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Dictamen de los Auditores Independientes

Sefiores del Directorio de
ANCSOL S.A. (S.AF.l)

1.

Fuimos contratados para efectuar la auditoria sield® de Situacion Patrimonial de
ANCSOL S.A. (S.A.F.1.) al 31 de diciembre de 20608l Estado de Resultados
correspondiente al ejercicio anual terminado erfexdaa, los Anexos y las Notas
Explicativas (paginas 4 a 25). Toda la informagdi@iuida en los referidos estados
contables representa las afirmaciones de la Daabe ANCSOL S.A. (S.A.F.L).

ANCSOL S.A. (S.A.F.1.) mantiene inversiones endasiedades argentinas Carboclor S.A.
y Petrolera del Conosur S.A. que se presentangbajdoro Inversiones a Largo por un
monto de US$ 42.775.085. Los dictdmenes de losaadide Petrolera del Conosur S.A. 'y
Carboclor S.A. al 31 de diciembre de 2005 contiegawedades por incertidumbres con
respecto a hechos futuros y contingencias a lagstae expuestas las mencionadas
compafiias (que se mencionan en la Nota 10) deatgthitad que no nos fue posible
formarnos una opinion sobre el valor de las reéaridversiones ni sobre los resultados
correspondientes a dichas inversiones. Tampocfuegsosible satisfacernos respecto al
valor registrado de las inversiones en Petrolefr&€deosur S.A. y Carboclor S.A., ni la
participacion en sus utilidades, por otros procégtitos de auditoria. Debido a estas
circunstancias, tampoco hemos podido evaluar lgpezabilidad del saldo a cobrar a
Petrolera del Conosur S.A. al 31 de diciembre di5Zibr un importe de US$ 4.875.670.

Debido a los asuntos que se discuten en el paraéuior, el alcance de nuestro trabajo no
es suficiente para permitirnos expresar y, poatidd no expresamos una opinion sobre los
estados contables antes mencionados.

Montevideo, 19 de mayo de 2006
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ANCSOL S.A. (S.AF.l)

Estado de Situacion Patrimonial al 31 de diciembrde 2005

En doélares estadounidenses

Nota
ACTIVO

Activo Corriente
Otros créditos

Total Activo Corriente

Activo No Corriente
Inversiones 3

Total Activo No Corriente

TOTAL ACTIVO

PASIVO

Pasivo Corriente

Deudas diversas 4

Total Pasivo Corriente

Pasivo No Corriente

Deudas diversas 4

Total Pasivo No Corriente
TOTAL PASIVO
PATRIMONIO (Anexo 1)
Capital integrado
Resultados acumulados
Resultado del ejercicio

TOTAL PATRIMONIO

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO

31.12.2005 31.12.2004
4.875.670 1.614.165
4.875.670 1.614.165
42.775.085 3.521.524
42.775.085 3.521.524
47.650.755 5.135.689
330.943  2.208.340
330.943 2.208.340
1.121.464 896.345
1.121.464 896.345
1.452.407 3.104.685
42.631.004 33.704.722
- (6.733.063)
3.567.344  (24.940.655)
46.198.348 2.031.004
47.650.755 5.135.689

El Anexo 1y las notas 1 a 11 que se acomparfian fopaude integral de los estados contables.



ANCSOL S.A. (S.AF.l)

Estado de Resultados correspondiente al ejercicimaal
finalizado el 31 de diciembre de 2005

En délares estadounidenses

Nota 31.12.2005 31.12.2004
RESULTADO DE INVERSIONES
Resultado por inversiones - valor patrimonial
proporcional 7.085.820 (24.845.017)
Condonacién de deuda 5 (3.179.972) -
3.905.848 (24.845.017)
GASTOS DE ADMINISTRACION Y
VENTAS
Honorarios profesionales (7.561) (11.149)
Impuestos y tasas (330.943) (217.558)
Otros gastos - (471)
(338.504) (229.178)
RESULTADOS FINANCIEROS
Intereses ganados - 304.998
Intereses perdidos y gastos financieros - (171.458)
- 133.540
RESULTADO NETO 3.567.344 (24.940.655)

El Anexo 1y las notas 1 a 11 que se acomparfian fopaude integral de los estados contables.



ANCSOL S.A. (S.AF.l)

Estado de Origen y Aplicacion de Fondos corresponeinte al
ejercicio anual finalizado el 31 de diciembre de ZIb

En délares estadounidenses

(Nota 2.9)

1. FLUJO DE EFECTIVO PROVENIENTE DE
ACTIVIDADES OPERATIVAS

Resultado del ejercicio

Ajustes:

Resultado por inversiones a largo plazo

Deudores incobrables

Intereses perdidos

Intereses ganados

Variaciones de activos y pasivos
Creéditos
Deudas Diversas

Fondos utilizados en operaciones

2. FLUJO DE EFECTIVO PROVENIENTE DE
ACTIVIDADES DE INVERSION

Aportes de capital Petrolera del Conosur S.A.

Aportes de capital Carboclor S.A.

Préstamos otorgados a Petrolera del Conosur S.A.

Intereses cobrados Petrolera del Conosur S.A.
Fondos utilizados en inversiones

3. FLUJO DE EFECTIVO PROVENIENTE DE
ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO
Aportes de capital recibidos de ANCAP
Cancelacion de endeudamiento financiero
Nuevos préstamos recibidos de ANCAP

Fondos provenientes de financiamiento

4. VARIACION DEL FLUJO NETO DE EFECTIVO

5. SALDO INICIAL DE EFECTIVO

6. SALDO FINAL DE EFECTIVO

31.12.2005 31.12.2004

3.567.344 (24.940.655)

(7.085.820) 24.845.017
3.179.972

- 171.458
- (304.998)
6.700.000 -
338.504 130.152

(6.700.000) (99.026)

@2.000)  (10.200.000)
(4.900.000) -
- (1.500.000)
- 190.833

(33.900.000)  (11.509.167)

40.600.000 .298.722

- (4.69).83
- 3.833
40.600.000  11.607.722
0 _ (471)
0 471
0 0

El Anexo 1y las notas 1 a 11 que se acomparian fopaude integral de los estados contables.



ANCSOL S.A. (S.AF.l)

ANEXO 1

Estado de Evolucion del Patrimonio por el ejercicianual

finalizado el 31 de diciembre de 2005

En Dolares Estadounidenses

Aportes a Reservas Resultados Patrimonio
Capital capitalizar acumulados total

1. Saldos al 31.12.03
APORTES DE PROPIETARIOS
Acciones en circulacion 19.953.221 19.953.221
Aportes de capital en tramite 6.500.000 6.500.000
GANANCIAS RETENIDAS
Resultados no asignados (15.776.284) (15.776.284)
Subtotal 19.953.221 6.500.000 (15.776.284) 10.676.937
2. Distribucion de utilidades 270.824 (270.824) -
3. Aportes a capitalizar 16.294.722 16.294.722
4. Capitalizaciones 22.704.722 (22.704.722) -
5. Absorcién de pérdidagNota 8.3) (8.953.221) (90.000) (270.824) 9.318.04 -
6. Resultados del ejercicio 2004 (24.940.655) (24.940.655)
Subtotal (2 a 6) 13.751.501  (6.500.000) (15.897.434) (8.645.933)
7. Saldos al 31.12.04
APORTES DE PROPIETARIOS
Acciones en circulacion 33.704.722 33.704.722
GANANCIAS RETENIDAS
Resultados no asignados (31.673.718§31.673.718)
Saldo final al 31.12.04 33.704.722 - - (31.673.718) 2.031.004
8. Aportes a capitalizar 40.600.000 40.600.000
9. Capitalizaciones 40.600.000 (40.600.000) -
10. Absorcién de pérdidagNota 8.3) (31.673.718) 31.673.718 -
11. Resultados del ejercicio 2005 3.567.344 3.567.344
Subtotal (8 a 11) 8.926.282 - - 35.241.062 44.167.344
12. Saldos al 31.12.05
APORTES DE PROPIETARIOS
Acciones en circulacion 42.631.004 42.631.004
GANANCIAS RETENIDAS
Resultados no asignados 3.567.344 3.567.344
Total 42.631.004 - - 3.567.344 46.198.348




ANCSOL S.A. (S.AF.l)

Notas a los Estados Contables al 31 de diciembre 2@05

Nota 1 - Informacion basica sobre la empresa

1.1 Naturaleza juridica

ANCSOL S.A. (S.A.F.l.) es una sociedad anénimarfaiera de inversion uruguaya constituida
de conformidad con la Ley 11.073 del 24 de junidld8 (régimen de sociedades andnimas
financieras de inversion) que iniciara actividades fecha 7 de Setiembre de 1998 y cuyo
objeto principal consiste en realizar inversionegleexterior.

