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Sefiores accionistas:

De conformidad con las disposiciones legales y estatutarias vigentes, sometemos a
vuestra consideracion la Memoria y los Estados Financieros correspondientes al ejercicio
economico finalizado el 31 de diciembre de 2017.

La informacién contenida en la presente Memoria incluye el andlisis y las explicaciones
de la Direccion sobre la situacién financiera y los resultados consolidados de las
operaciones, y debe ser leida en forma conjunta con los estados financieros de YPF S.A.
(en adelante, indistintamente “YPF” o “la Sociedad”) y sus subsidiarias (en adelante y en su
conjunto, el “Grupo”), junto con sus notas (en adelante, los “Estados Financieros”). Dichos
Estados Financieros y sus notas han sido preparados de acuerdo con las normas contables
vigentes en Argentina.

I.  Situacién y contexto macroeconémicos

Siendo YPF S.A. (en adelante “YPF” o la “Sociedad”) y sus subsidiarias (en adelante y en
su conjunto, el “Grupo”) un conjunto de empresas cuya actividad se centra basicamente en
el mercado argentino, el Grupo lleva a cabo su gestion en el marco de la evolucién de las
principales variables del contexto macroecondmico del pais. En este contexto y de acuerdo
a los ultimos datos publicados en el Informe Estimador Mensual de Actividad Econ6mica
confeccionado por el Instituto Nacional de Estadistica y Censos de la Republica Argentina
(INDEC), la estimacion provisoria mostré una variacion positiva de la actividad econ6mica
en el PIB (Producto Interno Bruto) del 2,8% para el acumulado del afio 2017 con respecto a
igual acumulado de 2016; mientras que para el acumulado del afio 2016 respecto a igual
acumulado del afio anterior habia mostrado una variacién negativa del 2,2%.

En 2017, el incremento de precios reflejado por el nuevo indice de precios al consumidor
(IPC) elaborado por el INDEC, el cual es representativo del total de hogares del pais, fue del
24,8% para todo el afio. Durante el afio 2016, el indice de precios al consumidor habia
tenido un incremento aproximado del 39%, tomando datos elaborados por la Direccion
General de Estadistica y Censos de la Ciudad Autbnoma de Buenos Aires y por el INDEC
que, con fecha 15 de junio de 2016, comenz6 a publicar nuevamente su propio indice de
precios al consumidor para la Ciudad Auténoma de Buenos Aires y los partidos que integran
el Gran Buenos Aires (IPC-GBA).

En este contexto, el Banco Central de la Republica Argentina (BCRA), segun lo expone
en su Informe de Politica Monetaria, ha dispuesto una politica de sesgo antiinflacionario, la
cual se instrumenta a través de una tasa de interés positiva en términos reales. En
particular, el BCRA fija su tasa de politica monetaria, el centro de corredor de pases a 7 dias
desde 2017 (consideraba la LEBAC de 35 dias durante 2016) y de manera que sea superior
a la tendencia esperada de la inflacién para ese periodo. En el primer trimestre de 2017, la
tasa de politica monetaria del BCRA se mantuvo sin modificaciones con respecto al cierre



de 2016, cuando esta tasa estaba fijada en 24,75%. La misma fue elevada a 26,25% a partir
de mediados de abril, habiéndose mantenido sin variacion desde ese momento hasta
finalizar el tercer trimestre del afio. A fines de octubre y a inicios de noviembre de 2017, esta
tasa tuvo dos elevaciones sucesivas que la situaron en 28,75% hasta finalizar el afio. Esto
se debidé a que la autoridad monetaria juzg6 insuficiente la velocidad de la desinflacion y
concluyé que se requiere un sesgo mas contractivo de su politica. A lo largo de 2016, esta
politica se habia plasmado en una reduccién paulatina de la tasa de referencia,
descendiendo desde el 38% en el primer trimestre hasta el 24,75% en el cuarto trimestre.

El 17 de diciembre de 2015 el Ministerio de Hacienda y Finanzas Publicas anuncié la
liberacion de lo que se habia dado en llamar “cepo cambiario”, produciéndose una
devaluacion significativa en el tipo de cambio oficial, que convergi6 a partir de entonces con
otros tipos de cambio implicitos existentes hasta ese momento. Esta situacién generd una
nueva realidad en la economia del pais impactando a toda la industria. La evolucién de los
precios de los combustibles y otros productos refinados comercializados en el mercado
interno quedaron disminuidos medidos en délares como asi también ciertos costos, lo que
generd un desafio para el Grupo, encarando una tarea de contencién de la porcién de sus
costos dolarizados y alineamiento de los precios en el mercado interno para enfrentar este
nuevo contexto. A su vez, un 77% de la deuda financiera del Grupo ($ 146.353 millones al
cierre del afio 2017) se encuentra denominada en doélares, y un 79% es deuda a largo plazo
(més de un afio a su vencimiento).

En este sentido, el tipo de cambio peso/délar culminé el afio 2017 en un valor de 18,65
pesos por délar, habiéndose incrementado aproximadamente un 17,4% desde su valor de
15,89 pesos por dolar al cierre de 2016. La cotizaciéon promedio del afio 2017 fue un 12,1%
superior al promedio registrado durante 2016.

En términos de variables especificas de la actividad petrolera a nivel internacional, el
barril de crudo Brent cotizé a US$ 66,73 al cierre de diciembre de 2017, lo que representa
una suba del 21,4% frente a la cotizacion de US$ 54,96 al cierre de diciembre de 2016. En
cuanto a la cotizacién promedio del presente afio, la misma presentd una suba del 24,5%
con respecto al promedio del afio 2016.

En este contexto, en lo referido al mercado de combustibles, desde hace dos afios,
productores y refinadores han ido negociando rebajas graduales sobre el precio local de
comercializacion del barril de petréleo, con el objetivo de alcanzar la paridad con los
mercados internacionales durante el transcurso del afio 2017, situacion que se alcanz6
durante el mes de septiembre de 2017. A partir de ese momento, los precios se establecen
sobre la base de la oferta y demanda, teniendo en cuenta las cotizaciones internacionales
del petréleo crudo y sus derivados.

A su vez, en cuanto al mercado de gas natural, y en el marco del proceso de
normalizacion del sector de la energia, el Ministerio de Energia y Mineria (“MINEM”)
convocé a los productores de gas natural (entre ellos YPF), a ENARSA, y a las



distribuidoras a fin de que establezcan condiciones béasicas que sirvan de marco para los
acuerdos de suministro que celebren entre ellos a partir del 1°de enero de 2018. En la
convocatoria, el MINEM inform6 que ante la finalizacion del periodo de prérroga fijado en la
Ley N° 27.200 con relacion a la emergencia publica iniciado en 2002, vuelve a tomar plena
vigencia la Ley N° 24.076 la cual prevé que el precio de los acuerdos de suministro del gas
natural sera aquel que se determine por la libre interaccion de la oferta y la demanda.

Con fecha 29 de noviembre de 2017, las mencionadas partes, y a instancias del MINEM,
suscribieron las “Bases y Condiciones para el Abastecimiento de Gas Natural a
Distribuidoras de Gas por Redes”. En ellas, se establecen las pautas basicas para: (i)
garantizar el adecuado abastecimiento de gas natural a las distribuidoras, vy
consecuentemente a los consumidores finales residenciales y comerciales; (i) la
continuidad del sendero gradual y progresivo de reduccién de subsidios, todo ello en el
marco del proceso de normalizacion del mercado de gas natural, lo cual se da dentro del
periodo de vigencia de dichas Bases y Condiciones hasta el 31 de diciembre de 2019; (iii) el
reconocimiento del derecho a trasladar a la tarifa que pagan los usuarios y consumidores el
costo de adquisicion de gas; (iv) los precios del gas para cada cuenca para los préximos
dos afios, en ddlares estadounidenses; (v) ENARSA asume responsabilidad de abastecer la
demanda en areas alcanzadas por subsidios de consumos residenciales; entre otras
disposiciones.

. Consideraciones Generales
i. Presentacion de los estados financieros

Los estados financieros consolidados de YPF S.A. y sus subsidiarias se presentan sobre
la base de la aplicacién de las Normas Internacionales de Informacion Financiera (“NIIF”).
La adopcion de las mismas, tal como fueron emitidas por el Consejo de Normas
Internacionales de Contabilidad (IASB por su sigla en inglés) fue resuelta por la Resolucion
Técnica N° 26 (texto ordenado) de la Federacion Argentina de Consejos Profesionales de
Ciencias Economicas (“FACPCE”) y por las Normas de la Comisiéon Nacional del Valores
(“CNV”). Las NIIF son de aplicacion obligatoria para YPF, segun la norma contable
profesional y las normas regulatorias antes citadas, a partir del ejercicio que se inici6 el 1 de
enero de 2012.

il Caracteristicas de la Sociedad

Los precios promedio correspondientes a la cotizacién del barril de crudo Brent fueron
US$ 54,25, US$ 43,56 y US$ 52,35 en 2017, 2016 y 2015, respectivamente. No obstante
las variaciones en las cotizaciones antes mencionadas, hasta fechas recientes, en el
mercado interno los valores para la comercializacién de crudo no estuvieron directamente
relacionados con los del mercado internacional y surgian como consecuencia de las
negociaciones entre productores y refinadores, tal como se mencioné en la Seccion |.
anterior. Esto ultimo se da, entre otros, como consecuencia de la ausencia de voliumenes
excedentes de exportacion de crudo liviano y respecto a las necesidades del mercado
domeéstico. No obstante, lo mencionado previamente, a partir del segundo semestre del afio



2016, se inicié un proceso local tendiente a lograr una transicion ordenada hacia precios
internacionales, lo cual implicé una reduccién gradual en los precios de venta de los crudos
locales (Medanito y Escalante). En este sentido, el precio promedio de compra/venta por
barril de crudo para la Sociedad ha sido de US$ 53,46, US$ 62,91 y US$ 72,66 para 2017,
2016 y 2015, respectivamente.

La estructura de segmentos de negocio, definidos teniendo en cuenta los criterios
establecidos por la NIIF 8, consiste en:

Upstream:

Desarrolla todas las actividades relativas a la exploracién, desarrollo y producciéon de
petréleo y gas natural.

Obtiene sus ingresos por (i) la venta del petroleo producido al segmento de
Downstream y, marginalmente, por su venta a terceros; (i) la venta del gas
producido al segmento de Gas y Energia.

Gas y Energia:

Con fecha 15 de marzo de 2016, se cred la Vicepresidencia Ejecutiva de Gas y

Energia, y durante el ejercicio anterior se fue determinando el ambito completo de

gestion de esta nueva unidad de negocio.

Este segmento obtiene sus ingresos mediante el desarrollo de las actividades

relativas a:

(i) la comercializacién de gas natural a terceros y al segmento de Downstream,

(i) la operacién comercial y técnica de las terminales de regasificacion de GNL en
Bahia Blanca y Escobar, a través de la contratacion de sendos buques
regasificadores,

(iii) la distribucién de gas natural,

(iv) la generacion de electricidad tanto convencional como aquella proveniente de
energias renovables.

Ademas del producido por la venta de gas natural a terceros e intersegmento, el que

luego es reconocido como “compra” al segmento Upstream, e incluyendo desde

2017 el Plan de Estimulo a la Inyeccién Excedente de Gas Natural, Gas y Energia

devenga un fee a su favor con el segmento Upstream por realizar dicha

comercializacion.

