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NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2003

(Cifras expresadas en miles de pesos - ver nota 2.L)

1. _Constitucién y actividad de la Sociedad

Empresa Distribuidera Sur S.A. (Edesur o la Sociedad) fue constituida el 21 de julio de 1992 en relacion con el
proceso de privatizacién y concesion de la actividad de distribucién y comercializacién de energia a cargo de
Servicios Eléctricos del Gran Buenos Aires S.A. (Segba S.A.).

Por una Licitacién Publica Internacional el Poder Ejecutivo Nacional adjudicé el 51% del paquete accionario de
Edesur, representado por las acciones Clase “A”, a la oferta presentada por Distrilec Inversora S.A., firmandose
el contrato de transferencia ¢l 6 de agosto de 1992.

El 1° de septiembre de 1992 se iniciaron las actividades de Edesur dentro del area de la Ciudad Autdénoma de
Buenos Aires y del Gran Buenos Aires (zona sur) que determina el correspondiente Contrato de Concesidn.

La Sociedad tiene la prestacion en forma exclusiva del servicio pablico de distribucion y comercializacién de
energia elécirica dentro del 4rea de concesion para todos los usuarios que no tengan la facultad de abastecerse en
el Mercado Eléctrico Mayorista (M.E.M.), debiendo satisfacer toda demanda de suministro que se le solicite y
dar libre acceso a sus instaiaciones a todos los agentes del M.E.M. que asi lo requieran.

2. Bases de presentacidn_de los estados contables

Los presentes estados contables han sido preparados de conformidad con las normas pertinentes de la Comision
Nacional de Valores (C.N.V.). Asimismo, los criterios aplicados coinciden con los requeridos por las normas
contables profesionales vigentes en la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, excepto por:

a) la presentacion del saldo de impuesto diferido sin aplicar valores descontados, de acuerdo con lo requerido por
ia Resolucion General N° 434 de la C.N.V,, lo cual no generd un efecto significativo sobre los estados contables
tomados en su conjunto.

b) la no aplicacién a partir del 1° de marzo de 2003 del método de ajuste por inflacion establecido en la
Resolucién Técnica (RT) N° 6 de la Federacion Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econdmicas
(F.A.C.P.C.E.). En este sentido, en cumplimiento de la Resolucion Generat N° 441 de la CN.V., la Sociedad ha
discontinuado la aplicacién def método de ajuste por inflacién a partir de la fecha anteriormente mencionada,
mientras que las normas contables profesionales en la Ciudad Auténoma de Buenos Aires disponen dicha
discontinuacién a partir del 1° de octubre de 2003. La variacién del indice de precios intemos al por mayor entre
el 1° de marzo y el 30 de septiembre de 2003, no ha sido significativa.
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Los principales criterios contables aplicados fueron los siguientes:
1. Consideracion de los efectos de la inflacién:

Los estados contables reconocen los efectos de las variaciones en el poder adquisitivo de la moneda en forma
integral hasta et 31 de agosto de 1995, mediante la aplicacién del método de reexpresién en moneda constante
establecido por la RT N° 6 de F.A.C.P.CE.. A partir del 1° de septiembre de 1995, de acuerdo con lo estipulado
por la Resolucion General N° 368 de la C.N.V., 1a Sociedad discontinué la aplicacién del método manteniendo
las reexpresiones registradas hasta dicha fecha.

Con fecha 25 de julio de 2002 la C.N.V. aprobo la Resolucion General N° 415 que establecio 1a reanudacion del
ajuste por inflacion establecido en la RT N° 6 de la F.A.C.P.C.E. a partir del 1° de enero de 2002, y admitia que
las mediciones contables reexpresadas por el cambio en el poder adquisitivo de la moneda hasta la interrupcién
de los ajustes indicados en el parrafo anterior, como las que tuvieran fecha de origen en el periodo de estabilidad,
se consideraran reexpresadas en moneda del 31 de diciembre de 2001. Este criterio fue aplicado hasta el 28 de
febrero de 2003. En cumplimiento de la Resolucién General N° 441 de la C.N.V., a partir det 1° de marzo de
2003 se ha discontinuado, a todos los efectos, 1a aplicacion del método de reexpresion de estados contables en
moneda homogénea establecido por 1a RT N° 6.

Por lo anterior, los estados contables al 31 de diciembre de 2003 han sido reexpresados de la forma mencionada
en los parrafos anteriores, y los saldos al 31 de diciembre de 2002 que se presentan en forma comparativa han
sido reexpresados en moneda constante de febrero de 2003.

1. Cambios en los criterios de valuacion y exposicion de los estados contables:

A partir del 1° de enero de 2003 entraron en vigencia las RT N° 16, 17, 18, 19 y 20 de la FA.CP.CE.,
aprobadas con modificaciones por el Consejo Profesional de Ciencias Econémicas de la Ciudad Auténoma de
Buenos Aires (C.P.C.E.C.A.B.A.) y adoptadas por la C.N.V. a través de su Resolucién General N° 434. Estas
nuevas RT se enmarcan en ef proyecto de armonizacion de las normas contables profesionales con las normas
contables internacionales emitidas por el International Accounting Standards Committee (1.A.8.C.), asi como
también aclaran situaciones que no estaban expresamente previstas en el marco normative anterior, lo que daba
lugar a tratamientos contables no uniformes.

