE 2008 
PARTICIPACIÓN EN AREAS DE PETROLEO Y GAS AL 30 DE S ETIEMBRE DE 2009 
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ANEXO K 

 
PETROBRAS ENERGÍA S.A.  
ESTADOS CONTABLES AL 30 DE SETIEMBRE DE 2009 Y 31 DE DICIEMBRE DE 2008 
PARTICIPACIÓN EN NEGOCIOS CONJUNTOS 
(Expresados en millones de pesos) 
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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 regímenes jurídicos específicos y significativos que afectan a la Sociedad que impliquen 

decaimientos o renacimientos contingentes de beneficios previstos por dichas disposiciones. 
 

Ver nota 1 y 6.IV a los estados contables individuales. 
 

Créditos y deudas – Clasificación según su vencimiento 
 

 
 
 

1) Créditos y deudas – Clasificación según los efectos financieros que produce su mantenimiento 
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2) Las participaciones en sociedades del artículo 33 de la Ley N° 19.550 se exponen en el Cuadro I Anexo “I” a 
los estados contables consolidados. 

 
El detalle de los saldos deudores y acreedores por sociedad se expone en Nota 14 a los estados contables 
individuales y su clasificación por vencimiento y por los efectos financieros que su mantenimiento produce es la 
siguiente: 
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- Clasificación según los efectos financieros que produce su mantenimiento: 
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3) No existen ni hubo durante el período créditos por ventas o préstamos a directores, miembros de la Comisión 

Fiscalizadora y sus parientes hasta el segundo grado inclusive. 
 

4) La Sociedad tiene como política la toma de inventarios físicos rotativos en distintas fechas dentro del ejercicio 
para sus bienes de cambio de las actividades petrolera, gasífera, petroquímica y refinación. 
No existen bienes significativos de más de un año de inmovilización que no se encuentren previsionados. 

 
5) Para la determinación del costo de reposición de los bienes de cambio, en aquellos items de consumo habitual y 

de mayor significatividad, la Sociedad se basa en listas de precios de los proveedores y/o facturas de compras 
cercanas al cierre. Para los demás bienes se utiliza el costo de última compra. Para el caso del stock de petróleo, 
la Sociedad calcula el costo de reproducción en base al costo de reposición del último mes. 

 
6) No existen bienes de uso de la Sociedad revaluados técnicamente. 
 
7) No existen bienes de uso de la Sociedad obsoletos. 
 
11) No existen participaciones en otras sociedades que superen el límite fijado por el art. 31 de la  

Ley N° 19.550 en los términos del punto 12 del Anexo I – capítulo XXIII – libro 7 de la R.G. N° 368/01 de la 
CNV. 
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12) El valor recuperable considerado para los bienes de cambio y bienes de uso fue el siguiente: 
 

Para los bienes de cambio correspondientes a las actividades de petróleo y gas, refinación y distribución  y 
petroquímica, y para los otros activos se tomó el valor neto de realización, entendiendo como tal al precio de 
venta menos los gastos directos de venta. En los casos de no existencia de valores de mercado, la Compañía 
utilizó a tal fin evaluaciones propias. 
 
Para los bienes de uso se determinó en función de lo indicado en la Nota 2.III a los estados contables 
individuales. 

 
13) Los seguros vigentes al cierre del período se detallan a continuación: 
 

Riesgo cubierto Suma asegurada Valor contable

Incendio

Edificio, instalaciones,
Plantas de generación de
Electricidad, Plantas de
refinación y petroquímicas,
yacimientos y contenido 20.734 5.889

 
El Directorio considera que los riesgos corrientes se encuentran suficientemente cubiertos. 

 
14) La Sociedad ha registrado previsiones para potenciales pérdidas que surgen de la evaluación técnica efectuada 

sobre el riesgo, cuya materialización depende de eventos futuros y su ocurrencia se estima como probable. 
 
15) Existen otras situaciones contingentes además de las mencionadas en las Notas 9 y 16 a los estados contables 

individuales, sobre las cuales la Sociedad ha tomado conocimiento, pero debido a su remota probabilidad de 
concreción no han sido registradas ni expuestas en los estados contables. 