Downstream:
Desarrolla las actividades relativas a:
(i) larefinacién de petréleo y produccién de petroquimicos,

(i) la comercializacion de productos refinados y petroquimicos obtenidos de estos
procesos,

(iii) la logistica relativa al transporte de petréleo y gas hacia las refinerias y al
transporte y distribucién de los productos refinados y petroquimicos para ser
comercializados en los diferentes canales de ventas.

Obtiene sus ingresos por la comercializacion mencionada en el punto (ii) anterior, la

cual se desarrolla a través de los negocios de Retail, Industria, Agro, GLP, Quimica y

Lubricantes y Especialidades.



Incurre en todos los gastos relativos a las actividades antes mencionadas,
incluyendo la compra de petréleo al segmento de Upstream y a terceros y del gas
natural a ser consumido en los complejos industriales de refinerias y petroquimica al
segmento de Gas y Energia.

e Las restantes actividades operativas realizadas por el Grupo, que no encuadran en
estas categorias ni constituyen segmentos de operacién reportables, comprendiendo
principalmente los gastos y activos de la administracion central, las actividades de
construccion, son agrupadas como Administracion Central y otros.

iii. Historial de tenencia accionaria

En el mes de enero de 1999, Repsol adquirié 52.914.700 acciones Clase A en bloque
(14,99% de nuestras acciones) que se convirtieron en acciones Clase D. Adicionalmente, el
30 de abril de 1999, Repsol anuncié una OPA para comprar todas las acciones Clase A, B,
C y D en circulacién en virtud del cual en el mes de junio de 1999, Repsol YPF S.A. adquirié
otro 82,47% de nuestro capital accionario en circulacion. Repsol YPF S.A. adquirié una
participacion adicional de otros accionistas minoritarios, como resultado de otras
transacciones en 1999 y 2000. En este orden, el grupo Repsol fue el propietario de
aproximadamente el 99% de nuestro capital accionario desde el afilo 2000 hasta el afio
2008, cuando Petersen Energia S.A. (“PESA”) adquirié en diferentes momentos acciones
que representaban el 15,46% de nuestro capital social. Durante 2011, PESA adquirié un
10% adicional de nuestro capital social en circulacién, por lo que hasta la promulgacién de
la Ley N°26.741 descripta a continuacion, Repsol tenia una participacion directa e indirecta
de aproximadamente 57,43%, mientras que PESA y sus sociedades afiliadas contaban con
una tenencia del 25,46% del capital de la Sociedad.

La Ley N°26.741 (la “Ley de Expropiacion”), promulgada el 4 de mayo de 2012, declaré
de interés publico nacional y como objetivo prioritario de la Republica Argentina el logro del
autoabastecimiento de hidrocarburos, asi como la exploracion, explotacion, industrializacién,
transporte y comercializacion de hidrocarburos, a fin de garantizar el desarrollo econémico
con equidad social, la creacion de empleo, el incremento de la competitividad de los
diversos sectores econdémicos y el crecimiento equitativo y sustentable de las provincias y
regiones, establecido en la mencionada norma.

En este marco, modificé la estructura accionaria de la Sociedad al declarar de utilidad
publica y sujeto a expropiacion el 51% del patrimonio de YPF S.A. (“YPF”) representado por
igual porcentaje de acciones Clase D de la empresa, pertenecientes a Repsol YPF S.A. (hoy
Repsol S.A.), sus sociedades controladas o controlantes, directa o indirectamente.

Con el objeto de garantizar la continuidad en las actividades de exploracién, produccion,
industrializacion y refinacion de hidrocarburos a cargo de YPF, asi como su transporte,
comercializacion y distribucién y el incremento del flujo inversor, para el adecuado
abastecimiento de los combustibles necesarios para el funcionamiento de la economia
nacional en el marco de lo dispuesto en dicha norma, la Ley N°26.741 establecioé también
que el Poder Ejecutivo Nacional, a través de las personas u organismos que designe, desde
su entrada en vigencia ejerceria todos los derechos que las acciones a expropiar confieren
en los términos de los articulos 57 y 59 de dicha norma.



De acuerdo a la Ley, las acciones sujetas a expropiacion serdn distribuidas de la
siguiente manera: 51% para el Estado Nacional y 49% para determinadas Provincias
Argentinas. Asimismo, la Ley de Expropiacion establece que el Poder Ejecutivo Nacional,
por si o a través del organismo que designe, es quien ejerce los derechos politicos sobre la
totalidad de las acciones sujetas a expropiacion hasta tanto se perfeccione la cesion de los
derechos politicos y econémicos a las provincias integrantes de la Organizacion Federal de
Estados Productores de Hidrocarburos (OFEPHI). La cesion de los derechos politicos y
econdmicos de las acciones sujetas a expropiacion, que efectle el Estado Nacional a favor
de los Estados provinciales integrantes de la OFEPHI, contemplara el ejercicio de los
derechos accionarios correspondientes a ellas en forma unificada por el plazo minimo de 50
afos a través de un pacto de sindicacion de acciones. A la fecha de los presentes estados
financieros, alin no se ha producido la cesién de acciones del Estado Nacional a las
Provincias. Asimismo, la Ley de Expropiacion establecié que la gestion de los derechos
accionarios correspondientes a las acciones sujetas a expropiacion, por parte del Estado
nacional y las provincias, se efectuara para que YPF, ademas de contribuir a los objetivos
de dicha ley, se gestione conforme a las mejores practicas de la industria y del gobierno
corporativo, preservando los intereses de sus accionistas y generando valor para ellos,
realizando un gerenciamiento a través de una gestion profesionalizada.

Con fecha 25 de febrero de 2014, el entonces Ministerio de Economia y Finanzas
Publicas de la Republica Argentina, inform6 que la Republica Argentina y Repsol, S.A.
(“Repsol”) llegaron a un Acuerdo respecto de la compensacion por la expropiacion de
200.589.525 acciones Clase “D” de YPF de conformidad con la Ley N°26.741 (el “Acuerdo”).
El 27 de febrero la Republica Argentina y Repsol celebraron el Acuerdo.

Asimismo, YPF y Repsol celebraron un convenio el 27 de febrero de 2014 por el que -
principalmente- se contempla el desistimiento de acciones judiciales entre las partes y
respecto de terceros, asi como una serie de renuncias e indemnidades mutuas (el
“Convenio”).

El Convenio entraria en vigencia al dia siguiente de la fecha en que Repsol notificara a
YPF que entr6 en vigencia el Acuerdo celebrado entre Repsol y la Republica Argentina en
torno al dictado de la Ley N°26.741. Con fecha 28 de marzo de 2014, la Junta General de
accionistas de Repsol aprob6 el Acuerdo. Por su parte, mediante la sancién de la Ley
N°26.932 se declar6 cumplido el objetivo de los articulos 7, 11 y 12 de la Ley N°26.741, y
del articulo 12 de la Ley N°21.499, y en consecuencia, se ratific6 el Acuerdo. La Ley
N°26.932 fue promulgada por el Poder Ejecutivo Nacional, mediante el dictado del Decreto
N°600/2014 (B.O. 28/04/2014). Por ultimo, con fecha 8 de mayo de 2014, YPF fue
notificada de la entrada en vigencia del Acuerdo. Por lo tanto, a partir de esa fecha quedd
perfeccionada la expropiacion dispuesta por la Ley N°26.741, y la Republica Argentina es
definitivamente titular del 51% del capital de YPF S.A.

El 11 de diciembre de 2015 se publicé en el Boletin Oficial de la Republica Argentina el
Decreto P.E.N. N°13/2015, que modificé la Ley de Ministerios N°22.520, creando, entre
otras modificaciones, el Ministerio de Energia y Mineria, el cual absorbio las funciones de
las Secretarias de Energia y Mineria, y sus organismos descentralizados vy
desconcentrados, del Ministerio de Planificacion Federal, Inversion Publica y Servicios.



Entre las competencias del Ministerio de Energia y Mineria estd comprendido participar en
la administracion de las participaciones del Estado en las sociedades y empresas con
actividad en el area de su competencia.

El 4 de enero de 2016 se publico en el Boletin Oficial de la Republica Argentina el
Decreto P.E.N. N°272/2015, el cual modificé el Decreto N°1277/12 y dispuso que el
Ministerio de Energia y Mineria es el encargado de ejercer los derechos derivados de las
acciones de titularidad del Estado Nacional en YPF y en YPF GAS S.A., con excepcion de
las acciones que pertenecieren al Fondo de Garantia de Sustentabilidad del Régimen
Previsional Publico de Reparto creado por el Decreto N°897/07.

lll.  Informacién Operativay Financiera

i. Producciéon de Petroleo y Gas

El siguiente cuadro presenta la informacion relativa a la produccién de petréleo y gas en
bases consolidadas para los afios finalizados el 31 de diciembre de 2017, 2016 y 2015:

Ejercicios finalizados
el 31 de Diciembre de

2017 2016 2015

Produccion de Pet_roleo, mlllongs 101 109 109
condensado y liquidos de barriles
Produccién de gas miles de

9 millones de 568 576 569
natural . L.

pies cubicos

Produccion total millones
(petréleo, condensado, de barriles 203 211 210

liquidos y gas natural) equivalentes



il Resultados de las operaciones

Sintesis de la Estructura de Resultados
(en millones de pesos)

Ingresos
Costos
Utilidad Bruta

Gastos de comercializacion

Gastos de administracion

Gastos de exploracion

Recupero/(Deterioro) de propiedades, planta'y
equipo

Otros resultados operativos, netos

Utilidad (Pérdida) Operativa

Resultado por participacion en asociadas y
negocios conjuntos
Resultados financieros, netos

Utilidad (pérdida) neta antes de imp. a las
ganancias

Impuesto a las Ganancias
Utilidad (Pérdida) Neta del ejercicio

Otros resultados integrales del ejercicio

Resultado integral total del ejercicio

31/12/2017  31/12/2016  31/12/2015
252.813 210.100 156.136
(211.812) (177.304) (119.537)
41.001 32.796 36.599
(17.954) (15.212) (11.099)
(8.736) (7.126) (5.586)
(2.456) (3.155) (2.473)
5.032 (34.943) (2.535)
(814) 3.394 1.682
16.073 (24.246) 16.588
1.428 588 318
(8.798) (6.146) 12.157
8.703 (29.804) 29.063
3.969 1.425 (24.637)
12.672 (28.379) 4.426
21.917 27.414 43.758
34589 (965) 48.184

El siguiente cuadro presenta los resultados de las operaciones como porcentaje de los
ingresos ordinarios para los ejercicios indicados:

Ejercicios finalizados
el 31 de Diciembre de

2017 2016 2015
(% sobre ventas netas)
VENLAS NELAS........ceeviiiiiiiiiiiiiie e 100,0 100,0 100,0
COStO dE VENAS ...ttt (83,8) (84,4) (76,6)
Utilidad Bruta ...........ceeeeieiiiiiiiiiieeeee e 16,2 15,6 23,4
Gastos de comercializaCion...........cocceeeeviiiieeiiiieee i (7,1) (7,2) (7,1)
Gastos de adminiStracion ...........cccovcvveeeeviiieesiiiiee e siieee s (3,4 (3,4) (3.6)
Gastos de exploracion ..........ccoceeeiiiiiie e (1,0) (1,5 (1,6)
Deterioro de propiedades, planta y equipo................... 2,0 (16,6) (1,6)
Otros resultados operativos, netos..................ooei. (0,3) 1,6 11
Utilidad OPErativa .........ccceeeeeevieiieeeeee s siiieeeeee e ssseeeeeeee e 6,4 (11,5) 10,6




2017 comparado con 2016

El Grupo

A nivel operativo, en el afilo 2017 la produccion diaria de hidrocarburos disminuy6 un
3,9% respecto al afio anterior, alcanzando los 555 miles de boe/dia.

