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INFORME DE AUDITORÍA SOBRE ESTADOS CONTABLES FIDUCIARIOS 

EMITIDO POR LOS AUDITORES INDEPENDIENTES 

 

 

Señores Directores de 

BICE FIDEICOMISOS S.A. 

(En su carácter de Fiduciario del 

Fideicomiso Financiero ENARSA - Brigadier López) 

C.U.I.T. Nº: 30-71095195-7 

Domicilio Legal: Bartolomé Mitre 836, Piso 1 

Ciudad Autónoma de Buenos Aires 

 

Informe sobre la auditoría de los estados contables fiduciarios  

 

Opinión  
 

Hemos auditado los estados contables fiduciarios del Fideicomiso Financiero ENARSA - Brigadier 

López, que comprenden el estado de situación patrimonial al 31 de diciembre de 2025, los estados de 

resultados, de evolución del patrimonio neto y de flujo de efectivo correspondientes al ejercicio 

económico finalizado en dicha fecha, así como las notas explicativas de los estados contables 

fiduciarios 1 a 7 que incluyen un resumen de las políticas contables significativas, y los anexos I a IV.  
 

En nuestra opinión, los estados contables fiduciarios adjuntos presentan razonablemente, en todos los 

aspectos significativos, la situación patrimonial del Fideicomiso Financiero ENARSA - Brigadier 

López al 31 de diciembre de 2025, así como sus resultados, la evolución de su patrimonio neto y el 

flujo de su efectivo correspondientes al ejercicio económico finalizado en esa fecha, de conformidad 

con las Normas Contables Profesionales Argentinas. 

 

Fundamento de la opinión  
 

Hemos llevado a cabo nuestra auditoría de conformidad con las normas de auditoría establecidas en 

la sección III.A de la Resolución Técnica N° 37 de la Federación Argentina de Consejos Profesionales 

de Ciencias Económicas (FACPCE) adoptada por la Resolución C.D. N°46/2021 del Consejo 

Profesional de Ciencias Económicas de la Ciudad Autónoma de Buenos Aires (CPCECABA). Nuestras 

responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen más adelante en la sección 

“Responsabilidades de los auditores en relación con la auditoría de los estados contables fiduciarios” 

de nuestro informe. Somos independientes de Fideicomiso Financiero ENARSA - Brigadier López y 

hemos cumplido las demás responsabilidades de ética de conformidad con los requerimientos del 

Código de Ética del Consejo Profesional de Ciencias Económicas de la Ciudad Autónoma de Buenos 

Aires y de la Resolución Técnica N° 37 de la FACPCE adoptada por la Resolución C.D. N°46/2021 

CPCECABA. 

Consideramos que los elementos de juicio que hemos obtenido proporcionan una base suficiente y 

adecuada para nuestra opinión. 

 

PKF Audisur 
Sarmiento 663, piso 3 
C1041AAM, Buenos Aires, Argentina 
 
+54 (11)5235 6393 
pkf@pkfargentina.com.ar 
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Énfasis sobre empresa en funcionamiento   

 

Sin modificar nuestra opinión, queremos enfatizar la información contenida en la nota 1.1 – Origen y 

objeto a los estados contables adjuntos, donde se describe que el día 04 de marzo de 2022, BICE 

Fideicomisos SA (BFSA) informa al público inversor mediante nota a la C.N.V., que ha recibido una 

notificación de Central Puerto S.A. (CEPU) en la que, en su carácter de Fiduciante, notifica la intención 

de precancelar todas las sumas debidas bajo los Valores Representativos de Deuda, con más los 

Intereses de los VRD, los Intereses Resarcitorios y los Intereses Diferidos devengados hasta la fecha 

de cancelación, así como los Accesorios, según correspondan. La fecha pretendida para dicha 

precancelación es cumplido el plazo de 30 días a partir de la notificación, es decir el 3 de abril de 2022 

o el plazo menor que fuera aceptable para el Fiduciario o el Tenedor de los Valores Fiduciarios, dando 

cumplimiento con lo previsto en el artículo 5.2 del contrato de Fideicomiso. 
 