 
16) No existen adelantos irrevocables a cuenta de futuras suscripciones. 
 
17) No existen dividendos acumulativos impagos de acciones preferidas. 
 
18) No existen restricciones a la distribución de utilidades. 
 
 
 
Buenos Aires, 10 de noviembre de 2009 
 
 
 

JUAN C. CINCOTTA 
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Contador Público (UBA) 
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INFORME DE REVISIÓN LIMITADA DE ESTADOS CONTABLES D E PERIODOS 
INTERMEDIOS 

A los señores Accionistas, Presidente y Directores de 
Petrobras Energía S.A. 
Domicilio legal: Maipú 1, piso 22 
Ciudad Autónoma de Buenos Aires 
C.U.I.T. 30-50407707-8 

1. Hemos efectuado una revisión limitada del estado de situación patrimonial de Petrobras Energía 
S.A. al 30 de septiembre de 2009, de los correspondientes estados de resultados, de evolución del 
patrimonio neto y de flujo de efectivo por el período de nueve meses finalizado en esa fecha, sus 
notas 1 a 16 y anexos A, C, F, G, H, I, J y K, presentados en forma comparativa con igual período 
del ejercicio anterior y, en el caso del estado de situación patrimonial y sus notas y anexos 
respectivos, con el 31 de diciembre de 2008. Asimismo, hemos efectuado una revisión limitada 
del estado de situación patrimonial consolidado de la Sociedad y sus sociedades controladas y 
bajo control conjunto al 30 de septiembre de 2009, de los correspondientes estados consolidados 
de resultados y de flujo de efectivo por el período de nueve meses finalizado en esa fecha, sus  
notas 1 a 10 y anexos A, E, F, G, H, I y K, presentados como información complementaria en 
forma comparativa con igual período del ejercicio anterior y, en el caso del estado de situación 
patrimonial consolidado y sus notas respectivas, con el 31 de diciembre de 2008. La preparación 
y emisión de estos estados contables es responsabilidad del Directorio de la Sociedad. 

2. Hemos efectuado nuestra revisión de los estados contables mencionados el párrafo 1 de acuerdo 
con las normas de auditoría vigentes en la República Argentina para la revisión limitada de 
estados contables de períodos intermedios. Dichas normas consisten principalmente en aplicar 
procedimientos analíticos a la información contable y en efectuar indagaciones a los responsables 
de su elaboración. El alcance de una revisión limitada es sustancialmente menor al de una 
auditoría de estados contables, cuyo objetivo es la expresión de una opinión sobre los estados 
contables considerados en su conjunto. Por lo tanto, no expresamos tal opinión sobre los estados 
contables mencionados en el párrafo 1. 

3. Según se describe en la nota 6 a los estados contables individuales y en la nota 4 a los estados 
contables consolidados, Compañía de Inversiones de Energía S.A. (“CIESA”) y su sociedad 
controlada Transportadora de Gas del Sur S.A. (“TGS”) han sido afectadas por la adopción por 
parte del Gobierno Argentino de varias medidas económicas, incluyendo la pesificación de sus 
tarifas, la renegociación de la licencia (la cual se encuentra en proceso) y la devaluación del peso. 
Adicionalmente, CIESA ha suspendido el pago de sus deudas financieras, y el acuerdo de 
refinanciación de las mismas celebrado en septiembre de 2005 venció el 31 de diciembre de 2008, 
habiendo el acreedor que manifiesta ser el único tenedor de obligaciones negociables por la suma 
de US$ 127.000.000 notificado en enero de 2009 su decisión de terminar con el mismo. CIESA 
inició el 28 de enero de 2009 una acción judicial ante la Corte Suprema del Estado de Nueva 
York, Estados Unidos de Norteamérica, tendiente a obtener la declaración de la prescripción de 
las deudas referidas. En tanto, el referido acreedor interpuso un pedido de quiebra de CIESA en 
jurisdicción argentina que fuera notificado a CIESA el 6 de abril de 2009. El 31 de julio de 2009, 
CIESA fue notificada de la resolución del juez interviniente en esta última causa de no hacer 
lugar a las explicaciones brindadas por CIESA, la cual fue además intimada a acreditar su estado 
de solvencia. El 3 de agosto de 2009 la mencionada Corte Suprema del Estado de Nueva York 
resolvió desestimar la acción iniciada por CIESA ante ese foro, considerando que la cuestión 