La produccion de gas natural alcanzé los 44,1 Mm3/dia, siendo un 1,1% inferior a la del
afio 2016, mientras que la produccién de crudo disminuy6é un 7,0%, totalizando 228 miles
bbl/dia. El declino natural de los campos maduros, junto a los efectos de los fuertes
temporales de lluvia y nieve que afectaron principalmente a la provincia de Chubut, durante
el segundo trimestre de 2017, y en menor medida a la provincia de Santa Cruz, son los
motivos principales que originaron esta disminucion en la produccién de crudo. La
produccion de NGL (liquidos del gas natural) disminuy6 un 4,2%.

Por otra parte, en el presente ejercicio, los niveles de procesamiento de las refinerias
alcanzaron un 91,7%, manteniéndose estables con respecto al afio pasado. Con estos
similares niveles de procesamiento, se obtuvo una similar produccién de Gas Oil (+0,5%),
mayor de Naftas (+2,0%) y menor de Fuel Oil (-35,8%), mientras que se incrementd la
produccion de otros refinados como jet fuel, nafta petroquimica, asfaltos, carbén de petréleo
y bases lubricantes, todo ello en comparacion con las producciones del afio anterior.

Los ingresos correspondientes al afio 2017 fueron de $ 252.813 millones, lo que
representa un aumento del 20,3% en comparacion con los $ 210.100 millones
correspondientes al afio 2016. Dentro de las principales causas que determinaron la
variacion en los ingresos del Grupo antes mencionados, se destacan:

e Las ventas de naftas aumentaron $ 12.976 millones, o 28,1%, debido a un
incremento aproximado del 19,9% en el precio promedio para el mix de naftas y a
mayores volumenes totales despachados de aproximadamente 6,8%, reflejando
un incremento del 20,0% en los volumenes vendidos de Nafta Infinia (nafta
premium);

e Las ventas de gas oil aumentaron $ 10.713 millones, o 15,1%, debido a un
incremento aproximado del 15,9% en el precio promedio obtenido para el mix de
gasoil, parcialmente compensado por menores volumenes totales despachados
de aproximadamente un 0,7%, reflejando sin embargo un incremento del 27,5%
en los volumenes vendidos de Infinia Diesel (gas oil premium);

e Las ventas como productores de gas natural se incrementaron en $ 6.171
millones, 0 16,9%. Por una parte, se produjo un incremento de $ 5.568 millones
debido a un aumento en el precio promedio del 14,1% en pesos, como asi
también debido a un incremento del 1,1% en los volimenes despachados.
Adicionalmente, en el primer trimestre de 2017, se facturaron $ 603 millones
correspondientes a 242 millones de m3 oportunamente inyectados y pendientes
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de nominacion, los cuales fueron asignados al segmento comercial de GNC, lo
gue determiné un incremento de 2,8% en el volumen de ventas;

e Las ventas de gas natural al segmento minorista (clientes residenciales y
pequefias industrias y comercios) se incrementaron en $ 3.783 millones, 0 57,8%.
Este incremento se explica principalmente por nuestra compafiia controlada
Metrogas S.A., que registr6 menores volumenes despachados en un 13,1% y un
mayor precio promedio de 70,1%, totalizando un incremento de sus ventas de $
3.583 millones, 0 47,8%;

e Las ventas de fuel oil en el mercado interno disminuyeron en $ 5.531 millones, o
57,3%, debido a una disminucion en los volimenes comercializados del 49,5% y a
una disminucién en el precio promedio de aproximadamente 15,5%;

e Las restantes ventas en el mercado interno se incrementaron en $ 8.875 millones,
0 37,1%. Se destacan las mayores ventas de asfaltos, que se incrementaron en
un 154,2%, las mayores ventas de GLP en un 48,9%, productos petroquimicos en
un 35,9% y aerokerosene en un 37,3%, en todos estos casos principalmente
debido a los mayores precios de estos productos, a excepcion de asfaltos donde
se destaca también un incremento de 103,5% en los volimenes vendidos;

e Los ingresos obtenidos en el mercado externo se incrementaron en $ 5.727
millones, o 35,0%. Se destacan entre ellos, las mayores exportaciones de los
productos Petroquimicos en un 23,8%, y de GLP en un 57,7%, en ambos casos
debido a un incremento en los precios promedio de venta medido en pesos, asi
como también las mayores exportaciones y ventas al exterior en volimenes y
precios, de aerokerosene en un 53,9%, y de nafta virgen en un 110,3%. Las
exportaciones de harinas y aceite de soja tuvieron un incremento de $ 1.212
millones o0 24,0% en la comparacién de ambos afios.

El costo de ventas correspondiente al afio 2017 fue de $ 211.812 millones, un 19,5%
superior comparado con los $ 177.304 millones correspondientes al afio 2016, incluyendo
incrementos en los costos de produccion del 16,0% y en las compras del 35,5%. En cuanto
a las principales causas de la variacion, se destacan:

Costos de produccién

e Incrementos en las depreciaciones de propiedades, planta y equipo en $ 8.530
millones, o 19,8%, debido fundamentalmente a la apreciacién de los activos
teniendo en cuenta su valuacién en dolares histéricos segun la moneda funcional
de la Sociedad y al incremento en la alicuota de amortizacion por la disminucion
de reservas netas de petrdleo crudo como consecuencia de una reduccién en el
precio de comercializacién en el mercado interno, compensado con la disminucién
neta de dichos activos como consecuencia del cargo por deterioro registrado en el
tercer trimestre del ejercicio 2016, que se explica mas adelante, y por las menores
producciones registradas en el corriente afio;

¢ Incremento en los conceptos relacionados al costo de extraccién (“lifting cost”) por
$ 5.380 millones, o 14,4%, considerando un incremento del indicador unitario,
medido en pesos, del 19,4%, en linea con el incremento general de precios de la
economia, compensado con las menores producciones;
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Incremento de los conceptos vinculados al costo de refinacién por $ 1.762
millones, o 20,6%, fundamentalmente motivado por los mayores cargos por
consumo de materiales, repuestos, electricidad y otros suministros vy
combustibles, considerando un incremento del indicador unitario, medido en
pesos, del 21,1%;

Incremento en los costos de transporte por $ 1.772 millones, o 25,5%,
principalmente debido a los incrementos en las tarifas respectivas;

Mayores cargos por contingencias medioambientales por aproximadamente $ 738
millones, o 110,9%, vinculadas a la actividad desarrollada por las areas de
negocios de Downstream y Upstream;

Incremento neto en las regalias y otros cargos asociados a la produccion por $
319 millones, o 1,9%, con una disminucion de $ 726 millones en las regalias
sobre la produccién de petréleo crudo, por una menor produccion, y un aumento
de $ 1.045 millones en las regalias y otros cargos asociados a la produccién de
gas natural, por el mayor valor en boca de pozo de este producto.

Compras

Incremento de las compras de petréleo crudo a terceros de aproximadamente $
6.259 millones, o0 45,9%, debido a un aumento en los volimenes de compra de
aproximadamente 49,1%, motivado por las menores producciones antes
comentadas, compensado parcialmente con una disminucién del 2,2% en el
precio promedio de compra a terceros en pesos, relacionado principalmente al
acuerdo de precios entre productores y refinadores que se menciond
anteriormente;

Incremento en las compras de biocombustibles (FAME y bioetanol) por $ 4.807
millones, o 36,4%, debido principalmente a un aumento de aproximadamente un
20,0% en el precio del bioetanol y un 22,2% en el precio de FAME y a un aumento
en los volumenes comprados de bioetanol del 17,3% y a un aumento en los
volimenes de FAME del 8,7%:;

Incremento en las compras de gas natural a otros productores para su reventa en
el segmento de distribucién a clientes minoristas (residenciales y pequefios
comercios e industrias) por $ 1.069 millones, o 20,6%, debido a un incremento en
el precio de compra de aproximadamente 22,7% y a una disminucién de los
volumenes adquiridos del 1,7%;

Mayores importaciones de combustibles por $ 1.023 millones, o 18,2% debido a
incrementos en la compra de nafta Premium en un 200,1%, de jet fuel en un
21,7% y de gas oil en un 2,8%. En todos los casos se registraron mayores precios
de compra y en cuanto a volimenes importados, hubo un aumento en las
cantidades de nafta Premium y disminuciones en los otros dos productos
mencionados;

Incremento en la recepcion de granos por $ 1.141 millones, o 27,5%, a través de
la modalidad de Canje en el segmento de ventas al Agro, que contablemente se
registran como compras. Dicho incremento es debido a un aumento en los
volumenes de 22,3% y a un mayor precio promedio en torno al 4,2%;
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e Compensando parcialmente las mayores compras hasta aqui detalladas, en 2017
se registré una variacion de stock positiva por $ 1.686 millones, principalmente
ocasionada por una recomposicion en los stocks de crudo y por una mayor
valoracion de los productos refinados, mientras que en 2016, este importe habia
sido negativo en $ 1.469 millones, mayormente a causa de una disminucion en
los stocks de crudo de la compafiia observada en ese afio.

Los gastos de comercializacién correspondientes al afio 2017 ascendieron a $ 17.954
millones, presentando un incremento del 18,0% comparado con los $ 15.212 millones
registrados durante el mismo periodo de 2016, motivado fundamentalmente por mayores
cargos por transporte de productos, vinculados principalmente a los mayores volimenes
transportados, debido a las mayores ventas, y al incremento en las tarifas de transporte de
combustibles en el mercado interno, como asi también por mayores gastos de personal,
mayores montos de impuesto a los débitos y créditos bancarios y mayores retenciones a las
exportaciones, principalmente de harinas y aceites, compensado parcialmente con menores
cargos de incobrabilidades de las distribuidoras de gas natural y clientes de nuestra
subsidiaria Metrogas.

Los gastos de administracion correspondientes al afio 2017 ascendieron a $ 8.736
millones, presentando un aumento del 22,6% frente a los $ 7.126 millones registrados
durante el afio 2016, fundamentalmente debido a incrementos en los gastos de personal y a
los mayores costos en contrataciones de servicios, licencias informéticas y publicidad
institucional.

Los gastos de exploracion correspondientes al afio 2017 ascendieron a $ 2.456 millones,
presentando una disminucién del 22,2% comparado con los $ 3.155 millones
correspondientes al afio 2016, debido principalmente a los menores resultados negativos
provenientes de perforaciones exploratorias improductivas en el presente ejercicio versus el
afo 2016, por un monto diferencial de $ 650 millones.

Asimismo, en 2016 la Sociedad habia reconocido un cargo negativo por deterioro de
propiedades, planta y equipo por $ 34.943 millones motivados principalmente por una
reduccion esperada del precio del petr6leo comercializado en el mercado interno,
conjuntamente con la evolucién del comportamiento de los costos en funcion tanto a
variables macroeconémicas como de comportamiento operativo de nuestros activos.

