Analisis de la Memoria y Estados Contables de AySA
al 31 de Diciembre de 2015

El contenido del presente informe consta de:

1. Aspectos relacionados con los Estados Contables
2. Informacion Complementaria de los Estados Contables
3. Conclusiones

1. Aspectos relacionados con los Estados Contables

La empresa Agua y Saneamientos Argentinos SA presentéd la Memoria y Estados
Contables al 31 de diciembre de 2015, juntamente con la hominas del Directorio y de
la Comision Fiscalizadora. Esta Memoria cuenta con la intervencion de la Auditoria
General de la Nacién, la Sindicatura General de la Nacion y del auditor externo de la
Concesionaria Roberto Quian y Asociados.

El analisis comprende: la Situacién Patrimonial, el Estado de Resultados y el Estado
de Evolucién del Patrimonio Neto.

1.1 Estado de Situacién Patrimonial

El Estado de Situacién Patrimonial (ESP) nos permite exponer, de acuerdo con la
legislacion vigente, entre otras, Resoluciones Técnicas de la FACPCE, el resultado
estatico de la situacion patrimonial, econdémica y financiera de un ente, para este
caso de Agua y Saneamientos Argentinos S.A., a un momento determinado.

Al respecto se elaboré el Cuadro 1 “Variaciones de Cuentas Patrimoniales”, en
base a la evolucién de las Disponibilidades (Caja y Bancos) de la Empresa
generada por la Actividad, asi como el producido por otras fuentes de financiacién.
El estado pretende explicar las variaciones producidas en el flujo de efectivo, a
través de la comparacién de los saldos finales de las cuentas patrimoniales entre
dos ejercicios contables a moneda histérica, para este caso los afios 2015 y 2014,
lo cual permite determinar en que han sido aplicados o utilizados los fondos.

Una de las herramientas mas utilizadas, para desarrollar el Analisis Econémico —
Financiero, entre ofras, es el “Estado de Origen y Aplicacién de Fondos” (Cuadro
2), cuya Informacion permite conocer si los recursos generados en la actividad
resultaron suficientes para atender la financiacion requerida o si, por el contrario,
la Empresa AySA ha tenido que recurrir a fuentes adicionales de financiacion

Dicho Cuadro 2 se construye a través de las variaciones patrimoniales del Estado
de Situaciéon Financiera de un ente, para nuestro caso AySA, compuesta por los
pilares fundamentales, el Activo, el Pasivo y el Patrimonio Neto, desarrollados
cada uno de ellos en grupos de cuentas que representan las diferentes elementos
patrimoniales.



Cuadro 1. Variaciones de Cuentas Patrimoniales

(en miles de pesos)

ANOS CAMBIOS
CONCEPTO 2014 I 2015 Incrementos / Disminuciones
ACTIVO
Caja y Bancos 1.075 107.402 106.327
Inversiones 969.263 2525 |- 966.738
Inventario / Otros Activos 207.298 283.672 76.374
Créditos por Servicios Brutos 606.001 797.052 191.051
Creditos con AASA 76.175 - - 76.175
Otros Créditos 771.916 1.939.286 1.167.370
Bienes de Uso 17.655.266 22.721.412 5.166.146
Previsién para Incobrables - 244.629 |- 345341 }- 100.712
Créditos Fiscales 2.504.444 2.781.187 276.743
Intangibles 162.430 180.842 18.412
TOTAL ACTIVO 22.609.239 28.468.037 5.858.798
PASIVO
Cuentas a Pagar 1.774.975 3.733.700 1.958.725
Anticipos a Clientes 72.666 - - 72.666
Remuneraciones y Cargas Sociales 412.543 953.886 541.343
Deudas Fiscales 120.976 259.531 138.555
Otros Pasivos 162.988 287.548 124.560
Previsiones para contingencias 468.000 634.222 166.222
Deudas con AASA/Estado Nacional 34.572 34.168 |- 404
Deuda Financiera 2.794.627 3.701.314 906.687
TOTAL PASIVO. 5.841.347 9.604.369 3.763.022
PATRIMONIO NETO

Capital Social 150.000 150.000 -
Transferencias 15.835.149 20.049.571 4.214.422
Transferencias BID 1.689.383 2.545.376 855,993
Transferencias BIRF y BIRF en especie 1.138.546 1.384.013 245.467
Transferencias CAF 417.232 540.856 123.624

Reservas 14.927 14.927 -
Resultados No Asignados - 1.339.943 |- 2.477.345 |- 1.137.402
Resultado del Ejercicio - 1.137.402 |- 3.343.730 |- 2.206.328
TOTAL PATRIMONIO NETO. 16.767.892 18.863.668 2.095.776

TOTAL PASIVO y PATRIMONIO NETO | | 22.609.239 | 28.468.037 | 5.858.798 |

A continuacién se detallan las variaciones de efectivo por Origenes y Aplicaciones,
en base a las variaciones patrimoniales.

El Cuadro a continuacién expone las variaciones del flujo de efectivo de AySA
entre el inicio y cierre del ejercicio al 31/12/2015 identificados por Origines y
Aplicaciones.



Cuadro 2. Estado de Origen y Aplicacion de Fondos

(en miles de pesos)

| Rubros | origenes | Aplicaciones TOTALES
~ Saldo al Inicio 01/0172015 1.075
Resultado Neto (Pérdida) - 3.343.730
Prevision para Incobrables 100.712 -
Previsiones para contingencias 166.222 -
Resultado después de Previsiones (Pérdida) - 3.076.796
Otros Activos -
Otros Créditos -
Anticipos de Clientes -
Inversiones 966.738
Creditos con AASA 76.175
Cuentas a Pagar 1.958.725
Remuneraciones y Cargas Sociales 541.343
Deudas Fiscales 138.555
Otros Pasivos 124.560
Transferencias 5.439.506
Deuda Financiera 906.687 |
Total Origenes [ 10.152.289 10.152.289 |
Antiicipos de Clientes 72.666
Inventario 76.374
Créditos por Servicos Brutos 191.051
Bienes de Uso 5.166.146
Créditos Fiscales 276.743
Otros Créditos 1.167.370
Bienes Intangibles 18.412
Deudas con AASA/ESTADO NACIONAL 404
Total Aplicaciones 10.045.962 | 10.045.962 |
Saldo al Cierre 31/12/2015 107.402
Diferencia de saldos al Inicio y el Cierre del Ejercicio 2015 106.327

Origenes de Fondos

En el afio 2015 AySA obtuvo un resultado negativo, superior en un 194% al afio
2014, lo cual produjo un decremento de sus fondos propios (ver Aplicacién de
Fondos) y aumento en los Origenes de Fondos (efectivo), mediante Capital Ajeno,
representado fundamentalmente por las Transferencias de Fondos para Obras por
parte del Estado Nacional (Ver Cuadro 2) y por las Cuentas a Pagar.
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Aplicaciones de Fondos

Se destaca dentro de las Aplicaciones de Fondos un incremento de Inversiones
en Activos Fijo, conformado por los Bienes de Uso y Activos Intangibles, que en su
mayoria se encuentran financiados por las Transferencias de Fondos del Estado
Nacional y por Capital Ajeno (Cuentas a Pagar de los Origenes de Fondos), neto
de amortizaciones miles de $ 5.166.146

Otro incremento entre el afio 2015 y 2014 se produjo en los "Créditos Fiscales del
Activo Corriente" proveniente del Impuesto al Valor Agregado por la realizacién de
obras de infraestructura que corresponden a Grandes Obras y resto de los créditos
fiscales se conforma por Inversiones, Mantenimiento y Obras de Expansién al
cierre 2015, por un monto de $3.570.98 millones, el cual ha sido valuado por la
Concesionaria a su valor descontado de acuerdo a la estimacion de su utilizacion
en funcién del flujo de fondos futuros, arrojando un valor neto de $ 2.432,31
millones.

Dicha estimacién. de acuerdo a los fundamentos de la opinion de la AGN en su
dictamen se ha basado en proyecciones de ingresos y costos para los proximos
cinco afios cuyas principales variables, incrementos tarifarios anuales periodo
2017/2020, no se encuentran convalidadas por la Autoridad de Aplicacién (SSRH)
y el financiamiento del Plan de Inversiones 2017/2020 no se encuentra aprobado.

Cabe recordar que la Concesionaria se encuentra incorporada al Régimen de
Promocién de Inversiones en Bienes de Capital y Obras de Infraestructura a fin de
recuperar el Crédito Fiscal facturado, mediante Resolucion MPFIPyS N° 316 del
22/03/2011 se le asigné a AySA el “beneficio fiscal de devolucion anticipada en el
Impuesto al Valor Agregado (IVA) para los proyectos de inversién Planta
Berazategui de Pretratamiento de Liquidos Cloacales y Planta Potabilizadora
Parana de la Palmas”
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El Resultado Neto del gjercicio finalizado el 31 de Diciembre del 2015 arrojé una
pérdida de $3.343,7 millones, afectada por cargos que no requieren desembolso
de efectivo, como el computo de las Provisiones para Gratificacion de $204 y
Diferencia de cambio de $1.363 y la Previsiones para contingencias de $194 y de
dudoso cobro de $102 en millones respectivamente.

Ademas de las previsiones contables sobre hechos futuros de resultado incierto,
que influye sobre el resultado econémico se ha visto influenciado
significativamente por el efecto de otras estimaciones ocurridas con anterioridad
como las Provisiones para planes de Gratificacion y Jubilacién y el efecto neto de
las diferencias de cambio, con el de proteger el recurso

En consecuencia, de no considerar el efecto contable de las distintas partidas
enunciadas resultaria una pérdida de $1.480 millones.