 
 

 

 
 

debería 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 Cámara Comercial de Apelaciones en 
Argentina resolvió hacer lugar al recurso de apelación interpuesto por CIESA y, en consecuencia, 
rechazar el pedido de quiebra mediante sentencia notificada a CIESA el 13 de octubre de 2009. A 
raíz de este rechazo, el Juez de Nueva York dispuso que CIESA y el acreedor formularan una 
nueva exposición de sus argumentos en la causa, fijando una audiencia para exponer verbalmente 
sus posiciones el día 11 de enero de 2010. Por otra parte, la situación descripta más arriba acerca 
de TGS genera incertidumbre respecto del desarrollo futuro de los negocios regulados de esta 
compañía y consecuentemente sobre los flujos de fondos y resultados futuros de CIESA, los 
cuales dependen de los ingresos provenientes de su inversión en su compañía controlada TGS.  

Los estados contables de CIESA al 30 de septiembre de 2009, utilizados por PESA para: 
(i) valuar su inversión 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 
consolidación 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 podrían requerirse de no resolverse favorablemente las 
situaciones descriptas anteriormente. Asimismo, la resolución de las incertidumbres antes 
mencionadas podría determinar que las premisas utilizadas por la sociedad CIESA para elaborar 
las proyecciones relacionadas con la determinación 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 ningún ajuste o reclasificación que podrían 
resultar de la resolución de estas incertidumbres. 

El monto de la participación 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 participación de PESA en las pérdidas de CIESA por 
el período 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 consolidación 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 período de nueve meses 
finalizado en esa fecha. 

4. 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., Petrowayú S.A., 
Petrokariña S.A. y Petroven-Bras S.A. (operadoras de determinadas áreas de hidrocarburos en 
Venezuela) y el de los otros créditos que podría utilizar para el pago de bonos de adquisición en 
el marco de cualquier nuevo proyecto de empresa mixta para el desarrollo de actividades de 
exploración y producción de petróleo, o de licencia para el desarrollo de operaciones de 
exploración y producción de gas en Venezuela y (ii) sus activos en Ecuador, conforme se indica 
respectivamente bajo el título Inversiones en las Empresas Mixtas en Venezuela en la nota 6 a los 
estados contables individuales, y bajo el título 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 información disponible a dicha fecha. Sin embargo, la 
materialización de ciertas estimaciones realizadas por la Sociedad depende de hechos y acciones 
futuros, algunos de los cuales están fuera de su control directo y podrían, eventualmente, afectar 
el valor registrado de estos activos. 



 
 

 

 
 

5. Basados en nuestra revisión, sujeto al efecto de los eventuales ajustes que podrían haberse 
requerido de conocerse la resolución de las situaciones de incertidumbre descriptas en los 
párrafos 3 y 4, no hemos tomado conocimiento de ninguna otra modificación significativa que 
deba realizarse a los estados contables individuales y consolidados de Petrobras Energía S.A. 
mencionados en el párrafo 1 para que los mismos estén presentados de conformidad con las 
normas contables profesionales vigentes en la Ciudad Autónoma de Buenos Aires, República 
Argentina. 

6. Con fecha 10 de febrero de 2009 hemos emitido nuestra opinión sobre los estados contables 
individuales y consolidados de Petrobras Energía S.A. por el ejercicio finalizado el 31 de 
diciembre de 2008 y sus respectivas notas y anexos que se presentan para fines comparativos. 

