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MEMORIA

Sefiores accionistas:

En cumplimiento de disposiciones legales y estatutarias en vigencia, sometemos a vuestra
consideracion la presente Memoria, Balance General, Estado de Resultados, Estado de Evolucién
del Patrimonio Neto y Estado de flujo de efectivo, Notas y Anexos, correspondientes al ejercicio
econdémico de la Sociedad, finalizado el 31 de diciembre de 2010.

Petrouruguay S.A. es una empresa concebida con la finalidad de desarrollar actividades del
upstream en Argentina, siendo productor de petroleo y gas natural que se comercializa totalmente
en el mercado local. Fue inscripta en el Registro Publico de Comercio el 10 de julio de 1991
como Sociedad Anénima cerrada. Sus socios fundadores fueron AN.C.A.P. con el 99% vy
Corporacién Nacional para el Desarrollo con el 1% del capital accionario de la Sociedad.
Actualmente la participacion societaria es 61,12% AN.C.A.P., 38,72% ANCSOL S.A. (SAFI) y
0,16% Corporacion Nacional para el Desarrollo. El Directorio estd integrado por 5 miembros
titulares y 3 suplentes y la Comision Fiscalizadora consta de 3 miembros titulares y 3 suplentes.

En Petrouruguay S.A. se distinguen las siguientes unidades de negocio:

— Exploracion y produccion de gas y petréleo en Argentina a través de una UTE (Uni6n
Transitoria de Empresas) con Petrobrds Argentina S.A. (drea Aguada de la Arena,
Provincia de Neuquén); UTE con Tecpetrol S.A. (4reas Tres Nidos — El Caracol
Norte, Provincias de Rio Negro y Neuquén respectivamente) y UTE con ENARSA,
YPF S.A. y Petrobras Argentina S.A. (bloque E-1, Cuenca Colorado Marina).

— Comercializacién de gas y petrdleo en el mercado local.

Durante el afio 2010, se ha continuado con las actividades de explotacién en el area “Aguada de
la Arena” y, con la exploracion programada en el Bloque E-1. En tanto que Petrouruguay
mantuvo su decisién de no participar en las actividades de exploracion y explotacion que estaba
llevando a cabo Tecpetrol en las 4reas “Tres Nidos — El Caracol Norte”.

En lo referente al drea “Aguada de la Arena” (ADLA), operada por Petrobras Argentina S.A.,
la actividad fue normal durante el periodo, lograndose una mayor produccién que la estimada
debido a una menor declinacién que la pronosticada del yacimiento y una produccién diaria
més estable en el periodo que la esperada, finalizando el afio con una produccién de liquidos
asociados a la producciéon de gas de 33,1 m3/d (11.943 m3 en el afio) al 100%, lo que
representa un incremento del 3,2% respecto a lo presupuestado, en tanto que, en lo referente a
la produccion de gas de venta (9300 Kcal/m3), se termin6 con un promedio anual real de 617,3
Mm3/dia (226,592 MMm3 en el afio) para el 100%, lo que corresponde a un incremento del
7.,4% sobre la curva prevista.

Las Reservas Probadas Totales del drea, al 100%, certificadas por DeGolyer and MacNaughton,
se resumen en la siguiente tabla, donde se presentan los Reservas Probadas certificadas al 31 de
diciembre de 2010, comparandolas con las reservas certificadas al 31 de diciembre de 20009.



Aiio 2009 Aiio 2010
Probadas desarrolladas Probadas desarrolladas
Liquidos Gas Liquidos Gas
(Mbbl) (MMcf) (Mbbl) (MMcf)
919 101.308 782 91.536
Probadas no desarrolladas Probadas no desarrolladas
Liquidos Gas Liquidos Gas
(Mbbl) (MMcf) (Mbbl) (MMcf)
189 21.965 238 28.306
Probadas totales Probadas totales
Liquidos Gas Liquidos Gas
(Mbbl) (MMcf) (Mbbl) (MMcf)
1.108 123.273 1.020 119.842

Con relaciéon a la comercializaciéon de la produccién de gas de venta correspondiente a
Petrouruguay, cabe sefialar que desde mediados del afio 2007, como consecuencia de
disposiciones gubernamentales y de la decision final de participar en el “Acuerdo de Productores
de Gas 2007-20117, Petrouruguay dejo de tener la posibilidad de exportar al Uruguay, a través de
los gasoductos del Litoral y Cruz del Sur, la totalidad de su porcentaje en la produccién de gas,
debido a que fue obligada a participar con volimenes establecidos en el mercado local. A esto se
sum6 que a partir del 20 de octubre de 2008, como consecuencia que, en la fecha referida,
caduco el Permiso de Exportacion que tenia Petrouruguay - el cual no fue renovado por las
Autoridades Argentinas pese a los esfuerzos realizados en ese sentido - lo que determind que
tampoco se pudiese exportar al Uruguay el reducido remanente de su produccion de gas, una vez
cumplidos los volimenes establecidos para el mercado local. La situacién descripta permanece
sin cambios a la fecha de emisién de la presente memoria.

En lo que se refiere al porcentaje de participacion en la produccion de petréleo, se continué con
su comercializacion en plaza, segin las disposiciones respecto al precio vigente en Argentina.

Con respecto a los costos, se ha registrado un incremento del “Lifting Cost” - como consecuencia
de los mayores costos de Canon y Servidumbres y de Servicios de Terceros, también afectados
por los incrementos salariales del personal bajo convenio - pasando de 3,03 U$S/BOE en el 2009
a 3,50 USS/BOE en €l 2010.

Por otra parte la promulgacién el 30 de mayo de 2008 del Decreto N° 822/08 de la Provincia de
Neuquén, el cual establecié la convocatoria publica de las empresas concesionarias de
explotaciéon de areas hidrocarburiferas otorgadas por el Estado Nacional, que estuviesen
interesadas en su inscripcion en el Registro Provincial de Renegociacion de Concesiones de
Explotacion, que implicaba, para quienes se inscribiesen en el mismo, la posibilidad de acceder a
la extension del plazo de la concesion, afect6 las areas ADLA y El Caracol Norte (ECN), en las
que tiene participacion Petrouruguay, dado que estan ubicadas en la Provincia de Neuquén.

Este planteo fue analizado conjuntamente con los Operadores de las areas, y si bien ambos
Operadores manifestaron su intencién de participar en el proceso establecido por la Provincia, en
la opinién de Petrouruguay, se presentaron dos situaciones totalmente diferentes concluyendo
con un acuerdo con la Provincia de Neuquén para la extension de la concesion de ADLA y la
decision de ceder a Tecpetrol o restituir a la Provincia el area de ECN.




Como resultado del acuerdo por el 4rea ADLA, bajo los términos negociados, que mejoraron
notoriamente las expectativas iniciales, el monto total que debié afrontar Petrouruguay por todo
concepto, incluyendo su participacion en el reclamo por Servidumbres Fiscales, resulté de U$S
3.425.093, de los cuales se habian cancelado al 31 de diciembre de 2009 US$ 2.862.879,
cancelandose durante los primeros meses de 2010, los U$S 562.214 restantes.

Como consecuencia de la situacién econémica y financiera resefiada anteriormente, para afrontar
la erogacién que representd el acuerdo con la Provincia de Neuquén, se procedié a la
capitalizacion de Petrouruguay por parte de ANCSOL S.A. (SAFI), empresa que suscribi6 la
suma de § 13.680.000, integrandose hasta la fecha $ 8.010.412. Como resultado del aumento del
capital societario, la participacion de los distintos accionistas es la siguiente: AN.C.A.P.
(61,12%), ANCSOL S.A. (SAFI) (38,72%) y Corporacién Nacional para el Desarrollo (0,16%).

Con relacion de la extensién de la vigencia de la concesién de ADLA hasta el afio 2036,
resultante del acuerdo con la Provincia referida, cabe sefialar que si bien resulté oneroso,
posibilita la evaluacién y desarrollo de proyectos en otros niveles ademas del reservorio
convencional actualmente en explotacion en la Formacién Mulichinco.

En este sentido, el Operador present6 en la reunion del Comité Operativo de diciembre de 2010,
los resultados preliminares del estudio encomendado en el Comité Técnico anterior, sobre las
posibilidades de la Formacion Quintuco como productora de crudo, extrapolandose datos de
pozos y otras informaciones de yacimientos aledafios, que habian permitido definir los paquetes
de interés prioritario de la Formacién Quintuco asi como diversas anomalias, detectadas en base
a reprocesamientos de la sismica 3D, que se extienden o desarrollan dentro de limites del area
ADLA. El Operador informé que hasta el momento no se dispone de informacion sismica 3D de
los yacimientos aledafios, que permita extrapolar informacién sobre si los pozos con mejores
caracteristicas (buena produccion diaria e importante acumulada) presentes, por ejemplo en el
yacimiento “La Calera”, responden o no a anomalias de caracteristicas sismicas similares a las
detectadas en ADLA.

Este es un aspecto determinante en la evaluaciéon econémica del proyecto, pues la informacién
muestra - dentro de los pozos productores de la Formacién Quintuco - la existencia de dos
“familias” de pozos, la primera de las cuales (la que incluye la mayoria de los pozos, 11 en 15)
tiene una acumulada media por pozo del orden de s6lo 7.800 m3 y, una segunda familia con una
acumulada media por pozo del orden de los 16.000 m3.

Como no se dispone de informacién sismica que permita determinar si las anomalias sismicas
detectadas en ADLA, corresponden a los pozos de la segunda familia, se tom6 para la evaluacion
econdmica una acumulada para cada pozo de sélo 7.800 m3.

En esta hipdtesis, el Operador presento la evaluacion economica del “Caso Medio” que resultd
negativa. El resultado de la evaluacion econdmica, muestra la importancia de definir cual seria la
acumulada de un pozo tipo a la Formaciéon Quintuco, por lo cual, el Operador analizara la
viabilidad de gestionar en el futuro un intercambio de informacion sismica con los Operadores de
areas aledafias, de forma de interpretar el origen de la anomalia sismica detectada en ADLA.

Asimismo, el Operador efectiio una resefia de los estudios regionales y semi-regionales que estan
llevando adelante con relacion al potencial de los recursos de gas asociados a proyectos de “tight
gas” y “shale gas” en la Cuenca Neuquina y especialmente en ADLA, dado el fuerte desarrollo
que han tenido estos recursos que estan emergiendo como fuentes de gas de gran escala a nivel
mundial.



Con este foco, se comenzé con una revisiéon semi-regional de la Formacién Vaca Muerta,
concluyéndose, en forma preliminar, que dicha Formacién presenta en la regién, condiciones
favorables para el desarrollo de yacimientos de “shale gas”, dado que presenta valores

comparables favorablemente con los del campo Barnett, actualmente principal productor de
“shale gas” en USA. :

Con la finalidad de dar continuidad a este estudio, se disefio un “Plan de Trabajo” que contempla
continuar con el analisis de prefactibilidad a nivel de Cuenca, avanzando en la caracterizacion
sismica semi-regional y ampliando los estudios sobre las condiciones de fragilidad y contenido
de materia organica de la Formacién Vaca Muerta asi como, tratando de documentar volimenes
de hidrocarburos gaseosos en algin pozo de los yacimientos analizados en el modelo semi-
regional, extendiendo los resultados para definir zonas prospectables en ADLA.

En el caso de ECN, operado por Tecpetrol, Petrouruguay entendi6é que no se justificaba efectuar
esfuerzos tendientes a lograr una extension de la vigencia de la Concesion para un area en la que
se han agotado los esfuerzos exploratorios, sin resultados econémicamente viables.

Dado que Tecpetrol decidié continuar con el proceso de extension de la vigencia de la concesidén
propuesto por la Provincia de Neuquén, se presentd una situacion de divergencia entre las Partes.
Sin embargo, en el transcurso de las negociaciones entre Tecpetrol y la Provincia, Tecpetrol
modifico su posicion, coincidiendo con Petrouruguay en la conveniencia de restituir el area, por
lo que con fecha 27 de abril de 2010 se presentd6 Nota a la Subsecretaria Provincial de
Hidrocarburos, Energia y Mineria, renunciando a la Concesion de Explotacion de Hidrocarburos
que nos fuera oportunamente otorgada sobre el Area y, revirtiendo la misma a la Provincia.

Este tramite sigue en proceso de concretarse, continuando las negociaciones con la Provincia en
este sentido, las cuales se encuentran en sus etapas finales, previéndose la firma del acuerdo con
la Provincia a la brevedad.

Por otra parte, Medanito S.A. estd interesada en concretar la adquisicion del 100% de los
derechos sobre la Concesion del area Tres Nidos. Habiendo acordado los términos generales del
“Farm-out”, se estd en las etapas finales de la negociacion de los términos del Contrato de
Cesion.