Cuadro 3. Seguimiento de Inversiones

El Cuadro a continuaciéon expone el incremento entre al afio 2014 y afio 2015, del
de la Inversiones en Activos Fijo, conformado por los Bienes de Uso y Activos
Intangibles, neto de amortizaciones de $ 5.166.146

ANOS MOVIMIENTO
CUENTA PRINCIPAL 2015 2014 DEL PERIODO
BIENES DE USO y BIENES INTANGIBLES

Red de Distribucion de Agua y Pozos de Agua 2.913.503 2.327.792 585.711
Red de Saneamiento de Cloacas 3.886.592 3.027.203 859.389
Planta de productos quimicos 12,195 15.065 -2.870
Planta Potabilizadora de Agua 1.496.583 1.411.334 85.249
Planta de Bombeo de agua 189.073 184.184 4.889
Planta de Tratamiento de Efluentes Cloacales 1.398.375 655.552 742.823
Planta de Bombeo de Efluentes Cloacales 298.927 169.101 129.826
Instalaciones 93.378 23.590 69.788
Magquinarias 91.580 89.099 2.481
Muebels y Utiles ) 26.342 12.249 14.093
Equipos de Informatica 38.470 39.843 -1.373
Rodados 225.328 237.688 -12.360
Inmuebles y Terrenos 276.557 87.633 188.924
Obras en Curso 10.362.380 8.074.789 2.287.591

Costo Financieros de obras a distribuir - -
Anticipo a Proveedores 1.412.129 1.200.144 211.985
Bienes Intangibles 180.842 162.430 18.412
Total Neto de Amortizaciones y Depreciaciones 22.902.254 17.717.696 5.184.558

Variaciones de Cuentas Patrimoniales del periodo
Bienes de Uso] 5.166.146
Bienes Intangibles|

Total Neto de Amortizaciones y Depreciaciones 5.184.558

1.2 Estado de Resultados

De manera de equilibrar los gastos por operacién de servicio respecto a sus
ingresos, se realizé un analisis contemplando |la Aplicacién de transferencias de
fondos del Estado Nacional, como:

1.2.1 " Regularizadora de Resultados"” Cuadro 4 y como
1.2.2 “ Otros Ingresos” (Ver Cuadro 5),

Cabe destacar que la primera forma de exposicion (Cuadro 4) es la que surge de
la Memoria y Estados Contables de AySA.
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1.2.1 Aplicacién de Transferencia de Fondos como
"Regularizadora de Resultados"

Cuadro 4. Estado de Resultados.

Afio 2015

(en miles de pesos)

[ CONCEPTO

INGRESOS
Régimen no medido 1.879.700
Régimen medido 1.265.100
Notas de débito / crédito -4.400
Servicios especiales y otrs ventas 50.100
Otros cargos 718.900
Efecto Disposicion SSRRH 11/2011 y modificatorias -1.092.800
Venatas Brutas 2.816.600
Otros Ingresos
- por operacion - Intereses cobrados a clientes 88.568
- rentas de la propiedad
- otros
Prevision para deudores de dudoso cobro -102.960
Ingresos Neto de Prevision 2.802.208
EGRESOS
Gastos de Personal 3.626.854
Compras 2.388.846
Servicios Contratados 408.515
Honorarios 90.830
Otros Insumos 33.870
Honorarios otros 2.231
Tasas, Contribuciones y otros Impuestos 389.390
Costos Operativos Netos -6.940.536
Otros Egresos / Ingresos -11.630
EBITDA - Resultado antes de Previ., Depre. y Res. Financieros -4.126.698
Prevision Contingencias y Desvalorizacion materiales 194.494
Beneficio Convenio Colectivo de Trabajo 203.865
Otros Gastos -309.602
Amortizacién de intangibles 32.604
Depreciacion de Activos 379.291
EBIT - Resultado antes de Resultados Financieros -4,627.350
Intereses Pérdidos 98.762
Otros Resultados Financieros 615.756
Resultado por Tenencia -360.878
Diferencia de Cambio 1.362.714
Resultado antes Transferencias -6.343.704
Impuesto a las Ganancias -
Aplicacion de Transferencia del Estado Nacional 3.000.000
Resultado Neto - Pérdida del Ejercicio 2015 -3.343.704
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Transferencias de Ingresos no tarifarios como regularizadora de Resultados

En esta exposicién las transferencias se encuentran expuestas en el estado de
resultados antes de transferencias como regularizadora del resultado del
gjercicio.

Asi los ingresos, durante el afio 2015 por servicios de AySA alcanzaron $
2.816.6 millones que sumado a los ingresos por intereses cobrados por la mora
en el pago de los servicios $ 88,6 millones, suman el total de $ 2.905,2 millones
que constituyen los ingresos brutos por servicios. Descontado la prevision por
deudores de cobro dudoso de $ 103 millones se arriba al monto de los ingresos
netos de $ 2.802,2 de millones.

Se observa la baja cobertura de los Ingresos Netos por servicios, el 40,4% por
sobre los Costos Operativos Netos, que sumaron $ 6.940,55 millones, aun mayor
que el afio 2014,

Si se analiza el desempefio operativo para saber la capacidad de la empresa ha
sido rentable y puede generar beneficios mediante indicadores financieros como
el EBITDA (Beneficio antes de impuestos, intereses y amortizaciones) el
resultado de las operaciones es negativo en $ 4.126.70 millones.

Mientras que el indicador EBIT (Beneficio antes de los resultados financieros e
impuestos), que contempla las previsiones para contingencias, los beneficios
correspondientes al convenio colectivo de trabajo y las amortizaciones vy
depreciaciones de activos y otros créditos, incrementa la pérdida a $ 4.627,4
millones.

Sin tener en cuenta estos dos principales Indicadores, al computar los resultados
financieros y la aplicacion de las transferencias de fondos del Estado Nacional
de $ 3.000,0 millones del afio 2015, similar al ejercicio 2014, AySA no alcanzo
los objetivos de generar beneficios.

Ademas de estos crecientes aportes del Tesoro Nacional para cubrir los costos
corrientes y brindar continuidad a las actividades, no ha alcanzado a atenuar el
resultado neto negativo de la sociedad al 31 de Diciembre de 2015 en $ 3.343,7
millones, que se expone en la Ultima linea del Estado de Resultados, como
pérdida del Ejercicio Econdmico de AySA.

1.2.2 Aplicacién de Transferencia de Fondos como
“ Otros Ingresos”

Con la finalidad de diferenciar en forma clara los ingresos (tarifarios y no tarifarios)
con respecto de los gastos, se efectué un reordenamiento de las cuentas del
Estado de Resultados incluyendo las Transferencias de Fondos del Estado
Nacional como "Otros Ingresos". Cuadro 5

Al incluir las transferencias como otros ingresos el margen bruto asi obtenido, es
una clara representacion dinamica de la realidad de la empresa.



Cuadro 5. Estado de Resultados.

| CONCEPTO

INGRESOS

Por Servicios

Otros Ingresos

- por intereses cobrados a clientes en mora (1) Nota

- por aplicacion de transterencias del Estado Nacional Afo 2015

3.000.000

Total de Ingresos

5.905.142

EGRESOS

Personal

- por remuneraciones y otros gastos de personal

3.626.854

Compras

Bienes de Cambio

- por energia y combustibles 392.944
- por consumo de insumos quimicos 652.991
- por otros insumos 33.870

Servicios Contratados

- por reparacion y matenimiento de Bienes de Uso 1.050.125
- por publicidad y comunicacién institucional externa 121.857
- por comisiones bancarias por Cobranzas 24.578
- por alquileres 82.618
- por distribucion y correspondencia 49.620
- por trabajos y servicios de terceros 408.515

- por comunicaciones

Honorarios

- por retribuciones por sevicios

- por los directores a al sindico

Amortizaciones

Impuestos :
- directos 1I1BB 154.075

- directos sobre Debitos y Créditos 123.730

- municipales 50.308

- ofros 61.277

Otros ingresos / (egresos) -11.630
Otros gastos 59.452
Costos Operativos de la Actividad 6.988.358
RBE - Resultado Bruto de la explotacion -1.083.216

Gratificacion jubilable 203.865

- por bienes de uso

379.291

- por intangibles

Previsiones

32.604

- por contingencias y desvalorizacion de materiales 194.494
- por deudores incobrables 102.960
Otros Creditos - Aplicacién de transferencias y depreciacion fideicomiso

Resultados Financieros y por tenencia

Generados por Activos

-360.054

- por tenencia

-360.878

- por ofros ingresos financieros netos

Generados por Pasivos

615.756

~98.762

- por intereses perdidos
- por diferencia de cambio 1.362.714
Resultado Antes de Impuestos a las Ganancias -3.343.730
Impuesto a las Ganancias -
Resultado Neto - Perdida del Ejercicio 2015 ~3.343.730

Nota:

“Ingresos y Gastos” extraidos de las notas y anexos de la Memoria y Estados Contables de AySA.
El rubro “Oftros ingresos” corresponde a “Intereses cobrados a clientes” que en el “Estados de
Resultados” de publicacion se incluye dentro del rubro “Resultados financieros y por tenencia

- Generados por Activos (Nota 3.k)




Adecuacién de los Ingresos por Servicios de Agua y Saneamiento a los niveles
tarifarios del Marco Regulatorio

En relacién a los Ingresos por Servicios de AySA, en el mes de noviembre del
afio 2011 el Poder Ejecutivo Nacional inici6 un proceso de eliminacién de
subsidios a las tarifas de los servicios publicos de electricidad, gas y agua y
saneamiento, a un grupo de usuarios no residenciales y residenciales, que se
considera que poseen capacidad de pago para abonar los valores de las tarifas
sin subsidios.