Con fecha 05 de abril de 2022 y de acuerdo a lo mencionado, BFSA informó al público inversor que en 

el día de la fecha se recibió una notificación de Integración Energética Argentina S.A (IEASA), en la 

que manifiesta haber recibido el rescate anticipado total de los VRDB y que dichos fondos fueron 

transferidos directamente por el fiduciante a IEASA a la cuenta bancaria de su titularidad. Asimismo, se 

informó que luego de haber sido acreditados los fondos, IEASA procedió a transferir los valores 

fiduciarios rescatados a la cuenta de titularidad del fiduciario para su posterior retiro del régimen de 

oferta pública y así comenzar el proceso de liquidación. 
 

El día 24 de mayo de 2022, “Central Puerto S.A.” solicita a BFSA, la liberación a su favor de los fondos 

remanentes depositados en el Fondo de Reserva, siguiendo para ello el punto décimo del artículo 8.3.1 

del Contrato de Fideicomiso (“Solicitud del Fiduciante”). En consecuencia, el 04 de agosto de 2022, se 

le solicita a CAMMESA en su carácter de Fideicomisario del Fideicomiso y, por ende, beneficiario 

residual de los bienes fideicomitidos, que intervenga manifestando su conformidad o rechazo a la 

solicitud realizada dado que en virtud de la precancelación total informada precedentemente y sin 

perjuicio de las obligaciones a cargo del Fiduciante subsistentes durante el proceso de liquidación y 

sobrevivientes al Fideicomiso, se han extinguido las obligaciones de cancelación a cargo de CEPU y, 

consecuentemente, los Derechos de Cobro. 
 

El 31 de agosto de 2022, “Central Puerto S.A.” reitera su petición e íntima bajo posibilidad de 

apercibimiento a BFSA, quien se encuentra a la espera de una respuesta por parte de CAMMESA. 
 

Por tal motivo, el día 05 de septiembre de 2022, el Fiduciario responde la intimación cursada por el 

Fiduciante informando el estado de situación del tema, así como también en esa misma fecha, reitera 

el pedido al Fideicomisario de intervención la cual resulta necesaria ya que sin ella no es posible dar 

curso al requerimiento realizado por el Fiduciante ni con la adenda contractual correspondiente. 
 

En las fechas 27 de octubre de 2022, 05 y 25 de enero y 10 de febrero de 2023 se reiteraron los pedidos 

de intervención al Fideicomisario, sin contar con una respuesta de esa parte. 
 

En consecuencia, el Fiduciario convocó al Fiduciante y al Fideicomisario a reunirse en las oficinas de 

BFSA. Los días 01, 09 y 21 de marzo y 06 de julio de 2023 se realizaron reuniones entre las Partes a 

fin de resolver el tema de la restitución de los fondos remanentes, sin arribarse aún a una definición a 

fin de perfeccionar la liquidación. 
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Con fecha 18 de septiembre de 2023, el Fiduciario recibe por parte del Fiduciante una nueva CD (Nro. 

24534776 2) mediante la cual se lo intima formalmente a liberar a su favor y de manera urgente los 

fondos depositados en el Fondo de Reserva del Fideicomiso bajo pena de iniciar acciones legales en 

contra del BFSA en caso de negativa a la solicitud. Ante esta situación, se reitera el pedido a CAMMESA 

a la espera de una pronta resolución. 
 

El 06 de octubre de 2023, el Fiduciario responde mediante CD (Nro. 9703528 3) a la intimación de 

“Central Puerto S.A.”, en la que expresa su rechazo a las acusaciones referidas y deja de manifiesto 

su buen accionar y a derecho de BFSA. También se hace mención que según el contrato de 

Fideicomiso, CAMMESA reviste la condición de Fideicomisario por lo cual el reclamo de liberación de 

fondos de reserva a su favor (“Central Puerto S.A.”) es improcedente. En la misma, además se deja 

constancia que se solicitó a la Secretaría de Energía su urgente intervención. 
 

Por lo mencionado, el día de 10 de octubre de 2023, BFSA en su rol de Fiduciario remite CD (Nro. 

97033530 6) a CAMMESA intimándolo a responder formalmente sobre el destino de los fondos 

remanentes del Fideicomiso, bajo apercibimiento de responsabilizarlo por los daños posibles 

ocasionados tanto al Fideicomiso como al Fiduciario. 
 

En fecha 19 de agosto de 2024, CAMMESA remite nota al fiduciario a fin de analizar cuestiones 

vinculadas con el Contrato Suplementario del Fideicomiso y coordinar una reunión presencial. La misma 

es respondida por BFSA, el 28 de agosto de 2024 y pautaba la fecha para el encuentro.  