En lo que tiene que ver con el Bloque E-1 en la Cuenca del Colorado Marina, operado por YPF
S.A., se continud con los trabajos exploratorios derivados de los Acuerdos vigentes, habiéndose
considerado las distintas alternativas en base a los resultados de los estudios estratigraficos para
la ubicacién definitiva de la perforacion y definir el disefio de pozo. A partir de una licitacién
internacional para la bisqueda de empresas de perforacion se analizaron las opciones de costos y
disponibilidad para la contratacién del equipo de perforacion. El presupuesto aproximado para la
perforacién — hasta alcanzar solamente el objetivo més somero — asciende a US$ 145.000.000, no
existiendo confirmacion para la disponibilidad del equipamiento.

Ante esta situacién, se entendié que una alternativa para viabilizar la realizaciéon del pozo
propuesto, consiste en incorporar un mayor volumen de recursos al proyecto, proponiendo para
ello investigar toda la columna geoldgica, avanzando con estudios detallados del objetivo
profundo, asi como con su evaluacién volumétrica, de modo de poder incorporarlo como
objetivo.



Para implementar est4 alternativa se decidié que YPF, con el aporte de la experiencia adquirida

por Petrobras en las costa occidental de Africa, realicen el estudio sobre el potencial del objetivo
profundo.

Los restantes socios afirmaron que no es su voluntad abandonar el Bloque y que estan abocados a
revisar la economicidad del mismo y que, en la eventualidad de que la misma sea alcanzada, no
tienen dificultades en perforar el sondeo.

En este sentido, YPF indicé que a efectos de acortar los plazos, en el cronograma previsto para el
afio 2011, se incluyé el ejecutar el “Site Survey” y adquirir los “Long Lead Items” asi como
implementar los estudios de ingenieria requeridos, secuencia de actividades que es
imprescindible concretar para poder llevar a cabo la perforacion en el afio 2012.

También destacaron que dada la poca actividad en el costa afuera en Argentina, la escasa
disponibilidad de equipos adecuados para la lamina de agua del prospecto y el tiempo que se
necesita para implementar la logistica del proyecto, es absolutamente inviable pensar en perforar
antes del 2012.

Finalmente se decidi6 llevar adelante el estudio del objetivo profundo a la brevedad (en marzo de
2011 se realizard un TCM para analizar los resultados), de modo que en mayo de 2011, el
Operador esté en condiciones de llamar a una reuniéon de Comité Operativo para decidir sobre los
pasos a seguir respecto a la perforacion del sondeo.

Continuando con la politica de ampliar el espectro de sus actividades y en consideracion a la Res.
(D) N° 967/9/2010, AN.C.A.P. encomenddé a Petrouruguay S.A. llevar adelante los aspectos
formales exigidos por PERUPETRO S.A., para participar del Proceso de Selecciéon 2010
convocado por dicha empresa.

Asimismo, autorizd a Petrouruguay S.A. a presentar ante PERUPETRO S.A. la capacidad legal,
técnica y financiera de A.N.C.A.P. como soporte de Petrouruguay S.A. y a buscar socios de
reconocida capacidad operadora para presentar ofertas en forma conjunta en dicho proceso de
seleccidn.

Con fecha 5 de octubre de 2010, la Comisién del Proceso de Seleccion 2010 de PERUPETRO
S.A. comunicé via carta a A.N.C.A.P. que evalud la documentacion presentada y como resultado
de ello A.N.C.A.P. — como Empresa Matriz y Petrouruguay como filial - quedaron habilitadas
para participar del Proceso de Seleccién 2010, pudiendo presentar ofertas por hasta 20 lotes,
siendo el puntaje empresarial obtenido de 20 puntos, que es el puntaje empresarial maximo.

De conformidad con la habilitacién otorgada y con la referida Resolucion de AN.C.A.P.,
Petrouruguay comenzé a buscar socios de reconocida capacidad operadora en dareas
ambientalmente sensibles, para formar Consorcios con la finalidad de presentar ofertas en el
marco del Proceso de Seleccion 2010, convocado por PERUPETRO.

En este sentido, se entablaron conversaciones con YPF y como resultado de dichas
conversaciones, se acordé la formacién de un Consorcio constituido de la siguiente manera:

YPF S.A. 70% (Operador)
Petrouruguay S.A. 30% (No operador)




Asimismo, YPF propuso la firma de un Acuerdo de Oferta Conjunta - Joint Bidding Agreement
(JBA), usado de forma estdndar en la industria para este tipo de Acuerdo. Dicho Acuerdo se
cerrd con fecha 8 de octubre de 2010 en las oficinas de YPF en Buenos Aires, firméandolo el Dr.
Juan O’Farrell en calidad de representante legal de Petrouruguay S.A.

Cabe destacar que la garantia de mantenimiento de oferta, de un valor de US$ 20.000, exigida
por PERUPETRO por cada oferta presentada, fue constituida por YPF en su totalidad a nombre
del Consorcio YPF-Petrouruguay S.A.

En dicha reunién el 8 de octubre de 2010, en las oficinas de YPF, luego de la firma del JBA se
llevo a cabo una reunion técnica cuyo objeto fue la evaluacion de los Bloques 173, 181 y 185, los
cuales habian sido seleccionados previamente en forma conjunta.

Tomando en cuenta consideraciones de desarrollo y econémicas se decidié descartar el Bloque
173. Esto se debe a que en la cuenca de Ucayali, donde se ubica este Bloque, hay muy poca
infraestructura instalada para la evacuacion de hidrocarburos. Existen ductos para la evacuacion
de la produccion del yacimiento de Camisea, pero dichos ductos no tienen capacidad ociosa,
siendo actualmente utilizados al 100%. Esta situacidon implicaria que en caso de existir un
descubrimiento, este deberia ser de un tamafio importante, tal que justifique la construccion de
un oleoducto o un gasoducto hacia los mercados en la costa. Dado que el prospecto no es muy
grande, el modelo econémico del proyecto no es lo suficientemente robusto como para soportar
la inversi6én en dicho ducto. Se podria esperar a que hubiera otros descubrimientos de las mismas
caracteristicas en los Bloques aledafios y buscar socios para la construccion del ducto, pero en
este caso, el riesgo aumenta considerablemente.

El Bloque 181 se descarté en base a consideraciones geologicas. Dicho bloque presenta
situaciones exploratorias menos definidas que las de los Bloques 173 y 185 y, adicionalmente, un
pozo no descubridor.

En el Bloque 185 hay prospectos que muestran mayor potencial para petroleos livianos y pesados
que para gas natural. El Lote 185 se encuentra en la zona productiva de la Cuenca de Marafién y
estd rodeado por campos de hidrocarburos livianos o pesados, localizados en el lote 1AB
(PLUSPETROL). Por ser una cuenca productiva existe infraestructura desarrollada (oleoductos)
con capacidad ociosa a 30 Km del Bloque. Por otra parte, en caso de descubrir petroleos mas
livianos, seria viable la mezcla con crudos pesados de este Bloque o de Lotes adyacentes, tales
como los recientes descubrimientos de REPSOL (Lote 39) hacia el NE, mejorando ain mas la
economicidad del proyecto.

Finalmente, dentro del Lote ofertado se identificaron 2 zonas de interés (Alfa y Beta) que
persiguen los mismos objetivos y conceptos de plays exploratorios que los probados en el Bloque
1AB (PLUSPETROL). '

Por lo anteriormente expuesto, se decidi6 ofertar unicamente por el Bloque 185.

En cuanto a los valores de oferta de trabajo y extra regalia a ofrecer, éstos se seleccionaron con el
objetivo de maximizar el puntaje de la oferta pero a su vez respetar la economicidad del
proyecto.

El equipo técnico definié que necesitaba como maximo aproximadamente 300 Km de sismica
2D para definir los prospectos. Tomando en cuenta que el programa de trabajo minimo exigia
150 Km de sismica 2D, ofertando 150 Km de sismica 2D adicional se cumple con el
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requerimiento técnico. Se decidi6 ofertar aproximadamente un 50% mas para obtener méas puntos
en base a la oferta técnica.

Por otra parte, YPF manifesté que preveia que iba a haber poca competencia y que los programas
de trabajo que se iban a ofrecer iban a ser muy escasos — lo que posteriormente se confirmé — por
lo que se decidi6 no comprometer 1 pozo en alguno de los 2 primeros periodos exploratorios.

Cabe destacar que el Programa Minimo de Trabajo y sus adicionales representan el capital de
riesgo de la empresa petrolera e impactan fuertemente en el Valor Monetario Esperado por lo que
minimizarlo es en si un objetivo.

Por 1ltimo, el factor de extra regalia se determiné en base al modelo econémico. Nuevamente, se
buscé maximizar el puntaje de la oferta pero sin pasar a valores de VME negativos. Este limite
se encuentra en aproximadamente 4,00%, por lo que se definié ofertar un valor de 4,14%.

Con fecha 11 de octubre de 2010 se procedié a presentar los sobres N° 1 y N° 2 con la oferta
técnica y econémica respectivamente, ante la Comisién del Proceso de Seleccién de Perupetro.
De 26 empresas habilitadas, s6lo 8 Empresas Petroleras y Consorcios presentaron propuestas.

La sociedad EMERALD ENERGY PERU SAC, subsidiaria de la sociedad china SINOCHEM,
presentd oferta por el Bloque 185. El Consorcio YPF S.A. y Petrouruguay S.A. oferté 219 Km de
sismica 2D, como oferta técnica para el segundo periodo exploratorio y EMERALD ENERGY
PERU SAC no realiz6 oferta técnica.

Con fecha 14 de octubre de 2010 se procedi6 a la apertura del sobre N°2 y a la definicién de los
ganadores de la licitacion.

El Consorcio YPF S.A. y Petrouruguay S.A. oferto 4,14% como extra regalia y EMERALD
ENERGY PERU SAC ofert6 12,00% para el mismo factor.

El célculo del puntaje total de las ofertas arrojé como resultado que la oferta del Consorcio YPF
S.A. y Petrouruguay S.A. obtuvo 8,31 puntos y la de EMERALD ENERGY PERU SAC obtuvo
10,80 puntos, siendo esta ltima la adjudicataria del Bloque 185.

En conclusion, el Consorcio YPF S.A. y Petrouruguay S.A. no resulté adjudicatario de ningin
bloque en el marco del Proceso de Seleccion 2010 convocado por PERUPETRO S.A.

Finalmente, a instancias del Embajador de Uruguay en Pert, Dr. Juan José Arteaga Saenz de
Zumarén, e] Presidente de A.N.C.A.P. Lic. Raul Sendic se reuni6 en la Embajada de Uruguay en
Lima con el Presidente de PERUPETRO, Daniel Saba De Andrea. Este tltimo manifesté que
PERUPETRO organizara otro proceso de seleccion con los Bloques que no fueron adjudicados
en el Proceso de Seleccion 2010 y 3 Bloques mas en produccion. Este nuevo proceso de
seleccion serd lanzado en febrero de 2011 y culminard con la apertura de ofertas en mayo de
2011. Considerando que se trata de una nueva oportunidad de interés, Petrouruguay se plantea
participar en la misma si los estudios técnicos en curso asi lo justifican.

Las situaciones sefialadas en esta Memoria se reflejan en los siguientes cuadros de Estructura
Patrimonial, de Resultados y de Evolucién del Flujo de Efectivo, asi como indicadores
econdmicos y financieros calculados a partir de los mismos.