La Subsecretaria de Recursos Hidricos dict6 las Disposiciones N° 44/11, 45/11,
46/11, 1/11 y 3/12 para implementar esta politica en el ambito de AySA.

En particular, mediante la Disposicion N° 44/11 se aprob6 la modificacion del
coeficiente de madificacion K cuyo valor era 0,9572 pasando a 3,7331, la cual
implicé un incremento del 290 %. Este aumento tarifario se aplicé a los usuarios
a los cuales se les quito el subsidio.

Los usuarios que mantuvieron el subsidio continuaron pagando igual monto de
factura, por los servicios de agua y cloaca, lo que significé que estarian una
reduccién del 74,36% respecto a los valores que hubieran resultado con el nuevo
coeficiente K.

La SSRH dicté la Disposicion N° 4/2014, mediante la cual, entre otros aspectos,
se modificé a partir del 1 de Abril de 2014 el esquema de subsidios oforgados
por el Estado Nacional y determiné el valor actual del coeficiente K en 5,1138.

Teniendo en cuenta los criterios de sustentabilidad econdmico-financiera,
resultaria conveniente que AySA cuente con un programa de adecuacion de los
ingresos tarifarios, a los efectos de mejorar el resultado bruto de la operacion.

Al respecto con posterioridad al cierre del presente ejercicio, fue aprobada el 31
de marzo de 2016 una importante modificacion tarifaria mediante la Disposicion
SSRH 62/169.

Tal norma dispone un incremento del coeficiente de modificacion "K" del

216,67%, el que pasa de 5,1138 a 16,1937 y la eliminacién de los subsidios
establecidos mediante Disposicion SSRH 4/14.
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1.2.3 Morosidad de las Cuentas a Cobrar

A los efectos de la valuaciéon de los créditos por servicios facturados, se
utiliza el principio contable de Prudencia en las estimaciones y valoraciones
a realizar en condiciones de incertidumbre de acuerdo a los indices de
incobrabilidad y métodos utilizados para justificar la incobrabilidad de los
malos créditos.

Par lo cual se constituye una "Prevision para créditos de dudoso cobro y
ajustes de recaudacion”, como cuenta regularizadora del rubro créditos del
activo societario, en base a los usuarios que registran deuda con antigtiedad
mayor a los dos afios, quedando adecuadamente expuesto el monto de la
cartera a recuperar.

A continuacién se expone el Estado de Situacion de los usuarios en mora de

la empresa:
ESTADO DE SITUACION de DEUDORES
Clasificacion del Activo CORRIENTE |NO CORRIENTH TOTAL
Deudores Comunes 44158 35547 79705
Deudores Morosos 300274 241721 541995
Deudores en Gestion Pre-Judicial 66237 53321 119558
Deudores en Gestion Judicial 30911 24883 55794
subtotal 441580 355472 797052
{Prevision para Deudores de dudodo Cobro/Ajustes | 108929)| 236412] 345341|
Total de creditos a Cobrar | 332651] 119060F 451711

Por lo expuesto se desprende que las cuentas a cobrar a recuperar por la
empresa tomando como parametro la facturacién neta de subsidio de AySA
en 2015 de $2.816,00 millones, es de $ 332,7 millones a corto plazo que en
promedio alcanza a los 45 dias de facturacion y de $ 119,0 millones a largo
plazo, neto de la previsién para deudores de dudoso cobro y ajuste de
facturacion.

El total del créditos a cobrar es de $ 451,7 millones la cual no supera un
bimestre de facturacion.

1.3 Estado de Evolucion del Patrimonio Neto

El Patrimonio de la Concesionaria se compone del Capital Social al comienzo de
sus actividades, establecido por el Decreto PEN N° 304/06 en $150,0 miliones
representado por 150.000 acciones ordinarias nominativas no endosables, de las
cuales 135.000 corresponden a la Clase A, ejerciendo la titularidad el Ministerio
de Planificacion Federal, Inversion Publica y Servicios y 15.000 de las acciones de
Clase B, corresponden a los trabajadores de AySA a través del Programa de
Participacion Accionaria.
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Con fecha 26 de Diciembre de 2006 mediante Resoluciéon N° 1000/06 del MEYP, la
Concesionaria recibié una transferencia de la Tesoreria General de la Nacién por $
25,0 millones teniendo el caracter de no reembolsable al Estado Nacional, ya que
esta destinada a la adquisicién de bienes afectados al servicio.

El Patrimonio Neto al 31 de Diciembre de 2007 de la Concesionaria se conforma
con el saldo al afio 2006 y la utilidad Neta del Ejercicio de $13,5 millones
alcanzando un saldo al cierre de $188,5 millones.

A partir de dicho saldo se producen modificaciones en el Patrimonio Neto dentro
de los ejercicios econémicos 2008 / 2015 por transferencias de Fondos del Estado
Nacional, destinados para obras de expansién del servicio y gastos corrientes.

De esta manera, queda determinado en el Cuadro 6 la evolucién del Patrimonio
Neto de AySA, durante el afio 2015 de acuerdo a su valor de origen.

Cuadro 6. Estado de Evolucion del Patrimonio Neto
(en miles de pesos)

Reservas
Resultados No

Saldo al Inicio
2015

Capital Social

Para Obras

Legal

Especial

Asignados

Total

150.000

19.080.310

746

14.181

-2.477.345

16.767.892

Transferencias
2015

Apiicacion a
Resultados Afio
2015

Constitucion de
Reserva

Constitucion de
Reserva
Especial

Resultados No
Asignados

Utilidad Neta del
Ejercicio

Total Patrimonio

5.808.156

-368.650,00

5.808.156

-368.650,00

~3.343.730

-3.343.730

Neto al 2015

150.000 |

24.519.816 |

746 |

14.181 |

-5.821.075

18.863.668

5.803.60608

Los valores transferidos entre el 31/12/2006 y el 31/12/2015 por transferencias del
Estado Nacional, el BID y otros Organismos para Obras es de $ 25.644,7 millones,
habiéndose aplicado a resultados al 31/12/2014 la suma $756,2 y en el presente
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periodo la suma de $ 368,6 millones respectivamente segln se indica en Nota
14.b)

De esta forma el saldo conformado por transferencia es de $ 24.519,9 millones
que se expone en el Cuadro 6, integra el Patrimonio Neto al 31/12/2015,
semejante a una reserva como “ingreso diferido”, integrado por las cuentas de
“Obras en Curso” y “Anticipos a Proveedores”.

1.3.1 Impuesto a las Ganancias y a la Ganancia Minima Presunta

Mediante la sancién de la Ley de Presupuesto General del afio 2014, Nro.
26.895 (BO 22/10/2013) en su art. 34 se ha declarado a la empresa AySA,
exenta de los Impuestos a las ganancias y a la Ganancia Minima Presunta.

1.4 Transferencias realizadas por el Estado Nacional y Otras Fuentes

Como fuera sefialado respecto de afios anteriores, la Concesionaria ha optado por
vincular las Transferencias del Estado Nacional para la realizacién de obras, como
una partida de Patrimonio Neto.

Asi en las NOTAS a los Estados Contables que forman parte integrante de los
Estados Basicos de AySA al 31 de Diciembre de 2015, punto 14 inc. b Recursos
por Transferencia del Estado Nacional, menciona entre otras, el caracter de las
transferencias para obras:

“...Dado que estas transferencias para obras, tienen para AySA el cardcter de
no reembolsables y son para ser aplicadas a la adquisicion y/o construccién de
bienes afectados al servicio, y teniendo en cuenta que a la finalizacion del
plazo de concesién dichos bienes deberan ser restituidos al Estado Nacional
sin cargo alguno, es que AySA optd por reconocerlas como ingreso en la
medida que se reconozcan en el resultado del ejercicio los costos de la
adquisicion o construccion de los bienes afectados...”

"...En ese sentido, hasta tanto ocurra lo mencionado en el parrafo precedente,
el saldo no utilizado se registra como un ingreso diferido en el patrimonio
neto...”

Al 31 de diciembre de 2015 se aplicaron a resultados $ 368,65y de $756,20
millones desde el inicio de la concesion hasta el afio 2014.

De esta manera el devengamiento de los fondos transferidos es ingresado
contablemente por la Concesionaria en la cuenta Caja con contrapartida en
Patrimonio Neto.

Una vez finalizada la obra, la Concesionaria amortiza los bienes a los cuales estan
aplicados dichos fondos, desafectando la cuenta Patrimonio Neto con
contrapartida a una cuenta de Resultado Positivo que netea las amortizaciones del
gjercicio.
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La Concesionaria entiende que el saldo no utilizado por dicho ingreso, hasta que la

obra

no se encuentre finalizada, integra el Patrimonio Neto, como “ingreso

diferido”, asemejandola a una Reserva, hasta su completa desafectacion del
Patrimonio por incorporacién del bien al activo de la concesion.

En este sentido corresponde sefalar los aspectos normativos relacionados con el
procedimiento arriba descripto:

A.-

w
1

La ley N° 19.550 de Sociedades Comerciales, que regula el control de
legalidad de los distintos tipos de constitucion de sociedades en la Republica
Argentina.