Nuestro informe incluyó: (a) una salvedad indeterminada por limitación al alcance por no haber 
contado con estados contables auditados al 31 de diciembre de 2008 ni haber podido examinar a 
la fecha de nuestro informe evidencia relacionada con el valor registrado por las inversiones en 
las sociedades mixtas mencionadas en el párrafo 4 y con la participación en los resultados de 
dichas sociedades, y (b) salvedades indeterminadas por los eventuales ajustes que podrían haberse 
requerido de conocerse la resolución de las incertidumbres relacionadas con: (i) las situaciones 
descriptas en el párrafo 3 para las sociedades CIESA y TGS, y (ii) la materialización de ciertas 
premisas utilizadas por la Sociedad para determinar el valor recuperable de los activos en 
Venezuela y en Ecuador mencionados en el párrafo 4. 

Con posterioridad a la emisión de nuestro informe antes mencionado, hemos podido satisfacernos 
mediante ciertos procedimientos de auditoría acerca de la razonabilidad del valor registrado por 
las inversiones en las sociedades mixtas y por la participación en los resultados de dichas 
sociedades al 31 de diciembre de 2008 y por el ejercicio finalizado en esa fecha, no requiriéndose 
modificaciones a los saldos oportunamente registrados en los correspondientes estados contables 
individuales y consolidados de PESA al 31 de diciembre de 2008. 

7. Asimismo, con fecha 4 de noviembre de 2008 hemos emitido un informe de revisión limitada 
sobre los estados contables de PESA individuales y consolidados por el período de nueve meses 
finalizado el 30 de septiembre de 2008 y sus correspondientes notas y anexos que se presentan 
para fines comparativos. 

Nuestro informe de revisión limitada incluyó observaciones relacionadas con: (a) la limitación al 
alcance de nuestra revisión por no haber podido satisfacernos mediante procedimientos de 
revisión limitada acerca del valor registrado de las inversiones directas e indirectas de la Sociedad 
en las sociedades mixtas referidas en el párrafo 4 que ascendía a un monto total de 
$ 1.428.297.000 en los estados contables individuales y consolidados al 30 de septiembre de 
2008, ni acerca de la participación de PESA en los resultados de dichas sociedades mixtas por un 
monto total de $ 212.303.000 (ganancia) incluida en los resultados individuales y consolidados de 
la Sociedad por el período de nueve meses terminado en dicha fecha, y (b) las incertidumbres 
derivadas de: (i) las situaciones señaladas en el párrafo 3 de este informe con relación a CIESA y 
TGS, y (ii) la materialización de ciertas premisas utilizadas por la Sociedad para determinar el 
valor recuperable de los activos en Venezuela y en Ecuador mencionados en el párrafo 4. 



 
 

 

 
 

8. En cumplimiento de disposiciones vigentes, informamos que: 

a. los estados contables referidos en el párrafo 1 se ajustan a las disposiciones de la Ley de 
Sociedades Comerciales y las normas sobre documentación contable de la Comisión Nacional 
de Valores, se encuentran asentados en el libro de Inventario y Balances, y surgen de los 
registros contables de la Sociedad llevados, en sus aspectos formales, de conformidad con las 
disposiciones legales vigentes. Los sistemas de información utilizados para generar la 
información incluida en los estados contables mantienen las condiciones de seguridad e 
integridad en base a las cuales fueron  oportunamente autorizadas; 

b. hemos leído la sección “Síntesis de la Estructura Patrimonial y de Resultados” de la reseña 
informativa y la información adicional a las notas a los estados contables requerida por el 
artículo 68 del Reglamento de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires correspondientes a los 
estados contables al 30 de septiembre de 2009, sobre las cuales, en lo que es materia de 
nuestra competencia, no tenemos otras observaciones que formular que las expresadas en los  
párrafos 3 y 4 del presente informe. La información contable incluida en la sección “Síntesis 
de la estructura Patrimonial y de Resultados” de la reseña informativa correspondiente: (a) a 
los períodos finalizados el 30 de septiembre de 2008, 2007 y 2006 fue cubierta por nosotros 
en nuestros informes de revisión limitada de fechas 4 de noviembre de 2008, 6 de noviembre 
de 2007 y 3 de noviembre de 2006 respectivamente, y (b) al período finalizado el 30 de 
septiembre de 2005 fue cubierta por otros profesionales, quienes han emitido su informe 
especial sobre la misma con fecha 4 de noviembre de 2005. Nos remitimos a los mencionados 
informes de revisión limitada y al informe especial antes señalado, todos los cuales deben 
leerse en conjunto con el presente informe, y 

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 
ascendía a $ 11.140.454, no existiendo deudas exigibles a dicha fecha. 