Estructura patrimonial en pesos, comparativa con el ejercicio anterior:

....... 2010 e 2009......
Activo corriente 28.278.107 22.078.547
Activo no corriente 60.368.387 70.642.243
Total del Activo 88.646.494 92.720.790
Pasivo corriente 35.799.411 42.907.522
Pasivo no corriente 29.475.444 34.219.437
Subtotal 65.274.855 77.126.959
Patrimonio neto 23.371.639 15.593.831
Total del Pasivo y del Patrimonio Neto 88.646.494 92.720.790

Estructura de resultados en pesos, comparativa con el ejercicio anterior:

....... 2010..... cennnae2009.....
Ganancia bruta 3.346.296 3.428.696
Gastos de comercializacion y administracion (2.482.755) (2.339.206)
Resultados financieros (369.384) (7.483.794)
Otros ingresos y (egresos), netos 8.808.836 (327.357)
Ganancia (pérdida) antes del impuesto a las 9.302.993 (6.721.661)

ganancias

Impuesto a la ganancias — Diferido (1.525.185) 649.756
Ganancia (pérdida) neta del ejercicio 7.777.808 (6.071.905)

Estructura de la generacion o utilizacion del efectivo en pesos, comparativa con

el ejercicio

anterior:
....... 2010..... weeeee2009.....
Flujo neto de efectivo generado por (utilizado en) las 710.390 (7.702.777)
actividades operativas
Flujo neto de efectivo utilizado en las actividades de (303.400) (1.085.842)
inversion
Flujo neto de efectivo generado por las actividades 977.019 7.528.886
de financiacién
Aumento (disminucion) neta del efectivo 1.384.009 (1.259.733)
Indieador ;{1 {1 AR 2009.....
Liquidez (Activo Corriente / Pasivo Corriente) 0,79 0,51
Solvencia (Patrimonio Neto / Pasivo Total) 0,36 0,20
Inmovilizacién de capital (Activo No Corriente / Activo
Total) 0,68 0,76
Rentabilidad (Resultado del ejercicio / Patrimonio Neto
promedio) 0,40 (0,52)

(=



Las variaciones mds significativas de las partidas del Activo y Pasivo son las siguientes:

El Activo de la Sociedad registré una disminucion neta de $4.074.296 derivado principalmente
por disminuciones en (i) Caja y bancos de $192.099; (ii) Otros créditos corrientes y no corrientes
netos por $2.611.032 debido principalmente a la disminucién del saldo a favor del impuesto al
valor agregado por $942.981 y a la disminucién del activo impositivo diferido neto por
$1.525.185; (iii) Bienes de uso por $2.413.011, y (iv) Activos intangibles por $478.936; y por
incrementos en Inversiones corrientes de $1.576.108 debido principalmente a la constitucién de

un plazo fijo con fondos provenientes del aumento de capital social por parte del accionista
ANCSOL S.A. (S.AF.L).

El Pasivo de la Sociedad tuvo una disminucién neta de $11.852.104, originado en una
disminucion del pasivo corriente de $7.108.111, debido principalmente a la disminucién de (i)
Deudas comerciales de $2.123.219, principalmente por la cancelacion de las cuotas relacionadas
con la extension de la concesiéon de la UTE Aguada de la Arena; (ii) Cuentas por pagar de
consorcios petroleros de $1.961.277, (iii) Préstamos de $3.354.776 debido principalmente a la
condonacion de deuda e intereses mantenida con la sociedad controlante AN.C.A.P. y (iv) Otras
deudas de $13.898; neto del incremento de Deudas fiscales de $345.059, y una disminucién del
pasivo no corriente de $4.743.993 originada principalmente por la disminucién de Préstamos de
$4.700.831 debido principalmente a la condonacion de deuda mantenida con la sociedad
controlante A.N.C.A.P.

Las operaciones y saldos con la sociedad controlante y sociedades relacionadas se exponen en la
nota 14 a los estados contables adjuntos.

Como consecuencia de las situaciones sefialadas en las dreas de produccién y exploracion, y
principalmente por el efecto de la condonacién de la deuda mantenida con la sociedad
controlante A.N.C.A.P., el ejercicio econémico terminado €l 31 de diciembre de 2010 arroj6 una
ganancia neta de $7.777.808.

Al 31 de diciembre de 2009, las pérdidas acumuladas habian ocasionado que la Sociedad se
encuadre dentro del articulo 206 de la Ley N° 19.550 (reduccién obligatoria de capital). Durante
el ejercicio econémico finalizado el 31 de diciembre de 2010, y como parte del compromiso de
AN.C.A.P. de asistir financieramente a la Sociedad, la sociedad controlante condon¢é parte de la
que Petrouruguay S.A. mantenia con dicha sociedad.

Con relacion a las perspectivas del Directorio de la Sociedad para el ejercicio 2011, en las éareas
de produccidn y exploracion se espera que la explotacion de gas y petréleo del campo Aguada de
la Arena mantendra los actuales niveles de produccién, teniendo en cuenta las inversiones
implementadas para el mantenimiento de la produccién, y las nuevas reservas probadas
certificadas. Por otra parte se estaran posponiendo algunas inversiones previstas para trabajos de
exploracién programadas para 2011 del bloque Colorado Marina, y se continuara trabajando en
proyectos exploratorios en el bloque Aguada de la Arena.

Ciudad Autonoma de Buenos Aires, 18 de marzo de 2011.

Presidente
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INFORME DE L.OS AUDITORES INDEPENDIENTES

A los sefiores Presidente y Directores de
Petrouruguay S.A.

CUIT N°: 30-64464871-7

Domicilio legal: Avenida del Libertador 498, Piso 12°
Ciudad Auténoma de Buenos Aires

1. Identificacion de los estados contables objeto de la auditoria

Hemos efectuado un examen de los estados contables de Petrouruguay S.A. (en adelante,
mencionada indistintamente como “Petrouruguay S.A.” o la “Sociedad”) que incluyen el
estado de situacion patrimonial al 31 de diciembre de 2010, los correspondientes estados de
resultados, de evolucion del patrimonio neto y de flujo de efectivo por el ejercicio econémico
terminado en esa fecha y la informacién complementaria contenida en sus notas 1 a 17 (la
nota 2 describe las principales politicas contables utilizadas en la preparacién de los estados
contables adjuntos) y sus anexos [ a VL.

Los estados contables e informacién complementaria detallados en el parrafo anterior se
presentan en forma comparativa con la informacién que surge de los estados contables e
informacién complementaria al 31 de diciembre de 2009.

El Directorio y la Gerencia de la Sociedad son responsables por la preparacién y presentacién
razonable de los estados contables de acuerdo con las normas contables vigentes en la
Republica Argentina. Esta responsabilidad incluye: (i) disefiar, implementar y mantener un
sistema de control interno adecuado para la preparacion y presentacion razonable de estados
contables, de manera que €stos no incluyan distorsiones significativas originadas en errores u
omisiones o en irregularidades; (ii) seleccionar y aplicar politicas contables apropiadas, y (iii)
efectuar las estimaciones que resulten razonables en las circunstancias. Nuestra
responsabilidad consiste en expresar una opinién sobre dichos estados contables basada en
nuestro examen efectuado con el alcance mencionado en el capitulo 2 siguiente.

2. Alcance del trabajo

Nuestro examen se practicé de acuerdo con las normas de auditoria vigentes en la Republica
Argentina. Estas normas requieren que planifiquemos y desarrollemos la auditoria con el
objeto de obtener un razonable grado de seguridad de que los estados contables no incluyan
errores significativos.

Deloitie 5.C - RAPU - CPCECABA T°1 Folio 2
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Una auditoria involucra aplicar procedimientos, sustancialmente sobre bases selectivas, para
obtener evidencias sobre la informacién expuesta en los estados contables. Los
procedimientos seleccionados dependen del juicio profesional del auditor e incluyen su
evaluacion de los riesgos de que existan distorsiones significativas en los estados contables
originadas en errores u omisiones o en irregularidades. Al realizar estas evaluaciones de
riesgo, el auditor considera el control interno existente en la Sociedad, relevante para la
preparacion y presentacién razonable de los estados contables, pero no efecta una
evaluacién del control interno vigente con el propésito de expresar una opinién sobre su
efectividad sino con la finalidad de seleccionar los procedimientos de auditoria que resulten
apropiados a las circunstancias.

Asimismo, una auditoria incluye evaluar la apropiada aplicacion de las normas contables yla
razonabilidad de las estimaciones contables hechas por el Directorio y la Gerencia de la
Sociedad, asi como la presentacién general de los estados contables. Entendemos que los
elementos de juicio obtenidos constituyen una base suficiente y apropiada como para
respaldar nuestro dictamen de auditoria.

Aclaraciones previas

Segln se menciona en la nota 2.3.e) a los estados contables, la Sociedad, a través de su
participacién en las Uniones Transitorias de Empresas (en adelante “UTEs”), se encuentra
efectuando trabajos de exploracién y desarrollo de hidrocarburos en 4reas petroleras y ha
considerado como limite de activacién de los bienes de uso y activos intangibles el valor
recuperable calculado en funcién de reservas probadas estimadas, inversién necesaria
estimada, precios de hidrocarburos y otras premisas y/o estimaciones establecidas por el
Directorio de la Sociedad y los operadores de las UTEs. Las mismas son hipétesis de
ocurrencia futura que pueden o no materializarse en el tiempo.

Dictamen

En nuestra opinion, sujeto a los ajustes, si los hubiere, que pudieran surgir del cumplimiento
de las hipétesis, premisas y/o estimaciones establecidas por el Directorio de la Sociedad para
el céleulo de la recuperabilidad de las inversiones realizadas en las areas petroleras, tal como
se indica en el capitulo 3 precedente, los estados contables mencionados en el capitulo 1 de
este informe presentan razonablemente, en todos sus aspectos significativos, la situacién
patrimonial de Petrouruguay S.A. al 31 de diciembre de 2010, los resultados de sus
operaciones, la evolucién de su patrimonio neto y el flujo de su efectivo por el ejercicio
econdmico terminado en esa fecha, de acuerdo con normas contables profesionales vigentes
en la Reptiblica Argentina.

Nuestro informe sobre los estados contables del ejercicio econémico terminado el 31 de
diciembre de 2009, cuyas cifras se presentan con fines comparativos, e incluyen ciertas
reclasificaciones, tal como se menciona en la nota 2.3.k) a los estados contables adjuntos,
fue emitido con fecha 31 de marzo de 2010 con opinién favorable, con una salvedad
indeterminada por incertidumbre similar a la enunciada en el primer parrafo de este capitulo.



5. Informacidén requerida por disposiciones vigentes

a) Las cifras de los estados contables mencionados en el capitulo 1 de este informe surgen
de los registros contables auxiliares de la Sociedad, que se encuentran pendientes de
transcripcion en los libros rubricados.

b) Segun surge de los mencionados registros contables auxiliares de la Sociedad, al 31 de
diciembre de 2010 no existe pasivo devengado a favor del Sistema Integrado Previsional
Argentino en concepto de aportes y contribuciones previsionales.

¢) Hemos aplicado los procedimientos sobre prevencion de lavado de activos y financiacion
del terrorismo previstos en las correspondientes normas profesionales emitidas por el
Consejo Profesional de Ciencias Econémicas de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires.

Ciudad Autdnoma de Buenos Aires, 18 de marzo de 2011.

DELOITTE S.C.
(Registro de Asoc. de Prof. Universitarios
CPCECABA. -T°1,F°2)

SERGIO D. GUTMAN (Socio)
Contador Publico U.B.A.
C.P.C.E.C.ABA.

Tomo 215, Folio 189
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PETROURUGUAY S.A.

Domicilio legal: Avenida del Libertador 498, Piso 12°— Ciudad Auténoma de Buenos Aires

Actividad principal de la Sociedad: Prospeccién, exploracién, perforacion, explotacién y
exportacion de hidrocarburos liquidos y gaseosos y sus
derivados

Fecha de inscripcion en el Registro Pablico
de Comercio: 10 de julio de 1991

Fecha de inscripcién de la altima
modificacion a los Estatutos Sociales: 2 de junio de 2010

Numero de Registro en la Inspeccion

General de Justicia: 4681
Fecha de finalizacion del contrato social: 9 de julio de 2090
Sociedad art. 33 ley N° 19.550: Nota 14

EJERCICIO ECONOMICO N° 20
INICIADO EL 1° DE ENERO DE 2010

ESTADOS CONTABLES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010
(presentados en forma comparativa con el ejercicio econémico
terminado el 31 de diciembre de 2009 — en pesos)

COMPOSICION DEL CAPITAL SOCIAL
(nota 15)

Suscripto Integrado Suscripto Integrado

Acciones ordinarias, nominativas de valor nominal

$1 y con derecho a un voto por accién 37.150.707  31.481.119 37.150.707 30.695.489

El informe de fecha 18 de marzo de 2011
se extiende en documento aparte
DELOITTE S.C.

SERGIO D. GUTMAN (Socio)
Contador Publico U.B.A.
CP.CE.CABA.