 

En estas líneas, en fecha 3 de septiembre de 2024, las partes se reunieron en las oficinas del Fiduciario, 

en la cual y como hecho relevante, CAMMESA manifestó que el tema estaba en análisis, que se quería 

entender la realidad económica de la operación, y que iban a contratar un asesor económico para dicho 

fin. 
 

En el marco del reclamo pretendido por Central Puerto S.A. respecto de la devolución de los fondos 

remanentes, que a la fecha no pudo resolverse, el 24 de febrero de 2025 BFSA tomo conocimiento de 

la demanda interpuesta por Central Puerto S.A. ante el Tribunal Arbitral de la Bolsa de Comercio de 

Bs.As (“TABCBA”), por cobro de sumas de dinero, con más sus respectivos intereses y costas. El monto 

del reclamo asciende a la suma de 4.864.027.100, resultante de la tenencia de VN 4.681.000 del bono 

BPOA7 BOPREAL S. 1 A VTO 31/10/25 U$S CG al precio de cierre del día 03/12/24 de ARS. 1.039,10, 

más los fondos líquidos que pudieren encontrarse depositados a la fecha como saldos de cuentas a la 

vista o fondos común de inversión. El 18 de marzo de 2025, el fiduciario contestó la demanda solicitando 

la citación de CAMMESA en estas actuaciones.  
 

El 25 de marzo de 2025, el Tribunal Arbitral tuvo por contestado en tiempo en forma, reservó la 

documentación acompañada y ordenó la suspensión de términos, hasta que se oficie a la Procuración 

del Tesoro de la Nacional (“PTN”), ordenando la carga de la diligencia a BFSA. En fecha 27 de marzo 

de 2025 se realizó la diligencia, siendo rechazada por la PTN, indicando que la actora es quien debe 

realizar dicha diligencia. En consecuencia, se realizó una presentación ante el TABCBA, informando el 

resultado de la diligencia, ordenando el 4 de abril de 2025 el Tribunal a la parte actora diligenciar el 

oficio correspondiente a la PTN.   
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El 25 de abril de 2025 la actora acreditó la constancia de diligenciamiento. El 28 de abril de 2025 el 

Tribunal tuvo por cumplido lo ordenado e hizo saber a las que, a los fines de solicitar la reanudación 

del trámite de la causa, deberá encontrarse vencido el plazo legal previsto. 
 

El 27 de mayo de 2025, atento a la falta de respuesta por parte de la PTN al oficio diligenciado, CEPU 

solicita la reanudación de los plazos procesales. El 2 de junio de 2025 se hace lugar a lo solicitado y se 

ordena correr traslado a la parte actora de la documentación ofrecida a fin de que se manifieste sobre 

su reconocimiento o desconocimiento, correr traslado de la citación de tercero (CAMMESA), y se le 

otorga a la actora un plazo para retirar la documental, comenzando a transcurrir el vencimiento para 

contestar los traslados conferidos desde la fecha de retiro de la documental. 
 

El 11 de junio de 2025 CEPU se expide sobre la documental desconociendo toda aquella no emanada 

de dicho organismo, y contesto la citación de CAMMESA como tercero, solicitando su rechazo.  

 

El 1 de julio de 2025 el Tribunal resolvió hacer lugar a la citación, con costas a la actora, indicando a 

BFSA que debe presentarse a comunicar la forma en la que se realizará dicha citación. Asimismo, el 3 

de julio de 2025 invitan a las partes a que se manifiesten respecto de la suspensión de los plazos de 

las actuaciones durante la época que coincide con la feria judicial. El 7 de julio de 2025 CEPU apela 

las costas impuestas mediante resolución del 1/7/2025. El recurso fue concedido con efecto diferido.  
 

El 14 de julio de 2025, encontrándose firme y consentida la resolución que hizo lugar a la citación de 

CAMMESA como tercero, CEPU solicita se provean los términos de citación de dicho tercero y se 

autorice indistintamente a cualquiera de las partes a cursar la notificación respectiva. En misma fecha 

el TAGBCBA ordena a las partes que, previa citación del tercero, depositen en el Tribunal copias físicas 

de las presentaciones realizadas. Siendo cumplimentado por BFSA el 15 de julio de 2025. 
 

El 7 de agosto de 2025, se presenta CAMMESA y retira copias de traslado. El 26 de agosto de 2025, 

solicita prórroga para contestar el traslado mencionado. La prórroga solicitada fue concedida por el 

termino de 5 días. El 5 de septiembre de 2025 contesta citación.  
 