La aplicacién de las nuevas normas generé cambios de valuacién y de exposicion. En el caso particular de
Edesur, los primeros pueden resumirse en la contabilizacidn del impuesto a las ganancias por el método de lo
diferido y en la obligatoriedad de constituir pasives por vacaciones integrales para todo tipo de personal durante
el periodo de prestacion del servicio. Respecto de los cambios de exposicion, se dan principalmente en el estado
de flujo de efectivo, en lo que hace a intereses, dividendos, impuesto a las ganancias y el resultado por
exposicién a la inflacion originado por el efectivo y efectivo equivalente, y la incorporacién de algunas notas y
exposiciones adicionales.

La adopcién de los nuevos criterios de valuacidn ha provocado un ajuste retroactivo de los resultados al inicio de
ejercicios anteriores de 128.629 y (30.702) al 31 de diciembre de 2002 y 2001, respectivamente.

El detalle de los ajustes efectuados a los estados contables al 31 de diciembre de 2002 que fueran oportunamente
aprobados, es el siguiente:

2082
Otros créditos no corrientes 134.813
Deudas sociales y fiscales corrientes (6.184)
Resultados no asignados 128.629
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Asimismo, a los efectos de los presentes estados contables y de acuerdo con las normas contables profesionales,
la Sociedad adecud el estado de flujo de efectivo por el ejercicio de 2002 a las nuevas normas de exposicién,

H1 Criterios de valuacion y exposicion:

Los principales criterios de valuacion y exposicion utilizados para la preparacién de los presentes estados
contables fueron los siguientes:

a) Caja y bancos, otros créditos y pasivos:
- En moneda nacional: a su valor nominal mas, de corresponder, los intereses devengados al cierre dei ejercicio.

- En moneda extranjera: a su valor nominal en moneda extranjera mas, de corresponder, los intereses devengados
al cierre del ejercicio, convertidos a los tipos de cambio vigentes al cierre del ejercicio para la liquidacién de
estas operaciones.

Los saldos por cobrar o por pagar de largo plazo han sido valuados a su valor nominal, dada la escasa
significatividad del ajuste a su valor descontado.

b) Créditos por servicios:

A su valor nominal. Incluye los servicios facturados y no cobrados y aquellos devengados y no facturados a la
fecha de cierre del ejercicio. Los servicios devengados y no facturados fueron determinados en funcion a
estimaciones realizadas en base a series historicas de datos reales y en base a facturaciones posteriores al cierre
del ejercicio. El monto total de los créditos por servicios se encuentra neto de una prevision para deudores de
dudeso cobro, la cual se basa en estimaciones de cobro realizadas por 1a Sociedad.

Los saldos por cobrar de largo plazo han sido valuados a su valor nominal, dada la escasa significatividad del
ajuste a su valor descontado.

¢) Inversiones:

Los depdsitos a plazo fijo han sido valuados a su valor nominal mas los intereses devengados al cierre del
ejercicio. Los saldos en moneda extranjera han sido convertidos a los tipos de cambio vigentes al cierre del
gjercicio para la liquidacidén de estas operaciones.

Los fondos comunes de inversion han sido valuados al valer de cotizacién de las cuotas partes al cierre del
ejercicio.

Inversion en titulos publicos: A su valor de realizacion, estimado segin valores de mercado, en moneda
extranjera, convertido a los tipos de cambio vigentes al cierre del ejercicio.

Participacion en empresa vinculada: La misma comprende la participacion directa del 50% en el capital social de
la Sociedad Andénima Centro de Movimiento de Energia (Sacme S.A.). Dicha inversién se valia a su valor
patrimonial proporcional, utilizindose para ello los nltimos estados contables de Sacme S.A. disponibles al cierre
del gjercicio.

d) Materiales y repuestos:

Los mas significativos se valuaron a su costo de reposicion a la fecha de cierre y el resto fue valuado a su costo
de adquisicion ajustado por inflacion segin se describe en el apartado | de la presente nota. El monto total de los
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materiales y repuestos se encuentra neto de una prevision por desvalorizacién la coal se basa en estimaciones de
la Sociedad sobre los bienes en existencia.

¢) Bienes de uso:
La valuacion de los bienes de uso fue determinada de la siguiente forma:

- Los bienes incorporados con motive del contrato de transferencia, se valuaron en funcién del precio
efectivamente pagado por el paquete mayoritario licitado, ajustado per inflacién segin se describe en el apartado
1 de la presente nota. La apertura del valor global transferido entre las respectivas cuentas de este rubro fue
realizada en base a estudios téenicos de un expetto independiente.

- Las incorporaciones posteriores se valuaron a su costo de adquisicién mds, de corresponder, aquellos costos
directos e indirectos relacionados con su puesta en servicio, como asi también aquellos costos financieros
generados por el endeudamiento para la realizacion de las obras cuya construccidn se prolonga en el tiempo,
ajustado por inflacién seg(n se describe en el apartado I de la presente nota.

Durante el presente ejercicio, la Sociedad activé en concepto de costos directos e indirectos y resultados
financieros, 12.051 y 783, respectivamente. Durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2002, la
Sociedad activo por dichos conceptos 12.051 y 30.101, respectivamente.

Los valores asi determinados fueron reducidos por la correspondiente depreciacion acumulada, la que fue
calculada por el método de la linea recta aplicando tasas anuales suficientes para extinguir sus valores al final de
la vida atii estimada.

El valor residual de tos bienes de uso temados en su conjunto no supera su valor recuperable.
f) Previsiones para contingencias:

Se han constituido para afrontar situaciones existentes al cierre del ejercicio que pueden resultar en una pérdida
para ta Sociedad, cuya materializacion depende de que uno o més eventos futuros ocurran o dejen de ocurrir, La
evaluacion de dichas situaciones contingentes es realizada por la Direccion de la Sociedad sobre la base de la
opinitn de los asesores legales y los restantes elementos de juicio disponibles a la fecha de los presentes estados
contables.