// Tomo 215, Folio 189
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PETROURUGUAY S.A.
Numero de Registro en la Inspeccion General de Justicia: 4681
ESTADO DE SITUACION PATRIMONIAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010

(presentado en forma comparativa con el ejercicio econémico terminado el 31 de diciembre de 2009 — en
pesos)

...... 2010...... e 2009
ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE
Caja y bancos (nota 4) 2.607.886 2.799.985
Inversiones (nota 5) 4348271 2.772.163
Créditos por ventas (nota 6) 5.758.005 5.739.305
Otros créditos (nota 7.a) 13.840.106 9.047.429
Otros créditos de consorcios petroleros 853.039 713.465
Bienes de cambio 870.800 1.006.200
Total del Activo Corriente 28.278.107 22.078.547
ACTIVO NO CORRIENTE
Inversiones 25.864 25.864
Otros créditos (nota 7.b) 10.538.100 17.941.809
Otros créditos de consorcios petroleros 52.800 39.200
Bienes de cambio — materiales 145.600 137.400
Bienes de uso (anexo I) 42.554.620 44.967.631
Activos intangibles (anexo 1I) 7.051.403 7.530.339
Total del Activo no Corriente 60.368.387 70.642.243
TOTAL DEL ACTIVO 88.646.494 92.720.790
PASIVO
PASIVO CORRIENTE
Deudas
Comerciales (nota 8) 2.080.681 4.203.900
Cuentas por pagar de consorcios petroleros 1.881.983 3.843.260
Préstamos (nota 9.a) 30.475.906 33.830.682
Fiscales (nota 10.a) 702.973 357914
Otras deudas 657.868 671.766
Total del Pasivo Corriente 35.799.411 42.907.522
PASIVO NO CORRIENTE
Deudas
Cuentas por pagar de consorcios petroleros 29.800 45.400
Préstamos (nota 9.b) 29.239.876 33.940.707
Fiscales (nota 10.b) 205.768 233.330
Total del Pasivo no Corriente 29.475.444 34.219.437
TOTAL DEL PASIVO 65.274.855 77.126.959
PATRIMONIO NETO
(segtin estado respectivo) 23.371.639 15.593.831
TOTAL DEL PASIVO Y DEL PATRIMONIO NETO 88.646.494 92.720.790

Las notds 1 a 17 y los cuadros anexos 1 a VI forman parte integrante de este eZ
g
=

2 L
.
ARNOLDO GELMAN
Por Comision Fiscdlizadora Presidente

El informe d¢ fecha 18 de marzo de 2011 se extiende en documento aparte
DELOJTTE S.C.

SERGIO D. GUTMAN (Sbcio)
Contador Publico U.B.A.
C.P.C.LE.CAB.A.

Tomo 215, Folio 189



PETROURUGUAY S.A.
Numero de Registro en la Inspeccion General de Justicia: 4681

ESTADO DE RESULTADOS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ECONOMICO

TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2010

(presentado en forma comparativa con el gjercicio econdmico terminado el 31 de diciembre de 2009 — en

pesos)
....... 2010 weeneea 2009,

Ventas netas 22.682.697 21.696.621
Costo de ventas (anexo V) (19.336.401) (18.267.925)

Ganancia bruta 3.346.296 3.428.696
Gastos de comercializacion (anexo VI) (980.291) (506.636)
Gastos de administracion (anexo VI) (1.502.464) (1.832.570)
Otros ingresos y (egresos), netos (nota 11) 8.808.836 (327.357)
Resultados financieros (nota 12) (369.384) (7.483.794)
Ganancia (pérdida) antes del impuesto a las ganancias 9.302.993 (6.721.661)
Impuesto a las ganancias — Diferido (nota 16) (1.525.185) 649.756
GANANCIA (PERDIDA) NETA DEL EJERCICIO 7.777.808 (6.071.905)

Las notas

Por Comision Fiscdlizadora

i] informe de fecha 18 de marzo de 2011
se extiende en documento aparte
DELOITTE S.C.

SERGIO D. GUTMAN (Socio)
Contador Publico U.B.A.
C.P.CE.C.AB.A.

Tomo 215, Folio 189

a 17 y los cuadros anexos I a VI forman parte integrany; este estado.

Presidente
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PETROURUGUAY S.A.

Numero de Registro en la Inspeccién General de Justicia: 4681

ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ECONOMICO
TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2010

(presentado en forma comparativa con el ejercicio econdmico terminado el 31 de diciembre de 2009 - en pesos)

+.2010... ..2009...
VARIACIONES DEL EFECTIVO (1)
Efectivo al inicio del gjercicio 5.572.148 6.831.881
Efectivo al cierre del gjercicio 6.956.157 5.572.148
Aumento (disminucién) neta del efectivo 1.384.009 (1.259.733)
CAUSAS DE LAS VARIACIONES DEL EFECTIVO
ACTIVIDADES OPERATIVAS
Ganancia (pérdida) neta del ejercicio 7.777.808 (6.071.905)
Intereses perdidos 498.988 1.322.617
Bajas de bienes de uso 22.932 9.600
Impuesto a las ganancias — diferido 1.525.185 (649.756)
Ajustes para arribar al flujo neto de efectivo generado por (utilizado en) las
actividades operativas:
Depreciaciones de bienes de uso 2.693.479 2,902.416
Amortizaciones de activos intangibles 478.936 532.123
Condonacién de deuda financiera e intereses (7.631.962)
Recupero de provisiones (953.717)
Diferencias de cambio atribuibles a los préstamos en moneda extranjera (160.303) 5.984.258
Cambios netos en los activos y pasivos operativos:
(Aumento) disminucién de créditos por ventas (18.700) 4.513.699
Disminucién de otros créditos 300.215 365.849
Aumento de otros créditos de consorcios petroleros (153.174) (139.689)
Disminucién (aumento) de bienes de cambio 127.200 (286.800)
Disminucién de deudas comerciales (2.123.219) (11.894.234)
Disminucién de cuentas por pagar de consorcios petroleros (1.976.877) (1.666.962)
Aumento (disminucién) de deudas fiscales 317.497 (2.748.289)
(Disminucién) aumento de otras deudas (13.898) 124.296
Flujo neto de efectivo generado por (utilizado en) las actividades operativas 710.390 (7.702.777)
ACTIVIDADES DE INVERSION
Adquisicién de bienes de uso (303.400) (1.076.705)
Aumento de activos intangibles (9.137)
Flujo neto de efectivo utilizado en las actividades de inversion (303.400) (1.085.842)
ACTIVIDADES DE FINANCIACION
Aporte de los propietarios 785.630 7.224.782
Incremento neto de préstamos 151.389 304.104
Flujo neto de efectivo generado por las actividades de financiacién 977.019 7.528.886
Aumento (disminucion) neta del efectivo 1.384.009 (1.259.733)
(1) Incluye Caja y bancos e Inversiones de alta liquidez con vencimientos originalmente pactados no superiores
a tres meses.
Las notas\] a 17 y los cuadros anexos I a VI forman parte integrante de-€ste

7

%
ARNOLDO GELMAN
Por Comision Fiscalixadora Presidente

informe de fecha 18 de marzo de 2011

se extiende en documento aparte
DELOITTE S.C.

SERGIO D. GUTMAN (Sotio)
Contador Publico U.B.A.
C.P.CE.C AB.A.

Tomo 215, Folio 189



PETROURUGUAY S.A.

Numero de Registro en la Inspeccion General de Justicia: 4681

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO
ECONOMICO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2010

(presentadas en forma comparativa con el gjercicio econémico terminado el 31 de diciembre
de 2009 — en pesos)

1. BASES DE PREPARACION DE LOS ESTADOS CONTABLES -

PARTICIPACION EN UNIONES TRANSITORIAS DE EMPRESAS

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, la Sociedad integraba las siguientes Uniones
Transitorias de Empresas (“U.T.E.s”) para la exploracion y explotacién de areas

petroleras:
Participacion
Area Ubicacién 2010 2009 Operador
Aguada de la Arena Neuquén 20% 20% Petrobras Argentina S.A.,

Tres Nidos y El Caracol Norte Rio Negro y Neuquén  35%  35% Tecpetrol S.A.

ENARSA 1 —CCM-2 Plataforma 5% 5% YPF S.A.
Continental Argentina

Los presentes estados contables incluyen en cada rubro la participacion de Petrouruguay
S.A. en los activos y pasivos de las U.T.E.s al 31 de diciembre de 2010 y 2009. Para la
determinacién de la participacion mencionada se han utilizado estados contables de los
negocios conjuntos preparados de acuerdo con normas contables profesionales vigentes
en la Republica Argentina. Se han adecuado los estados contables mencionados para
adaptarlos a los criterios contables aplicados en la preparacién de los estados contables
de Petrouruguay S.A.

Situacion de los negocios conjuntos en los que participa Petrouruguay S.A.

Con fecha 18 de agosto de 2004, la Sociedad firmé el contrato de UTE “Petrouruguay
S.A. — YPF S.A. — Area CCM-2 Unién Transitoria de Empresas” para la exploraci6n,
desarrollo, produccién y tratamiento de hidrocarburos en el area CCM-2 en la Cuenca
Colorado Marina. En el contrato de UTE indicado las partes ratificaron y confirmaron
los trabajos realizados por el operador YPF S.A. con anterioridad al 18 de agosto de
2004, conjuntamente con sus costos y gastos.

El informe de fecha 18 de marzo de 2011
se extiende en documento aparte
DELOITTE S.C.

SERGIO D. GUTMZ% (Socio)

Contador Pablico U.B.A.
CP.CE.C AB.A.
Tomo 215, Folio 189
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Durante el ejercicio econémico terminado el 31 de diciembre de 2005 se concreté la
prorroga de un afio del periodo exploratorio correspondiente al Bloque CCM-2 que se
habia solicitado a la Secretaria de Energia, en tanto se mantenia la situacién de
indefinicién sobre los Bloques CCA-7 y CCA-44 donde dificultades en aspectos
administrativos habian impedido la toma de posesién de estas 4reas y, en consecuencia,
la firma de los respectivos acuerdos entre los socios.

La Resolucion N°® 1.456 del Ministerio de Planificacion Federal, Inversion Publica y
Servicios, de fecha 17 de octubre de 2005, dispuso que los Bloques CAA-7 y CAA-44
ubicados en la Cuenca del Colorado Marina, fueran finalmente adjudicados a Energia
Argentina Sociedad Anénima (“ENARSA”™).

En este nuevo escenario, en consideracion al interés exploratorio que presentan estos
bloques y a la circunstancia que constituyan un conjunto exploratorio con el bloque
CCM-2, llevé a que ENARSA y REPSOL-YPF establecieran negociaciones tendientes a
un acuerdo que permitiese continuar la exploracién y aplicar los conocimientos
adquiridos.

Asimismo, se invito a Petrouruguay y Petrobras a participar en el consorcio, quedando
finalmente acordado que la participacién de los socios sera del 35% para ENARSA, 35%
para REPSOL-YPF, 25% para Petrobras y 5% para Petrouruguay.

La decisiéon de la participacién de Petrouruguay en este proyecto fue comunicada por
Nota del 27 de diciembre de 2005. Con fecha 11 de enero de 2006, los integrantes del
consorcio firmaron un Acta Acuerdo para sentar las bases mediante las cuales las partes
se asociaran a efectos de explorar y/o explotar en forma conjunta las areas ENARSA 1
(ex areas CAA-7 y CAA-44 del Plan Argentina) -E1 y CCM-2 del Plan Argentina.

Con fecha 12 de abril de 2006, las partes firmaron un Convenio de Asociacion mediante
el cual se establecieron los términos y condiciones de la asociacion conforme fuera
establecido en el Acta Acuerdo, a efectos de explorar y/o explotar en forma conjunta las
dreas mencionadas.

Con fecha 21 de abril de 2008, se formaliz6 la inscripcion en la Inspeccién General de
Justicia (“1GJ”) del Contrato de Unién Transitoria de Empresas Area E-1, bajo el N° 68
del Libro 2 de Contratos de Colaboracién Empresaria.
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Asimismo, se contintia con las distintas instancias tendientes a definir ciertos términos
del Acuerdo de Operacién Conjunta (“JOA”™) que regiran las actividades en ésta drea. A
la fecha de emision de los presentes estados contables, los estados contables de este
negocio conjunto al 31 de diciembre de 2010, no habian sido emitidos.

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, la Sociedad ha reconocido en el rubro Activos
intangibles su participacion del 5% maéas el acrecentamiento derivado de la no
participaciéon de ENARSA en el pago de los costos historicos, sobre los costos de
exploracion sismica y estudios geoldgicos y geofisicos. La participacion de la Sociedad
en dichos costos historicos y en los trabajos de exploracién realizados por YPF S.A., fue
reconocida en los presentes estados contables en base a informes econémico-financieros
preparados por el operador del area.

En relacion con las dreas “Tres Nidos y el Caracol Norte”, el operador Tecpetrol S.A.
propuso la intervencion de ciertos pozos existentes, mediante el mecanismo de
“operaciones a sélo riesgo” contemplado en el articulo VIII del Contrato de U.T.E.
Petrouruguay S.A. decidi6 no participar de las operaciones que esta llevando a cabo el
operador del érea, de conformidad con los resultados obtenidos en el plan de estudios
complementarios acordado con la Secretaria de Energia de la Nacion.

Dada la situacion mencionada, no se considerd conveniente efectuar esfuerzos tendientes
a lograr la extension de la vigencia de la concesién de esta 4rea, con vencimiento en el
afio 2016, en el marco de la convocatoria a empresas concesionarias de explotacion
efectuada por la Provincia de Neuquén mediante el Decreto Provincial N° 822/2008.