Su Unico accionista es la Administracion Nacional @ombustibles, Alcohol y Portland
(ANCAP).

El 26 de abril de 2004 el Directorio de la sociedas$olvid modificar la fecha de cierre de
ejercicio econémico pasando a ser el 31 de diciembrcada afio.

1.2 Participacion en otras empresas

ANCSOL S.A. (S.AF.l.) es propietaria en forma diee de acciones de las siguientes
sociedades:

» Del 92,1939% de las acciones de Petrolera del Cor®#\. (sociedad anénima argentina
registrada en la Bolsa de Comercio de Buenos Aisesjedad que incorpor6 por absorcion
el patrimonio correspondiente a las actividadesdagribucion de combustibles que
realizaba Sol Petroleo S.A. como resultado del ggocde escisién-fusion entre ambas
compafiias a partir del 1° de marzo de 2000. De festaa Sol Petrdleo S.A. quedd
Unicamente con las actividades de petroquimicany elecuarto trimestre del afio 2003
cambi6 de denominacion pasando a llamarse Carb8dtor

ANCAP tiene a su cargo el gerenciamiento de Petalel Conosur S.A.. El contrato de

gerenciamiento fue renovado el 1° de agosto de 2008dificado con fecha 13 de octubre

de 2005 y rige por el término de un afio y con ranmnes automaticas y sucesivas por
periodos iguales.

A través de Petrolera del Conosur S.A. era propéetdel 27,81% de las acciones de
Combustibles del Litoral (sociedad an6nima argentitCon fecha 21 de enero de 2005
Petrolera del Conosur S.A. vendié la totalidad de participacion accionaria en la
mencionada empresa.

» Del 74,26% de las acciones de Carboclor S.A. (dad@nonima argentina registrada en la
Bolsa de Comercio de Buenos Aires), cuya princgmlvidad es la industrializaciéon y
comercializacion de solventes quimicos.

ANCAP tiene a su cargo el gerenciamiento de Cadoo@.A.. El contrato de
gerenciamiento fue celebrado el 1° de agosto d8 20@e por el término de un afio y con
renovaciones automaticas y sucesivas por perigdesess.



ANCSOL S.A. (S.AF.l)

Nota 2 - Principales politicas y practicas contabteaplicadas

2.1 Bases de preparacion de los estados contables

Los estados contables se han preparado de acu@mrdmomas contables adecuadas en Uruguay
y la Ordenanza N° 81 del Tribunal de Cuentas d®daublica Oriental del Uruguay (en
adelante “Ordenanza N° 81"), aprobada el 17 deewfibre de 2002, aplicadas en forma
consistente con el ejercicio anterior. Esta Ordeaattispone tomar como fuente de normas
contables, por orden de prioridad, las siguientes:

a) las normas establecidas por el propio Tribunal dentas,
b) el Decreto 103/91 del 27 de febrero de 1991,

¢) las Normas Internacionales de Contabilidad emitmada IASB.
Los estados contables surgen de registros contiédtasgos en dolares estadounidenses.
Los estados contables se han preparado sobredaléanstos histéricos.

La preparacion de los estados contables de acumydonormas contables adecuadas en
Uruguay Yy la Ordenanza N° 81 requieren que ladRiém realice juicios, estimaciones y
supuestos que afectan la aplicacion de politiclas ynontos informados de activos y pasivos,
ingresos y gastos. Las estimaciones y los supuastmsados estan basados en la experiencia
histérica y en varios otros factores que se corsideon razonables dadas las circunstancias.
Los resultados reales pueden diferir de estas &sitimes.

Los ajustes de las estimaciones contables sonageictms en el periodo en el que la estimacion
es revisada si la misma afecta sélo este periodm el periodo de la revisiébn y en futuros
periodos si la misma afecta el periodo actual jodes futuros.

2.2 Moneda extranjera

Transacciones en moneda extranjera

Las transacciones en moneda diferente al dolad@astidense son convertidas a ddlares
estadounidenses a la cotizacion vigente a la feleh#a transaccion. Los activos y pasivos

monetarios denominados en moneda diferente al détadounidense son convertidos a ddélares
estadounidenses a la cotizacion vigente a la fdehlas estados contables. Las diferencias de
cambio resultantes figuran presentadas en el EdadResultados.

Las cotizaciones promedio y al cierre del ejercid® las principales monedas extranjeras
operadas por ANCSOL respecto al délar estadousé&eson las siguientes:

2005 2004
Promedio Cierre Promedio Cierre
Peso Uruguayo 24,43 24,12 28,65 26,38
Peso Argentino 2,9395 3,0765 2,9399 2,9715

Estados contables de subsidiarias

Las transacciones de subsidiarias no son cons@erpdrte integral de las operaciones de
ANCSOL S.A. (S.A.F.l.). Consecuentemente, los astiy pasivos de subsidiarias cuya moneda
funcional no es el dolar estadounidense son cddeerta esta moneda a las cotizaciones



ANCSOL S.A. (S.AF.l)

vigentes a la fecha de los estados contables.dsadtados de estas subsidiarias son convertidos
a ddlares estadounidenses a las cotizaciones gganas fechas de las transacciones.

2.3 Deterioro

Los valores contables de los activos de ANCSOL $#A.F.1.), son revisados a la fecha de
cada estado contable para determinar si existendicativo de deterioro. De existir algin
indicativo de deterioro, el monto recuperable dwiva es estimado como el mayor del precio
neto de venta o el valor de uso, reconociéndosepéndida por deterioro en el Estado de
Resultados cuando el valor contable del activo arsdad generadora de efectivo exceden su
monto recuperable.

Una pérdida por deterioro es revertida, hasta eitonque no exceda el valor contable que
hubiera correspondido si no se hubiera reconodidieterioro, cuando ha ocurrido un cambio
en la estimacion del monto recuperable.

2.4 Otros créditos

Los otros créditos estan presentados a su costosmaralquier pérdida por deterioro (Nota
2.3).

2.5 Inversiones a largo plazo

Las inversiones en otras empresas fueron valuaddsanie el método del valor patrimonial
proporcional, desde la fecha que el control conjunika influencia significativa comienza hasta
la fecha de cese del mismo.

Las ganancias o pérdidas correspondientes a cambieb valor patrimonial proporcional son
reconocidas en el Estado de Resultados.

2.6 Deudas diversas

Las deudas diversas estan presentadas a su costo.

2.7 Contingencias

Los pasivos contingentes no se reconocen en ladasstontables. Estos se revelan en notas a
los estados contables salvo en el caso de quesihilmad de tener una salida de recursos sea
remota. Los activos contingentes no se reconocelospstados contables y sélo se revelan

cuando es razonablemente seguro que se produdingreso de recursos.

2.8 Determinaciéon del Resultado

Para el reconocimiento de los ingresos y la impoitade costos y gastos se aplic el principio
de lo devengado.

Los resultados por inversiones son calculados derdo con los criterios indicados en el literal
2.5 de esta Nota.

10



ANCSOL S.A. (S.AF.l)

Los resultados financieros incluyen los interesaislidos por préstamos e intereses recibidos
por fondos invertidos.