Si en la evaluacién de la contingencia existe la probabilidad de que se materialice una pérdida y el monto puede
ser estimado, un pasivo es contabilizado en el rubro previsiones. Si la potencial pérdida no es probable, pero si
razonablemente posible, o es probable pero su monto no puede ser estimado, la naturaleza del pasivo contingente
y una estimaci6n de la posibilidad de ocurrencia es expuesta en nota a los estados contables. Las contingencias
consideradas remotas no se exponen en los estados contables, excepto que involucren garantias, en cuyo caso se
incluyen en nota a los estados contables indicando la naturaleza de las mismas.

g) Cuentas del patrimonio neto:

Se encuentran reexpresadas segin lo indicado en el apartado I de la presente nota, excepto la cuenta “Capital
social”, la cual permanece a su valor de origen. El ajuste derivado de su reexpresion se expone en la cuenta
“Ajuste de capital”.

h) Cuentas del estado de resultados:

- Las cuentas que acumulan operaciones monetarias se ajustan por inflacién segin se describe en el apartado 1 de
la presente nota.
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- Los cargos por consumos de activos no monetarios se computaron en funcion de los importes ajustados de
dichos activos siguiendo el criterio de reexpresion descripto en el apartado I de la presente nota.

- Los resultados financieros se exponen abiertos en generados por activos y generados por pasivos, netos de los
resultados financieros activados mencionados en el inciso e) de la presente nota.

Bajo la denominacién de resultados financieros se exponen los siguientes conceptos: los ingresos y gastos
financieros nominales a sus valores reexpresados segun el criterio descripto en el apartado 1 de la presente nota,
el efecto de la inflacidn sobre activos y pasivos monetarios, ¥y los resultados por tenencia generados por la
revaluacién de los materiales y repuestos a valores corrientes.

Los componentes financieros implicitos no se encuentran segregados dada su escasa significatividad en relacion
a los estados contables tomados en su conjunto,

- Los costos de explotacién, comercializaciéon y administracion, se encuentran netos de los costos directos e
indirectos activados, mencionados en el inciso e) de la presente nota.

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

La Sociedad determina el impuesto a las ganancias a pagar aplicando la tasa vigente del 35% sobre la utilidad
impositiva estimada. Adicionalmente, la Sociedad contabiliza los efectos de los impuestos diferidos originados
por aquellas diferencias temporarias existentes entre la valuacién contable ¢ impositiva de determinados rubros
del activo y el pasivo, segim se detalla en nota 4. Los activos y pasivos por impuesto diferido han sido valuados
a su valor nominal, de acuerdo con lo previsto en la Resolucion General N° 434 de la CN.V.

De acuerdo a lo establecido por la Ley N° 25.561 de Emergencia Publica y Reforma del Régimen Cambiario
sancionada el 6 de enero de 2002, la pérdida resultante de la aplicacion del nuevo tipo de cambio sobre la
posicion neta de activos y pasivos en moneda extranjera a la fecha de sancidn de la ley, es deducible en el
impuesto a las ganancias a razén de un 20% anual durante cinco gjercicios, a partir de 2002.

La Sociedad posee un quebranto impositivo al cierre del ejercicio, originado en el ejercicio fiscal 2002, de
aproximadamente 104.400, que podra utilizarse para compensar futuras utilidades hasta el afio 2007. Asimismo,
al 31 de diciembre de 2003 se ha reconocido un cargo por impuesto diferido de 61.476.

El impuesto a la ganancia minima presunta fue establecido por la Ley N° 25.063 por el término de diez ejercicios
anuales a partir del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 1998. Este impuesto es complementario del
impuesto a las ganancias, dado que constituye una imposicién minima que grava la renta potencial de ciertos
activos productives a la tasa del 1%, de modo que la obligacion fiscal de la Sociedad coincida con el mayor de
ambos impuestos. 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
cualguiera de los diez ejercicios siguientes. La Sociedad ha determinado un cargo por impuesto a la ganancia
minima presunta acumulado al 31 de diciembre de 2003 de 25.762, que incluye 12.982 determinados en el
gjercicio, vy que fue activado en el rubro “ Otros créditos no corrientes”.

j) Estimaciones:
La preparacion de los estados contables, de acuerdo con las normas contables vigentes, requiere que la Direccion
de la Sociedad efectie estimaciones que afectan la determinacion de los importes de los activos y pasivos y la

revelacién de contingencias a la fecha de presentacion de los estados contables. Los resultados e importes reales
pueden diferir de las estimaciones efectuadas para la preparacion de los estados contables.

il e //

Firmado & los efectos de su identificacién Firmado a los efectos de s identificacion
con nuestro informe de fecha 09/02/2004 con nuestro informe de fecha 09/02/2004
DELOITTE & Co. S.R.L.
CPCECABA T 1¥°3

CARLOS A. LLOVERAS JORGE PEREZ ALATI

ALL FERNANDEZ M
SOCI0 Por COMISION FISCALIZADORA PRESIDENTE
CONTADOR PUBLICO UB A

CPCECABA T107-F°195

-10-



LA
:f fjj EMPRESA DISTRIBUIDORA SUR SOCIEDAD ANONIMA (EDESUR S.A.)