Tecpetrol S.A. manifesté su intencion de proceder a realizar la presentaciéon para la
inscripcién en el Registro Provincial de Renegociacién, solicitando la conformidad a la
Sociedad, en su calidad de co-concesionario, dado que la misma podria impactar en los
derechos y obligaciones emergentes de la Concesi6n en vigencia.

Con posterioridad, Tecpetrol coincidié con la Sociedad en la conveniencia de restituir el
area El Caracol Norte. Con fecha 27 de abril de 2010 se present6 nota a la Subsecretaria
Provincial de Hidrocarburos, Energia y Mineria, renunciando a la concesion de
explotacion de hidrocarburos indicada, y revirtiendo la misma a la Provincia.

Respecto al Area Tres Nidos, la Sociedad y Tecpetrol se encuentran en las etapas finales
de la negociaci6n de los términos de un contrato de cesion de la totalidad de los derechos
sobre dicha Concesion.
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En relacién con el area “Aguada de la Arena”, durante el mes de diciembre de 2008, en
el marco de la convocatoria a empresas concesionarias de explotacion de areas
hidrocarburiferas efectuada por la Provincia de Neuquén mediante el Decreto Provincial
N° 822/2008, Petrouruguay S.A., conjuntamente con Petrobras Energia S.A. y Total
Austral S.A. (en adelante las “Partes™), suscribieron con dicha provincia un Acta
Acuerdo, a efectos de prorrogar el plazo de vigencia de las concesiones de explotacion
que se identificaron en dicho Acta, incluyendo al area Aguada de la Arena y otras
concesiones de explotacién titularidad de Petrobras.

El Acta Acuerdo firmado entre las Partes y la Provincia de Neuquén establecid, en el
caso del drea Aguada de la Arena, una prorroga por el término de 10 afios del plazo de la
concesion de explotacion que vencia originariamente el 10 de agosto de 2026, operando
en consecuencia el vencimiento de la misma el 10 de agosto de 2036.

Asimismo, las Partes asumieron los siguientes compromisos: i) pagar en efectivo a la
provincia de Neuquén un “Canon Extraordinario de Produccion” equivalente al 3% de la
produccion de la concesion antes mencionada. A su vez, las Partes acordaron realizar
ajustes adicionales al porcentaje previsto en el Canon Extraordinario de Producci6n, de
hasta un 3% en caso de producirse condiciones de renta extraordinaria en el petréleo
crudo y/o gas natural o incremento del precio efectivamente percibido por las Partes por
la venta de petréleo crudo y/o gas natural de acuerdo a un mecanismo y valores de
referencia establecidos en el Acta Acuerdo; y ii) realizar ciertas inversiones y
erogaciones en las concesiones de explotacién que constituyen el objeto del Acta
Acuerdo, correspondiendo al area Aguada de la Arena, la suma de US$S 98 millones.

El Acta Acuerdo indicado fue aprobado el 17 de diciembre de 2008 por el Decreto
2240/08 del Poder Ejecutivo de la Provincia de Neuquén.

Habiendo acordado con la Provincia de Neuquén los términos definitivos del Acta
Acuerdo, Petrobras Energia S.A. y Petrouruguay S.A. suscribieron un acuerdo
complementario para convenir la manera en que se regiran las relaciones entre dichas
sociedades, respecto a los compromisos asumidos por cada una de ellas en el referido
Acta Acuerdo. Los compromisos asumidos, en relacion al drea Aguada de la Arena, son
los siguientes: i) realizar, en las fechas previstas en el Acta Acuerdo, un pago inicial por
US$S 14.935.477 (100%); la primera cuota se aboné dentro de los diez primeros dias
corridos de la entrada de vigencia del Acta Acuerdo, y a partir de febrero 2009, se
acordaron 13 cuotas mensuales iguales y consecutivas; ii) realizar dentro del ambito de
la provincia de Neuquén un aporte por U$S 1.530.886 (100%), en concepto de
“Responsabilidad Social Empresaria”, en 20 cuotas mensuales, iguales y consecutivas
durante el afio 2009 y 2010. Dicho aporte tenia por objetivo contribuir al desarrollo de

El informe de fecha 18 de marzo de 2011
se extiende en documento aparte
DELOITTE S.C.

SERGIO D. GUTMAN (Socio)
Contador Pablico U.B.A.
C.P.C.E.C.AB.A.

Tomo 215, Folio 189



dicha Provincia en materia de educacién, medio ambiente, salud, cultura, ciencia e
investigacion y desarrollo comunitario; y iii) ante la existencia de un reclamo en
concepto de servidumbres fiscales, se acord6 el pago a la provincia de la suma de U$S
450.000 (100%). La Sociedad reconocié que debia abonar la suma equivalente a su
participacion del 20% en la concesion.

.{d 31 de diciembre de 2009 la deuda remanente por la extension de la concesion del
Area Aguada de la Arena ascendia a 2.136.413 y se habia registrado en el rubro Deudas
comerciales corrientes. Dicha deuda fue cancelada durante el ejercicio finalizado el 31
de diciembre de 2010.

A continuacidn se presenta un resumen de la participacion en las U.T.E.s mencionadas:

. | ) [ | . 2009.....
ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE
Caja y bancos 230.678 29.814
Inversiones 312.600 272.163
Otros créditos 853.039 713.465
Bienes de cambio 870.800 1.006.200
Total del Activo Corriente 2.267.117 2.021.642
ACTIVO NO CORRIENTE
Otros créditos 52.800 39.200
Bienes de cambio 145.600 137.400
Bienes de uso 25.548.248 26.988.240
Activos intangibles 7.051.403 7.530.339
Total del Activo no Corriente 32.798.051 34.695.179
TOTAL DEL ACTIVO 35.065.168 36.716.821
PASIVO
PASIVO CORRIENTE
Deudas comerciales y otras cuentas por pagar 1.881.983 3.843.260
Total del Pasivo Corriente 1.881.983 3.843.260
PASIVO NO CORRIENTE
Deudas comerciales y otras cuentas por pagar 29.800 45.400
Total del Pasivo no Corriente 29.800 45.400
TOTAL DEL PASIVO 1.911.783 3.888.660
PATRIMONIO NETO 33.153.385 32.828.161
TOTAL DEL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 35.065.168 36.716.821
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2. BASES DE PREPARACION Y PRINCIPALES CRITERIOS CONTABLES
2.1 Normas contables aplicadas

Los presentes estados contables han sido preparados y expuestos de acuerdo con las
Resoluciones Técnicas N° 6, 8, 9, 14, 16, 17, 18, 21,22 y 23 y las Interpretaciones N° 1
a 4, en lo que fuera aplicable, en sus textos vigentes aprobados por la Federacion
Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econémicas (“F.A.C.P.CE.”) y
actualizados hasta el mes de abril de 2006, adoptadas por las Resoluciones CD N°
93/2005 (hasta la Resolucién Técnica N° 22 y las Interpretaciones N° 1 a 4) y CD N°
42/2006 (para la Resolucién Técnica N° 23) del Consejo Profesional de Ciencias
Econémicas de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires (“C.P.C.E.C.AB.A.”). Las
referidas Resoluciones del C.P.C.E.C.A.B.A. introdujeron cambios a las normas
contables profesionales vigentes hasta el 31 de diciembre de 2005 (cuyo texto
ordenado estaba establecido por la Resolucién CD N° 87/2003).

2.2 Consideracion de los efectos de la inflacion

La Sociedad aplicé la reexpresion de estados contables para reconocer los efectos de la
inflacién hasta agosto de 1995 y en el periodo comprendido entre enero y diciembre de
2002, utilizando la metodologia establecida por las normas contables profesionales. El
Poder Ejecutivo Nacional y la IGJ, por un lado, y el C.P.C.E.C.A.B.A., por otro,
suspendieron la reexpresion de estados contables para reconocer los efectos de la
inflacién a partir del 1 de marzo de 2003 y 1 de octubre de 2003, respectivamente. Las
variaciones en el indice de precios internos al por mayor, que es ¢l establecido para la
reexpresion de estados contables para reconocer los efectos de la inflacion, no fueron
significativas durante el lapso enero de 2003 a septiembre de 2003.

2.3 Criterios de valuacion

Los principales criterios de valuacién empleados en la preparacién de los estados
contables son:

a) Rubros monetarios:

Caja, bancos, créditos y deudas en pesos se han mantenido a sus valores nominales,
segregando los componentes financieros implicitos, cuando estos fueran significativos,
y computando cuando correspondiera, los intereses y componentes financieros
implicitos devengados hasta el cierre de cada ejercicio.

El efecto de considerar los valores actuales de los rubros monetarios corrientes y no
corrientes, excluyendo la provisién por abandono y taponamiento de pozos, que no
tuvieran asociada una tasa de interés o para los cuales no existiera una forma de
compensacioén financiera contemplada, ha sido considerado poco significativo.
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b)

d)

Los costos futuros por el abandono y taponamiento de pozos son reconocidos al valor
estimado de las sumas a pagar descontadas a una tasa estimada en el momento de su
medicion inicial. De acuerdo con interpretaciones y aplicaciones de la actual
legislacion, y en funcién de cambios tecnolégicos y variaciones en los costos de
saneamiento necesarios para la proteccién del medio ambiente, las U.T.E.s en las que
participa Petrouruguay S.A., han considerado conveniente reestimar periddicamente
los costos futuros de abandono y taponamiento de pozos. Los efectos de estas
reestimaciones son reconocidos en los estados contables del ejercicio en que se
verifican dichos cambios.

Activos y pasivos en moneda extranjera:

Se han valuado a los tipos de cambio aplicables vigentes al cierre de cada ejercicio,
segregando los componentes financieros implicitos, cuando estos fueran significativos,
y computando cuando correspondiera, los intereses y componentes financieros
implicitos devengados hasta el cierre de cada ejercicio.

El efecto de considerar los valores actuales de los rubros en moneda extranjera
corrientes y no corrientes, que no tuvieran asociada una tasa de interés o para los cuales
no existiera una forma de compensacion financiera contemplada, ha sido considerado
poco significativo.

Inversiones:

Los depésitos a plazo fijo al 31 de diciembre de 2010 y 2009 han sido valuados de
acuerdo con la suma de dinero entregada en el momento de la transaccion més los
resultados financieros devengados al cierre de cada ejercicio.

Los fondos comunes de inversién de los consorcios petroleros han sido valuados a la
cotizacién vigente al cierre de cada ejercicio.

Bienes de cambio:

Los materiales se han valuado a su costo de reposicion al cierre de cada ejercicio. Las
existencias de petréleo se han valuado de acuerdo con los precios de venta vigentes al
cierre de cada ejercicio neto de los gastos directos de venta. Los valores asi obtenidos
no superan su valor recuperable.

Bienes de uso y activos intangibles:

Se han valuado a sus costos originales expresados en moneda homogénea, de acuerdo a
lo indicado en la nota 2.2. Los costos originales de las incorporaciones posteriores al
31 de diciembre de 2002 no fueron reexpresados por haberse discontinuado la
aplicacién del procedimiento de ajuste por inflacion.
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Bienes de uso (excluyendo Gasoducto Colén - Paysandu) vy activos intangibles:

La Sociedad, a diferencia de los operadores de las U.T.E.s en las cuales participa, utiliza
el método del "Costo total" para contabilizar las operaciones relacionadas con las
actividades de exploracién y produccion de hidrocarburos.

De acuerdo a la definicion de dicho método todos los gastos de exploracion, excluidos
los costos de los pozos exploratorios y de la sismica utilizada para determinar el lugar de
perforacién de los pozos, se capitalizan como activos intangibles, con independencia de
que se determine o no la existencia de reservas para el posterior desarrollo comercial.

Los costos de perforacion de los pozos exploratorios, los de desarrollo, productivos y
secos, y la sismica asociada que determiné el lugar de perforacion, son capitalizados en
bienes de uso.

Los valores capitalizados como bienes de uso y activos intangibles, incluyendo la
propiedad minera (excluyendo rodados y muebles y utiles), se amortizan por el método
de agotamiento en funcién de los metros cubicos de hidrocarburos extraidos sobre el
total de reservas probadas. El célculo de agotamiento de los importes capitalizados por
las areas en las que participa la Sociedad, fue realizado tomando la produccién y reservas
en su conjunto.

El limite de activacion de los bienes de uso y activos intangibles (valor recuperable) fue
calculado considerando todas las 4reas en su conjunto. En dicho célculo se consideraron
las reservas probadas estimadas por la Sociedad y los operadores de las UTEs en base a
la informacién geolégica disponible y su mejor estimacion de la inversion necesaria y de
los precios de los hidrocarburos.