El Art. 63 inc.2 Il, de dicha ley, determina como debe estar compuesto el
Patrimonio Neto Societario:

El capital, con distincion, en su caso, de las acciones ordinarias y de otras
clases y los supuestos del Articulo 220.

Las reservas legales, contractuales o estatutarias, voluntarias y las
provenientes de revaluaciones y de primas de emision.

Las utilidades de ejercicios anteriores y, en su caso, para deducir las
pérdidas.

Todo ofro rubro que por su naturaleza corresponda ser incluido en las
cuentas de capital, reservas y resultados”.

A su vez dicha ley define en el 64 inc Il., que "El Estado de Resultados
debera complementarse con el Estado de Evolucién del Patrimonio Neto"

En él se incluiran las causas de los cambios producidos durante el ejercicio
en cada uno de los rubros integrantes del patrimonio neto.

Resoluciones Técnicas reglamentarias de la profesién Contable en nuestro
pais.

La Resolucion Técnica 9, de la FACPCE (Federacion Argentina de Consejos
Profesionales de Ciencias Econémicas) y CPCECABA (Consejo Profesional
de Ciencias Econdémicas de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires), Capitulo
V, determina las_partidas integrantes del patrimonio neto que deben
clasificarse y resumirse de acuerdo con el origen de los fondos en dos
seccionss.

La Seccién A, hace mencién a los Aportes de los Propietarios, compuesto
por el Capital Suscripto, Aporte Irrevocable y Prima de Emisién y la Seccién
B sobre los Resultados Acumulados, las Ganancias Reservadas, Resultados
Diferidos y los Resultados No Asignados.

Cabe aclarar que la FACPCE (Federacion Argentina de Consejos
Profesionales en Ciencias Econdémicas), incorpor6 las Normas
Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) como Resolucién Técnica
N° 26 de fecha 20/03/2009, con vigencia para la confeccion de Estados
Contables, correspondientes a ejercicios anuales que se inicien a partir del
01/01/2011.
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En dicha resolucién, para la preparacion de los estados contables previstas
en el “Anexo A” de la 22 parte de la reciente normativa, se encuentra la NIC
207, sobre la Contabilizacion de las Subvenciones del Gobierno, Ayuda
Publica e Informacién a revelar sobre ayuda gubernamental, contemplando
el tratamiento contable de las subvenciones oficiales, a partir del
método del capital; segtin el cual las subvenciones se contabilizan
directamente en las cuentas de patrimonio neto; y el método de la renta,
segun el cual las subvenciones se imputan a los resultados de uno o
mas ejercicios.

Al respecto con fecha 03/12/2010 la FACPCE, ? aprueba la RT 29
modificatoria de la RT 26, sobre al adopcién de las NIIF®. El nuevo texto de la
RT 26, en cuanto a la fecha de vigencia y transicion, punto 12 modifica la
vigencia para la presentacion de los estados financieros correspondientes a
gjercicios anuales que se inicien a partir del 01/01/2012

Los cambios en las NIIF y las nuevas normas emitidas con posterioridad a la
emision de la resolucién técnica 26 han sido adoptados por la FACPCE
mediante la emisién de las circulares* de adopcién de la NIIF, de modo de
incorporarlas y mantener la concordancia normativa.

Dada la vigencia de dicha Norma Internacional de Informacién Financiera
(NIIF), en especial la NIC 20 en la Argentina a partir del 01/01/2012, Ila
Concesionaria podria haber adoptado dicha norma a los efectos de adecuar
la normativa vigente de ayuda gubernamental confemplando el tratamiento
contable de las subvenciones oficiales, a partir del método del capital; segiin
el cual las subvenciones se contabilizan directamente en las cuentas de
patrimonio neto; y el método de la renta.

Si bien es optativa la aplicacion de dicha norma por no encontrarse bajo las
normas de la CNV, dicha adopcién en su sistema contable, la Concesionaria
regularizaria el criterio contable adoptado desde el inicio de las operaciones,
a los efectos de poder comparar los estados financieros del afio de
presentacion con el anterior, adecuando la aplicacion de las normas
mternamonales referidos a los criterios alternativos de valuacién vy
exposicion®, sobre ayuda publica, contemplada en la norma.

'NIC - Normas Internacionales de Contabilidad ‘
NIC 20 Contabilizacién de las Subvenciones del Gobierno, Ayuda Piblica e Informacidn a revelar sobre
ayuda gubernamental,
2 FACPCE (Federacion Argentina de Consejos Profesionales en Ciencias Econdmicas)
’ NIIF - Normas Internacionales de Informacién Financiera
* MECANISMOS DE ADOPCION aprobados por las Circulares 1,2,3 y 4 esta tltima con fecha 17/05/2013)
®Normas Contables de Exposicion y Valuacién contenidas en las Resoluciones Técnicas emitidas por la
FACPCE del CPCE CABA
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En consecuencia, la Concesionaria se encuentra aplicando para el Ejercicio
Econdmico 2014 y 2015, un criterio que difiere con lo establecido en la ley
Sociedades Comerciales N° 19.550 de los cambios producidos en el patrimonio
neto, vinculadas con las transferencias de recursos en subsidio a la recaudacién
por parte del gobierno o ayuda pulblica, cuando el concedente realiza
transferencias de capital para ser aplicadas a la adquisicién y/o construccion de
bienes, los que seran afectados al servicio.

En cuanto a las transferencias para gastos corrientes siguiendo el criterio utilizado
para las transferencias para obras, las mismas se registran contablemente en el
patrimonio neto de AySA y se aplican al resultado del ejercicio en el cual se
incurren los gastos para los cuales fueron otorgados.

Tanto las Transferencias para financiar gastos corrientes como erogaciones de
capital contribuyen al financiamiento necesario para las actividades de Ia
Sociedad, no logrando equilibrar el resultado econémico ni el déficit de capital de
trabajo que exponen los Estados contables en analisis.
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1.5 Analisis de los Estados Contables mediante indicadores

En el andlisis de los Estados Contables de AySA se debe advertir sobre algunas
distorsiones que se observan tanto en la exposicion de los principales rubros
contables como en los indicadores que se obtiene de ellos. Estas distorsiones se
generan por los ingresos vinculados con las transferencias del Estado Nacional
para financiar los gastos operativos y las inversiones en adquisicién y construccion
de bienes de uso.
El siguiente Cuadro 7 muestra los indicadores Patrimoniales, de Liquidez y de

Rentabilidad, comparados con el ejercicio anterior.

Cuadro 7 .

Indicadores
PATRIMONIALES - FINANCIEROS - RENTABILIDAD
| COMPARADO CON EL EJERCICIO ANTERIOR
ESTADO PATRIMONIAL
31/12/2014 I 31/12/2015
Ratios Patrimoniales
- Solvencia
2,87 1,96
( Patrimonio Neto / Pasivo Total ) !
- Endeudamiento
35 0,51
( Pasivo total / Patrimonio Neto ) o !
- Financiacion del Activo
0,95 0,83
( Patrimonio Neto / Activo Fijo ) ) ’
- Financiacién de la Inversion 082 073
( Patrimonio Neto / Activo No Corriente ) ' )
- Inmovilizacién de Activos 0.10 0.10
( Activo Corriente / Activo No Corriente ) ' !
Ratios de Liquidez
- Liquidez General
0,66 0
( Activo Corriente / Pasivo Corriente ) ' 42
- Liquidez Acida 060 037
( Activo Corriente - Otros Activos-Inventarios / Pasivo Cte. ) ' '
- Liquidez inmediata 031 002
( Caja y Bancos + Inversiones Cles. / Pasivo Ctes.) ’ '
Ratios de Rentabilidad
- Margen Neto
-0,56 -1,15
( Resultado del ejercicio / Ventas ) ’
- Rendimiento sobre los Activos 005 012
( Resultado del ejercicio / Activo promedio ) ! )
- Retorno sobre la Inversion 007 018
( Resultado del gjercicio / Patrimonio Neto ) ' )

1.5.1 Indicadores Patrimoniales

Aportan informacién en relacién con la situacién patrimonial referidos a la
solvencia a corto y largo plazo de la Concesionaria.
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Estos indicadores miden el respaldo patrimonial entre:

- el capital propio (recursos aportados por los socios o accionistas, y lo
que ha generado la propia empresa).
- el capital ajeno (fondos o recursos aportados por los acreedores)

a.- El ratio de solvencia patrimonial mide la capacidad de una empresa

para hacer frente al pago de sus deudas, relacionado con el capital
propio.

Asi planteado la Concesionaria puede afrontar con su Capital
Integrado de $150 millones, solamente el 1,6 % de su pasivo total
de $9.604 millones, sin poder hacer frente a lo largo de su vida util
societaria el resto de sus obligaciones financieras que alcanzan el
99,94%.

Si medimos la solvencia patrimonial relacionando con las cifras del
Patrimonio Neto con el Capital Social integrado y Trasferencias del
Estado Nacional para obras con respecto al Pasivo Total para el
afio 2015, el indicador muestra que por cada $1 de pasivo total
AySA cuenta con $ 1,96 del Patrimonio Contable, si dichas
Transferencias se encontrarian capitalizadas.