V. Contabilizacion de instrumentos financieros derivados:

La Sociedad utiliza instrumentos financieros derivados consistentes en contratos de compra a futuro de yenes
con dolares estadounidenses, que hasta el 31 de diciembre de 2001 eran considerados instrumentos de cobertura
por reducir la exposicién a la variabilidad de la fluctuacion de los tipos de cambio futuros de las monedas
originales de los préstamos con respecto al délar. A partir de los cambios introducidos por la Ley N® 25.561 en
el régimen cambiario en lo que respecta a la paridad 1 peso por dolar estadounidense, dichos contratos han
dejado de ser efectivos como instrumentos de cobertura de los préstamos en yenes en relacion con el peso, por lo
que se valian a su costo estimado de cancelacion, reconociendo la ganancia o pérdida generada por su variacion
en los resultados del ejercicio en que se produce. Al 31 de diciembre de 2003 el monto de la deuda por el
contrato ain vigente asciende a 2.192, contabilizados en el pasivo corriente y la ganancia imputada al rubro
resultados financieros generados por pasivos ascendio a 7.093.

V. Participacion en uniones transitorias de empresas:

De acuerdo a lo establecido en 1a RT N° 14 de la F.A.C.P.C.E., la Sociedad utiliza el método de consolidacion
proporcional para exponer su participacion en las uniones transitorias de empresas (U.T.E.) Edesur - Lesko
S.A.C.LF.LA. y Edesur - Covelia S.A. - Emcoserv S.A.. Dicho método implica reconocer su porcentaje de
participacion en los activos, pasivos, ingresos, costos y gastos de las U1.T.E., en cada uno de los rubros de los
estados contables.

Al 31 de diciembre de 2003, la participacion de Edesur en las U.T.E., que representa el 77% y 90%,
respectivamente, comprende activos por 2.543, pasivos por 275 y una ganancia del gjercicio por 722.

Por otra parte, con fecha 14 de enero de 2004, Edesur y Mor S.A. han celebrado un contrato de U.T.E., en el cual
Edesur participa con el 90%, que tiene como objeto llevar a cabo los trabajos materiales e intelectuales
necesarios para la realizacion de la obra de mantenimiento, ampliacion y repotenciacion de alumbrado piblico y
mantenimiento ¥y ampliacién de la red de seméiforos, comprometida en el convenio suscripto con la
Municipalidad de Quilmes. A la fecha de emision de los presentes estados contables, esta U.T.E. se encuentra
iniciando sus operaciones.

Composicidn de ciertos rubros de los estados contables

a) Inversiones: 2003 2062
- No corrientes

Bonos Argentina 2004 (Anexo D) - 3.465
Sacme S.A. (Anexo C) 373 343
373 3.808
b) Créditos por servicios:
- Corrientes:
Energia facturada 103.005 106.200
Energia a facturar 63.796 59.003
Créditos varios 4.754 7.039
171.555 172.242
Prevision para deudores de dudoso cobro (Anexo E) {25.310) (25.810)
146.245 146.432
- No corrientes — Energia facturada 8.726 7.190
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¢) Otros créditos: 20063 2002

- Corrientes:
Certificado de crédito fiscal 10.848 13.505
Gastos pagados por adelantado 1.525 180
Créditos diversos con sociedades relacionadas (Nota 7) 2.310 1.741
(Gastos a recuperar 1.163 853
Adelantos al personal 864 2541
Diversos 2.662 2.381
19.372 21.20}

- No Corrientes:
Impuesto diferido neto (Nota 4) 72.921 134.813
Impuesto a la ganancia minima presunta (Nota 2.11Li ) 25.762 13.335
Certificado de crédito fiscal - 7.237
Créditos con accionistas minoritarios (Nota 8.a) 3.079 3.102
Impuestos provinciales a recuperar 1.376 1.386
Gastos abenados por cuenta de Segba S.A. 1.100 1.108
Diversos 3.190 3.365
107.428 164.346
d) Cuentas por pagar:

- Corrientes:
Por compra de energia 61.912 67.845
Por compra de materiales y servicios a sociedades relacionadas (Nota 7) 114.500 88.638
Por compra de materiales y servicios 40.254 52.517
216.666 209.000

- No Corrientes:
Por compra de instalaciones 741 1.347

¢} Deudas sociales y fiscales:

- Corrientes
Deudas Sociales:
Provisiones, jubilacién anticipada y otros 22790 20.195
Aportes y contribuciones 3.254 2.585
26.044 22.780
Deudas fiscales:
Impuestos, fondos y contribuciones nacionales, provinciales
y municipales 21.698 23.781
Impuesto a las ganancias y a la ganancia minima presunta
(neto de anticipo y retenciones) 4.031 13.040
Otros pasivos fiscales 2314 2.766
28.043 39.587
54.087 62.367
- No Corrientes:
Deudas Sociales -- Provision retiros, jubilacién anticipada y otros 10211 10.698
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f) Otros pasivos: 2003 2002
- Corrientes:

Multas 37.391 17.123
Otros pasivos con sociedades relacionadas (Nota 7) 1.010 -
Diversos 538 573
38.939 17.696

g) Ingresos por servicios: {Pérdida) - Ganancia
Ingresos por ventas de energia 856.361 983.638
Otros ingresos por servicios 63.842 84.712

920.203 1.068.350

h) Otros egresos operativos netos:
Resultado bajas de bienes de uso (23.228) (16.202)
Diversos 2.690 1.486
(20.538) (14.716)

4. Impuesto a las ganancias e impuesto diferido

Los activos y pasivos por impuesto diferido al cierre del ejercicio han sido determinados en base a las diferencias
temporarias generadas en determinados rubros que poscen distinto tratamiento contable e impositivo. Se
exponen en forma neta en el rubro “Otros créditos” del activo no corriente.