2.9 Definicién de fondos

Para la preparacion del “Estado de Origen y Api@ace Fondos” se definié fondos igual a
efectivo y sus equivalentes.

Nota 3 - Inversiones
Las inversiones a largo plazo corresponden a agsien:
Participacion

Participacion Capital Capital qucen- V_alor '
(Capital y Aportes (Capital y taje de Valor Patrimonial
Sociedad irrevocables) Aportes Partici- Patrimonial Proporcional
irrevocables  pacion Proporcional
(en moneda original) (ed. en US$) % (en moneda (en US$)
original)
2005
Petrolera del Conosur S.A.  $Arg 311.716.622 1018 92,1939 $ Arg 92.295.000 30.000.000
Carboclor S.A. $Arg 55.881.504 18.163.986 74,26 Arg 39.302.549 12.775.085
TOTAL 42.775.085
2004
Carboclor S.A. $Arg 45.500.179 15.312.192 74,26 Arg10.464.209 3.521.524
TOTAL 3.521.524

Las deudas por inversiones corresponden a acaammes

Participacion

Participacion Capital Capital Porcen- Valor
(Capital y Aportes (Capital y taje de Valor Patrimonial
Sociedad irrevocables) Aportes Partici- Patrimonial Proporcional
irrevocables  pacion Proporcional
(en moneda original) (€g.en US$) % (en moneda (en US$)
original)
2004
Petrolera del Conosur S.A.  $Arg 216.986.614 73%82. 83,4 $Arg (5.147.408) (1.732.259)
TOTAL (1.732.259)

Al 31 de diciembre de 2005 la sociedad argentineoleea del Conosur S.A., se encuentra en la
situacion prevista por el articulo 206 de la Legétina N° 19.550 (Reduccion Obligatoria de
Capital), debido a que las pérdidas acumuladasriaasdas reservas y el 50% del Capital
Social.

Actualmente la Direccién se encuentra analizandonl@didas a tomar para solucionar esta
situacion.

11



ANCSOL S.A. (S.AF.l)

Nota 4 - Deudas diversas

El detalle de las deudas diversas es el siguiente:

31.12.2005 31.12.2004

$ $
Deudas diversas corrientes
Acreedores fiscales 330.943 217.558
Compafias vinculadas (Nota 7) - 258.523
Deudas por inversiones (Nota 3) - 1.732.259

330.943 2.208.340

Deudas diversas no corrientes
Accionistas (Nota 7) 1.121.464 896.345

Nota 5 -Otros Egresos
2005 2004

Condonacién de deuda Petrolera del Conosur S.Aa(Nh1.2) 3.179.972 -
3.179.972 -

Nota 6 - Politicas de administracion de riesgo

La Direccion identifica los riesgos que afectanegocio, asi como los efectos que estos riesgos
tienen en los estados contables de la empresa.

Descripcidn de los principales riesgos que afectda operativa

1) Riesgo de liquidez

La empresa es conciente que el riesgo de liquiahptida contar con el suficiente efectivo y
disponibilidad de financiamiento con los cuales dauecumplir con sus compromisos
financieros. Se cuenta ademas con el apoyo finandee ANCAP.

2) Riesgo Operativo

Los riesgos operativos surgen de las inversioneRedmlera del Conosur S.A. y en Carboclor
S.A.

a) Petrolera del Conosur S.A.

El precio de adquisicion de los productos de Pataotlel Conosur S.A. esté en relacién a la
cotizacion internacional del crudo, mientras quegdcecios finales de venta estan limitados por
un acuerdo entre el gobierno y los agentes pritespdel mercado, por lo que el riesgo del
mercado es alto.

12



ANCSOL S.A. (S.AF.l)

Fuertemente asociado al riesgo de mercado, la smgieconciente de la necesidad de contar
con el suficiente efectivo para cumplir con sus jamisos financieros. Esta empresa ha
obtenido lineas de crédito de bancos argentindsyenegociado condiciones financieras con
los proveedores.

La comercializacién de sus productos se efectd@ates solventes y con adecuada historia de
crédito y se cuenta con una cobertura parcial lsasada existencia de garantias reales.

En cuanto a los riesgos medioambientales, en Beralel Conosur S.A. estan bastante
dispersos, ya que no solamente se podrian asagidaperacion de la Planta de Dock Sud,
sino que también podrian estar ligados a su des@mmge el manejo de puntos de venta con
personal propio y en forma subsidiaria con el nangje realicen los terceros de puntos de
venta con el sello de la empresa, los que estébdisios en todo el territorio argentino.

b) Carboclor S.A.

La buena posicién de Carboclor S.A. tanto en elcadw interno como en el internacional
mitiga su riesgo de mercado. Los créditos en le estan atomizados en el mercado interno y
para las exportaciones se opera con carta de @rédn cuenta corriente para los mercados
internacionales, pero sin incobrables en estoscaso

El riesgo operativo mas importante seria la deskbnade la Planta de Campana de Carboclor
S.A. Ante una eventualidad de este tipo se tiebertora de seguros y normas de seguridad en
la operacién que han minimizado los incidentes.

Con respecto al medio ambiente, la planta de CampanCarboclor S.A. ha mejorado sus
controles y minimizado los riesgos. Se ha impleadntel Sistema de Gestion de la Calidad,
certificado por Bureau Veritas Quality Internatipnsegun normas ISO, homologada por el
Reino Unido, Holanda, Alemania, USA, Brasil y Argien, se adecudé a la versién ISO
9001/2000 habiéndose obtenido el correspondientificado en febrero de 2004.

3) Riesgo relacionado con el medio ambiente
La sociedad no tiene operaciones, es simple teaet#oacciones.

Nota 7 - Partes relacionadas

7.1 Saldos con partes relacionadas

Los saldos con partes relacionadas al 31 de diceedd 2005 son los siguientes:

US$

2005 2004
Otros créditos:
Petrolera del Conosur S.A. 4.875.670 1.614.165
Deudas diversas:
Petrolera del Conosur S.A. - 258.523
Deudas diversas a largo plazo:
ANCAP 1.121.464 896.345

13
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7.2 Transacciones con partes relacionadas

Las transacciones con partes relacionadas fuesaidaientes:

31.12.2005 31.12.2004
Con ANCAP:
Aportes de capital recibidos US$ 40.600.000 US$ 4a@000
Aportes mediante capitalizacion de deudas US$ - US$ 3.894.722
Otorgamiento de préstamos financieros US$ 225.119S% U 3.898.555
Con Carboclor S.A.:
Aportes de capital US$  4.900.000 -
Con Petrolera del Conosur S.A.:
Préstamos otorgados por ANCSOL S.A.
(S.AF.L) US$ 6.700.000 US$ 11.700.000
Aporte de capital US$ 29.000.000 -
Capitalizacion de préstamos - US$ 13.199.974
Reintegro de intereses - USs$ 190.833
Intereses ganados - US$ 304.998
Condonaciéon de deuda USsS$ 3.179.972 -

Nota 8 - Patrimonio

8.1 Evolucién del patrimonio

En el Anexo 1 figura el Estado de Evolucién defiRainio.

8.2 Capital

Al 31 de diciembre de 2005 y 31 de diciembre ded42€l0capital de ANCSOL S.A. (S.A.F.l)
asciende a US$ 42.631.004 y US$ 33.704.722 respaetnte y esta representado por titulos
representativos de una o mas acciones ordinagasinativas y no endosables de US$ 1 cada
una.

8.3 Reduccion obligatoria de capital

Las pérdidas acumuladas hasta el 31 de diciemb2®@® pusieron a la sociedad en situacion
de reduccion obligatoria de capital integrado sedigpone el articulo 293 de la Ley 16.060.
Por este motivo el 5 de julio de 2004 la Asambles&rddrdinaria de Accionistas aprobo la
capitalizacion de aportes a capitalizar por US®®A00 a través de la emision de acciones
liberadas y la reducciéon del Capital integrado, igm a capitalizar y de la Reserva Legal por
US$ 8.953.221, US$ 90.000 y US$ 270.824 respectnsana los efectos de absorber pérdidas
acumuladas por US$ 9.314.045.