En 2017, la Sociedad reconoci6 una reversion parcial del cargo por deterioro mencionado
en el parrafo anterior por $ 5.032 millones, la cual tiene su origen en la combinacion de
multiples factores, tales como la variacion en la produccion y las inversiones asociadas
consideradas en el flujo, el efecto de las variaciones en los costos operativos y de
abandono, la variacién en la tasa de descuento y, en menor medida, la variacién en los
precios del petroleo, teniendo en cuenta asimismo el valor contable de los activos al 31 de
diciembre de 2017 respecto al cierre del afio anterior, en funcién del cargo por amortizacién
contable versus el incremento por nuevas inversiones realizadas, entre otros.
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Los Otros resultados operativos, netos, correspondientes al afio 2017 fueron una pérdida
de $ 814 millones, comparado con la ganancia de $ 3.394 millones durante el afio 2016. En
2016, este rubro incluyé: un resultado neto de $ 1.528 millones generado por la
desconsolidacion del grupo de entidades de Maxus, un ingreso de $ 1.407 millones
relacionado con el Proyecto Integral Area Magallanes (PIAM) en virtud del acuerdo al que se
arrib6é con el socio para participar de la extension de la concesion de esta area, y la
Asistencia econ6mica transitoria recibida por nuestra subsidiaria Metrogas S.A. por $ 759
millones.

La utilidad operativa correspondiente al afio 2017 alcanz6 los $ 16.073 millones debido a
los factores descriptos anteriormente, en comparacion con la pérdida operativa de $ 24.246
millones correspondiente al afio 2016.

Los resultados financieros correspondientes al afio 2017 fueron una pérdida de $ 8.798
millones, representando un 43,2% de incremento de dichos resultados negativos en
comparacion con la pérdida de $ 6.146 millones correspondientes al afio 2016. En este
orden, se registrd6 una menor diferencia de cambio positiva sobre los pasivos monetarios
netos en pesos de $ 2.661 millones, debido a la menor depreciacién del peso observada
durante 2017 con respecto al afio anterior. A su vez, se registraron mayores intereses
negativos por $ 276 millones, producto de un mayor endeudamiento promedio durante el
presente afio y en comparacion con el afio anterior, compensado casi totalmente por
menores tasas de interés vigentes sobre el endeudamiento en pesos. Adicionalmente, se
obtuvieron mejores resultados por la medicién a valor razonable de las inversiones en
activos financieros por $ 382 millones.

El cargo por impuesto a las ganancias correspondiente al afio 2017 fue positivo en $
3.969 millones, en comparacion con el cargo también positivo de $ 1.425 millones
correspondiente al afio 2016, lo cual representa un incremento de 178,5%. Esta diferencia
tiene su origen principalmente en el mayor cargo positivo por impuesto diferido registrado en
ambos afios, por $ 2.415 millones. En 2017 se registré el efecto de la reduccién del pasivo
diferido correspondiente a la disminucién en la alicuota del impuesto, a partir de la reforma
fiscal recientemente aprobada, mientras que en 2016 se habia registrado el efecto del activo
diferido relacionado con el deterioro de propiedad, planta y equipo antes mencionado.

El resultado neto correspondiente al afio 2017 fue una ganancia de $ 12.672 millones, en
comparacion con una pérdida de $ 28.379 millones durante el afio 2016.

Los otros resultados integrales correspondientes al afio 2017 ascendieron a $ 21.917
millones, comparados con $ 27.414 millones en el afio 2016, motivado fundamentalmente
por la menor apreciacion de propiedades, planta y equipo, representando una disminucion
de 20,1%.

En base a todo lo anterior, el resultado integral total correspondiente al afio 2017

ascendié a $ 34.589 millones, en comparacion con la pérdida de $ 965 millones durante
2016.
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Los Segmentos de Negocio

Upstream

Durante el afio 2017, el segmento de Upstream tuvo una ganancia operativa de $ 3.877
millones, en comparacion con una pérdida operativa de $ 26.845 millones en el afio 2016.

Los ingresos netos por ventas de crudo y gas natural se incrementaron un 2,2% durante
el afio 2017 con relacién al afio anterior, alcanzando los $ 116.694 millones, comparado con
los $ 114.143 millones durante el afio 2016. Este incremento se debe principalmente a los
siguientes factores:

Las ventas de gas natural se incrementaron en $ 6.809 millones, o 18,0%, como
consecuencia de que el precio promedio de gas natural registrado por la
compafia durante el afio 2017, alcanzé US$ 4,92 por millon de BTU, lo que
representa un incremento del 3,7% comparado con US$ 4,74 millbn de BTU
durante el afio 2016. Asimismo, los volimenes comercializados se incrementaron
un 1,1% durante el afio 2017, en comparacién con el mismo periodo de 2016. La
produccion total de gas natural correspondiente al afio 2017, alcanzé los 44,1
millones de m3 por dia, lo que representa una disminucién de 1,1% frente al afio
2016. Como se menciond anteriormente, en el cuarto trimestre de 2016, se
inyectaron ciertos volimenes de gas natural que quedaron pendientes de
nominacion y recién fueron facturados en el primer trimestre de 2017;

Las ventas de petrdleo disminuyeron $ 3.821 millones o 5,0%, debido a que el
volumen de petrdleo crudo transferido entre el segmento de Exploracion y
Produccion disminuyé en un 7,5% (aproximadamente 1,05 milllon m3), mientras
que los volumenes vendidos a terceros disminuyeron en un 47,6%
(aproximadamente 204 mil m3). Asimismo, el precio intersegmento del petréleo
aument6 aproximadamente un 3,0% medido en pesos (disminucion de 8,2% en
ddlares). La producciéon de petréleo durante el afio 2017, tuvo una disminucion
del 7,0% en comparacion con el afio 2016, alcanzando 228 miles de barriles por
dia. El declino natural de los campos maduros, junto a los efectos de los fuertes
temporales de lluvia y nieve que afectaron principalmente a la provincia de
Chubut, durante el segundo trimestre de 2017, y en menor medida a la provincia
de Santa Cruz, son los motivos principales que originan esta disminuciéon en la
produccion de crudo.

En materia de los costos operativos totales se observé un incremento del 11,0% durante
el aflo 2017, alcanzando los $ 115.380 millones (excluyendo los gastos exploratorios)
comparado con los $ 103.965 millones durante el afio 2016. Se destacan dentro de esta

variacion:
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e Incremento en las depreciaciones de propiedades, planta y equipo
aproximadamente por $ 7.188 millones, o 18,9%, debido fundamentalmente a la
apreciacion de los mismos teniendo en cuenta su valuacion en délares histéricos
segun la moneda funcional de la Sociedad, compensado con la disminucién neta
de dichos activos como consecuencia del cargo por deterioro registrado en el
ejercicio 2016, que se comentd anteriormente y por las menores producciones
registradas en el afio;

¢ Incremento en los conceptos relacionados al costo de extraccion (“lifting cost”) por
$ 5.380 millones, o 14,4%, considerando un incremento del indicador unitario,
medido en pesos, del 19,4%, en linea con el incremento general de precios de la
economia, ponderado por la caida de produccién antes comentada;

e Incremento neto en las regalias y otros cargos asociados a la produccion por
$ 319 millones, o0 1,9%, con una disminucion de $ 726 millones en las regalias
sobre la produccién de petréleo crudo, por una menor produccién, y un aumento
de $ 1.045 millones en las regalias y otros cargos asociados a la produccion de
gas natural, por el mayor valor en boca de pozo de este producto;

e Disminucién de las provisiones por stand-by de equipos y dias caidos de
personal de contratistas por aproximadamente $ 523 millones;

e En el afio 2016 se habia registrado una variacion de stock negativa en este
segmento por $ 1.311 millones debido a que se habian reducido los volimenes
en stock del mismo.

Los gastos de exploracién correspondientes al afio 2017 ascendieron a $ 2.456 millones,
presentando una disminucién del 22,2% comparado con los $ 3.155 millones
correspondientes al afio 2016, debido principalmente a los menores resultados negativos
provenientes de perforaciones exploratorias improductivas en el presente ejercicio versus el
afo 2016, por un monto diferencial de $ 650 millones.

En el afio 2016, los resultados de este segmento incluian un ingreso de $ 1.407 millones
relacionado con el Proyecto Integral Area Magallanes (PIAM) y en virtud del acuerdo al que
se arrib6 con el socio para participar de la extension de la concesién de esta area.

Asimismo, en 2016 la Sociedad habia reconocido un cargo negativo por deterioro de
propiedades, planta y equipo por $ 34.943 millones motivados principalmente por una
reduccion esperada del precio del petroleo comercializado en el mercado interno,
conjuntamente con la evolucién del comportamiento de los costos en funcion tanto a
variables macroeconémicas como de comportamiento operativo de nuestros activos.

En 2017, la Sociedad reconocio una reversion parcial del cargo por deterioro mencionado

en el parrafo anterior por $ 5.032 millones, la cual tiene su origen en la combinacion de
multiples factores, tales como la variacion en la produccion y las inversiones asociadas
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consideradas en el flujo, el efecto de las variaciones en los costos operativos y de
abandono, la variaciéon en la tasa de descuento y, en menor medida, la variacién en los
precios del petréleo, teniendo en cuenta asimismo el valor contable de los activos al 31 de
diciembre de 2017 respecto al cierre del afio anterior, en funcién del cargo por amortizacion
contable versus el incremento por nuevas inversiones realizadas, entre otros.

Downstream

El segmento de Downstream, que agrupa las actividades de refinacion, transporte,
compra de crudo a terceros e intersegmento y la comercializacion a terceros de petroleo
crudo, productos destilados, y petroquimicos, registr6 una utilidad operativa de $ 15.813
millones durante el afio 2017, lo que representa un incremento del 411,3% en comparacion
con la utilidad operativa de $ 3.093 millones durante el mismo periodo de 2016.

Durante el afio 2017 el nivel de procesamiento de nuestras refinerias, fue en promedio de
293 mil barriles diarios de petrdleo, manteniéndose estable con respecto al nivel observado
en el afio 2016. Con estos similares niveles de procesamiento, se obtuvo una similar
produccion de Gas Oil (+0,5%), mayor de Naftas (+2,0%) y menor de Fuel Oil (-35,8%),
mientras que se incrementé la produccién de otros refinados como jet fuel, nafta
petroquimica, asfaltos, carbon de petréleo y bases lubricantes, todo ello en comparacion
con las producciones del afio anterior.

Los ingresos netos del segmento Downstream, durante el afio 2017 alcanzaron los
$ 196.309 millones, representando un incremento de 20,1% en relacién a los $ 163.463
millones correspondientes al afio 2016. Entre los diferentes aspectos, favorables y
desfavorables, que afectaron los ingresos, se destacan los siguientes:

e Las ventas de naftas aumentaron $ 12.976 millones, o 28,1%, debido a un incremento
aproximado del 19,9% en el precio promedio para el mix de naftas y a mayores
volumenes totales despachados de aproximadamente 6,8%, reflejando un incremento
del 20,0% en los volumenes vendidos de Nafta Infinia (nafta premium);

e Las ventas de gas oil aumentaron $ 10.713 millones, o 15,1%, debido a un incremento
aproximado del 15,9% en el precio promedio obtenido para el mix de gasail,
parcialmente compensado por menores volimenes totales despachados de
aproximadamente un 0,7%, reflejando sin embargo un incremento del 27,5% en los
volumenes vendidos de Infinia Diesel (gas oil premium);

e Las ventas de fuel oil en el mercado interno disminuyeron en $ 5.531 millones, o 57,3%,
debido a una disminucién en los volumenes comercializados del 49,5% y a una
disminucion en el precio promedio de aproximadamente 15,5%;

e Las restantes ventas en el mercado interno se incrementaron en $ 8.848 millones, o
43,4%. Se destacan las mayores ventas de asfaltos, que se incrementaron en un
154,2%, las mayores ventas de GLP en un 48,9%, productos petroquimicos en un
35,9% y aerokerosene en un 37,3%, en todos estos casos principalmente debido a los
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mayores precios de estos productos, a excepcion de asfaltos donde se destaca también
un incremento de 103,5% en los volumenes vendidos;

e Los ingresos obtenidos por el segmento Downstream en el mercado externo se
incrementaron en $ 5.840, 0 36,0%. Se destacan entre ellos, las mayores exportaciones
de los productos Petroquimicos en un 23,8%, y de GLP en un 57,7%, en ambos casos
debido a un incremento en los precios promedio de venta medido en pesos, asi como
también las mayores exportaciones y ventas al exterior en volimenes y precios, de
aerokerosene en un 53,9%, y de nafta virgen en un 110,3%. Las exportaciones de
harinas y aceite de soja tuvieron un incremento de $ 1.212 millones o 24,0% en la
comparacion de ambos afios.