En consecuencia como el Patrimonio neto se conforma casi en su
totalidad con fondos provenientes por Transferencias del Estado
Nacional AySA no posee la independencia financiera necesaria
para hacer frente a sus pagos a corto y largo plazo, encontrandose
en una situacién delicada de inestabilidad,

Indicador de endeudamiento total es un referente financiero cuyo
objetivo es evaluar el grado y la modalidad de participacion de
terceros (acreedores) de una empresa en su provision monetaria.
Se trata de precisar los riesgos en los cuales incurre la participacion
de esos acreedores y de los duefios de la empresa en el nivel de
endeudamiento societario.

Para el analisis del indice de endeudamiento de AySA entre otros
factores, se consideré conveniente relacionar el Pasivo Total con el
Patrimonio Neto, lo cual surge una participacién de terceros en el
capital de la concesionaria entre el afio 2014 (0,35%) respecto del
afo 2015 (0,51%)

Tanto los ratios de Financiacién sobre Activos como sobre la
Inversién, se construyen en base al Activo Fijo y al Activo No
Corriente respectivamente, relacionado con Patrimonio societario,
conformado por Capital propio como de terceros a largo plazo.

En el caso particular de AySA, ambos ratios en la actualidad son
menores a 1. Esto se debe a que los cocientes de activos sobre el
Patrimonio Neto, indican qué porcién de los activos son financiados
con el Patrimonio Societario, conformado casi en su totalidad por
fondos provenientes de Transferencias del Estado Nacional. Para
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financiar la totalidad de los Activos no corrientes, la Concesionaria
ha recurrido al financiamiento por Capital de terceros a largo plazo.

d.- El ratio de Inmovilizacion de Activos nos indica en que medida el
Activo Corriente de una Empresa financia elllos Activos
Inmovilizados o Activo No corriente. En el afio 2015 se ha
mantenido la relacién respecto del afio 2014, por lo que el Activo
Corriente de la Concesionaria puede financiar el Activo Inmovilizado
solo en un 10%.

1.5.2 Indicadores de Liquidez

Miden la capacidad de la empresa para satisfacer o cubrir sus obligaciones
a corto plazo, en funcién de la tenencia de activos liquidos y no de la
capacidad de generacion del efectivo.

a.- La liquidez general del afio 2015 respecto del afio 2014 ha sufrido
un descenso. En consecuencia los Activos a corto plazo no alcanza
con la cobertura de las obligaciones de corto plazo.

b.- La liquidez acida fue de 0,60 en 2014 y 0,37 en 2015 Implica
cuantas unidades monetarias en activos liquidos se disponen por
cada unidad monetaria de las obligaciones a pagar en el plazo
inmediato, lo cual la sociedad sélo puede afrontar sus deudas a
corto plazo hasta el 0,37%, manteniéndose en los bajos niveles que
registra desde 2011.

c.- La liquidez inmediata que fue de 0,31 en 2014 experimentando una
baja a 0,02 en 2015. Es decir, que los activos que conforman el
indicador alcanzan el 2% para cubrir los pasivos corrientes. Por lo
tanto, se puede concluir que nivel de liquidez continua con una
fuerte restriccién para atender la totalidad de las obligaciones a
corto plazo.

1.5.3 indicadores de Rentabilidad

Los indicadores de rentabilidad se relacionan con la utilidad neta o
resultado neto que se expone en el Estado de Resultados.

El guarismo de estos indicadores se ha visto influenciado por la relacién
costos operativos / tarifas que posee la empresa, cuestidon que ya ha sido
reiteradamente sefialada en el presente informe por encontrarse
directamente relacionado con las utilidades de la Concesionaria.

a.- El indicador del margen neto relaciona el resultado del ejercicio con
los ingresos o ventas por servicios, indicando la rentabilidad que se
obtiene por cada peso de ingreso o venta por servicio.

Relacionar el Resultado del ejercicio con los Ingresos por Servicios
de la Concesionaria arroja una rentabilidad negativa 115% para el
afio 2015.
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b.- De igual manera los indices complementarios sobre la rentabilidad
de la Concesionaria, como el retorno sobre la inversion, negativo
0,05, y el rendimiento sobre los activos, negativo 0,18, demuestra
los problemas de rentabilidad econémica que presenta AySA.

En resumen la evolucién de los Indicadores Econémico-Financieros
del periodo 2015 evidencian que continua la situacién critica del
desempefio financiero de la empresa, con una rentabilidad negativa,
una tendencia a la disminucién de la liquidez y una solvencia
patrimonial excesivamente dependiente de los aportes de fondos
del Estado Nacional en subsidio de la recaudacioén.

El Cuadro 8 a continuacién resume la evolucién de los principales indicadores
Patrimoniales, de Liquidez y de Rentabilidad, en el periodo 2007 / 2015.

Cuadro 8. Evolucion de Indicadores 2007 /2015

PATRIMONIALES - FINANCIEROS - RENTABILIDAD

PERIODOS | 311212007 | 3111212008 | 3111212008 | 3111202010 | 3111212011 | 311212012 | 311212013 | 3471212014 | 3111202015

Ratios Patrimoniales

‘s(";;‘:‘i"::mo Neto / Pasivo Total) 1,37 1,00 | o0 100 | 132 | 194 | 245 | 287 1,06
. E("g::ﬁg';:;‘;}‘;a timonio Nefo ) 0,73 1,00 1,10 0,96 076 0,52 0,41 0,35 0,51
- F;';f;;;:g;‘;: S:t'opﬁ'c"(;’vo Fio) 1,43 1,24 0,78 0,71 0,76 0,86 0,92 0,95 0,83
T
.

Ratios de Liquidez

- Liquidez General

3 N ) 1,25 3,04 1,11 0,72 0,65 0,69 0,81 0,66 0,42
({ Activo Corriente / Pasivo Corriente }

- Liquidez Acida

. X R i 1,08 2,94 1,07 0,68 0,6 0,66 0,76 0,60 0,37
( Activo Corriente - Otros Activos / Pasivo Cte. )

- Liquidez Inmediata

X . R 0,47 2,13 0,05 0,14 0,01 0,14 0,08 0,31 0,02
( Caja y Bancos + Inversiones Ctes. / Pasivo Ctes.)

Ratios de Rentabilidad

- Margen Neto

0,12 0,00 -0,19 -0,09 -0,40 -0,39 -0,55 -0,56 -1,15
( Resultado del ejercicio / Ventas ) 4

- Rendimiento sobre los Activos

0,09 0,00 -0,03 -0,0 -0,03 -0,05 -0,04 -0,05 -0,12
( Resuiltado del ejercicio / Activo promedio ) !

- Retorno sobre la Inversién

0,00 0,00 -0,0 -0,02 -0,05 -0,04 -0,04 -0,07 -0,18
( Resuiltado del ejercicio / Patrimonio Neto ) i
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1.6 Informes de Auditoria

Los Informes de Auditoria emitidos por la AGN, la Comisién Fiscalizadora de la
Sindicatura General de la Nacién asi como el “Informe de los Auditores”, a cargo
del estudio Roberto Quian & Asociados en virtud de la forma societaria
establecida en el Decreto 304/06, han procedido a examinar y emitir una opinién
de los Estados Contables de AySA al 31/12/15

Los informes de la Comisién Fiscalizadora como cuerpo colegiado de la
Sindicatura, al igual que la AGN, resultan, en términos generales, coincidentes
con la opinién del auditor externo Roberto Quian & Asociados.

1.6.1 Control Externo e Interno de la Sociedad del Sector Publico:
- Auditoria General de Nacién (AGN) y
- Sindicatura General de la Nacién (SGN)

- Auditoria General de Nacién (AGN

La Constitucién Nacional establece en el articulo 85 el control externo de
la Administracion Publica Nacional cualquiera fuera su modalidad de
organizacion, juntamente con la Ley N° 24.156, de Administracion
Financiera y de los Sistemas de Control del Sector Publico Nacional,
donde determina que la Auditoria General de la Nacién (AGN) y la
Sindicatura General de la Nacién (SGN) como érganos rectores de los
sistemas de control externo e interno del sector publico.

Dichos organismos, han producido sendos Informes referido cada uno a
la Auditoria practicada sobre los Estados Contables de AySA por el
ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2015

El Informe del Auditor correspondiente a la AGN, en el apartado 4. realiza
su juicio profesional, mediante un DICTAMEN en el que expresa que "En
nuestra su opinién, excepto por los posibles efectos que podrian
derivarse de las limitaciones descriptas en los péarrafos 3.a), 3.b) y por lo
sefialado en 3.c), del apartado 3. Fundamentos de la opinién con
salvedades a Jlos Estados Contables de AGUA y SANEAMIENTOS
ARGENTINOS SOCIEDAD ANONIMA indicados en el apartado 1,

- considerados en su conjunto presentan razonablemente, en todos sus
aspectos significativos, la situacién patrimonial, econdmica y financiera al
31 de diciembre de 2015, de acuerdo con sus normas contables
profesionales argentinas vigentes."

En dicho apartado 3. la AGN, realiza fundamentos, entre otras de las
opinién con salvedades con relacion a: 3.b) “Convenio suscripto entre
AySA vy la Municipalidad de Zarate” y 3.c) “Transferencias recibidas del
Estado Nacional y otras Fuentes".