El activo por impuesto diferido se genera principalmente por las diferencias temporarias resultantes de aquellas
previsiones que no son deducibles para fines impositivos, por la diferencia de cambio diferida de acuerdo con lo
establecido por la Ley N° 25.561, por los honorarios devengados y no pagados, por la desvalorizacion de titulos
publicos no considerada a los efectos impositivos y por el quebranto impositivo correspondiente al ejercicio
fiscal 2002. La Sociedad considera, en funcién de sus proyecciones, que generard ganancias fiscales futuras
suficientes como para cargar contra ellas el quebranto impositivo.

El pasivo por impueste diferido se genera principalmente por las diferencias temporarias entre la valuacién
contable y ka impositiva de los bienes de uso, por los distintos criterios de depreciacién y el tratamiento dado a
las activaciones de intereses, diferencias de cambio y gastos indirectos. Asimismo, el rubro materiales v
repuestos genera diferencias temporarias entre la valuacién contable y el valor impositivo, por los distintos
criterios para el reconocimiento de valores corrientes.

A continuacion, se detalla la composicién del impuesto a las ganancias incluido en el estado de resultados y del

impuesto diferido:
2003 2002
Impuesto 2 Ias ganancias del ejercicio
Impuesto diferido - (pérdida) ganancia {61.476) 260.088
Total impuesto a las ganancias (61.476) 260.088
Firmado s los efectos de su identificacién Firmado a los efectos de su identificacion
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Impuesto diferido 2003 2002
Activo no corriente por impuesto diferido

Quebranto impositivo 36.522 102.023
Prevision para contingencias 34.136 29.232
Honorarios 24.832 9.299
Diferencia de cambio diferida 18.158 24.259
Prevision para deudores de dudoso cobre 8.859 8.997
Desvalorizacion de titulos pablicos 2.309 8.779
Provision por vacaciones del personal - 2.164
Diversos 924 543
Total 125,740 185.296
Pasivo no corriente por impuesto diferido

Bienes de uso 28.558 27.132
Créditos por servicios 13.612 12.599
Materiales y repuestos 7.667 6.154
Intereses devengados no percibidos 1.325 2.554
Diversos 1.657 2.044
Total 52.819 50.483
Impuesto diferido neto 72.921 134.513

Seguidamente, se muestra la conciliacién entre el impuesto a las ganancias cargado a resultados y el que
resultaria de aplicar a la ganancia contable (antes del impuesto) la tasa impositiva vigente del 35%:

2003 2002
Impuesto a las ganancias cargado a resultados (61.476) 260.088
Diferencias permanentes
Efecto del ajuste por inflacién 41.988 (179.412)
Honorarios no deducibles 4.009 11.435
Otros {41) 6.415
Impuesto a las ganancias calculado a 1a tasa impositiva vigente
(35%) sobre la ganancia contable antes del impuesto (15.520) 98.526

3. Endeudamiento
I. Obligaciones negociables:

Con fecha 13 de agosto de 2003, la Asamblea Ordinaria y Extraordinaria de accionistas de la Sociedad, ha
resuelto prorrogar ¢l plazo de duracion del programa de emisidn de titulos de deuda de mediano plazo por un
monto de hasta US$ 450.000.000, o su equivalente en otras monedas, por 5 afios mas a contar desde el 14 de
octubre de 2003, o el plazo maximo que puede ser fijado por la futura regulacion. Al 3t de diciembre de 2003 la
Saciedad no posee series en circulacion.

Firmado a los efectos de su identificacion Firmado a los efectos de su identificaciéon
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I Principales préstamos con instituciones bancarias:
a) Corrientes:
Al 31 de diciembre de 2003, la Sociedad mantiene préstamos a corto plazo por un total de 297.848.

Ciertos contratos de préstamo contienen clausulas de incumplimiento cruzado o “cross default”, segin las cuales
los bancos acreedores pueden declarar vencida y exigible la totalidad de los importes adeudados, en caso de que
cualguier endeudamiento de la Sociedad no sea cancelado oportunamente, siempre que dichos importes vencidos
v no pagados excedan los montos estipulados en los contratos.

Parte de estos contratos cuentan, ademds, con clausulas de aceleracién cruzada o “cross acceleration™, que
consisten en que los bancos acreedores pueden declarar vencida y exigible la totalidad de los importes a ellos
adeudados, en caso que le sea requerida a la Sociedad la precancelacién de cualquier otro endeudamiento en
hipétesis previstas en esos contratos.

Asimismo, en algunos contratos se incorporan cldusulas restrictivas, que consisten bédsicamente en el
cumplimiento de ciertos indicadores financteros.

Cabe destacar, adicionalmente, que los contratos de préstamos no otorgan ningin tipo de garantia.

Los efectos de tas medidas resuitantes de la Ley N° 25.561 y de los decretos posteriores correspondientes, tal
como se describe con mds detalle en 1a nota 9, podrian tener un impacto significativo sobre los términos del
Contrato de Concesion y el mercado eléctrico en general. Por ello, la Sociedad se encuentra implementando
diversas acciones, tal como lo ha venido haciendo a partir de la crisis econdmica de enero del 2002, a fin de
lograr acuerdos con los acreedores que permitan obtener plazos y condiciones consistentes con los flujos de
fondos esperados, ya sea a través de la refinanciacidn de las deudas y/o la obtencion de nuevas lineas de crédito.

b) No Corrientes:
Al 31 de diciembre de 2003, la Sociedad mantiene préstamos a largo plazo por 218.102, con distintos plazos de

vencimiento, entre 1 y 4 afios, a tasas que oscilan entre 3,54% y 6,15% en délares estadounidenses, segin el
siguiente detalle:

Instrumento Entidad Monto Moneda
financiera en moneda local original
Préstamo Bayerische Landesbank 47.668 USs$
Préstamo The Bank of Tokyo-Mitsubishi 41.4214 US$
Préstamo Lioyds Bank 34.398 US$
Préstamo BankBoston 50.515 Uss
Préstamo Santander Central Hispano 44.100 USs
Total 218.102

Estos préstamos tienen clausulas de cross default, segin se explica en el punto 11.a) de la presente nota.
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6. Normalizacion del suministro eléctrico en asentamientos y barrios carenciados

Con fecha 17 de octubre de 2003, se recibi¢ nota del Subsecretaric de Energia con la firma del Nuevo Acuerdo
Marco entre ¢l Gobierno Nacional, la Provincia de Buenos Aires y las empresas distribuidoras Edenor, Edelap y
Edesur, dando continuidad al financiamiento del consumo de energia eléctrica de las viilas de emergencia en e}
conurbano bonaerense. Este nuevo acuerdo prevé ademds, la cancelacion de las deudas generadas por los
consumos de los asentamientos a partir de septiembre de 2002 y la regularizacion de los suministros de energia
eléctrica a clientes con dificultades de pago.

Este financiamiento es sostenido por un fondo especial del Estado Nacional y de la Provincia de Buenos Aires,
generado con aportes porcentuales sobre impuestos nacionales y provinciales incluides en la facturacion
efectivamente cobrada a los clientes T1 Residencial con "caracteristicas particulares”, segin se encuentran
definidos en el acuerdo.

Por otra parte, existen saldos del Acuerdo Marco anterior, que a la fecha de cierre de los presentes estados
contables mantienen saldos pendientes de cobro por 1.613, incluidos en el rubro “Créditos por servicios” del
activo corriente.

7. Principales saldos y operaciones con sociedades relacionadas

a) Saldos
Deudas
Por materiales Otros pasivos
Sociedad Créditos v servicios

Chilectra S.A. 1 113.405 242
Chilectra S.A. (Agencia Tslas Caimén) 84 - -
Chilectra Internacional S.A. 13 - -
Codensa 239 - -
Coelce 709 - -
Edelnor S.A. 20 - -
CAM S.R.L. - 86 -
Elesur S.A. - - 664
Endesa Internacional S.A. 630 - 60
Enersis S.A. 25 7 43
Enersis Internacional S A, 14 - .
Enersis S.A. (Agencia Islas Caiman) 84 -

P.C.1. Power Edesur Holding Ltd. - - 1
Sacme S.A. 441 560 -
Synapsis Argentina S.R.L. - 442 -
Total 31/12/2003 2.310 114.500 1.010
Total 31/12/.2002 1.741 88.638 -
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b) Operaciones

Sociedad Honorarios Compra de materiales Intereses

por servicios ¥ servicios sobre honorarios
Central Costanera S.A. - 68 -
Chilectra S.A. 39.859 - 12.708
CAMS.RL. - 606 -
Sacme S.A. - 1.579 -
Synapsis Argentina S.R.L. - 1.830 -
Total 2003 39.859 4.083 12.708
Total 2002 73.542 6.699 8.015

8. Capital social y restricciones para la distribucion de los resultados no asignados

a) Estado del capital

Al 31 de diciembre de 2003 ei capital de la Seciedad asciende a 898.585, el cual esta totalmente suscripto e
integrado.

La evolucion del capital social en los altimos tres ejercicios es la siguiente:

31/12/2603 31/12/2002 31/12/2001
Clase A 506.422 506.422 506,422
Clase B 392.163 392.163 392.163
898.585 898.585 898.585

El 3 de abril de 2000, la Asamblea Extraordinaria de Accionistas y Especial de clases “A”, “B™ y “C” aprobé la
adquisicion de las acciones Clase “C” cosrespondientes al programa de propiedad participada y su cancelacion
mediante una reduccioén de capital social.

Eil 30 de mayo de 2000 se obtuvo la aprobacién del Ente Nacional Regulador de la Electricidad (EXN.R.EE.) y se
procedid a la cancelacion del saldo del precio de adquisicion de las acciones Clase “C” adeudado por los
empleados adherentes y no adherentes al Estado Nacional Argentino. La deuda mantenida por estos Gltimos fue
transferida a la Sociedad y serd cancelada mediante la asignacion del 50% de lo que cada uno reciba dei Bono de
Participacion en las ganancias y de los dividendos provenientes de distribucién de utilidades futuras. El saldo al
31 de diciembre de 2003 y 31 de diciembre de 2002, ha sido expuesto en !a linea “Otros créditos no corrientes™.

b) Restricciones a los resultados no asignados

De acuerdo con las disposiciones de la Ley N° 19.550 y sus modificatorias, y seglin la resolucién general N° 368
de 1a CN.V, el 5% de la utilidad neta del ejercicio mas/menos ajustes de ejercicios anteriores, debe ser
destinado a la reserva legal hasta que la misma alcance el 20% del capital social.

Asimismo, de acuerdo con las disposiciones de la Ley N° 25.063, aquellos dividendos en efectivo o en especie
que se distribuyan en exceso de las utilidades impositivas acumuladas estarén sujetos a una retencién del 35%,
con caracter de pago unico y definitivo en concepto de impuesto a las ganancias.
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¢) Limitacion a la transmisibilidad de las acciones

El Contrato de Concesion establece que, a partir del 1° de septiembre de 1997, Distrilec Inversora S.A., titular de
las acciones Clase “A”, puede vender dichas acciones previa aprobacion del E.N.R.E.