En materia de los costos operativos totales se observéd un incremento del 11,2% durante
el aflo 2017, alcanzando los $ 162.309 millones comparado con los $ 145.919 millones
durante el afio 2016. Se destacan dentro de esta variacion:

e Incremento en las compras de biocombustibles (FAME y bioetanol) por $ 4.807 millones,
0 36,4%, debido principalmente a un aumento de aproximadamente un 20,0% en el
precio del bioetanol y un 22,2% en el precio de FAME y a un aumento en los volimenes
comprados de bioetanol del 17,3% y a un aumento en los volimenes de FAME del
8,7%;

e Mayores compras de petréleo crudo por $ 2.688 millones o 3,0%. El volumen comprado
a terceros tuvo un incremento de 49,1% (aproximadamente 1,16 millbn m3), mientras
gue el volumen de crudo transferido del segmento Upstream tuvo una disminucion del
7,5% (aproximadamente 1,05 millén m3). A su vez, se observo una suba de 2,3% en los
precios del petréleo crudo expresado en pesos;

e Mayores importaciones de combustibles por $ 1.023 millones, o 18,2% debido a los
incrementos de aproximadamente un 34,3% en los precios de importacion de gas oil y
de un 35,0% en el precio del jet fuel, al incremento del 83,7% en el volumen y del 63,4%
en el precio importacién de la nafta Premium, todo ello compensado parcialmente con
las disminuciones de 23,5% en el volumen adquirido de gas oil y de 9,8% en los
volumenes importados de jet fuel;

e Incremento en la recepcion de granos por $ 1.141 millones, o 27,5%, a través de la
modalidad de Canje en el segmento de ventas al Agro, que contablemente se registran
como compras. Dicho incremento es debido a un aumento en los volimenes de 22,3% y
a un mayor precio promedio en torno al 4,2%;

e Disminucion en los costos de los productos vendidos por $ 3.173 millones,
principalmente como consecuencia de una mayor valoracion de los stocks con respecto
a la ocurrida en el ejercicio anterior, y en menor medida, por una acumulacién de stock,
especialmente de crudo, por las mayores compras realizadas en el presente ejercicio;
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e En relacion a los costos de produccion, se observa durante el afio 2017 un incremento
de los conceptos vinculados al costo de refinacion por aproximadamente $ 1.762
millones, o 20,6%. Dichos incrementos estan fundamentalmente motivados por los
mayores cargos por consumo de materiales, repuestos, electricidad y otros suministros
y combustibles. Como consecuencia de esto, y considerando asimismo que el nivel de
procesamiento en refinerias fue un 0,2% inferior, el costo de refinacion unitario aumento
en el afio 2017 en un 21,1% en comparacién con el afio 2016. A su vez, los costos de
transporte vinculados a la produccion (naval, oleoductos y poliductos) presentan un
incremento de $ 985 millones, lo que representa un aumento del 23,8%;

e Mayores cargos por contingencias medioambientales por aproximadamente $ 594
millones, o 328,9%, vinculadas a la actividad desarrollada por las areas de negocios de
Downstream;

¢ Incremento en las depreciaciones de propiedades, planta y equipo correspondientes al
proceso productivo por aproximadamente $ 1.247 millones, o 27,4%, motivado
fundamentalmente por los mayores valores de activos sujetos a depreciacion respecto
al mismo periodo del afio anterior (se destaca la puesta en funcionamiento de la nueva
unidad de Coque en la refineria La Plata a partir del cuarto trimestre de 2016), y debido
a la mayor valuacion de los mismos teniendo en cuenta la moneda funcional de la
Sociedad.

Se registraron mayores gastos de comercializacion por $ 2.707 millones, o 18,6%,
motivado fundamentalmente por mayores costos por transporte de productos, vinculados
principalmente a los mayores voliumenes transportados, debido a las mayores ventas, y al
incremento en los precios de combustibles en el mercado interno, por el incremento en los
gastos de personal, mayores montos de impuesto a los débitos y créditos bancarios y
mayores retenciones a las exportaciones, principalmente de harinas y aceites.

En los otros resultados operativos, netos de este segmento, se registré un incremento de
la provisibn para juicios y contingencias de aproximadamente $ 528 millones en
comparacion con el afio anterior.

Gas y Energia

En sus Estados Financieros anuales de 2016, el Grupo comenzé a reportar su segmento
de negocios de Gas y Energia, el cual comprende las actividades de transporte, distribucién
y comercializacion de gas natural a terceros, servicios de regasificacion de gas natural
licuado (GNL) y generacion de electricidad.

La ganancia operativa de este segmento correspondiente al afio 2017 fue de $ 3.259
millones, frente a los $ 2.008 millones de utilidad operativa durante el afio 2016. Dicho
incremento se debe principalmente a la paulatina recomposicién de tarifas obtenida por
nuestra compafiia controlada Metrogas S.A., la cual registr6 una utilidad operativa de $
1.427 millones en 2017, frente a los $ 310 millones de ganancia operativa obtenidos en
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2016. También se registraron mejores resultados operativos provenientes de nuestra
compainiia controlada YPF Energia Eléctrica S.A. atribuibles a este segmento.

Administracion Central y Otros

Durante el afio 2017, la pérdida operativa de Administracion Central y Otros ascendi6 a $
4.400 millones, frente a la pérdida operativa de $ 1.615 millones correspondientes al mismo
periodo de 2016, lo que representa un aumento de 172,4%. En el segundo trimestre de
2016, en este segmento se incluy6 el resultado positivo neto de $ 1.528 millones generado
por el proceso de desconsolidacion de las entidades de Maxus, segin se comentd en la
nota 27 a los estados financieros consolidados anuales al 31 de diciembre de 2016. La
restante variacion esta relacionada principalmente con los incrementos en los gastos de
personal, con los mayores cargos por licencias informéticas y con los menores resultados
obtenidos por nuestra sociedad controlada A-Evangelista S.A., motivados en parte por la
menor percepcion de incentivos para la construcciéon por $ 234 millones.

iii. Principales variaciones en activos y pasivos

Al cabo del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2017, el Activo de la Sociedad
alcanzé los $505.718 millones, lo que representd un incremento del 20,1% con respecto al
saldo al 31 de diciembre de 2016.

El activo no corriente, que totaliz6 un valor de $383.420 millones, presenta un incremento
del 14,8% con respecto al afio anterior. Este incremento esta originado fundamentalmente
en un incremento de las Propiedades, planta y equipo en $46.429 millones, como
consecuencia de haber registrado altas por un total de $53.096 millones, de su apreciacion
en $57.138 teniendo en cuenta su valuacion en dolares histéricos segun la moneda
funcional de la Sociedad, por la disminucion de la provision para deterioro por $9.750,
compensado parcialmente por bajas y transferencias por $9.816 millones, por el incremento
de la provisibn para materiales obsoletos por $272 millones, y las correspondientes
depreciaciones por $63.467. Las principales inversiones realizadas en el Upstream en el
presente ejercicio se encuentran enfocadas fundamentalmente en el desarrollo de los
bloques Loma Campana, Estacién Fernandez Oro, Aguada Toledo - Sierra Barrosa (Lajas),
Rincén del Mangrullo, Bandurria, EI Orejano, La Amarga Chica, Chachahuen y Rio
Neuquén. Se continGa también con los pilotos con objetivo Vaca Muerta en los bloques
Aguada de la Arena, Rincon del Mangrullo, La Ribera y Bajada de Afielo. Continta la
actividad de desarrollo en la Cuenca Cuyana, principalmente en los bloques Mesa Verde,
Ugarteche, Cerro Fortunoso, Barrancas, La Ventana, Loma Alta Sur y Los Cavaos. En el
Golfo San Jorge, la actividad estuvo centrada en los bloques de Manantiales Behr, El
Trébol-Escalante, Restinga Ali, Cafiaddn Yatel, Cafiadon Ledn, Barranca Baya, El Guadal,
Las Heras y Los Perales. En cuenca Austral se continta con la actividad de perforacion en
Lago Fuego. En las inversiones realizadas en el Downstream, se destacé la finalizacion de
la obra del Revamping de la Unidad de Topping Il en Refineria Lujan de Cuyo. Se inaugurd
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el &rea de servicios Autopista Buenos Aires — La Plata, con dos estaciones de servicio
icOnicas, en las cuales se dispondré de instalaciones para la carga de vehiculos eléctricos.
Asimismo, contindlan obras de mejoras en instalaciones logisticas y de mejoras en aspectos
de seguridad y medio ambiente.

El activo corriente, que totalizé un valor de $ 122.298 millones, presenta un incremento
del 40,2% con respecto al afio anterior. Este incremento esté originado principalmente por
un incremento de los Créditos por ventas en $ 7.004 millones como consecuencia directa
del incremento en las ventas y por un mayor saldo a cobrar correspondiente al Programa de
Estimulo a la Inyeccién Adicional de Gas Natural, el cual asciende a $ 13.417 millones al
cierre del ejercicio 2017. También existi6 un incremento de los Inventarios en $5.471
millones, basicamente por la mayor apreciacion de los mismos teniendo en cuenta su
valuacién en ddlares historicos segun la moneda funcional de la Sociedad y en menor
medida, a una recomposicion de los stocks de crudo. Por dltimo, se produjo un incremento
del Efectivo y equivalentes por $ 17.981, atribuible principalmente a una mayor tenencia de
fondos comunes de inversion al cierre del ejercicio 2017.

En lo que respecta al Pasivo de la Sociedad, al cierre del afio 2017, totaliz6 $353.185
millones, lo que representd un incremento del 16,8% con respecto al saldo al 31 de
diciembre de 2016.

El pasivo no corriente, que totalizé $250.451 millones, tuvo un incremento del 13,8% con
respecto al aflo anterior, motivado por un incremento en los préstamos de largo plazo por
$24.159 millones como consecuencia de una serie de emisiones de Obligaciones
Negociables en los mercados internacionales, como asi también por su apreciacion de
aguellas emisiones en délares estadounidenses y un incremento de $7.376 millones de las
provisiones, como consecuencia de una mayor provision para el abandono de campos en
$4.248, de una mayor provisiébn para juicios y contingencias por $2.462 millones y de
mayores provisiones de medio ambiente en $666 millones. Compensando estos
incrementos, se produjo una disminucién del pasivo por impuesto diferido de $4.820,
atribuible principalmente a la reduccién de la tasa de impuesto a las ganancias que entrara
en vigencia a partir de 2018.