Los valores asi determinados no superan el valor recuperable de las dreas en su conjunto,
calculado utilizando las estimaciones efectuadas por el Directorio de la Sociedad y los
operadores de las UTEs en base a la informacién mencionada en el parrafo anterior,
disponible a la fecha de emision de los presentes estados contables.

La depreciacién de los muebles y utiles y rodados se calcula segin el método de la linea
recta, en funcion de las siguientes alicuotas:

%
Muebles y utiles 20
Rodados 33

El informe de fecha 18 de marzo de 2011
se extiende en documento aparte
DELOITTE S.C.

SERGIO D. GUTMAN (Socio)
Contador Publico U.B.A.
C.P.C.E.C.AB.A.

Tomo 215, Folio 189

13



Bienes de uso Gasoducto Colén — Paysandu:

Se ha valuado a su costo reexpresado en moneda homogénea, en funcién de lo indicado
en la nota 2.2.

El Gasoducto Colén - Paysandu se deprecia en 33 afios a partir del mes de inicio del
transporte, lo cual ocurrié en octubre de 1998.

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, el valor activado de dicho gasoducto no supera su
valor recuperable.

f) Inversiones no corrientes:

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, las participaciones de la Sociedad en Uniones
Transitorias de Empresas y otros acuerdos para la exploracién y extraccién de petréleo y
gas y la sucursal en el exterior (Repiiblica de Bolivia) han sido consolidadas linea por
linea, en base a la participacién proporcional en los activos, pasivos, ingresos y gastos de
esos consorcios y sucursal (ver nota 1).

g) Patrimonio neto y cuentas de resultados:

Las cuentas de patrimonio neto han sido reexpresadas, de acuerdo a lo indicado en la
nota 2.2., excepto la cuenta Capital social que se expuso por su valor nominal. Las
cuentas de resultados se han mantenido a sus valores nominales, excepto los cargos por
activos consumidos (depreciaciones y disminuciones de bienes de uso y amortizaciones
de activos intangibles), que se determinaron en funcion a los valores reexpresados de
tales activos.

h) Contingencias:

Petrouruguay S.A. es parte en reclamos y controversias dirimidos dentro y fuera del
ambito judicial, y esta expuesta a hechos contingentes que surgen en el curso normal de
los negocios, incluyendo reclamos y controversias y hechos contingentes desfavorables
por cuestiones comerciales, impositivas, de comercio exterior y cambios, etcétera. La
Sociedad ha evaluado la registracién de deudas y previsiones para controversias
judiciales y otras contingencias basandose en el andlisis propio de reclamos,
controversias y hechos contingentes desfavorables y en informes de sus asesores legales,
tomado como criterio para el reconocimiento de deudas o previsiones para
contingencias, en los presentes estados contables, la existencia de una alta probabilidad
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de materializacién de tales reclamos, controversias y hechos contingentes desfavorables,
de acuerdo con lo sefialado en el parrafo 4.8 de la Resolucion Técnica No. 17. El
Directorio y la Gerencia de la Sociedad opinan que las deudas por controversias
judiciales registradas en los presentes estados contables son suficientes para atender un
eventual efecto adverso de tales reclamos y controversias sobre su situacién patrimonial
y los resultados de sus operaciones, en funcién de los elementos de juicio, etapas
procesales y cuestiones de hecho y de derecho conocidas hasta la fecha de emision de los
presentes estados contables.

Asimismo, la Sociedad posee el siguiente reclamo relacionado con disponibilidad de
divisas por exportaciones, que en opinién del Directorio y la Gerencia de la Sociedad y
de sus asesores legales, posee perspectiva posible:

El Decreto N° 1.589/1989 del Poder Ejecutivo Nacional establece que los productores
con libre disponibilidad de petréleo crudo, gas natural y/o gases licuados en los términos
de la Ley N° 17.319 y decretos complementarios, y los productores que asi lo convengan
en el futuro, tendrian la libre disponibilidad del porcentaje de divisas proveniente de
tales exportaciones, establecido en los concursos y/o renegociaciones, o acordados en los
contratos respectivos. En todos los casos, el porcentaje maximo de libre disponibilidad
de divisas no podria exceder el 70% de cada operacién.

Durante el afio 2002, diferentes organismos de asesoramiento del Estado Nacional
emitieron interpretaciones que consideraban derogado implicitamente el Decreto N°
1.589/1989 en lo que respecta a la libre disponibilidad de las divisas como consecuencia
de la emision del Decreto N° 1.606/2001.

El Decreto N° 2.703/2002, que entrd en vigencia el 31 de diciembre de 2002, estipul6
que los productores de petréleo crudo, gas natural y gases licuados debian ingresar como
minimo el 30% de las divisas provenientes de la exportacion de petréleo crudo de libre
disponibilidad o de sus derivados, gozando de la libre disponibilidad del porcentaje
restante. Dicha norma dejo subsistente el problema en relacién a las divisas provenientes
de las exportaciones realizadas durante el afio 2002, con posterioridad a la entrada en
vigencia del Decreto N° 1.606/2001.

El Banco Central de la Republica Argentina ha iniciado un sumario a Petrouruguay S.A.
y formulado cargos por tres exportaciones del afio 2002 realizadas con posterioridad a la
vigencia del Decreto N° 1.606/2001 y antes de entrar en vigencia el Decreto N°
2.703/2002, por considerar que el 30% de los importes de esas exportaciones fueron
supuestamente ingresados fuera de término (por un importe de USS 142.618) y que
presumiblemente el 70% no fue ingresado (por un importe de U$S 332.774). La
Sociedad procedi6 a la presentacion del descargo y del ofrecimiento de prueba
correspondiente, formulando también planteos previos de nulidad y de afectacién de
garantias constitucionales.
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Existe como precedente una reciente sentencia judicial, que se encuentra firme, dictada
en un sumario iniciado contra otra sociedad exportadora de hidrocarburos, en el que se
planteaba la misma cuestién y en el que se absolvio de culpa y cargo a la sociedad y a
sus directores por considerar que dicha sociedad se encontraba exenta del ingreso y
negociacion del 70% de las divisas provenientes de exportaciones de hidrocarburos.
Adicionalmente, la Procuracién del Tesoro de la Nacidn, recientemente en un sumario
similar en el que se investigaba la conducta de otra compafiia petrolera, ha emitido una
opinién en el sentido de que dado la existencia de distinta normativa que genero
incertidumbre respecto del alcance de las obligaciones, no habia existido violacion a la
ley debido a la ausencia de intencién en la conducta desplegada, pronuncidndose a favor
del archivo de esas actuaciones.

En lo que se refiere a la presunta infraccién por demora en el ingreso del 30% del monto
de las cobranzas de las tres exportaciones cuestionadas, la Corte Suprema de Justicia de
la Nacién, en los autos “Docuprint” del 28 de julio de 2009, ha interpretado que las
flexibilizaciones dispuestas por el Banco Central de la Republica Argentina durante el
afio 2005 para los plazos de ingreso y liquidaciones de divisas, trasuntan cambios en las
normas penales cambiarias que deben ser aplicables al caso bajo examen por aplicacion
del principio constitucional de retroactividad de la ley penal mas benigna. Ello deberia
relevar a Petrouruguay S.A. del posible riesgo de la infraccion de U$S 142.618, porque
los efectos de las normas de complemento operan de pleno derecho.

Por lo expuesto, el Directorio y la Gerencia de la Sociedad entienden que los elementos
de defensa desarrollados, aportados y ofrecidos como prueba a producir resultan s6lidos
frente al reclamo del Banco Central de la Republica Argentina.

A la fecha de emision de los presentes estados contables, €l citado sumario se encuentra
en tramite y para proveerse el ofrecimiento de prueba.

Adicionalmente, existen diversos reclamos aduaneros, por un monto total de capital
nominal de aproximadamente U$S 1,5 millones, para los cuales no se ha constituido
prevision debido a que el Directorio y la Gerencia de la Sociedad, en base a los
elementos de juicio disponibles a la fecha de emisién de los presentes estados contables
y a la opinién de sus asesores legales externos, ha considerado que resulta poco probable
un resultado final desfavorable.

i) Impuesto a las ganancias y a la ganancia minima presunta:

Las normas contables vigentes requieren la contabilizacién del cargo por impuesto a
las ganancias por el método del impuesto diferido, el cual considera el efecto de las
diferencias temporarias originadas en la distinta base de medicion de activos y pasivos
segun criterios contables e impositivos y de los quebrantos impositivos existentes y
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créditos fiscales no utilizados susceptibles de deduccién de ganancias impositivas

futuras, computados considerando la tasa impositiva vigente, que actualmente alcanza el
35%.

Adicionalmente, la Sociedad determina el impuesto a la ganancia minima presunta
aplicando la tasa vigente del 1% sobre los activos computables al cierre de cada
ejercicio. Este impuesto es complementario del impuesto a las ganancias. La obligacién
fiscal de la Sociedad en cada ejercicio coincidira con el monto mayor que surja de la
determinacion del impuesto a la ganancia minima presunta y la obligacion fiscal por el
impuesto a las ganancias determinado aplicando la tasa vigente del 35% sobre la utilidad
impositiva estimada de cada ejercicio. Sin embargo, si el impuesto a la ganancia minima
presunta excede en un ejercicio fiscal al impuesto a las ganancias a pagar, dicho exceso
podrd computarse como pago a cuenta de cualquier excedente del impuesto a las
ganancias a pagar sobre el impuesto a la ganancia minima presunta que pudiera
producirse en cualquiera de los diez ejercicios siguientes.

De acuerdo con las normas contables profesionales vigentes durante los ejercicios
anteriores en el ambito de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires (Resolucion CD N°
87/2003 del C.P.C.E.C.A.B.A.) y las que se han establecido con vigencia desde el 1° de
enero de 2006 (Resolucion CD N° 93/2005 del C.P.C.E.C.A.B.A.), la Sociedad ha
considerado la diferencia entre el valor contable de los bienes de uso y activos
intangibles y su valor fiscal para el impuesto a las ganancias proveniente de la
reexpresion a moneda homogénea efectuada entre enero y diciembre de 2002, como una
diferencia permanente a los efectos del célculo del impuesto diferido. Por aplicacién de
la Resolucion CD N° 93/2005 del C.P.C.E.C.A.B.A. y la Interpretacién de normas de
contabilidad y auditoria N° 3 de la F.A.C.P.C.E., la Sociedad puede mantener el criterio
utilizado (computar como diferencia permanente la reexpresién a moneda homogénea de
bienes de uso y activos intangibles) o reconocer la reexpresién monetaria como una
diferencia temporaria. La Sociedad no ha ejercido la opcién de modificar el criterio que
venia utilizando. Consecuentemente, y por aplicacion de la citada Resolucion e
Interpretacion, se informa que, de haberse optado por el reconocimiento como diferencia
temporaria de la reexpresion monetaria contenida en la valuacioén contable de los bienes
de uso y activos intangibles, la Sociedad registraria un pasivo por impuesto diferido de
aproximadamente 4.326.350, con el consiguiente cargo a ajuste de ejercicios anteriores
(resultados no asignados) por 4.586.293 y un crédito a resultados del ejercicio en el
rubro impuesto a las ganancias por 259.943. No obstante, dado que el activo impositivo
diferido se encontraba parcialmente previsionado al 31 de diciembre de 2009, el
recupero de la prevision respectiva neutralizaria en forma parcial el efecto sobre los
resultados no asignados. Adicionalmente, y de haberse ejercido la referida opcion, la
Sociedad registraria en los ejercicios siguientes, hasta agotar sus reservas de petréleo y
gas, un menor cargo por impuesto a las ganancias con relacion al que contabilizard por
mantener el criterio utilizado hasta el presente, cuyo importe estimado es de
aproximadamente 259.943 por afio.
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j) Uso de estimaciones en la preparacion de los estados contables:

La preparacion de los estados contables de acuerdo con las normas contables
profesionales vigentes requiere que el Directorio y la Gerencia de la Sociedad efectien
estimaciones que afectan la determinacién de los importes de los activos y pasivos y la
revelacion de contingencias a la fecha de presentacion de los estados contables. Estas
estimaciones incluyen, entre otras, la determinacion de la cobrabilidad y recuperabilidad
de los créditos, la determinacion del valor recuperable de bienes de cambio, bienes de
uso y activos intangibles, incluyendo estimaciones sobre flujos de efectivo futuros, la
determinacién de provisiones para gastos y la consideracién de la exposicion a
contingencias. Los resultados y los importes reales por los que finalmente son
recuperados los activos o cancelados los pasivos pueden diferir de las estimaciones
efectuadas para determinar los resultados y los importes por los que los activos y pasivos
son reconocidos y/o expuestos en los presentes estados contables.

k) Reclasificaciones:

Ciertos importes en los estados contables al 31 de diciembre de 2009 han sido
reclasificados para fines comparativos con los importes correspondientes en los estados
contables al 31 de diciembre de 2010. Las reclasificaciones efectuadas no implican
modificaciones del patrimonio neto al 31 de diciembre de 2009 o de los resultados de las
operaciones por el ejercicio econémico terminado en esa fecha.