Al 31 de diciembre de 2004 la sociedad se encoateab causal de disolucidon segun lo

establece la ley 16.060 en su art. 516 y la leg®@&t. 3y 4. Por esta razon el 17 de junio de
2005 la Asamblea Extraordinaria de Accionistas lapprda absorcion de las pérdidas

acumuladas por US$ 31.673.718 y la capitalizac®od aportes aprobados por ANCAP por
un monto de US$ 11.600.000.
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Reserva legal

De acuerdo con lo establecido en el art. 93 deel 16.060, la empresa debe afectar US$
178.367 a la formacién de la reserva legal.

Nota 9 - Garantias Otorgadas

Garantias otorgadas por ANCAP a favor de Petroleralel Conosur S.A.

La empresa se constituyé en garante solidario ttel®e del Conosur S.A. segun el siguiente
detalle:

a)

b)

Préstamo sindicado con los siguientes bancos: &tandank London Ltd.
(US$ 15.000.000), el Banco Bilbao Vizcaya Argemasruguay S.A. (US$ 25.000.000),
Banco Sudameris Sucursal Montevideo (US$ 5.000.9@iscount Bank Latin America
(US$ 5.000.000). EIl capital total asciende a USPE D000 venciendo en diciembre de
2005 y con pago de intereses semestrales. De accendo informado por la gerencia de
Petrolera del Conosur S.A. como consecuencia disfmiesto por la Ley Argentina N°
25.561 de Emergencia Publica y Reforma del Régi@ambiario y por el Decreto N°
214/2002, dicho préstamo ha sido convertido a pasgentinos a la relacion de 1 doélar
americano = 1 peso argentino (“pesificado”) y estg@to a los reajustes del Coeficiente
de Estabilizacién de Referencia (C.E.R.), segiexpéica en la Nota 10.2 “Contingencias
relacionadas con la inversion en Petrolera del €anS.A.”.

Mediante contrato celebrado con fecha 30 de n@d&Z2004 el Banco Sudameris Sucursal
Montevideo cedié a Banca Intesa S.p.A., sucursavBllyork, su crédito conjuntamente
con los derechos.

El saldo total del préstamo al 31 de diciembre2@d@4 ascendia a $ Arg. 72.573.754,
incluyendo capital e intereses, al 21 de diciendar005, dicho monto ascendia a $ Arg.
82.058.009 siendo abonado por Petrolera del Con®s\r al Sindicato de Bancos en
dicha fecha. (Ver Nota 10.2'y 11.1.2)

El 22 de diciembre de 2004 el Directorio de ANCARBalvié otorgar un aval de hasta
US$ 7.000.000 para garantizar las operaciones cimes entre Petrolera del Conosur
S.A. y ESSO Petrolera Argentina S.R.L. con venaitae30 de junio de 2005. Al 31 de

diciembre de 2004, el saldo con la mencionada esapascendia a $ Arg. 18.282.394,
(US$ 6.152.581). En el afio 2005 habiéndose extilagigidas las obligaciones existentes
entre ESSO Petrolera Argentina S.R.L. y Petrolezh @onosur S.A., las garantias

extendidas por ANCAP han sido devueltas por ladirm

En el mes de junio de 2001, se ha constituidm @amfort Letter a favor del Banco
Galicia, relacionada con el préstamo que este bhaaiorgado a Petrolera del Conosur
S.A. por US$ 5.000.000, con vencimiento en el mesgbsto de 2005, para financiar
actividades en la Argentina, por la cual ANCAP smpromete a mantener el control y
gerenciamiento de Petrolera del Conosur S.A. derdatvigencia del préstamo. De
acuerdo con lo informado por la gerencia de Petoldel Conosur S.A. como
consecuencia de lo dispuesto por la Ley Argentif@HN561 de Emergencia Publica y
Reforma del Régimen Cambiario y por el Decreto W4/2002, dicho préstamo ha sido
convertido a pesos argentinos a la relacion de lar ddmericano = 1 peso argentino
(“pesificado”) y esta sujeto a los reajustes detfidente de Estabilizacién de Referencia
(C.E.R.). El saldo con el mencionado banco al 3didembre de 2004 ascendia a $ Arg.
1.851.342, que incluye capital e intereses. Ened de junio de 2005 dicho préstamo fue
cancelado por Petrolera del Conosur S.A. Posteeintenel Banco Galicia procedié a la
devolucién de la documentacion original
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El 30 de diciembre de 2003 el Directorio de ANZfesolvié otorgar un aval para la
concrecion de un préstamo con el Nuevo Banco Indusie Azul S.A. de la Republica
Argentina a Petrolera del Conosur S.A. por $ Ar§08.000, con vencimiento 16 de abril
de 2004. Este aval fue renovado en analogas conéiien abril, julio y octubre de 2004.

El 22 de diciembre de 2004 el Directorio de ANCARalvié emitir una fianza a favor
del Nuevo Banco Industrial de Azul S.A. a efectegdrantizar las obligaciones que con
dicha entidad asume Petrolera del Conosur S.Aupopréstamo de $ Arg. 5.000.000,
cuyo vencimiento es el 25 de abril de 2005, feah#aecual fue renovado venciendo el
mismo el 26 de abril de 2006. Al 31 de diciembee2604 el saldo con el mencionado
banco ascendia a $ Arg. 5.000.000, que incluigatapintereses. Al 31 de diciembre de
2005 este préstamo ha sido cancelado.

El 29 de febrero de 2004 el Directorio de ANCeBolvié avalar ante el Banco Macro

Bansud S.A. un préstamo por $ Arg. 7.300.000 mtesdses a favor de Petrolera del
Conosur S.A.. Al 31 de diciembre de 2004 el salolo € mencionado banco ascendia a
$ Arg. 3.448.474, que incluia capital e intereggsel mes de abril de 2005 Petrolera del
Conosur S.A. cancel6 el capital e intereses adesdad

El 22 de julio de 2004 el Directorio de ANCAPsalvié emitir una fianza a favor del
Banco Macro Bansud S.A. a efectos de garantizasbiagaciones que con dicha entidad
asumiera Petrolera del Conosur S.A. por un préstir® Arg. 5.000.000 mas intereses y
por el término de 12 meses. Al 31 de diciembre @@42el saldo con el mencionado
banco ascendia a $ Arg.3.952.286, que incluiaalapihtereses. Con fecha 29 de julio de
2005 el Banco Macro Bansud, concede la postergatéota fecha de cancelacién del
préstamo prevista originalmente para el 2 de agdst@005, para el 17 de agosto de
2005. Con fecha 12 de agosto de 2005 fue efectiv@nancelado por parte de Petrolera
del Conosur S.A. la totalidad de dicho préstamoryfecha 23 de agosto el Banco Macro
Bansud procedi6 a la devolucién del aval original.

El 29 de setiembre de 2004 el Directorio de ANKQAsolvidé emitir una fianza a favor del
Banco de la Pampa S.E.M. a efectos de garantigarbliiggaciones que con dicha entidad
asuma Petrolera del Conosur S.A. por un préstambadéa $ Arg. 3.000.000 mas
intereses y vencimiento 3 de marzo de 2005. Al 8Hidiembre de 2004 Petrolera del
Conosur S.A. no habia utilizado la linea de crédiono haberse renovado la linea de
financiamiento, se le solicitd al Banco de la Pai8gi, la devolucién del aval original

el cual fue entregado.