El pasivo corriente alcanzo un valor de $102.734 millones, lo que representé un aumento
del 24,6% sobre el cierre del ejercicio 2016. Se produjo un incremento en los préstamos de
corto plazo por $12.559 millones, por razones similares a las expuestas en el parrafo
anterior en cuanto a los préstamos a largo plazo; y un aumento en las cuentas por pagar de
$ 5.776 millones, por las mayores compras realizadas en el giro ordinario de los negocios.

iv. Liquidez y Recursos de Capital

Durante el afio 2017, la generacion de caja operativa alcanzé los $ 71.974 millones, un
46,3% superior a la del mismo periodo del afio anterior. Para analizar esta variacion de la
caja operativa en $ 22.791 millones, en primer lugar, se debe considerar que en septiembre
de 2016 se produjo la cobranza de saldos atrasados derivados del Programa de Estimulo a
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la Inyeccion Excedente de Gas Natural mediante la recepcion de titulos publicos (con ciertas
limitaciones para su comercializacion en el corto plazo, clasificadas como activos
financieros) por un total de $ 9.918, que no fueron considerados caja operativa. Por otro
lado, se registra un incremento del EBITDA de $ 8.575 millones, y una disminucion del
capital de trabajo neto, derivado principalmente de las mayores cuentas por pagar
originadas por mayores compras.

El flujo de efectivo aplicado a las actividades de inversion alcanzé un total de $ 55.242
millones durante el afio 2017, un 16,5% menor al del afio anterior, como consecuencia de
una reduccion del 7,1% en las inversiones de activos fijos e intangibles a fin de alinear
dichas inversiones a la generacion operativa de fondos, a una mayor liquidacion de
inversiones en activos financieros, los cuales provenian mayormente de la cobranza del
Programa de Estimulo a la Inyeccion Excedente de Gas Natural mediante la recepcién de
titulos publicos que se menciond en el parrafo anterior, y a una disminucién de préstamos
financieros otorgados.

A su vez, como resultado de sus actividades de financiacion, durante el afio 2017 la
Sociedad tuvo una disminucion neta de fondos de $ 355 millones, a diferencia del
incremento neto de $ 10.817 millones obtenido en el afio 2016. Esta diferencia fue generada
por una menor toma y cancelacién neta de vencimientos de deuda por $ 9.663 millones y
por un mayor pago de intereses por $ 1.582 millones.

La generacion de recursos previamente explicada deviene en una posicion de efectivo y
equivalentes al mismo de $ 28.738 millones de pesos al 31 de diciembre de 2017.
Asimismo, la deuda financiera de la Sociedad alcanz6 los $ 191.063 millones de pesos,
siendo exigible en el corto plazo sélo un 20,6% del total. En este orden, el monto de
endeudamiento financiero neto promedio para el afio 2017 fue de $ 152.957 millones,
mientras que el monto de endeudamiento financiero neto promedio para el afio 2016 fue de
$ 116.976 millones, importes que expresados en délares equivalen a US$ 9.263 millones y
US$ 7.941 millones, respectivamente.

V. Operaciones con sociedades relacionadas

Durante 2017 hubo compras y/o ventas y operaciones de financiacién con sociedades
relacionadas, dentro de las condiciones generales de mercado, las que fueron detalladas
en la Nota 31 a los estados financieros consolidados y en la Nota 29 a los estados
financieros individuales.

V. Politica de dividendos

Segun lo previsto en nuestro estatuto, todas las acciones en circulacion tienen idéntico
derecho a distribucion de dividendos. Sobre todas las acciones en circulacion a una
determinada fecha de registro se paga el mismo dividendo, con la salvedad de que las
acciones emitidas durante el periodo al que corresponde un dividendo pueden tener
derecho solamente a un dividendo parcial con respecto a ese periodo si asi lo resolviera la

-22 -



asamblea de accionistas que aprobara su emisién. No existen en nuestro estatuto ni en la
Ley General de Sociedades No. 19.550 disposiciones que otorguen derecho a dividendos
especiales futuros solamente a determinados accionistas.

El monto y el pago de dividendos se decide por mayoria absoluta de votos de los
accionistas presentes en la asamblea votando como una Unica clase, por lo general, aunque
no necesariamente, de acuerdo con las recomendaciones del directorio. Por otra parte,
conforme a lo previsto en la Ley General de Sociedades N°19.550, si el directorio propusiera
la distribucion de dividendos, ello requerird la aprobacién por la asamblea de accionistas.

Si bien no hemos adoptado una politica formal en materia de dividendos, nos
proponemos mantener la practica de una distribucion anual, dentro del marco de una
gestibn que considerard también, entre otros factores, los requerimientos de capital
relacionados con los planes de inversion, la atencion de los servicios de deuda, las
necesidades de capital de trabajo, las restricciones legales y/o contractuales que aplicaren
en cada momento, y las condiciones generales del contexto econémico y financiero.

La tabla que aparece a continuacién presenta los periodos y fechas indicadas y los
pagos de dividendos trimestrales que efectuamos en los ultimos 10 ejercicios.

Pesos por accion/ADS

Ejercicio finalizado el 31 de Diciembre de, 1Trim. 2Trim. 3Trim. 4Trim. Total
2008 ..o 10,76 6,50 L 6,35 23,61
20009 . 6.30 . 6,15 12,45
2000 o 5,50 L 5,80 11,30
2000 . 7.00 . 7.15 14,15
200 o L L 077 077
20003 . . 0.83 . 0,83
2004 s o L 1,18 L 118
200 . . 1,28 . 1,28
2006 . . . 2,26 . 2.26
20007 . . . 1.82 1.82

- Monto disponible para distribuir

De acuerdo con la legislacion argentina, los dividendos sélo pueden ser pagados con
ganancias realizadas y liquidas que resulten de un balance anual auditado y confeccionado
de acuerdo con las normas contables vigentes en la Argentina y las Normas de la CNV,
aprobado por la asamblea de accionistas. El directorio de una sociedad argentina que hace
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oferta publica de sus acciones puede declarar dividendos provisorios sobre la base de
estados contables especiales o trimestrales con dictamen del auditor externo y de la
comisién fiscalizadora, en cuyo caso los miembros del directorio y de la comisidon
fiscalizadora serén ilimitada y solidariamente responsables del pago de ese dividendo si los
resultados no asignados al cierre del ejercicio en que se hubiera declarado el dividendo no
hubieran sido suficientes para permitir el pago de ese dividendo.

Segun lo previsto en nuestro estatuto social y en la Ley General de Sociedades
N°19.550, de las ganancias liquidas y realizadas se destinaran:

(1) primero, el 5% como minimo de las ganancias liquidas, mas (menos) los ajustes
del ejercicio anterior, al fondo de reserva legal hasta que la reserva alcance el
20% del capital suscripto. Esta reserva no es disponible para su distribucion a
accionistas;

(2) segundo, a remuneracion del directorio y de la comision fiscalizadora;

(3) tercero, a distribucion de dividendos de acciones preferidas, en su caso (la
sociedad no tiene acciones preferidas en la actualidad); y

(4) cuarto, el saldo, en todo o en parte se distribuird como dividendos de las acciones
ordinarias o0 se destinard a fondos de reservas voluntarias o contingentes
conforme lo determine la asamblea.

Nuestro Directorio presenta sus estados financieros correspondientes al ejercicio
inmediatamente anterior, acompafiados con los correspondientes informes de la Comision
Fiscalizadora y del auditor externo, para la aprobacion de la asamblea anual ordinaria de
accionistas. Dentro de los cuatro meses del cierre de cada ejercicio, se debera celebrar una
asamblea ordinaria de accionistas para la consideracion de nuestros estados financieros
anuales y determinacion de la asignacién de los resultados correspondientes a ese ejercicio.

De acuerdo con las Normas de la CNV, los dividendos en efectivo deberan distribuirse a
los accionistas dentro de los 30 dias corridos de su aprobacion por la asamblea que hubiera
aprobado esos dividendos. En caso que la Asamblea delegara en el Directorio la
oportunidad para su distribucion, la Compafiia ha estado pagando consistentemente los
dividendos dentro de los 30 dias de la Reunion de Directorio pertinente, de conformidad con
la reglamentacion del Listado del Merval.

En el caso de pago de dividendos en acciones, o en acciones y en efectivo
conjuntamente, las acciones y el efectivo, segun el caso, deben ponerse a disposicién de
los accionistas dentro del plazo méximo de 3 meses de la recepcion de la notificacion de la
autorizacion de la CNV para la oferta publica de acciones correspondientes a esos
dividendos. El Cdédigo Civil y Comercial de la Nacién no prevé un plazo de prescripcion
especifico para el cobro de dividendos. Por aplicacion del plazo genérico de prescripcion, el
derecho de cualquier accionista a recibir dividendos declarados por la asamblea de
accionistas prescribe a los cinco afios de la fecha en que hubieran sido puestos a
disposicion del accionista. Sin perjuicio de ello, cabe destacar que conforme lo dispuesto en
el articulo 2537 del Codigo Civil y Comercial de la Nacién para el pago de los dividendos
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declarados con anterioridad al 1 de agosto de 2015 (fecha de entrada en vigencia del
Cadigo Civil y Comercial de la Nacién), contintia rigiendo el plazo de 3 afios previsto en el
art. 848, inc. 1) del anterior Cédigo de Comercio.

Los titulares de ADS tienen derecho a recibir dividendos pagaderos respecto de las
acciones clase D subyacentes. Los dividendos en efectivo se pagan a la entidad depositaria
en pesos, directamente o a través del Depositario, aunque podemos optar por pagar
dividendos en efectivo fuera de Argentina en cualquier moneda extranjera, incluyendo
dolares estadounidenses. El contrato de depdsito prevé que la entidad depositaria debera
convertir los dividendos en efectivo que reciba en pesos a ddlares, en la medida que, a su
criterio, esa conversién pueda efectuarse en forma razonable y, una vez deducidos o
pagados sus comisiones y gastos, debera efectuar el pago a los tenedores de ADS en
dolares estadounidenses.

El 29 de diciembre de 2017 se publicé en el Boletin Oficial la ley 27.430 de Reforma
Tributaria, introduciendo las siguientes modificaciones en relacién a la distribucion de
dividendos:

- Se elimina el impuesto de igualacién (retencion del 35% aplicable a los dividendos
distribuidos en exceso de la ganancia fiscal acumulada) para las ganancias devengadas a
partir del 1 de Enero de 2018.

- Se establece una nueva retencion a los dividendos, distribuidos a personas humanas
residentes en el pais y sujetos radicados en el exterior, que sera del 7% para las ganancias
de los ejercicios iniciados a partir del 1° de enero de 2018 hasta el 31 de diciembre de 2019
inclusive, y del 13% para las ganancias de los ejercicios iniciados a partir del 1° de enero de
2020 en adelante.