3. AREAS PETROLERAS

La Sociedad, a través de su participacion en las U.T.E.s, fue adjudicataria de las
siguientes 4reas en la Republica Argentina, para la exploracion y explotacion de
hidrocarburos:

a) El Caracol Norte, ubicada en la Provincia de Neuquén, otorgada por €l Poder
Ejecutivo Nacional mediante el Decreto N° 1.286/92 (ver nota 1).

b) Tres Nidos, ubicada en la Provincia de Rio Negro, otorgada por el Poder
Ejecutivo Nacional mediante el Decreto N° 1.290/92 (ver nota 1).

¢) Aguada de la Arena, ubicada en la Provincia de Neuquén, otorgada por el Poder
Ejecutivo Nacional mediante el Decreto N° 1.321/94 (ver nota 1).

d) Cuenca Colorado Marina 2, ubicada en la Plataforma Continental Argentina,

otorgada por el Poder Ejecutivo Nacional mediante Decisién Administrativa
32/2001 (ver nota 1).
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Los derechos de concesion, exploracion y explotacién, y los gastos incurridos para la
obtencion de la concesion de las areas, fueron incluidos en el rubro bienes de uso como
propiedad minera, y se deprecian de acuerdo con lo expresado en la nota 2.3.¢).

. CAJA Y BANCOS

El detalle de caja y bancos al cierre de cada ejercicio es el siguiente:

...2010... ...2009...
Bancos en moneda local 2.467.425 2.684.216
Bancos en moneda extranjera {anexo IV) 140.161 115.469
Fondo fijo 300 300
Total 2.607.886 2.799.985

. INVERSIONES

El detalle de las inversiones corrientes al cierre de cada ejercicio es el siguiente:

- 1) || - ...2009...
Depositos a plazo fijo en moneda local 4.035.671 2.500.000
Fondos comunes de inversion 312.600 272.163
Total 4.348.271 2.772.163

. CREDITOS POR VENTAS

El detalle de los créditos por ventas al cierre de cada ejercicio es el siguiente:

...2010... s 20095
Sociedad art. 33 Ley N° 19.550 AN.C.AP. en
moneda extranjera (nota 14 y anexo 1V) 1.197.814 912.749
Comunes en moneda extranjera (anexo 1V) 1.454.417 4.221.708
Comunes en pesos 3.105.774 604.848
Total 5.758.005 5.739.305
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7. OTROS CREDITOS

El detalle de otros créditos al cierre de cada ejercicio es el siguiente:

...2010... ...2009...
a) Corrientes
Créditos fiscales 6.239.502 1.364.081
Sociedad art. 33 Ley N° 19.550 AN.C.A.P (nota 14)

En moneda extranjera (anexo IV) 291.952 297.886

En pesos 633.834 527.742
Sociedad relacionada — ANCSOL S.A. (S.A.F.L) -

(nota 14) 5.156.221 6.480.594
Anticipos efectuados a las U.T.E.s 915.110 371.582
Diversos 3.487 5.544

Total 13.840.106 9.047.429
b) No corrientes
Impuesto al valor agregado 6.559.643 12.409.303
Activo impositivo diferido neto (nota 16.b) 1.197.606 2422791
Diversos 382.269
Impuesto a la ganancia minima presunta 4.851.465 5.412.956
Prevision para ajuste de saldo del impuesto a la
ganancia minima presunta (anexo III) (2.452.883) (2.603.241)
Total 10.538.100 17.941.809
8. DEUDAS COMERCIALES
El detalle de las deudas comerciales al cierre de cada ejercicio es el siguiente:
.1 | L. ...2009...
Comunes en pesos 1.008.150 826.893
Comunes en moneda extranjera (anexo IV) 1.072.531 1.240.594
Extension concesion Area Aguada de la Arena -
Provincia de Neuquén (anexo IV) 2.136.413
Total 2.080.681 4.203.900
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9. PRESTAMOS

El detalle de los préstamos al cierre de cada ejercicio es el siguiente:

...2010... ...2009...
a) Corrientes
Sociedad art. 33 Ley N° 19.550 - AN.C.A.P.,en
moneda local (nota 14) 30.475.906
Sociedad art. 33 Ley N° 19.550 - AN.C.A.P., en
moneda extranjera (nota 14 y anexo I1V) 32.876.965
Diversos 953.717
Total 30.475.906 33.830.682
b) No corrientes
Sociedad art. 33 Ley N° 19.550 - AN.C.AP.,en
moneda local (nota 14) 16.908.859
Sociedad art. 33 Ley N°® 19.550 - AN.C.A.P., en
moneda extranjera (nota 14 y anexo IV) 12.331.017 33.940.707
Total 29.239.876 33.940.707
10. DEUDAS FISCALES
El detalle de las deudas fiscales al cierre de cada ejercicio es el siguiente:
...2010... ...2009...
a) Corrientes
Impuesto a la ganancia minima presunta a pagar
(neto de retenciones) 283.030 258.338
Impuesto a los bienes personales — responsable
sustituto 155.481 98.775
Diversos 264.462
Retenciones de impuesto a las ganancias 801
Total 702.973 357.914
b) No corrientes
Impuesto a los bienes personales — responsable
sustituto 205.768 233.330
Total 205.768 233.330
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11. OTROS INGESOS Y (EGRESOS), NETOS

El detalle de los otros ingresos y (egresos), netos al cierre de cada ejercicio es el
siguiente:

...2010... ...2009...
Prevision para ajuste de saldo del impuesto a la
ganancia minima presunta (anexo III) (978.439) (298.513)
Condonaciéon de deuda financiera e intereses
(notas 14 y 15) 7.631.962
Ganancia por recupero de regalias 1.621.955
Diversos 533.358 (28.844)
Total 8.808.836 (327.357)
12. RESULTADOS FINANCIEROS
El detalle de los resultados financieros al cierre de cada ejercicio es el siguiente:
|| | P ...2009...
Diferencias de cambio, netas 143.625 (6.170.675)
Intereses perdidos (498.988) (1.322.617)
Diversos (14.021) 9.498
Total (369.384) (7.483.794)
13.CLASIFICACION DE LOS SALDOS DE CREDITOS, DEUDAS E

INVERSIONES

a) El detalle de los vencimientos de los saldos al 31 de diciembre de 2010 y 2009 es el
siguiente (no se incluye la participacion de Petrouruguay S.A. en los activos y
pasivos de las U.T.E.s):

Créditos e inversiones

Sin plazo establecido

Vencido
A vencer:

Dentro de los 3 meses

Entre los 3 y 6 meses
Subtotal

Previsiones
Total

...2010... ...20009...

19.185.303 28.498.145
318.636 925.191
16.037.751 8.976.081
5.669.588 6.455.218
41.211.278 44.854.635
(7.039.396) (9.626.092)
34.171.882 35.228.543
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...2010... ...2009...
Deudas
Sin plazo establecido 12.988.149 12.427.583
Vencido 27.094.234 29.235.128
A vencer:
Dentro de los 3 meses 6.165.422 7.912.699
De 3 a 6 meses 174.571
De 6 a 9 meses 116.381
Entre 1 y 2 afios 3.408.695 3.748.537
Entre 2 y 3 afios 3.408.695 3.748.537
Entre 3 y 4 afios 3.408.695 3.748.537
Entre 4 y 5 afios 3.408.695 3.748.537
Entre 5 y 6 afios 3.408.695 3.748.537
Entre 6 y 7 afios 26.923 4.557.460
Entre 7 y 8 afios 26.923 26.923
Entre 8 y 9 afios 17.946 26.923
Entre 9 y 10 afios 17.946
Total 63.363.072 73.238.299

b) El detalle de los saldos que devengan y que no devengan interés al 31 de diciembre
de 2010 y 2009 es el siguiente (no se incluye la participacién de Petrouruguay S.A.
en los activos y pasivos de las U.T.E.s):

...2010... vax 2009 sus
Créditos e inversiones
Devengan interés 4.035.671 2.500.000
No devengan interés 30.136.211 32.728.543
Total 34.171.882 35.228.543
Deudas
Devengan interés 231.127 49.450.156
No devengan interés 63.131.945 23.788.143
Total 63.363.072 73.238.299

Las inversiones por 4.035.671 en 2010 y 2.500.000 en 2009 devengan interés a una
tasa nominal anual del 11% en 2010 y 4% en 2009, respectivamente.

Los préstamos recibidos por 49.189.904 devengan interés al 2,0175% anual en 2009 y
las deudas fiscales por 231.127 en 2010 y 260.252 en 2009 devengan intereses al
0,75% mensual.
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14. SOCIEDAD ART. 33 LEY N° 19.550 Y SOCIEDAD RELACIONADA

Sociedad Controlante:

- Sociedad: Administracion Nacional de Combustibles, Alcohol y Portland
(AN.C.AP)).

— Domicilio legal: Paysanda y Avda. del Libertador Brig. Gral. Lavalleja,
Montevideo, Uruguay.

— Actividad principal: Petrolera.

_ Porcentaje de participacion en el capital v en los votos: 61,12% al 31 de diciembre

de 2010 y 2009.

Los saldos con la sociedad controlante al 31 de diciembre de 2010 y 2009 eran los
siguientes:

...2010... «..2009...
Créditos por ventas 1.197.814 912.749
Otros créditos corrientes 925.786 825.628
Préstamos corrientes (30.475.906) (32.876.965)
Préstamos no corrientes (29.239.876) (33.940.707)

Las operaciones realizadas con la sociedad controlante en los ejercicios econdmicos
terminados el 31 de diciembre de 2010 y 2009 fueron las siguientes:

..2010... ...2009...
Transporte de gas 6.970.249 6.874.169
Intereses perdidos (498.988) (1.322.617)
Condonacién de deuda financiera e intereses 7.631.962

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009 los saldos con la sociedad relacionada ANCSOL
S.A. (S.AF.L) eran los siguientes:

...2010... ...2009...
Otros créditos corrientes 5.756.221 6.480.594

No se realizaron operaciones con la sociedad relacionada ANCSOL S.A. (S.A.F.L) en
los ejercicios econémicos terminados el 31 de diciembre de 2010 y 2009, excepto por
el aumento de capital social indicado en la nota 15.
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15. CAPITAL SOCIAL Y SITUACION DE LA SOCIEDAD AL 31 DE DICIEMBRE
DE 2010

Al 31 de diciembre de 2008, el capital social se encontraba totalmente suscripto e
integrado, con 23.470.707 acciones ordinarias de valor nominal $1 por accién y con
derecho a un voto cada una.

Con fecha 15 de septiembre de 2009 la Asamblea Ordinaria y Extraordinaria de
Accionistas de la Sociedad resolvié el aumento del capital social por parte del
accionista ANCSOL S.A. (S.A.F.L) por la suma de 13.680.000, a los efectos de
recomponer la situaciéon patrimonial de la Sociedad. Dicho accionista suscribi6
totalmente el aumento del capital indicado. Con fecha 14 de octubre de 2009,
ANCSOL S.A. (S.A.F.L) integr6 parcialmente el aumento del capital por la suma de
7.224.782. Asimismo, con fecha 2 de julio de 2010 ANCSOL S.A. (S.A.F.1) integr6
parcialmente el aumento de capital mencionado en la suma de 785.630. Con fecha 2 de
junio de 2010 el mencionado aumento de capital fue inscripto en el Registro Publico de
Comercio.

Al 31 de diciembre de 2010 el capital suscripto asciende a 37.150.707, habiéndose
integrado 31.481.119 y encontrandose pendiente de integracion la suma de 5.669.588.

Al 31 de diciembre de 2009, las pérdidas acumuladas habian ocasionado que la
Sociedad se encuadre dentro del articulo 206 de la Ley N° 19.550 (reduccién
obligatoria de capital).