El 18 de febrero de 2005 el Directorio de ANC#&Bolvio solicitar al Banco de la Nacion

Argentina Sucursal Uruguay la apertura de un avéstiand-by por un monto de hasta
US$ 1.000.000 a efectos de garantizar las obligasiqque con dicha entidad asuma
Petrolera del Conosur S.A. por un préstamo de I$a8tg. 3.000.000 mas intereses y con
vencimiento el 22 de febrero de 2006. Al 31 deeatitire de 2005 el saldo con el

mencionado Banco asciende a $ Arg. 600.000. Cdraféade febrero de 2006 el mismo
fue cancelado.

Con fecha 28 de diciembre de 2005 por Resolu@@riN® 993/12/2005 ANCAP resolvio
extender una garantia a favor de YPF S.A. por Hastantidad de US$ 8.000.000 para
avalar el crédito comercial derivado de las obligaes que Petrolera del Conosur S.A.
contraiga con YPF S.A. por el abastecimiento dahustibles, con vigencia hasta el 15
de marzo de 2006, en el marco de la oferta pred&mar esta Ultima empresa con fecha
17 de octubre de 2005. Al 31 de diciembre de 208BoRra del Conosur S.A. no
mantiene deuda por este concepto con YPF S.A..

Adicionalmente, ANCAP se constituyé en garanéeRktrolera del Conosur S.A. por el
cumplimiento de todas y cada una de las obligasifiseales que asuma la misma como
consecuencia de su inscripcion en el Registro dpr&as Petroleras con el caracter de
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sujeto pasivo del Impuesto a la Transferencia £&sbustibles Liquidos y Gas Natural,
exclusivamente por las deudas fiscales devengadas geriodo comprendido entre las
fechas de dicho otorgamiento y su vencimiento, @omé a lo previsto por la Ley
Argentina N° 23.966, T.O. en 1998 y sus modificae® La mencionada inscripcion fue
otorgada el 23 de junio de 2000 y renovada corafé@hde febrero de 2005.

Garantias otorgadas por ANCAP a favor de ANCSOL S.A (S.A.F.l)

ANCAP se constituyd en garante solidario del préstajue el BankBoston Uruguay S.A.
otorgd a ANCSOL S.A. (S.A.F.l.) con destino a Plet@ del Conosur S.A.. El préstamo se
amortizé en cuotas mensuales de US$ 500.000 maeses, venciendo la Ultima cuota en
setiembre de 2004. Dichas cuotas se pagaron segiravisto por lo que al 31 de diciembre de
2004 este préstamo esta cancelado.

Nota 10 - Contingencias y compromisos asumidos

10.1 Contingencias y compromisos relacionados coa Inversion en Carboclor
S.A.

Reclamo de Carboclor S.A. relativo al impuesto & keansferencias de combustibles
de la AFIP-DGI

La sociedad ha contabilizado una disminucién ddexwda por Impuesto a la Transferencia de
Combustibles por Pesos Argentinos 73.898.728 eedtmlos contables al 30 de setiembre de
1999 en virtud de considerar que le asistia unctierirme consistente en ajustar el valor de los
reembolsos de exportacion de solventes de ejescgiteriores, utilizando para dicho calculo la
alicuota correspondiente a la nafta con plomo de @ded92 RON como combustible sustituto
del solvente por el periodo en que el impuestosastilventes estuvo derogado. Este hecho,
generé una serie de controversias a nivel judical la AFIP-DGI que culminé con el
desistimiento de la accibn meramente declarativadtada originalmente por la empresa en la
via judicial y a la conformidad de la AFIP-DGI cdéws términos del mismo, declarandose
extinguido el proceso. Posteriormente, con fechde28iciembre de 2000, la sociedad presenté
esos antecedentes judiciales ante la AFIP-DGI &flestos de continuar con el proceso en la
via administrativa. El importe antes mencionadanetuia intereses y recargos que podrian ser
reclamados a la sociedad.

Con fecha 8 de abril de 1999 la AFIP-DGI rechazdieclaraciones juradas rectificadas del afio
1998 e intim6 el pago de $ Arg. 37.633.620.

En el mes de setiembre de 2001 el tramite de egedente administrativo que estaba en la
AFIP-DGI pas6 al Ministerio de Economia para que,ésomo ente Superior Jerarquico, se
expidiera al respecto.

Luego de la intervencion de las areas asesoradidedterio de Economia y dada la existencia
de opiniones contrapuestas emanadas de los déssetwicios juridicos de las dependencias
gue han intervenido, el expediente fue remitida éPtocuracion General del Tesoro de la
Nacion.

Con fecha 22 de abril de 2002, Carboclor S.A. gdic del Dictamen N° 88 (de fecha 18 de
abril de 2002) emitido por la Procuracién GenegdlTesoro de la Nacién, en la cual opiné que
corresponde hacer lugar al recurso de apelaci@rpumesto por Carboclor S.A. contra el
decisorio del 8 de abril de 1999 del Jefe de |adiim de Recaudacion de la Direccion General
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Impositiva, y en consecuencia admitir las declaraes juradas rectificativas presentadas por la
Sociedad calculandose el crédito fiscal en basamlesto correspondiente al producto gravado
sustituto del solvente (nafta con plomo de mas 2eR®N) vigente durante los periodos
rectificados. Desde entonces el expediente ha pgsaddistintas areas de la AFIP-DGI, del
Ministerio de Economia y del actual Ministerio darifficacion Federal a efectos de realizar las
tareas preparatorias para el dictado de la reswolw#finitiva en el asunto.

El expediente administrativo siguio su tramite hasttubre de 2004 en la Secretaria de Energia,
dependencia del Ministerio de Planificacion Fedeemal orden a resolver la suerte del
expediente, y alli obra una nueva opinién del Sadcede Energia del 8 de octubre de 2004,
ratificando todos los pronunciamientos anteriore$s érea (favorables a la posicion de
Carboclor S.A.) y estimando que el expediente ser@raba en condiciones de ser resuelto en
consecuencia de esos actos de asesoramiento. €@enZé de octubre de 2004 Carboclor S.A.
solicitd la elevacion del expediente al Sr. Miristle Economia para que resolviera en
concordancia con lo recomendado por el Secretaribrrgia.

El expediente no sigui6 el camino sugerido reitemaehte por distintas areas de la
Administracion, y con fecha 17 de noviembre de 2€l08ubsecretario Legal del Ministerio de
Economia, instruy6 a la AFIP-DGI a resolver el aswwonforme habia indicado el Sr. Ministro
de Economia en junio de 2002 (i.e., en contra daniereses de Carboclor S.A.). Se destaca
gue ninguna de las presentaciones efectuadas pboclar S.A. durante 2002, 2003 y 2004
han sido siquiera mencionadas en el acto de ircsfimc

Con fechas 23, 24 y 25 de noviembre de 2004, Ckmb&cA. interpuso escritos por ante la
AFIP-DGI y por ante el Sr. Ministro de Economianda intencion que el mismo reconsiderara
lo dicho en 2002.

El 29 de noviembre de 2004 Carboclor S.A. fue imaitfa de dos nuevos actos administrativos
relacionados con el anterior. Uno de ellos intehaagreso de $ Arg. 36.293.976 por impugnar
el método de compensacion de las declaracionedasigel ITC periodos enero a julio de 1999.
Esta intimacion responde a los mismos actos y @osgor lo que se discute en el expediente
administrativo antes mencionado. Vale recordarlgsieectificativas del ITC de los afios 1992

a 1995 originaron un mayor crédito fiscal que ftikzado contra declaraciones juradas del ITC
de 1998 y 1999. Originariamente el fisco solondtipor el afio 1998 y el 29 de noviembre de
2004 por el afio 1999, pero todo responde a lo mignam rigor, el total reclamado asciende

aproximadamente a $ Arg. 74 millones, con masrtEeses resarcitorios que correspondieran.

Con fecha 7 de diciembre de 2004, ambas intimasioheron apeladas a través de recursos
interpuestos por ante el Director General de 1aPABGI.