Respecto del apartado 3.b) Crédito de $ 189,64 millones con Aguas de
Zarate SAPEM derivado de los convenios suscriptos entre AySA vy la
Municipalidad de Zarate, la AGN lo detalla en la NOTA 20 y destaca que
no ha podido obtener los elementos de juicio referidos a la
instrumentacion del cobro de dicho crédito ni de la formacién de la
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rendicién final vinculada a la restitucion de la prestacion del servicio de
agua y desaglies cloacales asumido por AySA en el mencionado
Municipio, por lo cual no puede concluir sobre la valuacién del referido
crédito

Cabe destacar la observacion de la AGN enfatizando la informacion
contenida en las NOTAS 14b) y 17a) , que describen las incertidumbres
relacionadas con las Transferencias del Estado Nacional y las Demandas
colectivas entabladas por la Asociacion de Consumidores por montos
indeterminados, en donde se cuestiona el régimen de intereses por mora
aplicado por AySA .

Ademas el Auditor aclara que el saldo de AySA expuesto en el rubro
Otros Créditos Corrientes sobre el " Fideicomiso de Administracion Planta
Depuradora Berazategui y Planta Potabilizadora Parana" , se ha basado
en un examen realizado por ofro auditor externo quien ha emitido una
opinién favorable sin salvedades con un parrafo de énfasis sobre la
posibilidad futura de que el fideicomiso pueda utilizar los créditos
impositivos registrados en el activo.

De las mismas resultan salvedades del tipo “Sujeto a”, causado por
incertidumbre o sujecién de una parte de la informacién contenida en los
Estados Contables a hechos futuros cuya concrecién no puede ser
evaluada en forma razonable en el presente.

En consecuencia, a la fecha de la emision de dicho Informe se hallaban
las situaciones precedentemente indicadas pendientes de resolucion, las
que constituyen salvedades al dictamen emitido por la AGN.

- Sindicatura General de la Nacion (SGN)

Por su parte el informe de la SGN, a través del dictamen de la Comisién
Fiscalizadora, en el apartado 4. Opinion con salvedades que "En nuestra
opinién, excepto por los posibles efectos que podrian derivarse de las
limitaciones descriptas en los parrafos 3.a), 3.b) y por lo sefialado en 3.c),
los Estados Contables indicados en I, considerados en su conjunto
presentan razonablemente, en todos sus aspectos significativos, la
situacién  patrimonial, econémica y financiera de AGUA y
SANEAMIENTOS ARGENTINOS SOCIEDAD ANONIMA al 31 de
diciembre de 2015, de acuerdo con sus normas contables profesionales
argentinas vigentes."

Con relacion a la memoria del directorio la sindicatura ha verificado que
contiene en lineas generales, la informacién requerida por la Ley de
Sociedades y que sus datos numéricos concuerdan con los Estados
Contables de la sociedad.
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1.6.2C

gCON

ontrol Externo de la Sociedad del Sector Privado:
Roberto Quian & Asociados

El “Informe del Auditor Externo”, a cargo del Roberto Quian & Asociados,
detalla situaciones pendientes de resolucién que constituyen salvedades
al dictamen del tipo “Sujefo a”, causado por incertidumbre o sujecion de
una parte de la informacién contenida en los Estados Contables a hechos
futuros.

Al respecto en el punto "Opinién con salvedades” de su informe sefiala ,
"En nuestra opinion, excepto por los posibles efectos que podrian
derivarse de las limitaciones descriptas en punto " Fundamento de la
opinién con Ssalvedades” los estados contables adjuntos presentan
razonablemente en todo sus aspectos significativos, la situacion
patrimonial de AGUA y SANEAMIENTOS ARGENTINOS SOCIEDAD
ANONIMA al 31 de Diciembre de 2015 y al 31 de Diciembre de 2014, asi
como todos sus resultados, la evolucién de patrimonio neto y las
variaciones del flujo de efectivo por el gjercicio econémico finalizado al
31 de Diciembre de 2015 y de 2014, de conformidad con las normas
contables profesionales argentinas.

o™

S
ER\O(;:\\A

23




2. Informacién Complementaria de los Estados Contables

Las normas Generales y Particulares de Exposicion de la profesion contable,
resoluciones técnicas Nros. 8 y 9, han preferido que los estados basicos presenten en
forma sintética la situacién de las empresas, para lograr una adecuada vision de
conjunto, mediante “Informacién Complementaria”, a través de Notfas, Anexos o
Cuadros, asi como la Memoria del Directorio.

2.1 Notas

Las Notas incluyen todos los datos que resultan necesarios para una adecuada
comprensién de la situacion patrimonial y de resultado de la Concesionaria,
formando parte integrante de los Estados Bésicos.

2.1.1 Bases de Presentacion de los Estados Contables

Los Estados Contables se encuentran confeccionados de conformidad con
las normas contables profesionales vigentes en el ambito de la Ciudad
Autéonoma de Buenos Aires, donde incluye las modificaciones al marco
normativo, encontrandose auditados por la Auditoria General de la Nacion
y por Roberto Quian y Asociados, el primero en calidad de érgano de
control externo y el segundo como auditor externo de los estados
contables.

2.1.2 Previsiones de Activos y Pasivos

Entre los principales criterios de valuacion y exposicién utilizados para la
preparacion de los estados contables se destacan la Previsiones.

Aquellas que se “Deducen del Activo”, se diferencian de las que se
“Incluyen en el Pasivo”.

- Previsiones de Activo: se distinguen de las de deudores de dudoso
cobro y ajustes de facturacion con el objeto de regularizar y adecuar la
valuaciéon de los créditos de aquellas destinadas a identificar la
obsolescencia de materiales y repuestos.

- Previsiones de Pasivo: encontramos las contingencias para afrontar
potenciales reclamos y/o juicios y otros riesgos contingentes y/o de
cuestiones interpretativas de la regulacién vigente.

2.1.3 Operaciones y Saldos con Accionistas
El principal accionista es el Ministerio de Planificacién Federal, Inversion

Publica y Servicios. El monto de la tenencia accionaria al 31 de Diciembre
de 2015 es de $ 24.520 millones.
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2.1.4 Capital Social e

El Patrimonio de la Concesionaria se compone del Capital Social al
comienzo de sus actividades, establecido por el Decreto PEN N° 304/06 es
de $150 millones.

Estda representado por 150.000 acciones ordinarias nominativas no
endosables, de las cuales 135.000 corresponden a la Clase A, ejerciendo
la titularidad el Ministerio de Planificacién Federal, Inversion Publica y
Servicios y 15.000 de las acciones de Clase B, corresponden a los
trabajadores de AySA a través del Programa de Participacién Accionaria.
El Capital Social se encuentra totalmente Integrado y las acciones son
Intransferibles tal como lo estableci6 el Decreto 373/06.

2.1.5 Concesion de los Bienes de Uso

Los bienes afectados al servicio y al desarrollo de las actividades
complementarias que eran utilizados por la Ex Concesionaria AASA, han
sido transferidos por el Estado Nacional a AySA, quien recibié la tenencia,
pero no el dominio de los mismos.

De esta forma AySA tendrd a su cargo la administracién y adecuado
mantenimiento de los bienes afectados al servicio que reciba o que sean
adquiridos por ésta para ser incorporados al servicio, lo que deberan ser
mantenidos en buen estado de conservacion y uso, de acuerdo a las
caracteristicas de cada tipo de bien y las necesidades del servicio, asi
como por todas las obligaciones inherentes a su operacién, administracion,
adquisicién y construcciéon con el alcance que se estipule en la normativa
vigente y los planes aprobados.

En funcién a las responsabilidades y obligaciones que surgen del Marco
Regulatorio y del Instrumento de Vinculacion sobre los bienes recibidos o
adquiridos, AySA ha contratado seguros sobre los mismos con un valor
asegurado de 1.796 millones de doélares estadounidenses. Dicho monto
contempla el valor de reposicién a nuevo de los activos fijos utilizados para
la operacion de los servicios agua y cloaca.

Por Gltimo, en el caso de extincién de la Concesién, los bienes de uso
transferidos al inicio o que hubieran adquirido o construido por AySA
durante la vigencia, deberan ser restituidos, sin cargo, al Estado nacional.

2.1.6 Seguros Contratados

AySA informa que al 31 de diciembre de 2015 mantiene contratado los
seguros requeridos por el Marco Regulatorio, con el objeto de resguardar
sus activos, sus operaciones comerciales y su personal.

El cuadro siguiente resume la informacién presentada por AySA sobre los
seguros que debe mantener de acuerdo al articulo 112 del Marco
Regulatorio. Asimismo presenta informacién relacionada con Otras
Coberturas Contratadas.
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La Concesionaria comunica en el Formato N° 712 certificado por Auditor
Contable, las coberturas de seguros establecidas en el articulo 112 del
Marco Regulatorio (Ley 26.221) y el numeral XI.3 del Instrumento de
Vinculaciéon (Resolucion N° 170/10), al 31.12.2014, como asf también otras
coberturas contratadas establecidos en las normas legales para el
desarrollo de la actividad.

Ambos cuerpos legales, sefialan que durante el transcurso de la
Concesién, la Concesionaria debera emitir o contratar los seguros
necesarios para garantizar la operacion de los servicios de acuerdo al
Marco Regulatorio y demas normas aplicables.

Asi, el Instrumento de Vinculacién en el numeral XI1.3 Seguros la
Concesionaria incorporé la cobertura de dafios a la propiedad, al edificio
histérico denominado Gran Deposito Ingeniero Villanueva — Palacio de las
Aguas Corrientes.