V. Politica de remuneraciones al Directorio y planes de bonificaciéon e incentivos
i.  Remuneraciones del Directorio

Las normas legales vigentes establecen que la compensacién anual pagada a los
miembros del Directorio no puede exceder el 5% del resultado neto del ejercicio si YPF no
distribuyera dividendos por ese periodo, pudiendo incrementarse hasta un 25% del
resultado neto si se distribuyeran dividendos. En caso del ejercicio de comisiones especiales
o funciones técnico administrativas por parte de uno o mas directores, frente a ganancias
reducidas o inexistencia de ganancias, s6lo podran hacerse efectivas tales remuneraciones
en exceso de los limites antes mencionados, si fuesen expresamente acordadas por la
asamblea de accionistas, a cuyo efecto debera incluirse el asunto como uno de los puntos
del orden del dia. La retribucion del Presidente, conjuntamente con la de todos los otros
Directores, requiere de la ratificacion de una Asamblea General Ordinaria de Accionistas.
Con fecha 28 de abril de 2017, la Asamblea de Accionistas de la Sociedad aprob6 por
mayoria absoluta de las acciones con derecho a voto presentes la autorizacion al Directorio
para efectuar pagos a cuenta de honorarios por el ejercicio 2017 por hasta la suma de
$ 48.300.000.
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il Planes de bonificacion e incentivos

La Compaiiia cuenta con un programa de pago variable a corto plazo, de pago en dinero
a los empleados alcanzados, y que estda basado en el cumplimiento de objetivos de
resultados de la compairiia y de las unidades de negocio, y del cumplimiento de objetivos
individuales o la evaluacion de desempefio obtenida por el empleado, dependiendo el
encuadre gremial. La inclusion en uno u otro programa dependera del area de personal y de
la categoria profesional de cada empleado.

Adicionalmente, desde el afio 2013 la compafiia cuenta con un plan de pago variable a
mediano plazo basado en acciones, mediante el cual todos los afios se otorgan acciones
con un vesting de 36 meses. Son elegibles a este plan los niveles ejecutivos y gerenciales y
el personal clave con conocimiento técnico critico. Los importes para asignar en el plan que
se incorporé en el presente afio fueron aprobados por el Directorio el 9 de mayo de 2017.
Este plan favorece el alineamiento del desempefio de los ejecutivos y del personal clave con
los objetivos del Plan estratégico de la compaifiia.

VI.  Gestidn de la Sociedad y Sistema de Control Interno

i. Gestion de la sociedad

La Ley N°26.741, en su articulo 15, establece que para el desarrollo de su actividad, YPF
Sociedad Andénima continuard operando como sociedad andnima abierta, en los términos
del Capitulo I, Seccién V, de la Ley 19.550 y normas concordantes. Asimismo, en su
articulo 16, dicha ley establece que la gestién de los derechos accionarios correspondientes
a las acciones sujetas a expropiacion, por parte del Estado nacional y las provincias, se
efectuara con arreglo a los siguientes principios: a) La contribucién estratégica de YPF S.A.
al cumplimiento de los objetivos de la Ley de Expropiacién; b) La administracion de YPF
S.A. conforme a las mejores practicas de la industria y del gobierno corporativo,
preservando los intereses de sus accionistas y generando valor para ellos; c) El
gerenciamiento de YPF S.A. a través de una gestion profesionalizada.

Con fecha 28 de abril de 2017 el Directorio de la Sociedad designé al Sr. Miguel Angel
Gutiérrez como Presidente del Directorio de YPF S.A., con mandato por un ejercicio.

Como consecuencia de la division de funciones de Presidente del Directorio y Gerente
General (CEO), aprobada por la Asamblea General Extraordinaria del 29 de abril de 2016,
con fecha 6 de junio de 2016 el Directorio de la Sociedad designé al Sr. Ricardo Darré como
Gerente General y/o Chief Excutive Officer de YPF S.A., quien asumio el cargo el 1 de julio
de 2016. Posteriormente, el 28 de agosto de 2017, el Directorio considerd y aceptod la
renuncia del Sr. Darré por motivos personales. El Directorio aprobé en la misma fecha, la
creacion del Comité Ejecutivo de Direccion interno, conformado por las Vicepresidencias
Ejecutivas de Upstream, Downstream, Gas y Energia, el CFO, y las nuevas
Vicepresidencias Ejecutivas de Asuntos Corporativos Comunicaciones y Marketing y de
Operaciones y Transformacion.
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Al 31 de diciembre de 2017, el Directorio de la Sociedad se encontraba integrado de la

siguiente forma:

Representante

Cargo Nombre de Periodo

Presidente Miguel Angel Gutiérrez Clase D Un ejercicio
Director Titular Roberto Luis Monti Clase D Un ejercicio
Director Titular Norberto Alfredo Bruno Clase D Un ejercicio
Director Titular Néstor José Di Pierro Clase D Un ejercicio
Director Titular Juan Franco Donnini Clase D Un ejercicio
Director Titular Gabriel Alejandro Fidel Clase D Un ejercicio
Director Titular Juan Carlos Abud Clase D Un ejercicio
Director Titular Carlos Alberto Felices Clase D Un ejercicio
Director Titular Daniel Gustavo Montamat Clase D Un ejercicio
Director Titular Fabian Jorge Rodriguez Simén Clase D Un ejercicio
Director Titular Inés Maria Leopoldo Clase D Un ejercicio
Director Titular Daniel Alberto Kokogian Clase D Un ejercicio
Director Titular Octavio Oscar Frigerio Clase D Un ejercicio
Director Titular Luis Augusto Domenech Clase D Un ejercicio
Director Titular Emilio José Apud Clase A Un ejercicio
Director Suplente Gerardo Damian Canseco Clase D Un ejercicio
Director Suplente Alejandro Rodrigo Monteiro Clase D Un ejercicio
Director Suplente Luis Gustavo Villegas Clase D Un ejercicio
Director Suplente Lucio Mario Tamburo Clase D Un ejercicio
Director Suplente Miguel Lisandro Nieri Clase D Un ejercicio
Director Suplente Daniel Cristian Gonzélez Casartelli Clase D Un ejercicio
Director Suplente Carlos Alberto Alfonsi Clase D Un ejercicio
Director Suplente Fernando Raul Dasso Clase D Un ejercicio
Director Suplente Fernando Pablo Giliberti Clase D Un ejercicio
Director Suplente Santiago Martinez Tanoira Clase D Un ejercicio
Director Suplente Marcos Miguel Browne Clase D Un ejercicio
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Asimismo, en su reunion del 15 de febrero de 2018 el Directorio considerd y acepto las
renuncias de los Sres. Octavio Frigerio a su cargo de Director Titular por la Clase D, y de los
Sres. Alejandro Rodrigo Monteiro y Fernando Dasso a sus cargos de Directores Suplentes
por la Clase D.

il Informe sobre Coédigo de Gobierno Societario - Resolucion General N°622/13 de la
Comisién Nacional de Valores

En el Anexo | se incluye el Informe sobre Cédigo de Gobierno Societario (el “Informe”)
con el fin de dar cumplimiento a lo dispuesto por la Resolucion General N°622 de la
Comision Nacional de Valores (“CNV”).

iii. Sistema de Control Interno

En relacion con el sistema de Control Interno, la Sociedad tiene desarrolladas diversas
funciones y responsabilidades, que conjuntamente a los mecanismos de control disefiados e
implantados contribuyen a asegurar un grado de seguridad razonable en cuanto al
adecuado cumplimiento de las leyes y disposiciones vigentes, la fiabilidad de la informacién
financiera y la eficiencia y eficacia de las operaciones.

El enfoque en materia de control interno esta basado en el principio de responsabilidad
de las distintas Vicepresidencias por el manejo de riesgos y controles y la evaluacion del
funcionamiento del sistema por parte de la Gerencia de Auditoria Interna, que comprende la
tarea de evaluacion objetiva de las evidencias para proporcionar una conclusion
independiente respecto de un proceso, sistema u otro objeto de auditoria.

El sistema se basa en las actuaciones que se desarrollan en:

e La Vicepresidencia Ejecutiva de Finanzas, quien ademas de supervisar la fiabilidad
de la informacion recibida a través del sistema de informacion financiera, controla los
niveles de acceso al mismo, valida los niveles de aprobacion de las operaciones
economico financieras y establece homogéneamente los procedimientos y politicas
administrativo-contable aplicables a toda la Sociedad;

e Las Unidades de Negocio o Corporativas, quienes aseguran la ejecucion y
funcionamiento de los controles bajo su responsabilidad, asi como el adecuado
disefio de los procesos y establecen, entre otros, la delegaciéon de los limites de
aprobacioén asignados, y los procedimientos de seguridad informatica.

e Auditoria interna, que evalla la razonabilidad del disefio y el funcionamiento del
sistema.

La legislacion sobre gobierno corporativo, tanto en Argentina mediante la ley N°26.831 y
la Resolucion de la CNV N°622/2013, como en Estados Unidos de América mediante la Ley
Sarbanes - Oxley y sus regulaciones relacionadas, destaca la necesidad de que los

-28 -



maximos responsables de la sociedad evallen el sistema de control interno y requiere un
relevamiento, documentacion y pruebas de eficacia del modelo de Control Interno y su
valoracién anual. Las regulaciones antes mencionadas definen al control interno como un el
proceso disefiado y efectuado por la Direccion y el personal para brindar seguridad
razonable sobre la confiabilidad de los Estados Financieros incluyendo las politicas y
procedimientos que:

e Corresponden al mantenimiento de registros que en detalle razonable reflejen de
manera exacta y fiel las transacciones y disposicion de activos de YPFy que los
ingresos y desembolsos se estan haciendo solamente de acuerdo con autorizacion
de la administracion y de los directores de YPF.

¢ Provean seguridad razonable sobre el desglose de la informacién segun lo requerido
por las normas contables aplicables

e Provean seguridad razonable sobre la prevencion o deteccién oportuna de
adquisiciones no autorizadas, uso o disposicion de activos que podrian tener un
efecto material en los Estados Financieros.

Adicionalmente, la Sociedad ha establecido el Comité Interno de Transparencia o
Disclosure Committee, en el que participan los maximos responsables de cada area de
negocios y corporativas, cuyo objetivo fundamental es dirigir y coordinar el establecimiento y
mantenimiento de: procedimientos para la elaboracion de la informacion de caracter
contable y financiero que la Sociedad debe aprobar y registrar conforme a las normas que le
son de aplicacion o que, en general, comunique a los mercados, sistemas de control interno
suficientes, adecuados y eficaces que aseguren la correccion, fiabilidad, suficiencia y
claridad de los estados financieros de la Sociedad contenidos en los Informes Anuales y
Trimestrales, asi como de la informacion contable y financiera que la Sociedad debe
aprobar y registrar.

El Directorio verifica la implementacion de sus estrategias y politicas relacionadas con los
controles internos a través de su Comité de Auditoria que asume las funciones asignadas
por la mencionada legislacién, entre las que se encuentran:

e Supervisar el funcionamiento de los sistemas de control interno y del sistema
administrativo-contable, asi como la fiabilidad de este Gltimo y de toda la informacién
financiera o de otros hechos significativos a ser comunicados a los organismos de
contralor y a los mercados,

e Opinar respecto de la propuesta del Directorio para la designacion de los auditores
externos a contratar por la Sociedad y velar por su independencia,

e Verificar el cumplimiento de la normativa aplicable, de &mbito nacional o
internacional,

e En asuntos relacionados con las conductas en los mercados de valores, asegurarse
de que los Cadigos Eticos y de Conducta internos y ante los mercados de valores,
aplicables al personal de la Sociedad y sus controladas, cumplen las exigencias
normativas y son adecuados para la Sociedad.
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Asimismo el Comité de Auditoria cuenta con canales para recibir cualquier comunicacién
que pudieran constituir un incumplimiento real o potencial de las previsiones del Cédigo de
Etica y Conducta y del funcionamiento del sistema de control interno.