El 22 de diciembre de 2004 Carboclor S.A. fue ig&tda de la decision final de la AFIP-DGI
que, siguiendo lo instruido en 2002 por el Sr. Bt de Economia, rechaz6 el recurso de
apelacion interpuesto. La resolucion 13/2004 (SPGho ofrece ningun analisis sobre todos
los argumentos oportunamente efectuados por Carb&A.. En la misma resolucion se
rechazan los recursos interpuestos el 7 de dicen#®2004 y el 16 de abril de 1999.

Segun Carboclor S.A., en concordancia con la opinié sus asesores legales, la empresa
siempre contd con sélidos argumentos para diskautiretension fiscal y para que la justicia
resuelva favorablemente. La fortaleza de los argitmsese apoya no solo en una interpretacion
razonable de las normas vigentes, sino tambiénuante fue considerado en el expediente
administrativo, ya que cuenta con la opinion fabteale la autoridad de aplicacion (Secretaria
de Energia) y del Procurador del Tesoro de la Maci6
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El 30 de diciembre de 2004 Carboclor S.A. interppso ante la Justicia Nacional en lo
Contencioso Administrativo Federal de la Capitatidfal de la Republica Argentina una
demanda ordinaria de impugnacion contra la res@udi3/2004 antes mencionada. En la
demanda se solicité una medida cautelar para euigel fisco lleve adelante la ejecucion de la
deuda y trabe embargos.

El 18 de marzo de 2005 la Procuracion del Tesortadgacion emitio un tercer dictamen,
reiterando los términos en que se expidiera eser@go asesor en sus dos dictdmenes
anteriores de fecha abril de 2002 y febrero de 200®s cuales opin6 que corresponde hacer
lugar al Recurso de Apelacion interpuesto por Gado.A. contra el acto administrativo del 8
de abril de 1999, y en consecuencia admitir latadstiones juradas rectificativas presentadas
por dicha sociedad.

Finalmente, con fecha 16 de mayo de 2005 la AFIR-@G06 la Resolucion 1/2005 suscripta
por el Subdirector General de Operaciones Imp@sitii, a través de la cual, y basado en los
dictamenes del Procurador del Tesoro de la Naciémpcd por contrario imperio las
intimaciones del 8 de abril de 1999 y 29 de noviende 2004 e hizo lugar a los recursos de
apelacién oportunamente presentados, en otrosn@srdejo sin efecto la resolucién 13/04,
excepto por la suma de $ Arg. 159.495, que ya fuerancelados.

Con la resolucion producida finalizé el procedindgeadministrativo, y Carboclor S.A. solicitd
la terminacion del proceso judicial iniciado, dalee se tornd abstracta la discusion judicial por
haber hecho lugar el Poder Ejecutivo el criteristaoido por dicha empresa en este asunto.

De esta forma se puso fin de manera favorable boClar S.A. a los reclamos de AFIP-DGI,
con relacion al crédito fiscal originado en sulisdia las exportaciones de solventes y
aguarrases antes descrito.

Se confirmé asi la solidez de los argumentos measjaor Carboclor S.A. en defensa de su
posicion, apoyados por la opinion favorable de la#ofidad de Aplicacion (Secretaria de
Energia) asi como por los dictamenes de la Proidurdel Tesoro de la Nacion.

Reclamo de Carboclor S.A. relativo al Expediente nAdistrativo AFIP-DGI N°
1616/00- Recurso de Apelacién ante Tribunal Fisckd la Nacion

Con fecha 8 de noviembre de 2002, Carboclor S.Aosiéicd de las resoluciones N° 69, 70 y
71/02, de la Division Determinaciones de Oficio ldeAFIP-DGI, mediante las cuales se
impugnaron las siguientes partidas: Créditos Féscpbr el Impuesto al Valor Agregado (IVA),
correspondiente al periodo fiscal comprendido elosemeses de agosto de 1997 a febrero de
1999, por un monto de $ Arg. 247.044; Impuest@s Ganancias, correspondientes a los
periodos fiscales 1998 y 1999, por un monto dedb Arl63.706.

Asimismo, se determind impuesto en concepto ded@alho Documentadas por operaciones
realizadas durante los afios 1995, 1996, 1997, $199®9, por un importe de $ Arg. 6.735.887
en concepto de capital y $ Arg. 12.257.759 en quiocge intereses resarcitorios.

Carboclor S.A. interpuso con fecha 29 de noviendee®002 en virtud de lo dispuesto por el
art. 166 de la Ley N° 11.683, un Recurso de Ap@taante el Tribunal Fiscal de la Nacion
(TEN) para impugnar la pretension fiscal.

Con fecha 8 de noviembre de 2004 el Directorio deb@clor S.A. resolvid reconocer la

probabilidad de obtener un fallo en contra en EINJIrespecto del reclamo mencionado en el
segundo parrafo, reflejando el efecto derivaddodemismos en los Estados Contables por
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$ Arg. 23.711.752 (incluyendo capital, interesesareitorios y gastos derivados de la
contingencia principal).

En reuniéon de Directorio de fecha 17 de diciemhre2@04, se resolvid sobre la base de los
informes recibidos de los asesores legales e itpmsi presentar bajo el Régimen de

Asistencia Financiera Ampliada (RAFA), el montolde tributos por Salidas no Documentadas
que se encontraban a ese momento en tramite dacipelnte el (TFN), con excepciéon de

ciertas partidas vinculadas a operaciones conavepdor, Perla Costera Shipping Co. (PCSC),
respecto del cual Carboclor S.A. consideraba tsagcientes pruebas como para impugnar la
pretensién fiscal, y cuyo monto asciende a $ Ar§0A.000 aproximadamente con mas sus
intereses resarcitorios.

Con fecha 21 de diciembre de 2004 se presenté @nfEFN) el alegato por (PCSC), y el
allanamiento por el resto del reclamo.

Con fecha 22 de diciembre de 2004 se llevé a cabadhesién al Régimen Ampliado de
Asistencia Financiera (RAFA) para regularizar IaBgaciones antes mencionadas.

Con fecha 11 de agosto de 2005 Carboclor &Aotificd de la sentencia dictada por el
TFN referente a las obligaciones reclamadas pbsa relacionadas con el proveedor PCSC
respecto del cual Carboclor S.A. considerd tereromables argumentos para impugnar la
pretension del fisco. En dicha sentencia el Trdbdallo parcialmente (aproximadamente un
84% del capital original de las obligaciones mewdas) a favor de Carboclor S.A.
atendiendo las pruebas documentales ofrecidasnfirmé la pretensién fiscal por IVA,
impuesto a las ganancias y SND por el 16% restante.

Con fecha 21 de septiembre de 2005, Carboclbr iBterpuso un recurso de apelacion
ante la Camara Federal en lo ContenciosaniAidtrativo recurriendo la confirmacion
parcial del TFN en todo lo relacionado con los t@&jsisen IVA y ganancias considerando que
los argumentos ofrecidos en la instancia antef@ectiva prestacion del servicio), continian
siendo valederos toda vez que el voto diseddet TFN asi lo entendié en la sentencia. En
tanto, Carboclor S.A. consinti6 la confirmaciéngiaken concepto de SND por las operaciones
con PCSC por las cuales no se aportaron las prusdmsnentalesy registrd los posibles
efectos de dicho consentimiento con cargo aso&gresos netos del ejercicio.

Finalmente la sentencia quedd firme respecto gadsible imposicion de costas por el
desistimiento parcial del recurso de apelacionpg@irtes ingresados en el RAFA) y a la
pretensién en concepto de SND.