Coberturas Requeridas

El Marco Regulatorio determina los seguros que debe suscribir y mantener
lo cual se exponen en el cuadro a continuacion:

COBERTURAS REQUERIDAS

COBERTURAS REQUERIDAS POR LEY - MARCO REGULATORIO Art. 112/ INSTRUMENTO de VINCULACION Numeral X1.3

Muerte, Incapacidad
RIESGOS DEL TRABAJO PERSONAL totaly permanente, | 0112/2013 | 30/11/2016 | Provincia ART 149609 Ley 24557
Salarios caidos
01/01/2015 | 010172016 14607/740606]  USD 2.000.000,00
RESPONSABILIDAD GIVIL | RESPONSABILIDAD Operaciones y Alianz
COMPRENSIVA CiviL Productos 01/01/2015 | o01/01/2016 14607/ 740607|  USD 38.000.000,00

DAROS A PRoPIEDADES |ACTIVO ﬂé%Y BS. D Todo Riesgo 01/01/2015 | 01/01/2016 Allianz 14001/7594055|  USD 1.796.000.600,00

VIDA OBLIGATORIO DEC. LEY 1567/74 Muerte 01/01/2015 | 3111212015 General 23272 $20.000 por persona

Otras Coberturas Contratadas

Respecto de ofras Coberturas Contratadas, como la péliza de
Responsabilidad Civil para Automotores de AySA, la misma fue renovada
para el afio 2015 con Provincia Seguros S.A. manteniendo las mismas
condiciones de cobertura. EIl seguro sobre los equipos electronicos por
U$S 12,8 millones abarca los dafios materiales, incendio y robo a prorrata
que pudieren sufrir. Comprende a los equipos de procesamiento de datos
y/o de oficinas.

El cuadro a continuacién detalla otras coberturas contratadas establecidas
en las normas legales para el desarrollo de la actividad.
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OTRAS COBERTURAS CONTRATADAS

RESPONSABILIDAD Resporsabldad v K. Frovindia $4.955,004.64
ML AUTONOTORDS | AUTOMOTORES onsablidad ¢ ototiz0ts | otiotzots | IO 7312024 oot
EQUIPOS EQUIPOS DE R 16/06/2015 01/01/2016 . 8205/1 USD 12.500.000,00
ELECTRONICOS COMPUTACION Todo Riesgo SMG SEGUROS
0110112015 | 01/01/2016 8206/0 USD 289.454,00

2.1.7 Litigios en Curso contra AySA
- por prestacion de servicio

A la fecha de emision de los Estados Contables se han recibido 412
demandas activas, siendo 396 causas en contra de AySA, las que al 31
de Diciembre de 2015 totalizan un monto demandado de $202 millones
y U$S 296 millones respectivamente. En las 16 causas restantes AySA
actua como actora..

- por acciones legales de indole laboral.

Ademds, existen 163 acciones legales de indole laboral abiertas en las
que AySA se encuentra como codemandada en 154 de ellas por un
monto de $40 millones y en las 9 causas restantes han sido demandada
por $1,8 millones.

- por reclamos administrativos

Los reclamos administrativos alcanzaron a 3.980 de terceros por dafios,
por un total de 48 millones

En los estados contables se incluye la estimacién de la Direccion de
AySA acerca del impacto econémico que podria derivarse de la
resolucion de las cuestiones mencionadas, el que incluye los gastos de
gestion judicial.

Principales demandas

- La Nota 17 inc. a) hace referencia a como se encuentra conformada, la
demanda iniciada por Distribuidora HD SRL, en la que AySA es
codemanda conjuntamente con la Municipalidad de Lanus, Bomberos
Voluntarios y Aguas Argentinas SA, por un monto de $35,0 millones.

- Por ofra parte, en el inc. b) de la Nota 17, las Asociaciones de
Consumidores (Procunsumer y ADUCC), han demandado a AySA, en
las cuales se impugna el régimen de intereses aplicados por mora
establecido en la Ley 26221 (Marco Regulatorio), invocando su
incompatibilidad con las previsiones de la Ley de Defensa del
Consumidor, solicitando la devolucion de todo lo percibido en mas,
respecto del tope permitido por la (Ley de Defensa al Consumidor) LDC y
una multa equivalente al 25% del importe reclamado.
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Ambas demandas, poseen similar objeto y pretensién, aunque la iniciada
por ADDUC amplia el universo de usuarios representados, abarcando
también a los usuarios no residenciales, excepto aquellos que utilicen el
servicio de agua prestado por AySA como insumo para el proceso
industrial.

AySA ha conseguido en dos oportunidades, la suspensiéon de las
audiencias fijadas en autos Proconsumer, difiriendo la resolucién sobre
produccién y comunidad de pruebas a las resultas de la decision que |
recarga en el planteo de acumulacién oportunamente formulado.

Al respecto el parrafo 6to. de la Nota 17 inc. b) sefiala que "La cuestion
principal y Unica en la que se centra la litis se delimita en determinar y
precisar el alcance de normas federales cuya interpretacién constituye el
punto neuralgico del litigio. De tal forma, AySA se opuso a que la prueba
pericial sea ejecutada con anterioridad a la sentencia, postergando su
eventual realizacién para una vez dictada la sentencia firme que dé por
finalizado el litigio en cuanto a cuestion interpretativa se refiere."

Con fecha 12/11/12 el juzgado ordena la apertura a prueba y resuelve
sobre las medidas y produccion de las mismas, admitiendo la oposicidn
formulada por AySA a la produccion de la prueba pericial contable en
esta instancia y difiriéndose a una eventual ejecucion de sentencia si asi
se resolviera. Al respecto la causa al 31 de diciembre de 2013 se
encuentra en etapa de prueba.

Al 31/12/2015 continua en etapa de prueba para lo cual la Concesionaria,
en el ultimo parrafo de la Nota 17 inc. b) sefiala por cuestiones de
prudencia y considerando el objeto del reclamo y otros aspectos que
producen una mutacion permanente del importe resultante, ha
previsionado al cierre del presente ejercicio la suma $272 millones méas
costas, en funcion de las estimaciones hechas por la empresa.

Oftra causa sobre dafios derivados de la contaminacion ambiental de la
Cuenca del Rio Matanza - Riachuelo denominada "Beatriz Mendoza y
otros c/Estado Nacional y otros" de fecha 08/07/2008.

En Diciembre de 2012 la Corte dispuso que la ejecucién de la sentencia
estara a cargo de dos juzgados.

2.2 Anexos o Cuadros

Los Anexos y Cuadros que a continuacién se detallan presentan la informacion
de la situacion patrimonial y financiera, como asi también de aquellos gastos
ordinarios de administracion, comercializacién, financiacién y de otros que
corresponda registrar en el presente ejercicio.

Anexo

| Detalle de Bienes de Uso: compuesto por el valor de origen, altas y
bajas del ejercicio, neto de amortizaciones, de aquellos bienes
destinados a ser utilizados en la actividad principal del ente y no
para su venta.
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Anexo Il Detalle de Activos Intangibles. Son aquellos que representan
franquicias, privilegios u otro similares.

Anexo Il Detalle de Previsiones: representan importes estimados para hacer
frente a situaciones contingentes que probablemente originen
obligaciones societarias.

Anexo |V Detalle de Activos y Pasivos en Moneda Extranjera: Expone los
activos en moneda extranjera, materiales y/o anticipos a
proveedores, asi como las cuentas a pagar a Proveedores y
Contratistas.

Anexo V Detalle de Gastos: expone los distintos rubros de costos, con
imputaciéon a los Gastos de Explotaciéon, Comercializacion y
Administracion.

Anexo VI Créditos y Pasivos Apertura de Créditos y Deudas por Plazos de
Vencimientos al 31 de Diciembre de 2015,

Anexo VIl Detalle de Inversiones: muestra la composicion de los tipos de
inversiones y de ofras inversiones.

Anexo VIII Transferencias del Estado Nacional: Muestra las Transferidos de
Capital para Obras y Gastos Corrientes, con sus aplicaciones.

2.3 Memoria

De acuerdo a la Ley de Sociedades Comerciales, los administradores deberan
informar en la memoria sobre el estado de la sociedad en las distintas
Actividades en que se haya operado y su juicio sobre la Proyeccion de las
Operaciones y otros aspectos que se consideren necesarios para ilustrar sobre
la situacion presente y futura de la sociedad.

Asimismo la Ley de Sociedades Comerciales (Art. 66) aclara que:

"Del informe de la Memoria, debe resultar entre otros aspectos la Propuesta del
Directorio a la Asamblea de Accionistas de la distribucién de los resultados del
gjercicio."”

A continuacion se enumeran los principales titulos contenidos en la memoria de
AySA sobre el estado de la sociedad en las actmdades que se describen a
continuacion.

Actividad de la Empresa

- Operacioén de Servicio

Agua
La produccion total del afio 2015, librada en Plantas y Pozos ascendi6 a
1.943,7 millones de metros clbicos.

Saneamiento
El volumen total de efluentes tratados en Plantas Depuradoras en el afio
2015 fue de 141,4 millones de metros ctibicos.
Las instalaciones de Saneamiento comprenden 126 Estaciones de Bombeo
Cloacal, incorpordndose en dicho periodo a la operacién 5 nuevas
Estaciones.
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El caudal bombeado en toda las instalaciones de saneamiento fue de
1.390,4 millones de metros cubicos afio.

- Expansion, Mantenimiento y Mejora del Servicio

Principales Obras Ejecutadas

En cumplimiento de los planes establecidos durante el afio 2015 AySA ha
ejecutado obras por un monto total de 6.783 millones de pesos (IVA
incluido), lo que representa un incremento aproximado del 20% con
respecto a lo realizado en el afio 2014.

