Analisis razonado de los estados financieros
(Al 31 de Diciembre de 2014)

1. RESULTADOS DEL PERIODO
Grupo Mercados Energéticos Consultores S.A. es una sociedad, que al 31 de diciembre de 2014
recibe la mayoria de sus ingresos operacionales de las actividades de su filial, Estudios Energéticos

Consultores S.A.

El cuadro que se presenta a continuacion muestra el resultado consolidado obtenido por Grupo
Mercados Energéticos Consultores S.A. durante el periodo.

01.01.2014
31.12.2014
MUS$
Ganancia (Pérdida)

Ingresos de actividades ordinarias 2.259
Costo de ventas (1.436)
Ganancia Bruta 823
Gastos de Administracion y Ventas (632)
Costos Financieros (29)
Diferencias de Cambio 1
Ganancia (Pérdida) 173
Ganancia (Pérdida)Atribuible a los Propietarios de la Controladora 162
Ganancia (Pérdida)Atribuible a Participaciones no Controladoras 11

2. ADMINISTRACION DEL RIESGO FINANCIERO

Actualmente la matriz no mantiene instrumentos de inversiones de ningun tipo por lo que no existen
riesgos de tipo financiero.

La filial uruguaya se encuentra expuesta principalmente a riesgos financieros vinculados a la
variabilidad del tipo de cambio, solo en un 30 % de sus ingresos. El resto de sus ingresos esta
nominado en ddlares. Adicionalmente, la sociedad se financia con un 57 % de fondos propios. La
razén acida paso de 1,73 en el ejercicio 2013 a 1,90 en el ejercicio 2014,

3. ADMINISTRACION DEL RIESGO OPERACIONAL

La filial uruguaya, cuanta con investigadores y a analistas en las ciudades de Montevideo y Buenos
Aires, especializados en temas de regulacién energética y conocidos en la regién latinoamericana.



4. ADMINISTRACION DEL RIESGO DE CREDITO
Actualmente la matriz no mantiene créditos vigentes por lo que no existen riesgos de crédito.

Para la filial uruguaya, el riesgo de crédito de los saldos bancarios es limitado debido a que las
contrapartes son bancos estatales o internacionales de primera linea. Por otra parte, el riesgo
atribuible a sus cuentas por cobrar es reducido debido que la mayoria de los clientes corresponden a
instituciones ligadas a los gobiernos de los paises y en el caso de ser empresas son compariias de
gran tamarfio del rubro energia.

5. ADMINISTRACION DEL RIESGO DE LIQUIDEZ

La empresa no presenta problemas de liquidez, los eventuales requerimientos de puesta en marcha
seran financiados por los accionistas.

En el caso de la filial uruguaya, la direccién de la sociedad es responsable de disefiar una estructura
para el gerenciamiento de los fondos a corto, mediano y largo plazo. La sociedad administra su
riesgo de liquidez manteniendo adecuadas reservas, lineas de crédito, monitoreando constantemente
las proyecciones sobre el flujo de fondos y calzando los plazos de ingresos y egresos de fondos.

6. REGULACIONES DEL MEDIO AMBIENTE

En opinion de la administracion y de sus asesores legales y debido a la naturaleza de las
operaciones que la empresa desarrolla, no afectan en forma directa o indirecta el medio ambiente,
por lo tanto, a la fecha de cierre de los presentes estados financieros no tiene comprometidos
recursos ni se han efectuado pagos derivados de incumplimientos de ordenanzas municipales u
otros organismos fiscalizadores.

Es politica de la sociedad, realizar las inversiones necesarias para cumplir las normas presentes y
futuras que establezca la autoridad competente.