El 17 de septiembre de 2025 la parte actora solicita al Tribunal que fije audiencia preliminar, razón por 

la cual, el 22 de septiembre de 2025, se proveyó lo solicitado fijándose audiencia para el 28 de octubre 

de 2025. Asimismo, se ordenó a las partes proponer los puntos de compromiso y el ofrecimiento de 

prueba, con carácter previo a la audiencia.  
 

El 9 y 13 de octubre de 2025 las partes ofrecieron puntos de compromiso y prueba, ordenándose su 

traslado. El 22 de octubre agregaron la contestación realizadas por las partes. 
 

El 28 de octubre de 2025 tuvo lugar la audiencia la cual cerró sin acuerdo. Asimismo, se tuvo a las 

partes por ofrecidos los puntos de compromiso y prueba, la parte actora desistió de la prueba ofrecida 

con excepción de la informativa, suplida por un link de acceso a la CNV, BFSA desistió de la prueba 

informativa, teniéndose por reconocida recíprocamente la documental ofrecida y CAMMESA desistió 

de las pruebas ofrecidas, BFSA se comprometió a brindar informe sobre el estado del fondo de reserva 

y las partes se comprometieron a adoptar acuerdo sobre multa en caso de obstrucción del 

procedimiento. 
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El 31 de octubre de 2025 es agregada y reservada la presentación de la actora y el 10 de noviembre 

de 2025 BFSA da cumplimiento con lo comprometido, siendo su presentación también reservada. El 

20 de noviembre de 2025 abren la causa a prueba y dan traslado de las presentaciones realizadas por 

las partes. El 27 de noviembre de 2025 BFSA contesta traslado, sin observaciones. El 9 de diciembre 

de 2025 CAMMESA contesta traslado. El 18 de diciembre de 2025 las partes realizan una presentación 

conjunta acordando que los alegatos serían realizados por escrito, razón por la cual en misma fecha 

pasan autos para alegar. 
 

Al día 12 de febrero de 2026 se presentaron los alegatos. El día 20 de febrero de 2026, en atención al 

estado de la causa, el secretario elevó las actuaciones al Tribunal para el dictado de "autos para laudar". 
 

A la fecha de emisión de los estados contables, “La Obra” se encuentra finalizada. Encontrándose 

BFSA, a la espera de una definición a fin de perfeccionar la liquidación. 

 

Responsabilidades de la Dirección del Fiduciario en relación con los estados contables 

fiduciarios  
 

La Dirección del Fiduciario del Fideicomiso Financiero ENARSA - Brigadier López es responsable de 

la preparación y presentación razonable de los estados contables fiduciarios adjuntos de conformidad 

con las Normas Contables Profesionales Argentinas, y del control interno que considere necesario para 

permitir la preparación de estados contables libres de incorrección significativa. 
 

En la preparación de los estados contables fiduciarios, la Dirección del Fiduciario es responsable de la 

evaluación de la capacidad de Fideicomiso Financiero ENARSA - Brigadier López para continuar como 

empresa en funcionamiento, revelando, en caso de corresponder, las cuestiones relacionadas con este 

aspecto y utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento, excepto  si la Dirección del 

Fiduciario tuviera intención de liquidar el Fideicomiso o de cesar sus operaciones, o  bien no existiera 

otra alternativa realista.   

 

Responsabilidades de los auditores en relación con la auditoría de los estados contables 

fiduciarios  
 

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados contables fiduciarios en su 

conjunto están libres de incorrección significativa y emitir un informe de auditoría que contenga nuestra 

opinión. Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoría 

realizada de conformidad con la Resolución Técnica N° 37 de la FACPCE adoptada por la Resolución 

C.D. N°46/2021 del CPCECABA siempre detecte una incorrección significativa cuando exista. Las 

incorrecciones se consideran significativas si, individualmente o de forma agregada, puede preverse 

razonablemente que influyan en las decisiones económicas que los usuarios toman basándose en los 

estados contables fiduciarios. 
 