Reclamo Tasa de Justicia

Carboclor S.A. inici6 en Junio de 1999, una acciédlarativa de inconstitucionalidad contra el
Decreto 1433/98 mediante el cual el PEN vet6 aotslidad el proyecto de ley registrado bajo
el N° 25.505. Dicho proyecto de Ley establecia pré@aroga al beneficio otorgado por el
régimen del art. 14 Cap. lll, T. lll de la Ley 288por un plazo de 22 meses contados desde la
publicacion en el Boletin Oficial. La accion deeliva mencionada fue rechazada
oportunamente en todas las instancias

Con fecha 28 de septiembre de 2004 Carboclorf8eMnotificada de un reclamo en materia de
tasa de justicia por la accion declarativa mendan&l representante del fisco debia expedirse
sobre la presentacion de fecha 6 de octubre de 2@tuada por Carboclor S.A. relativa a que
la tasa de justicia ya fue correctamente abonada eportunidad. En el supuesto de no estar de
acuerdo con esta postura, la misma deberia cadeutmbre las exportaciones de solventes y
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aguarras efectuadas por Carboclor S.A. durantafios 1999 y 2000, las cuales ascendieron a $
Arg 96.790.-, monto que fue acompafiado al expegliergdiante certificaciones contables en
sucesivas presentaciones realizadas con fechas73dg junio de 2005. Posteriormente
Carboclor S.A. practicé la liquidacion de la tasgukticia siguiendo los criterios anteriores y el
representante del fisco, con fecha 6 de septiembr@005, manifesté que a la liquidacion
calculada por la empresa debian afiadirse los sa®reorrespondientes. Siguiendo dicha
tesitura Carboclor S.A. liquidé e ingreso la suragdArg. 8.000.

Con fecha 26 de octubre de 2005 Carboclor S.A.eptésun escrito acompafando la
liquidacion de intereses resarcitorios y el comprie de pago de la tasa de justicia, dando por
finalizado el tema.

10.2 Contingencias y compromisos relacionados coa inversion en Petrolera del
Conosur S.A.

Créditos a cobrar a Carboclor S.A.

Con fecha 1° de noviembre de 2001, Carboclor S.Retyolera del Conosur S.A. suscribieron
un Contrato de Mutuo documentando el saldo de dded@arboclor S.A. con Petrolera del
Conosur S.A. al 31 de diciembre de 2001, por lassdenUS$ 46.558.953.

Por medio de dicho contrato se reemplazé y dejéfeicto el Contrato de Mutuo de fecha 7 de
febrero de 2001 que ambas empresas habian susdrmtdéecha de vencimiento de las
obligaciones emergentes del nuevo Contrato de Mutei@l 1° de diciembre de 2002

Como consecuencia de las medidas implementadas @y 25.561 de fecha 6 de enero de
2002 "Ley de Emergencia Publica y de Reforma dejirRén Cambiario” y posteriormente lo
establecido por el Decreto N° 214/02 de fecha Jetdeero de 2002 "Reordenamiento del
Sistema Financiero”, el contrato de Mutuo antes aoeado queddé convertido a pesos
argentinos a la relacion de 1 dolar = 1peso (1 §3$bArg.). EI mismo esta alcanzado por la
aplicacion del C.E.R. (Coeficiente de Estabilizacie Referencia), mas la aplicacion de una
tasa de interés variable en pesos. Estos créditeacientran garantizados con una hipoteca en
primer grado de US$ 19.600.000 (mas US$ 5.400.0f¥@ de ANCAP, lo que totaliza el
valor de la hipoteca en US$ 25.000.000) sobre datpl petroquimica ubicada en Campana -
Provincia de Buenos Aires propiedad de Carboclar.S.

Con fecha 8 de julio de 2003 Petrolera del Cond&uéx. y Carboclor S.A. celebraron un
acuerdo mediante el cual las partes se comprometeemegociar de buena fe la controversia
existente con relacién al eventual ajuste que sparderia a la deuda originada en el Contrato
de Mutuo.

Segun se menciona en la Nota 11.1.2 Petrolera asbs@ir S.A. ha cedido sus derechos sobre
la deuda antes mencionada a ANCAP, la cual al 31didembre de 2005 asciende a
US$ 11.839.960,35.

Reclamo de Carboclor S.A. relativo al impuesto & keansferencias de combustibles
de la AFIP-DGI

Con referencia al reclamo relativo al impuestosatiansferencias de combustibles de la AFIP-
DGI detallado en la Nota 10.1, la AFIP DGI exprgs@ de acuerdo con el art. 8, inciso d) de la
Ley Argentina N° 11.683, Petrolera del Conosur Sesultaba responsable solidario con la
deuda mencionada. En funcion del asesoramientd fegidido, el Directorio de Petrolera del
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Conosur S.A. entendié que las obligaciones fiscde<arboclor S.A., en caso de que estas
correspondieran, podrian trasladarse a Petror&€ahosur S.A. en la parte proporcional al
valor impositivo de los bienes transferidos enretpso de escision

Como se indica en la Nota 10.1 el 16 de mayo dé 2DBFIP-DGI dicté la Resolucion 1/2005

a través de la cual revoc6 por contrario impersifdimaciones del 8 de abril de 1999 y 29 de
noviembre de 2004 e hizo lugar a los recursos @aapPn oportunamente presentados por
Carboclor S.A.. De esta forma se puso fin de mafaa@able a Carboclor S.A. a los reclamos

de la AFIP-DGI con relacion al crédito fiscal origdo en subsidios a las exportaciones de
solventes y aguarras, por lo tanto Petrolera delo®ar S.A. no tiene ninguna obligacién a

pagar por este tema.

Deudas financieras — Préstamo otorgado por StandBahk London Limited y otros

Con fecha 13 de diciembre de 2000 Petrolera delo§€lonS.A. suscribié un contrato de
préstamo con los bancos Standard Bank London LdnyitBilbao Vizcaya Argentaria Uruguay
S.A. por US$ 50.000.000, con un unico vencimienéo capital a los cinco afios y pago
semestral de intereses.

De acuerdo a lo expresado taxativamente en sussutééu 15 (Ley Aplicable) y 16
(Jurisdiccion), dicho préstamo se encuentra regufent las leyes de la Republica Argentina y
por lo tanto, como consecuencia de lo dispuestdgpbey N° 25.561 de Emergencia Publica y
Reforma del Régimen Cambiario y por el Decreto N%/2002, dicho préstamo ha sido
convertido a pesos argentinos a la relacion de lardédmericano = 1 peso argentino
(“pesificado”).

Petrolera del Conosur S.A. recibié por parte dettg Administrador del Préstamo Sindicado,
Standard Bank London Limited, su disconformidaceapecto.

Petrolera del Conosur S.A. ha rechazado dicha cmeion, obrando en consecuencia a su
registracion contable y al pago de los interesescderdo a lo normado por la ley considerando
el C.E.R. en el célculo del mismo. En el marco idbalproceso, el dia 6 de noviembre de 2003
se celebr6 la audiencia correspondiente a la Mgdliadudicial Previa Obligatoria, no
llegdndose a ningun acuerdo.

Con fecha 25 de marzo de 2004 ANCAP fue notificddh embargo preventivo sobre las
acciones de su titularidad en la sociedad Petroanuds.A., decretado a favor del Standard
Bank London Limited, Banco Bilbao Vizcaya Argengatiruguay S.A., Discount Bank Latin
America S.A. y Banco Sudameris, Suc. Uruguay comMdCAP por la suma de
US$ 574.102,73, més la de US$ 160.000 para respandetereses y costas. El embargo
preventivo fue decretado en -la causa "STANDARD BANDNDON LIMITED Y OTROS c/
A.N.C.A.P. S/ Medidas Cautelares"- (Expte. 492808) en tramite ante el Juzgado Nacional
de 1° Instancia en lo Comercial Numero 16, Sedeetdt, fue solicitado con motivo de la
controversia existente entre los Bancos indicado®eyrolera del Conosur S.A. por la
“pesificacion” de la deuda originada en el contrd® préstamo sindicado de fecha 13 de
diciembre de 2000 y en virtud del caracter de fialobANCAP de las obligaciones de Petrolera
del Conosur S.A. bajo dicho contrato. EI monto tibpe la medida cautelar corresponde a los
intereses compensatorios y moratorios reclamadoslEaldo de la cuota de interés vencida el
23 de junio de 2003. El 14 de febrero de 2005 lmm&a de Apelaciones en lo Comercial
rechazo la apelacion presentada por Petroleraatedstir S.A..
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Con fecha 5 de mayo de 2004, Petrolera del Con®sAr fue notificada del traslado de la
demanda iniciada por el sindicato de Bancos meadiomen el parrafo anterior contra ANCAP
y Petrolera del Conosur S.A., por la suma de US#81688,83 con mas los intereses
compensatorios y moratorios correspondientes.