Asimismo, el Contrato de Concesién dispone que las acciones Clase “A™ se mantendran prendadas durante todo
el plazo de la concesion, como garantia del cumplimiento de las obligaciones asumidas en el Contrato de
Concesion. Esta prenda no interfiere en los derechos politicos o patrimoniales asociados a las acciones de la

Sociedad.

9. Marco Regulatorio

La actividad de la Sociedad se encuentra regulada por la Ley N° 24.065 que establecié el Marco Regulatorio
Eléctrico y cre6 el EN.R.E., siendo éste el organismo de aplicacién, el cual tiene entre sus facultades controlar 1a
calidad del servicio y aprobar y fiscalizar la correcta aplicacién de las tarifas.

El Contrato de Concesion ha fijado una concesion territorial exclusiva por 95 afios. Dicho lapso ha sido dividido
en nueve perfodos de gestion (15 afios el primero y 10 afios cada uno de los ocho restantes). Antes de finalizar
cada uno de los periodos de gestion, el EN.R.E. licitard la venta del paquete mayoritario de acciones de Edesur
(acciones Clase “A” propiedad de Distrilec Inversora S.A.) en condiciones similares a las del primer concurso,
pudiendo cotizar el titular del paquete mayoritario. En case de que ningune de los oferentes superara o igualara a
la oferta del titular, éste conservara la propiedad sin obligacién de abonar suma alguna.

En el Contrato de Concesién se describe el cuadro tarifario que estd fijado en délares estadounidenses, el que
originalmente tenia vigencia hasta agosto de 2002, fecha en la cual el régimen tarifario y cuadro tarifario
deberian haber sido revisados. Con posterioridad a dicha fecha, la mencionada revision se efectuaria cada cinco
afios. Esto ha sido afectado a partir de la sancién de la Ley N° 25.561 y los eventos descriptos mds adelante.

Como contrapartida, el contrato obliga a Edesur a proveer el servicio de distribucién de acuerdo a niveles de
calidad definidos, a atender el pedido de nuevas conexiones y de aumento de capacidad de suministro, debiendo
asegurar las fuentes de aprovisionamiento efectuando las inversiones y trabajos necesarios para mantener la
calidad del servicio. E1 incumplimiento de las disposiciones del Contrato de Concesién y de las disposiciones
que regulan la actividad de la Sociedad hacen pasible a ésta de penalidades que prevé el propio contrato segin el

€aso.

E! Contrato de Concesion establece que es obligacion de Edesur abstenerse de constituir hipoteca, prenda u otro
gravamen o derecho real en favor de terceros sobre los bienes afectados a la prestacién del servicio publico,
consignando asimismo que tal prohibicion no alcanzard a la constitucion de derechos reales que Edesur otorgue
sobre un bien en el momento de su adquisicion, como garantia de pago del precio de compra.

Al término de la concesion los bienes afectados a la prestacion del servicio seran transferidos a una nueva
sociedad titular de la concesidn de tal servicio.

En cumplimiento de lo previsto en el Pliego de Bases y Condiciones del Concurso Pablico Internacional para la
venta de acciones Clase “A” de Edesur y el contrato de transferencia, la Sociedad ha firmado un Coentrato de
Operacion con Chilectra S.A. para el asesoramiento técnico en la distribucién y comercializacidn de energia
eléctrica, suministrando su experiencia, conocimientos técnicos, direccion y capacitacion para la conduccion de
la operacién del servicio de distribucién y comercializacién de electricidad a cargo de Edesur. Este contrato tiene

vigencia hasta agosto de 2007.

Aomntifenc:é
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A partir de la sancién de la Ley N° 25.561 de Emergencia Pablica y Reforma del Régimen Cambiario, de fecha 6
de enero de 2002, quedaron sin efecto las clausulas de ajuste en dolares estadounidenses del cuadro tarifario, asi
como las cldusulas indexatorias basadas en indices de precios de otros paises, convirtiéndose las tarifas vigentes
a pesos al tipo de cambic 1 peso por cada délar estadounidense. Asimismo el Gobierno Nacional quedd
facultado para renegociar los contratos de concesién con las empresas de servicios publicos, debiéndose
contemplar en la renegociacion los siguientes criterios establecidos en el art. 9 de la Ley N° 25.561:

1) Elimpacto de las tarifas en la competitividad de la economia y en la distribucion de los ingresos,

2) la calidad de los servicios y los planes de inversidn, cuando elfos estuviesen previstos contractualmente,
3) el interés de los usuarios y la accesibilidad de los servicios,

4) laseguridad de los sistemas comprendidos, y

5) larentabilidad de ias empresas.

Mediante el Decreto N° 293/2002 se encomendd la renegociacion de los contratos al Ministeric de Economia,
creando la Comisién de Renegociacion de Contratos de Obras y Servicios Piblicos, con la mision de asesorar y
asistir a esa Cartera Mimnisterial en dicha tarea, manteniendo asimismo permanentemente informada a la
Comisidn Bicameral de Seguimiento creada a tal efecto por la Ley de Emergencia Pablica.

Por Decreto N° 1090/2002 el Poder Ejecutivo Nacional (P.E.N.) dispuso que todo reclamo por incumplimientos
de los contratos bajo renegociacion, planteado entre concedente y concesionario, debera ser incluido en el
proceso antes de elevarse la propuesta de renegociacién. Por Resolucion 38/02, el Ministerio de Economia
excluyé de lo dispuesto en el Decreto N° 1090/02 a los incumplimientos que se sancionan con penalidades
bonificables a los usuarios e impuso una serie de condicionamientos para que Jos restantes incumplimientos sean
alcanzados por el Decreto N° 1090/02.