Como parte de una auditoría de conformidad con la Resolución Técnica N° 37 de la FACPCE adoptada 

por la Resolución C.D. 46/2021 del CPCECABA, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos 

una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoría. También: 
  

a) Identificamos y evaluamos los riesgos de incorrección significativa en los estados contables, 

diseñamos y aplicamos procedimientos de auditoría para responder a dichos riesgos y 

obtenemos elementos de juicio suficientes y adecuados para proporcionar una base para 

nuestra opinión. 
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b) Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoría con el fin de diseñar 

procedimientos de auditoría que sean apropiados en función de las circunstancias y no con la 

finalidad de expresar una opinión sobre la eficacia del control interno del Fideicomiso.  
 

c) Evaluamos si las políticas contables aplicadas son adecuadas, así como la razonabilidad de 

las estimaciones contables y la correspondiente información revelada por la Dirección del 

Fiduciario del Fideicomiso Financiero ENARSA - Brigadier López. 
 

d) Concluimos sobre lo adecuado de la utilización por la Dirección del Fiduciario del Fideicomiso 

Financiero ENARSA - Brigadier López, del principio contable de empresa en funcionamiento y, 

basándonos en los elementos de juicio obtenidos, concluimos sobre si existe o no una 

incertidumbre significativa relacionada con hechos o con condiciones que pueden generar 

dudas importantes sobre la capacidad del Fideicomiso Financiero ENARSA - Brigadier López 

para continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre 

significativa, se requiere que llamemos la atención en nuestro informe de auditoría sobre la 

información expuesta en los estados contables o, si dicha información expuesta no es 

adecuada, que expresemos una opinión modificada. Nuestras conclusiones se basan en los 

elementos de juicio obtenidos hasta la fecha de nuestro informe de auditoría. Sin embargo, 

hechos o condiciones futuros pueden ser causa de que el Fideicomiso deje de ser una empresa 

en funcionamiento.   
 

e) Evaluamos la presentación general, la estructura y el contenido de los estados contables 

fiduciarios, incluida la información revelada, y si los estados contables fiduciarios representan 

las transacciones y hechos subyacentes de un modo que logren una presentación razonable. 
 

f) Nos comunicamos con la Dirección del Fiduciario del Fideicomiso Financiero ENARSA - 

Brigadier López en relación con, entre otras cuestiones, la estrategia general de la auditoría y 

los hallazgos significativos de la auditoría, así como cualquier deficiencia significativa del control 

interno identificada en el transcurso de la auditoría. 

 

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios  
 

a) Con base en nuestro examen descripto, informamos que los estados contables fiduciarios citados 

surgen de registros contables llevados en sus aspectos formales de conformidad con las normas 

legales vigentes los cuales se encuentran en proceso transcripción. 
 

b) Al 31 de diciembre de 2025, no surge de los registros contables del Fideicomiso Financiero 

ENARSA - Brigadier López pasivo devengado a favor del Sistema Integrado Previsional 

Argentino en concepto de aportes y contribuciones previsionales 
 

Ciudad Autónoma de Buenos Aires, 25 de febrero de 2026. 
 

 
 
 
PKF AUDISUR SRL 
C.P.C.E.C.A.B.A. Tº 1  Fº 5 
Marcelo Horacio Katz 
Contador Público UBA 
C.P.C.E.C.A.B.A. Tº 146  Fº 82 
Socio 



Ciudad Autónoma de Buenos Aires, 27 de febrero de 2026

 
Legalizamos de acuerdo con las facultades otorgadas a este CONSEJO PROFESIONAL por 
las leyes 466 (Art. 2, Inc. D y J) y 20488 (Art. 21, Inc. I) la actuación profesional con los datos 
que a continuación se detallan: 
 
 

Fecha de intervención: 25/02/2026 
Referida a: E.E.C.C. - Ejercicio Regular/ Irregular - Individual 
Perteneciente a: FIDEI FIN ENARSA BRIGADIER LOPEZ Otras (con domic. legal) 
CUIT: 30-71095195-7 
Fecha de Cierre: 31/12/2025 
Monto total del Activo: $6.934.556.000,00 
Intervenida por: Dr. MARCELO HORACIO KATZ 

 
 
Sobre la misma se han efectuado los controles de matrícula vigente y control formal de dicha 
actuación profesional de conformidad con lo previsto en la Res. C. D. 34/24, no implicando 
estos controles la emisión de un juicio técnico sobre la actuación profesional.

 

Datos del Matriculado 

Dr. MARCELO HORACIO KATZ 

Contador Público ( Universidad de Buenos Aires ) 

CPCECABA T° 146 F° 82 

 

Firma en carácter de socio 

PKF AUDISUR S.R.L. 

T° 1 F° 5 

SOCIO 

692401
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