Ciudad Autónoma de Buenos Aires, 10 de noviembre de 2009 

 SIBILLE 
 Reg. de Asoc. Prof. CPCECABA Tº 2 Fº 6 
 
 
 
 
 Gabriel E. Soifer 
 Socio 
 Contador Público (U.B.A.) 
 C.P.C.E.C.A.B.A. Tº CXXVIII Fº 109 
 
 
 
 



 
 

 

 
 

INFORME DE REVISIÓN LIMITADA DE LA COMISIÓN FISCALI ZADORA 
 
 
A los Señores Accionistas de 
Petrobras Energía  S.A. 
Domicilio legal: Maipú 1, piso 22 
Ciudad Autónoma de Buenos Aires 
C.U.I.T. 30-50407707-8 
 
De nuestra consideración: 
 
1. De acuerdo con lo requerido por las normas de la Comisión Nacional de Valores (en 

adelante, “CNV”) y de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires (en adelante, “BCBA”), hemos 
efectuado una revisión limitada del balance general de Petrobras Energía S.A. (en adelante, 
“PESA” ó “la Sociedad”) al 30 de septiembre de 2009 y de los correspondientes estados de 
resultados, de evolución del patrimonio neto y de flujo de efectivo por el período de nueve 
meses terminado en esa fecha. Los documentos mencionados son responsabilidad de la 
Dirección de la Sociedad en ejercicio de sus funciones exclusivas. 

 
2. Nuestro trabajo fue realizado de acuerdo con las normas de sindicatura vigentes para la 

revisión limitada de estados contables de períodos intermedios e incluyó la verificación de 
la congruencia de los documentos indicados en el párrafo 1. con la información sobre las 
decisiones societarias expuestas en actas, y la adecuación de dichas decisiones a la ley y a 
los estatutos, en lo relativo a sus aspectos formales y documentales. Para realizar nuestra 
tarea profesional sobre los documentos detallados en el párrafo 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 auditoría vigentes para la revisión limitada de estados 
contables de períodos intermedios. Una revisión limitada consiste, principalmente, en 
aplicar procedimientos analíticos a la información contable y en efectuar indagaciones a los 
responsables de las cuestiones contables y financieras. El alcance de esta revisión es 
sustancialmente menor que el de una auditoría de estados contables, cuyo objetivo es la 
expresión de una opinión sobre los estados contables tomados en su conjunto. Por lo tanto 
no expresamos tal opinión. Consideramos que nuestras revisiones y el informe de revisión 
limitada del auditor externo de la sociedad, nos brindan una base razonable para 
fundamentar la manifestación incluida en el párrafo 5. No hemos efectuado ningún control 
de gestión y, por lo tanto, no hemos evaluado los criterios y decisiones empresarias de 
administración, financiación, comercialización y producción, dado que estas cuestiones son 
de responsabilidad exclusiva de la Dirección. 

 
3. Según se describe en la nota 6 a los estados contables individuales y en la nota 4 a los 

estados contables consolidados, Compañía de Inversiones de Energía S.A. (“CIESA”) y su 
sociedad controlada Transportadora de Gas del Sur S.A. (“TGS”) han sido afectadas por la 
adopción por parte del Gobierno Argentino de varias medidas económicas, incluyendo la 
pesificación de sus tarifas, la renegociación de la licencia (la cual se encuentra en proceso) 
y la devaluación del peso. Adicionalmente, CIESA ha suspendido el pago de sus deudas 
financieras, y el acuerdo de refinanciación de las mismas celebrado en septiembre de 2005 
venció el 31 de diciembre de 2008, habiendo el acreedor que manifiesta ser el único 
tenedor de obligaciones negociables por la suma de US$ 127.000.000 notificado en enero 
de 2009 su decisión de terminar con el mismo. CIESA inició el 28 de enero de 2009 una 
acción judicial ante la Corte Suprema del Estado de Nueva York, Estados Unidos de 
Norteamérica, tendiente a obtener la declaración de la prescripción de las deudas referidas. 
En tanto, el referido acreedor interpuso un pedido de quiebra de CIESA en jurisdicción 
argentina que fuera notificado a CIESA el 6 de abril de 2009. El 31 de julio de 2009, CIESA 
fue notificada de la resolución del juez interviniente en esta última causa, de no hacer lugar 
a las explicaciones brindadas por CIESA, la cual fue además intimada a acreditar su estado 
de solvencia. El 3 de agosto de 2009 la mencionada Corte Suprema del Estado de Nueva 