El 21 de diciembre de 2005 Petrolera del Conosiir &ond la suma de $ Arg. 82.058.009 a
efectos de cancelar en su totalidad las obligasiome concepto de capital e intereses
devengados a dicha fecha bajo el Préstamo Sindicélsuma de $ Arg. 17.106 para cancelar
el importe adeudado en conceptos de honorarios gént® Administrador. Para la
determinacion de las sumas abonadas, Petroler&a®bsur S.A. de conformidad con lo
establecido en la ley aplicable al Préstamo siddicaesificé la deuda pendiente y aplicéd el
correspondiente C.E.R..

Petrolera del Conosur S.A. ha recibido por parte Atgente Administrador del Préstamo
Sindicado, Standard Bank London Limited, su disoconfdad a los pagos efectuados antes
mencionados. Dicha comunicacion fue rechazadastragdose contablemente la cancelacion
total de sus obligaciones bajo el Préstamo Sindicad

Como se indica en la Nota 11.1.2, con fecha 31 dezande 2006 ANCAP y Petrolera del
Conosur S.A. fueron notificadas que el Juzgado dtetide Primera Instancia en lo Comercial
N° 16, Secretaria N° 31 dicté una sentencia degpa instancia condenatoria en el juicio
iniciado por el Standard Bank London Limited yostantes mencionado.

Nota 11 - Hechos posteriores

11.1 Inversion en otras empresas
11.1.1 ANCSOL S.A.(S.AF.l)

Contrato de Compraventa de acciones a PDVSA

El 14 de marzo de 2006 se firmé un contrato de cawgmta de acciones de Petrolera del
Conosur S.A. entre ANCSOL S.A. (S.A.F.l.) y PDVSAgAantina S.A., por el cual ésta ha
decidido adquirir el 50,0095% de las acciones dieoRea del Conosur S.A. propiedad de
ANCSOL S.A. (S.A.F.l.) equivalentes a 33.374.62@i@ues escriturales con derecho a un voto
por accion y valor nominal pesos argentinos unogaeion representativas del 46,1058% del
capital social y de los votos de Petrolera del Gan&.A.. De esta manera, la participacion en
Petrolera del Conosur S.A. de ANCAP (a través deCBNL S.A. (S.A.F.l) y Petrouruguay
S.A. es idéntica a la de PDVSA Argentina S.A.

El precio de esta transaccion asciende a US$ 19000

El contrato establece adicionalmente que ANCSOL &A.F.l.) asevera y garantiza a PDVSA
Argentina S.A. que a la fecha de cierre previstad@ abril de 2006), Petrolera del Conosur
S.A. habra absorbido la totalidad de las pérdidasnaladas que figuran en sus Estados
Contables y que Petrolera del Conosur S.A. habréetado la totalidad de las deudas o pasivos
de cualquier indole con ANCSOL S.A. (S.A.F.l.), swmtrolantes, controladas o vinculadas
directa o indirectamente.

El 28 de abril de 2006 se perfecciono la transacdi@biéndose cumplido todos los
requerimientos previos relevantes asumidos pgrda®gs. En este acto, las partes acordaron una
addenda al Contrato de Asistencia y Gerenciamiévies Nota 1.2) por la cual ANCAP y
PDVSA Argentina S.A. comparten el gerenciamientéadsciedad.
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11.1.2 Petrolera del Conosur S.A.

Absorcion de Aportes Irrevocables contra Resultadis Asignados

A los efectos de dar cumplimiento a lo estipulad@lkecontrato de compraventa de acciones de
Petrolera de Conosur S.A. por parte de PDVSA Aigarf.A., con fecha 6 de marzo de 2006,
el accionista controlante ANCSOL S.A. (S.A.F.l.)cidigd que la totalidad de los aportes

irrevocables de su titularidad se destinaran abkomion de las pérdidas acumuladas. El
Directorio de la Sociedad con fecha 6 de marzo @&6 2aceptd la propuesta realizada por
ANCSOL S.A. (S.AF.L).

Condonacion monto adeudado a ANCAP y ANCSOL S.AA(E.I).

A los efectos de dar cumplimiento a lo estipulade@lecontrato de compraventa de acciones de
Petrolera de Conosur S.A. por parte de PDVSA Aiigar$.A., con fecha 21 de abril de 2006 el
Directorio de ANCAP resolvié:

* Segun Res. (D) N° 278/4/06 se resolvié condondelada que Petrolera del Conosur S.A.
mantiene con ANCAP por un monto de US$ 31.087.808,9

* Segln Res. (D) N° 276/4/06 se resolvié aprobaetadén de la deuda que Carboclor S.A.
mantiene con Petrolera del Conosur S.A. por un itepde US$ 11.839.960,35, a favor de
ANCAP. Asimismo se resolvi6 mandatar a los repriesgas de ANCAP en el Directorio
de ANCSOL S.A. (S.A.F.l) a fin de que instruyaus sepresentantes en Carboclor S.A. y
en Petrolera del Conosur S.A. para que apruebegslan de cuentas entre ambas empresas.

e Segun Res. (D) N° 277/4/06 se resolvi6 mandatarsardpresentantes de ANCAP en el
Directorio de ANCSOL S.A. (S.AF.l.) para que prdam a la condonacién de
US$ 3.434.528,35 del saldo de la deuda que manfetmlera del Conosur S.A. con
ANCSOL S.A. (S.A.F.L).

Estas decisiones han sido contabilizadas en lasi@stcontables de ANCAP y ANCSOL S.A.
(S.A.F.1.) al 31 de diciembre de 2005 por los imesicorrespondientes a esa fecha.

Juicio Standard Bank London Limited y otros cont'@®NCAP y otro

Con fecha 31 de marzo de 2006 ANCAP y Petroler&Cdabsur S.A. fueron notificadas que el
Juzgado Nacional de Primera Instancia en lo ComleM? 16, Secretaria N° 31 dicté una
sentencia de primera instancia condenatoria ema@bjiniciado por el Standard Bank London
Limited y otros contra ANCAP y otro. Los abogadas ANCAP en el juicio presentaron en
plazo y forma la correspondiente apelacion a est#tescia, estimando que existe una
posibilidad cierta de obtener una sentencia faverablos intereses de las compafias en las
instancias judiciales superiores, probabilidad exeede el 50%.

11.1.3 Carboclor S.A.

Endeudamiento con ANCAP

Con fecha 18 de enero de 2006 en Resolucion NY@stdl Directorio de ANCAP resolvid
proceder a otorgar una quita correspondiente dnteseses devengados que se encuentran
impagos por Carboclor S.A. por un monto de US$ @@BL. Esta decision ha sido
contabilizada en los Estados Contables de ANCAH ale diciembre de 2005.
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Con fecha 20 de febrero de 2006 el Directorio deb@dor S.A., en el marco de las
negociaciones con ANCAP, resolvi6é aprobar los téasiy condiciones para modificar algunas
condiciones del contrato de mutuo vigente con AN@ARos aspectos siguientes:

 El monto adeudado a la fecha de presentacién des désttados Contables, luego de
proceder a la quita de intereses, asciende a 45%.969,99;

« El plan de pago se estableci6 en 32 cuotas igualessuales y consecutivas de
US$ 73.802,00 y una cuota final de US$ 93.305,99;

» El préstamo devengara intereses a tasa 0 (cero);

» Elvencimiento de la primer cuota operara a los@&6 de firmado el nuevo acuerdo.
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