Con fecha 8 de noviembre de 2010 el Directorio de la Sociedad tomé conocimiento de
la Resolucién emitida por el Directorio de A.N.C.A.P. N° 1151/11/2010 del 5 de
noviembre de 2010, mediante la cual, se dispuso, entre otros aspectos: (i) la
condonacion de los intereses devengados y a devengarse desde el 1° de enero de 2008,
generados por el Contrato de Mutuo suscripto entre A.N.C.A.P. y la Sociedad, con
fecha 4 de abril de 1995 con las modificaciones introducidas con fechas 29 de abril de
1998 y 17 de mayo de 2001, y (ii) la conversion a pesos argentinos del saldo remanente
adeudo al 31 de diciembre de 2008 del Contrato de Mutuo, tomando para el célculo el
cierre del tipo de cambio vendedor del dolar de Banco de la Nacion de la Republica
Argentina de dicha fecha.

Consecuentemente, al 31 de diciembre de 2010 se ha registrado un resultado por
condonacion de deuda financiera e intereses de 7.631.962 imputado al rubro Otros
ingresos y (egresos), netos (nota 11).
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Con fecha 2 de febrero de 2011 el Tribunal de Cuentas se ha expedido sin
observaciones que formular respecto a la condonacion de intereses y conversién de la
deuda mencionada anteriormente.

16. IMPUESTO A LAS GANANCIAS

a) La conciliacion entre el impuesto a las ganancias determinado y el resultante de
aplicar la tasa del 35% establecida por las normas vigentes en la materia al
resultado contable de los ejercicios econémicos terminados el 31 de diciembre de
2010 y 2009 es la siguiente:

«.2010... ...2009...

Ganancia (pérdida) del ejercicio antes del impuesto a

las ganancias 9.302.993 (6.721.661)
Tasa impositiva vigente 35% 35%
Tasa impositiva vigente aplicada a la pérdida del

ejercicio antes del impuesto a las ganancias (3.256.048) 2.352.581
Diferencia permanente por el efecto de la reexpresion

de partidas en moneda homogénea (259.943) (306.352)
Otras diferencias permanentes netas (445.532) 59.123
Disminucién (aumento) de la prevision por

irrecuperabilidad del activo impositivo diferido

(anexo III) 2.436.338 (1.455.596)

Impuesto a las ganancias determinado (1.525.185) 649.756

b) La composicion del activo impositivo diferido neto al 31 de diciembre de 2010 y
2009 es la siguiente:

..2010... ...2009...
Quebrantos impositivos acumulados 4.586.513 7.022.851
Provisiones no deducibles 1.197.606 2.722,791
Subtotal 5.784.119 9.745.642
Prevision por irrecuperabilidad de activo impositivo
diferido (anexo III) (4.586.513) (7.022.851)
Total 1.197.606 2.722.791
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¢) El quebranto impositivo acumulado existente al 31 de diciembre de 2010, era el

siguiente:
Periodo fiscal Quebranto Crédito fiscal Aio de
al 35% prescripcion
2008 8.945.476 3.130.917 2013
2009 4.158.847 1.455.596 2014
Total 13.104.323 4.586.513

17. RESTRICCION A LA DISTRIBUCION DE RESULTADOS NO ASIGNADOS

De acuerdo con las disposiciones de la Ley de Sociedades Comerciales N° 19.550, el
5% de la utilidad neta de cada ejercicio deberd apropiarse a la reserva legal, hasta que

la misma alcance el 20% del capital social.
ARNOLDO GELMAN NELSON UCHA

Por Comisién Fiscalizadora

Presidente
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PETROURUGUAY S.A.
Numero de Registro en la Inspeccién General de Justicia: 4681
ESTADOS CONTABLES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010

ANEXO V

(presentados en forma comparativa con el ejercicio econémico terminado el 31 de diciembre de 2009 -

en pesos)
COSTO DE VENTAS
......... 2010....... cerenesss 2009
Compras del ejercicio (1) 579.000
Gastos de explotacion (anexo VI) 18.757.401 18.267.925
TOTAL 19.336.401 18.267.925

(1) Corresponden a compras de la UTE Aguada de la Arena.

L L

“

ARNOLDO GELMAN ~—Z“NELSONUCHA

Por Comision Fistalizadora Presidente

El informe de fecha 18 de marzo de 2011
se extiende en documento aparte
DELOITTE S.C.

SERGIO D. GUTMAN (Socio)
Contador Ptblico U.B.A.
CP.CECABA.

Tomo 215, Folio 189
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ANEXO VI

PETROURUGUAY S.A.

Numero de Registro en la Inspeccién General de Justicia: 4681

INFORMACION REQUERIDA POR EL ART. 64 INC. Lb) DE LA LEY N° 19.550
CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ECONOMICO TERMINADO

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2010

(presentada en forma comparativa con el ejercicio econémico terminado el 31 de diciembre de 2009 -
en pesos)

...................... NN s e D naicremian e 2009.....
Gastosde  Gastos de Gastos de Total Total
explotacién  comercia- adminis-
lizacién tracion
Honorarios y asesoramiento 3.470.853 977.536  4.448.389  3.872.172
Sueldos y contribuciones sociales 697.375 697.375 1.053.829
Regalias y servidumbres 2.186.485 2.186.485  2.163.598
Comisiones sobre ventas 408.329 408.329 278.116
Transporte y gastos gasoducto 8.747.005 8.747.005 7.869.381
Depreciacion de bienes de uso 2.693.479 2.693.479  2.902.416
Amortizacién de activos intangibles 478.936 478.936 532.123
Impuestos, tasas y contribuciones 194.973 571.962 766.935 561.357
Gastos bancarios 274.751 274.751 495.873
Diversos 288.295 250.177 538.472 878.266
TOTALES 2010 18.757.401 980.291  1.502.464 21.240.156
TOTALES 2009 18.267.925 506.636  1.832.570 20.607.131

UCHA

Por Comision Fiscallzadora Presidente

Ej informe de fecha 18 de marzo de 2011
se extiende en documento aparte
DELOITTE S.C.

SERGIO D. GUTMAN (Socio)
Contador Publico U.B.A.
CP.CE.CAB.A.

Tomo 2135, Folio 189
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INFORME DE LA COMISION FISCALIZADORA

A los sefiores Accionistas de
Petrouruguay S.A.

En nuestro caracter de miembros de la Comisién Fiscalizadora, hemos efectuado un examen
de los documentos de Petrouruguay S.A. detallados en el capitulo I a los efectos de dar
cumplimiento a lo dispuesto por el articulo 294 de la Ley N° 19.550. Los documentos citados
constituyen una informacién preparada y emitida por el Directorio de la Sociedad en ejercicio
de sus funciones exclusivas. Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre dichos
documentos basados en el examen realizado con el alcance especificado en el capitulo II.

D

I0)

DOCUMENTOS EXAMINADOS
a) Estado de situacién patrimonial al 31 de diciembre de 2010.

b) Estado de resultados por el ejercicio econémico terminado el 31 de diciembre de
2010.

¢) Estado de evolucion del patrimonio neto por el gjercicio econdmico terminado el 31
de diciembre de 2010.

d) Estado de flujo de efectivo por el ejercicio econémico terminado el 31 de diciembre
de 2010.

e) Notas 1a 17 y anexos I a VI correspondientes al ejercicio econémico terminado el 31
de diciembre de 2010.

f) Inventario al 31 de diciembre de 2010.

g) Memoria del Directorio por el ejercicio econémico terminado el 31 de diciembre de
2010.

ALCANCE DEL EXAMEN

En ejercicio del control de legalidad que es de nuestra competencia, en lo que se refiere a
las decisiones y actos de los 6rganos de la Sociedad que fueron tratados en las reuniones
de Directorio y Asambleas, hemos examinado los documentos detallados en los apartados
a) a e) del capitulo I. Nuestro examen fue realizado de acuerdo con las normas de
sindicatura vigentes establecidas por la Resolucién Técnica N° 15 de la Federacion
Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econémicas. Dichas normas requieren
que el examen de los estados contables se efectiie de acuerdo con las normas de auditoria
vigentes en la Republica Argentina, e incluya la verificacién de la congruencia de los
documentos e informacién examinados con la informacion sobre las decisiones
societarias expuestas en actas, y la adecuaciéon de dichas decisiones a la Ley y los
estatutos, en lo relativo a aspectos formales y documentales.



£

Para realizar nuestra tarea profesional sobre los documentos detallados en los items a) a €)
del capitulo I, hemos efectuado una revisién de la auditoria efectuada por los auditores
externos, Deloitte S.C., quienes emitieron su informe con una salvedad indeterminada por
incertidumbre, similar a la mencionada en el capitulo III de este informe, de acuerdo con
las normas de auditoria vigentes, con fecha 18 de marzo de 2011. Nuestra revision incluyé
la planificacion de la auditoria, la naturaleza, alcance y oportunidad de los procedimientos
aplicados y las conclusiones de la auditoria efectuada por dichos auditores.

Una auditoria requiere que el auditor planifique y desarrolle su tarea con el objetivo de
obtener un grado razonable de seguridad acerca de la inexistencia de manifestaciones no
veraces o errores significativos en los estados contables. Una auditoria incluye examinar,
sobre bases selectivas, los elementos de juicio que respaldan la informacién expuesta en
los estados contables, y evaluar las normas contables utilizadas y, como parte de ellas, la
razonabilidad de las estimaciones de significacion hechas por el Directorio. Dado que no
es responsabilidad de la Comision Fiscalizadora efectuar un control de gestion, el examen
no se extendié a los criterios y decisiones empresarias de las diversas dreas de la Sociedad,
cuestiones que son responsabilidad exclusiva del Directorio.

Con relacion a la memoria del Directorio por el ejercicio econdmico terminado el 31 de
diciembre de 2010, hemos constatado que este documento contenga la informacién
requerida por el articulo 66 de la Ley de Sociedades Comerciales N° 19.550, siendo las
afirmaciones sobre el marco econdémico en que se desenvolvio la Sociedad, la gestién
empresaria, y hechos futuros, incluidos en el documento citado, responsabilidad exclusiva
del Directorio. Asimismo, en lo que respecta a los datos numéricos contables incluidos en
el documento citado, en lo que es materia de nuestra competencia, hemos constatado que
tales datos concuerden con los registros contables de la Sociedad y otra documentacién
pertinente.

IIT) ACLARACIONES PREVIAS

Segin se menciona en la nota 2.3.e) a los estados contables, la Sociedad, a través de su
participacién en las Uniones Transitorias de Empresas (en adelante “UTEs”), se encuentra
efectuando trabajos de exploracion y desarrollo de hidrocarburos en 4reas petroleras y ha
considerado como limite de activacién de los bienes de uso y activos intangibles el valor
recuperable calculado en funci6n de reservas probadas estimadas, inversién necesaria
estimada, precios de hidrocarburos y otras premisas y/o estimaciones establecidas por el
Directorio de la Sociedad y los operadores de las UTEs. Las mismas son hipoétesis de
ocurrencia futura que pueden o no materializarse en el tiempo.

1V) DICTAMEN

a) En nuestra opinién, sujeto a los ajustes, si los hubiere, que pudieran surgir del
cumplimiento de las hipdtesis, premisas y/o estimaciones establecidas por el
Directorio de la Sociedad para el célculo de la recuperabilidad de las inversiones
realizadas en las areas petroleras, tal como se indica en el capitulo III precedente, los
estados contables detallados en los apartados L.a) a l.e) de este informe presentan
razonablemente, en todos sus aspectos significativos, la situacion patrimonial de
Petrouruguay S.A. al 31 de diciembre de 2010, los resultados de sus operaciones, la
evolucién de su patrimonio neto y el flujo de su efectivo por el ejercicio econdémico



b)

d)

Ciudad

terminado en esa fecha, de acuerdo con normas contables profesionales vigentes en la
Republica Argentina.

No tenemos observaciones que formular en relacién con la memoria del Directorio, la
que se ajusta a lo dispuesto por el articulo 66 de la Ley N° 19.550. En lo que es
materia de nuestra competencia, los datos numéricos contables incluidos en la
memoria del Directorio concuerdan con los registros contables auxiliares de la
Sociedad y otra documentacion pertinente.

Las cifras de los estados contables mencionados en los apartados lL.a) a L.e) de este
informe surgen de los registros contables auxiliares de la Sociedad que se encuentran
pendientes de transcripcion en los libros rubricados.

En cumplimiento de lo establecido por la Resolucién General N° 7/2005 de la
Inspeccién General de Justicia, informamos que hemos verificado el cumplimiento
por parte de los Directores titulares de la Sociedad, de la garantia exigida por la
Resolucion General N° 20/2004 de la Inspeccion General de Justicia y sus
modificatorias.

Hemos aplicado los procedimientos sobre prevencién de lavado de activos vy
financiacion del terrorismo previstos en las correspondientes normas profesionales
emitidas por el Consejo Profesional de Ciencias Econdmicas de la Ciudad Autonoma
de Buenos Aires.

tonoma de Buenos Aires, 18 de marzo de 2011.

ARNOLDO GELMAN
Por Comisi6n Fi§calizadora