El importe incorporado respecto al Rubro Inversiones de AySA desde su
creacion al cierre del presente ejercicio alcanza a $28.036 millones (IVA
incluido)

Plan Agua + Trabajo y Cloaca + Trabajo
Bajo esta modalidad desde mediados de afio 2007 al 31/12/2015 el plan
A + T han permitido un avance en la expansién de dicho servicio a
1.301.023 habitantes en 15 municipios y de 87266 habitantesen C + T en
12 municipios.

Perspectivas Futuras de la Empresa

Par el ejercicio iniciado el 1 de Enero del afio 2016, AySA establece una
perspectiva de continuar las acciones con el objeto de permitir alcanzar niveles
de servicio en un todo de acuerdo con lo previsto en el Marco Regulatorio y el
Instrumento de Vinculacion.

En cuanto al desarrollo del Plan de Mejoras, Operacién, Expansién vy
Mantenimiento de los Servicios (PMOEM) y el Plan de Inversiones, AySA
menciona que por Res. 24/15, de fecha 20 de agosto 2015, fue aprobado por
la Agencia de Planificacién, para el quinquefio 2014/2018.

A su vez la Concesionaria aclara que el cumplimiento de dicho plan continuara
sujeta a sus disponibilidades econémicas financieras, lo cual dependera de los
niveles tarifarios, de los fondos que se reciban del Estado Nacional en
concepto de transferencias destinadas a inversiones de bienes de capital y
gastos corrientes (operativos), como asi también de los créditos con
organismos multilaterales de los cuales el PEN es garante.

Propuesta del Directorio

El Directorio propone a la Asamblea de Accionistas, que la gestion de la
Comision Fiscalizadora y los honorarios correspondientes a sus miembros,
devengados durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2015 por la
suma de $1.404,4 en miles sean afectados a los Resultados Acumulados y no
se ha constituido reserva legal de acuerdo a la Ley de Sociedades
Comerciales, en funcién de que el resultado del ejercicio arroj6 pérdida.

30



3. Conclusiones
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Informes Contables de Auditoria

Los Informes de Auditoria de los Estados Contables de Agua y Saneamientos
Argentinos SA contaron con la intervencion de la Auditoria General de la Nacion
(AGN) como auditor Externo y la Sindicatura General de la Nacién (SGN) como
Auditores Interno del Sector Publico, asi como del Auditor Externo de la sociedad,
Roberto Quian y Asociados del sector Privado, sefialando que presentan
razonablemente, en todos sus aspectos significativos, la situaciéon patrimonial,
econémica y financiera al 31 de diciembre de 2015, de acuerdo con normas contables
profesionales argentinas vigentes.

Respecto de la aplicacién de la transferencia recibidas del Estado Nacional para
financiar gastos corrientes se exponen como ultima linea del Estado de Resultados, en
lugar de exponerlo en el Estado de Evolucion del Patrimonio Neto las operaciones con
los propietarios, si bien no se ve afectado el valor final del patrimonio neto por tratarse
de una reclasificacién entre cuentas que lo integran.

Los ajustes e incidencias que pudieran derivarse por el cambio de criterio adoptado
por la Concesionaria, se encuentran expuestos los dictamenes de la AGN y SGN.

Para el aflo 2015 AySA obtuvo un resultado negativo de $3.344 millones, superior al afio
2014 de $2.207 millones lo cual produjo un decremento de sus fondos propios y aumento
en los Origenes de Fondos mediante Capital Ajeno, representado por las Transferencias
de Fondos para Obras por parte del Estado Nacional, por las Cuentas a Pagar y los
Prestamos.

Los ingresos netos de AySA durante el afio 2015 fueron de $2.802 millones, los costos
operativos ascendieron a $6.941 millones con lo cual la cobertura de estos costos
operativos mediante los ingresos netos por servicios representa solamente el 40%.

Analisis de los Estados Contables mediante indicadores

Del analisis de los Estados Contables mediante indicadores, se destacan el de
rentabilidad y de liquidez inmediata.

- El Indicador de rentabilidad es negativo, influido por la relacién costo operativo /
tarifa que posee la empresa. Esta circunstancia ha originado la necesidad de
obtener Transferencias de la Administracién Central para brindar continuidad a sus
actividades para gastos corrientes, como asi también para la ejecucién de las
obras incluidas en el “Plan de Mejoras, Operacion, Expansion y Mantenimiento de
los Servicios”.

De esta manera la rentabilidad de la Concesionaria se halla supeditada a la
decisiéon que se tome con relacién a la adecuaciéon tarifaria, de acuerdo a lo
establecido en el Marco Regulatorio e Instrumento de Vinculaciéon para mantener
el Equilibrio Econémico Financiero de la Concesion.
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- Respecto del indicador de liquidez inmediata que fuera de 0,31 en 2014
experimenté una baja muy significativa de 0,02 en 2015.

Los activos que conforman el indicador, directamente no alcanzan a cubrir los
pasivos corrientes.

Por lo tanto, se puede concluir que el nivel de liquidez continua con una fuerte
restriccion para atender la totalidad de las obligaciones a corto plazo. (Pasivo
Circulante)

De ello se desprende que AySA no posee la independencia financiera necesaria
para hacer frente a sus pagos a corto y largo plazo, encontrandose en una
situacion delicada de inestabilidad, ya que como se explicara en el punto 1.3
Estado de Evolucion del Patrimonio Neto, este se conforma casi en su totalidad
con fondos provenientes por Transferencias del Estado Nacional.

Transferencias del Estado Nacional

Al respecto, en el informe de la Auditoria General de la Naciéon (apartado 5.a),
“... Transferencias recibidas del Estado Nacional para financiar gastos de capital”
sefiala que "...La capacidad de la Sociedad de financiar sus operaciones, mantener
los servicios, recuperar las inversiones, cancelar sus pasivos y ejecutar los planes de
obras, se halla supeditada a la adecuacion de los niveles tarifarios a lo establecido en
el Marco Regulatorio e Instrumento de Vinculacion (Equilibrio Econémico- financiero
de la Concesion- Nota 6.) y/o al mantenimiento de los recursos aportados por el
Estado Nacional (Accionistas) y/o los que sean obtenidos de ofras fuentes de
financiamiento”

- Transferencia para Gastos de Capital

Con el objeto de llevar adelante el plan de mejora y mantenimiento de los servicios
y las obras de agua potable y desaglles cloacales se registraron Transferencias
del Estado Nacional, el BID y otros Organismos de $5.439millones.

- Transferencias para Gastos Operativos

El Tesoro Nacional, con el objeto de brindar continuidad con las actividades de la
Concesionaria, ha transferido fondos a la Concesionaria por un monto de $3.000
millones para gastos de operacién, sin poder equilibrar el resultado econdémico
para el afio 2015, arrojando una pérdida de $3.344 millones.

Adecuacioén de los niveles tarifarios a los establecido en el MR

Teniendo en cuenta los criterios de sustentabilidad econémico-financiera, resultaria
conveniente que AySA cuente con un programa de adecuacion de los ingresos
tarifarios, a los efectos de mejorar el resultado bruto de la operacién, antes de
amortizaciones, previsiones, resultados financieros y por tenencia.

Al respecto con posterioridad al cierre del presente ejercicio, fue aprobada el 31 de
marzo de 2016 una importante modificacién tarifaria mediante la Disposicion SSRH
62/169. Tal norma dispone un incremento del coeficiente de modificacion "K" del
216,67%, el que pasa de 5,1138 a 16,1937
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RESUMEN

En resumen, la evolucién de los Indicadores Financieros del periodo 2007/2015
evidencian la situacion critica del desempefio financiero de la empresa: una
rentabilidad negativa, una tendencia a la disminucién de la liquidez y una solvencia
patrimonial excesivamente dependiente de los aportes de fondos del Estado Nacional,
vinculadas con las Transferencias del Estado Nacional para la realizaciéon de obras
como una partida de Patrimonio Neto.

Sobre el tratamiento contable adoptado sobre ayuda publica, mediante Transferencias
del Estado Nacional para la realizacién de obras, la Concesionaria se encuentra
aplicando para el Ejercicio Econémico 2015, un criterio que difiere con lo establecido
en la ley N° 19.550 de Sociedades Comerciales por cambios producidos en el
patrimonio neto, vinculadas con las transferencias de recursos en subsidio del
gobierno o ayuda publica, cuando el concedente realiza transferencias de capital para
ser aplicadas a la adquisicion y/o construcciéon de bienes, los que seran afectados al
servicio.

En sintesis, si bien la aplicacion de dicha norma es optativa por no encontrarse bajo
las normas de la Comisién Nacional de Valores, dicha adopcién en su sistema
contable por la Concesionaria, regularizaria el criterio contable adoptado desde el
inicio de las operaciones, a los efectos de poder comparar los estados financieros del
afio de presentacion con el anterior, adecuando la aplicacién de las normas
internacionales referidos a los criterios alternativos de valuacion y exposicion®, sobre
ayuda publica, contemplada en la norma.

Para finalizar, el resultado negativo del ejercicio de la empresa excede el capital
social, las reservas, por lo que salvo que se consideren las Transferencias del Estado
Nacional imputadas como rubro especifico del Patrimonio Neto, la Sociedad se
encontraria inmersa en una de las causales de disolucion prevista en al Ley de
Sociedades Comerciales.

S Normas Contables de Exposicién y Valuacion contenidas en las Resoluciones Técnicas
emitidas por la FACPCE del CPCE CABA
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