Por su parte, Edesur asisti6 a las convocatorias efectuadas y cumplio en tiempo y forma con la presentacién de
toda la documentacién e informacién requerida en la Guia de Procedimientos de la Renegociacién.

Sin embargo, el proceso se vio afectado por distintas circunstancias y cambios de autoridades en el drea del
Ministerio de Economia, lo que provocé el incumplimiento del plazo original asi como et de las sucesivas
extensiones. Asimismo, las distintas medidas tomadas por el P.E.N., tendientes a otorgar aumentos tarifarios de
urgencia y a cuenta del resultado final del proceso de renegociacidn, fueron dejadas sin efecto por resoluciones
judiciales.

Con postertoridad a la asuncién del actual Gobierno Nacional, ocurrida el 25 de mayo de 2003, el 3 de julio se
dicto el Decreto N° 311/2003 que dispone la creacién de la Unidad de Renegociacion y Analisis de Contratos de
Servicios Piiblicos, presidida por los sefiores Ministros de Economia y Produccion y de Planificacion Federal,
Inversién Publica y Servicios. Esta unidad serd la continuadora de la Comisién de Renegociacién de Contratos
de Obras y Servicios Piiblicos creada por el Decreto N° 293/2002, prosiguiendo los tramites que se hallaren en
curso en el 4ambito de la mencionada comision.

Con fecha 22 de octubre de 2003, se publicod en ¢l Boletin Oficial de Ia Repiblica Argentina la Ley N°25.790
sancionada por el Congreso de la Naci6n que dispone la extension, hasta €l 31 de diciembre de 2004, del plazo
para llevar a cabo la renegociacion de los contratos de obras y servicios publicos. Dicha ley determina que las
facultades de los entes reguladores en materia de revistones contractuales, ajusies y adecuaciones tarifarias
previstas en los marcos regulatorios respectivos, podran ejercerse en tanto resulten compatibles con el desarrolio
del proceso de renegociacion.

Por 1ltimo, 1a Unidad de Renegociacidn convocé a Edesur para participar, el 2 de diciembre de 2003, en una
reunién que tenia como objetivo fijar un cronograma de trabajo y reuniones que permitan analizar los diferentes
aspectos de 1a renegociacion.
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10. Litigios con Transportes Metropolitanos General Roca (T.M.G.R.)

Transportes Metropolitanos General Roca (T.M.G.R.) pretende cobrar a la Sociedad un canon anual de
arrendamiento por cada cruce o tendido de lineas de electricidad paralelo a la zona de via, existente o futuro,
sobre zonas destinadas a la prestacion del servicio ferroviario. Asimismo, persigue el pago de gastos de tramite e
inspeccion por los cruces que se efectien en el futuro.

En virtud de la pretension mencionada precedentemente, con fecha 28 de febrero de 1997, la Sociedad inicié un
proceso judicial (accion declarativa) ante los Tribunales de La Plata, cuestionando el pago del canon anual,
fundado en que el articulo N° 17 del Contrato de Concesién de Edesur establece la gratuidad de los
asentamientos en zonas de dominio publico.

Contrariamente a lo dispuesto por el régimen de la concesion de Edesur, el contrato de concesidén ferroviario
establece el arancelamiento de los cruces correspondientes a servicios publicos. Asimismo, T.M.G.R. disiente
con Edesur, respecto de la naturaleza juridica de los terrenos que ocupa el ferrocarril.

Con fecha 21 de marzo de 1997, se dictd una medida cautelar de no innovar mediante la cual la Sociedad no se
encuentra obligada al pago del mencionado canon mientras el juicio se encuentre pendiente de resolucién. A la
fecha de emisién de los presentes estados contables, el juicio se encuentra préximo al cierre del periodo
probatorio.

En razén de que T.M.G.R. se presenté en concurso preventivo y en virtud del “fuero de atraccion™, las
actuaciones quedaron radicadas ante la Justicia Comercial, donde continlan actualmente su tramite.

Finalmente, si bien existe incertidumbre sobre la resolucion de la cuestion de fondo, en opinion de la Direccion
de la Sociedad y de sus asesores legales, la misma cuenta con argumentos sélidos, fundados en una
interpretacion razonable de las normas aplicables para sustentar su posicién, y la decision de la cuestién
planteada no tendria impacto significativo con respecto a los estados contables tomados en su conjunto.

11. Proceso judicial promovido contra Alstom Argentina S.A. y su representada Alstom Energictechnik Gmbk

Con fecha 14 de diciembre de 1999, Edesur ha iniciado un reclamo judicial contra las empresas mencionadas en
¢l epigrafe por un monto de aproximadamente 77.000, en relacidén con la responsabilidad de las mismas en el
siniestro acontecido el 15 de febrero de 1999 en la Subestacion Azopardo.

El proceso de mediacion previa concluy® sin éxito, por 1o que con fecha 27 de abril de 2000 Edesur presentd la
correspondiente demanda, dando curso al inicio de la accién ante los tribunales. Posteriormente, con fecha 6 de
junio de 2000 se amplié fa demanda persiguiéndose la restitucion correspondiente al precio de la parte de la obra
que resulto frustrada y que Edesur habia abonado. Ademds se reclaman los perjuicios ocasionados en virtud del
malogro del proyecto por falta de ejecucion en tiempo y forma de los trabajos. El valor de este uftimo rubro se
dejo supeditado a la decisién judicial conforme lo que surja de la prueba pericial a efectuarse oportunamente,

A la fecha de emision de los presentes estados contables, el juicio se encuentra en etapa de prueba avanzada.
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