 
 

 

 
 

York resolvió desestimar la acción iniciada por CIESA ante ese foro, considerando que la 
cuestión debería 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 Cámara Comercial 
de Apelaciones en Argentina resolvió hacer lugar al recurso de apelación interpuesto por 
CIESA y, en consecuencia, rechazar el pedido de quiebra mediante sentencia notificada a 
CIESA el 13 de octubre de 2009. A raíz de este rechazo, el Juez de Nueva York dispuso 
que CIESA y el acreedor formularan una nueva exposición de sus argumentos en la causa, 
fijando una audiencia para exponer verbalmente sus posiciones el día 11 de enero de 2010. 
Por otra parte, la situación descripta más arriba acerca de TGS genera incertidumbre 
respecto del desarrollo futuro de los negocios regulados de esta compañía y 
consecuentemente sobre los flujos de fondos y resultados futuros de CIESA, los cuales 
dependen de los ingresos provenientes de su inversión en su compañía controlada TGS.  

Los estados contables de CIESA al 30 de septiembre de 2009, utilizados por PESA para: 
(i) valuar su inversión 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 consolidación 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 podrían requerirse de no 
resolverse favorablemente las situaciones descriptas anteriormente. Asimismo, la 
resolución de las incertidumbres antes mencionadas podría determinar que las premisas 
utilizadas por la sociedad CIESA para elaborar las proyecciones relacionadas con la 
determinación 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 ningún ajuste o reclasificación que podrían resultar de la resolución de 
estas incertidumbres. 

El monto de la participación 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 participación de PESA en las 
pérdidas de CIESA por el período 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 consolidación 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 período de nueve meses finalizado en esa fecha. 

9. 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., 
Petrowayú S.A., Petrokariña S.A. y Petroven-Bras S.A. (operadoras de determinadas áreas 
de hidrocarburos en Venezuela) y el de los otros créditos que podría utilizar para el pago de 
bonos de adquisición en el marco de cualquier nuevo proyecto de empresa mixta para el 
desarrollo de actividades de exploración y producción de petróleo, o de licencia para el 
desarrollo de operaciones de exploración y producción de gas en Venezuela y (ii) sus 
activos en Ecuador, conforme se indica respectivamente bajo el título Inversiones en las 
Empresas Mixtas en Venezuela en la nota 6 a los estados contables individuales, y bajo el 
título 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 información disponible a dicha fecha. Sin embargo, la 
materialización de ciertas estimaciones realizadas por la Sociedad depende de hechos y 
acciones futuros, algunos de los cuales están fuera de su control directo y podrían, 
eventualmente, afectar el valor registrado de estos activos. 

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



 
 

 

 
 

descriptas en los párrafos 3 y 4 precedentes, no hemos tomado conocimiento de ninguna 
otra modificación significativa que deba realizarse a los estados contables de PESA 
mencionados en el párrafo 1 para que los mismos estén presentados de conformidad con 
las normas contables profesionales vigentes en la Ciudad Autónoma de Buenos Aires, 
República 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 documentación 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 leído la sección “Síntesis de la Estructura Patrimonial y de Resultados” de la 
Reseña Informativa y la “Información 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 
que es materia de nuestra competencia, no tenemos otras observaciones que formular 
que las mencionadas en los párrafos 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 Autónoma de Buenos Aires, 
      10 de noviembre de 2009 
 
 

Juan C. Cincotta 
Síndico titular 

Justo F. Norman 
Síndico Titular 

Rogelio N. Maciel 
Síndico Titular 

 