VII. Cuestiones ambientales

i. Operaciones en Argentina

YPF esta comprometido a operar en equilibrio con el medioambiente. En este sentido,
lleva adelante su misién de producir y suministrar energia haciendo foco en el cuidado del
medioambiente, procurando minimizar el impacto, buscando realzar los efectos positivos
asociados con su labor y priorizando la proteccion de sus trabajadores, el medioambiente y
la comunidad en general.

Este enfoque esta basado en la Politica de Seguridad, Proteccién del Medioambiente y
Preservacion de la Salud, en una fuerte cultura corporativa de seguridad y proteccion, y es
desplegada a través de un sistema de gestion focalizado en los riesgos ocupacionales, la
mitigacién de los riesgos industriales y la integracion de los principios de seguridad de los
procesos para controlar los riesgos y los impactos. Este sistema de gestion y su aplicacion
estan certificados de acuerdo a las normas OHSAS 18001 (Seguridad) e ISO 14001
(Medioambiente) en los principales centros industriales de la compaiiia.

Nuestras operaciones estan sujetas a un gran numero de leyes y reglamentaciones
relacionadas con el impacto general de las operaciones industriales en el medioambiente,
gue incluyen las emisiones al aire y al agua, la disposicién de residuos téxicos o los
recursos para remediar suelos o aguas contaminados con residuos peligrosos o toxicos, los
requisitos de los combustibles para tratar las emisiones al aire y el efecto del
medioambiente en la salud y la seguridad. Hemos invertido y seguiremos invirtiendo para
cumplir con dichas leyes y reglamentaciones. En Argentina, las autoridades municipales,
provinciales y nacionales son cada vez mas estrictas en cuanto a la exigencia de
cumplimiento de las leyes aplicables. Asimismo, desde 1997, Argentina ha implementado
reglamentaciones que exigen que nuestras operaciones cumplan con normas ambientales
mas estrictas, comparables en muchos aspectos con aquellas vigentes en los Estados
Unidos y en paises de la Comunidad Europea. Estas reglamentaciones establecen el marco
general para las obligaciones de proteccién ambiental, que incluyen la aplicacién de multas
y sanciones penales en caso de violacién de dichas obligaciones. Hemos tomado las
medidas necesarias para lograr el cumplimiento de estas normas y emprendimos diversos
proyectos de reduccion y reparacion, de los cuales se detallan a continuacion los mas
significativos.

Continuamos realizando inversiones para cumplir con los nuevos requisitos establecidos
para los combustibles en Argentina, conforme a la Resolucién N° 1.283/06 de la Secretaria
de Energia (modificada por la Resolucion 478/2009) de la Secretaria de Energia (hoy
Ministerio de Energia y Mineria), que reemplaza a la Resolucién N° 398/03, relacionada
entre otras cosas, con la pureza del gasoil. En la refineria La Plata, una nueva planta de
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hidrotratamiento de gasoil de bajo contenido de azufre fue puesta en marcha durante 2012.
En la refineria Lujan de Cuyo las nuevas plantas HDS Il (hidrotratamiento de gasoil) y HTN
Il (hidrotratamiento de nafta) fueron puestas en marcha durante 2013. Ademas, hemos
incrementado la capacidad de almacenamiento en varias terminales con el fin de optimizar
la logistica de distribucién de combustibles.

La primera etapa relacionada con los biocombustibles, como el agregado de bioetanol a
las naftas y FAME al gasaoil, fueron llevados a cabo a finales de 2009, estando operativa al
comienzo de 2010. También, durante 2010 y 2011, se instalaron terminales adicionales de
bioetanol y quedaron en condiciones para operar. Asimismo, durante esos mismo afos, se
realizaron inversiones en proyectos tanto para facilitar el proceso de adicion de FAME al
gasoil como para mejorar su logistica. Una nueva instalacion para la mezcla de FAME se
puso en marcha en 2013 en el terminal de Montecristo. En 2014, fueron terminados dos
tanques de 3.000 m® de FAME cada uno, en la terminal Dock Sud y en la terminal Villa
Mercedes. También fueron finalizados dos tanques de 200 m® de Etanol en Concepcion de
Uruguay. Se completé ademas un nuevo tanque de 3.000 m® de FAME en la terminal San
Lorenzo.

Asi como en afos anteriores, en cada una de nuestras refinerias continuamos con las
iniciativas respecto a: investigaciones para remediar la contaminacién, asi como proyectos
de estudio de viabilidad disefiados para tratar sitios potencialmente contaminados y las
emisiones al aire. Ademas, hemos implementado un sistema de gestibn medioambiental
para colaborar con los esfuerzos para recolectar y analizar datos ambientales en nuestras
operaciones de Upstream y Downstream.

Asimismo, en el marco del nuestro compromiso con la satisfacciéon de la demanda
doméstica de combustibles, como asi también con estandares medioambientales de alta
calificacion, durante 2013 hemos puesto en marcha una nueva Planta de Reformado
Catalitico Continuo (CCR). La planta utiliza la Gltima tecnologia disponible en el mundo para
realizar procesos quimicos, lo que implica mejoras en términos de productividad, seguridad
industrial y cuidado del medio ambiente. La planta permite elaborar compuestos aromaticos
gue pueden ser utilizados como mejoradores octanicos de las naftas y aplicaciones para
automotor. Asimismo, produce hidrégeno que permite realizar los procesos de hidrogenado
de combustibles para aumentar su calidad y disminuir el contenido de azufre, reduciendo
aun mas el impacto ambiental de los motores de combustion interna.

En septiembre de 2016 hemos puesto en marcha una nueva unidad de coque en la
refineria La Plata, sustituyendo la unidad que fue severamente dafiada en el incidente
ocurrido en abril de 2013. El disefio de la nueva unidad permitird optimizar la eficiencia
energética y minimizar las emisiones de particulas.

Adicionalmente a los proyectos mencionados precedentemente, comenzamos a
implementar una amplia gama de proyectos medioambientales en los segmentos de
Exploracion y Produccion, de Refino y Marketing y Quimica, tales como incrementar la
capacidad de tratamiento biol6gico en la refineria La Plata, una nueva antorcha en la
Refineria Lujan de Cuyo y en la Refineria Plaza Huincul, tratamiento de aguas residuales e
instalaciones de proteccién contra incendios y sistema de carga ventral en las terminales de
despacho.
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Nosotros, y varias otras compariias industriales que operan en el area de La Plata, nos
adherimos a un acuerdo comunitario de respuesta ante emergencias junto con tres
municipalidades y hospitales locales, bomberos y otros prestadores de servicios de salud y
de seguridad, para implementar un plan de contingencias ante emergencias. El objetivo de
ese programa es evitar los dafios y las pérdidas ocasionados por accidentes y emergencias,
incluso las emergencias ambientales. También se desarrollaron proyectos y acuerdos
similares en otras refinerias y terminales portuarias. Durante 2016, hemos implementado un
programa similar en el &rea de Lujan de Cuyo.

En 1991 nos adherimos a un convenio con otras compafiias de petréleo y gas para
implementar un plan a fin de evaluar y reducir el dafio ambiental ocasionado por los
derrames de petrdleo en aguas superficiales argentinas y asi reducir el impacto ambiental
de posibles derrames de petrdleo offshore. Ese acuerdo incluye la consultoria sobre
cuestiones tecnolbgicas y asistencia mutua en caso de derrame de petrdleo en rios o en el
mar a causa de accidentes que involucren cisternas o instalaciones para exploracion y
produccién offshore.

Durante 1997 y 1998 cada una de nuestras refinerias (La Plata, Lujan de Cuyo y Plaza
Huincul) fueron certificadas bajo las normas ISO 9001 (desempefio de calidad) e ISO 14001
(desempefio medioambiental). Todas ellas también fueron certificadas bajo la norma
OHSAS 18001 sobre desempefio en salud y seguridad laboral. Adicionalmente, desde 2008,
los complejos de La Plata y Lujan de Cuyo han sido verificados de acuerdo a la norma ISO
14064 para el inventario de gases de efecto invernadero de origen industrial. Estas
refinerias mantienen sus sistemas bajo revisibn y mejora continua por parte de
organizaciones acreditadas.

En cuanto al cambio climatico, YPF posee un nuevo compromiso corporativo interno
sobre cambio climatico y eficiencia energética, el cual fue desarrollado y firmado en junio de
2015. Este documento establece el marco para que la Sociedad trabaje en reducir las
emisiones de gases de efecto invernadero, contribuyendo a realizar actividades mitigantes y
promoviendo el desarrollo sustentable y la preservacién de los recursos naturales. En
octubre de 2017, este compromiso fue renovado junto con la Politica de Sustentabilidad de
la compafiia. En este sentido:

¢ YPF se ha comprometido a promover en forma activa la identificacion y la busqueda
de oportunidades para reducir las emisiones de gas invernadero en nuestras
operaciones; intensificar la ejecucién de proyectos internos para generar derechos
de emision mediante mecanismos de desarrollo limpio a través del uso eficiente de
los recursos, contribuyendo a la transferencia de tecnologia y al desarrollo
sustentable de Argentina;

e Se establecié un objetivo corporativo de reducir la intensidad de emisiones de CO:
en un 10% en el periodo 2018-2022;

e En diciembre de 2010, YPF obtuvo la aprobacion de las Naciones Unidas para llevar
a cabo un proyecto industrial desarrollado en la Argentina y que fue nombrado
“Mecanismo de Desarrollo Limpio” (“MDL”) en la refineria de La Plata, convirtiéndose
asi en el primer proyecto de este tipo en el mundo. El proyecto reduce las emisiones
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de gases de efecto invernadero procedentes de los combustibles fésiles utilizados
para el proceso de calentamiento reemplazando estos combustibles por gases
residuales recuperados que fueron previamente quemados en antorchas. El proyecto
aumenta la eficiencia energética mediante la reduccién de la demanda de fuel oil y
gas natural, lo que puede significar una reduccion de hasta unas 200.000 toneladas
de las emisiones anuales de CO,. Durante 2017 el proyecto La Plata redujo las
emisiones de dioxido de carbono en aproximadamente 119.200 toneladas;

En diciembre 2011, YPF obtuvo la aprobacién de las Naciones Unidas para un
proyecto industrial en Argentina definido como Mecanismo de Desarrollo Limpio
(MDL) en la refineria de Lujan de Cuyo. Durante 2017, el proyecto redujo las
emisiones de dioxido de carbono en aproximadamente 24.700 toneladas;

YPF desarroll6 una metodologia que fue aprobada por las Naciones Unidas en 2007
bajo el nombre de AM0055 “Lineamientos de base y metodologia de seguimiento
para la recuperacion y utilizacion de gases residuales en las instalaciones de la
refineria”. Seis proyectos estan siendo desarrollados en el mundo (Argentina, China,
Kuwait y Egipto) aplicando esta metodologia elaborada por YPF;

Nos comprometimos con la verificacion, por parte de un tercero, de un inventario de
emisiones de gases de efecto invernadero en las operaciones de refinacion y
quimica de acuerdo a la norma ISO 14064. Dicho inventario viene siendo
comprobado con éxito en el Complejo Industrial Ensenada desde 2008. En julio de
2017 se complet6 el proceso de verificacion de inventario de gases de efecto
invernadero en el complejo de La Plata y en la refineria Lujan de Cuyo. Durante 2016
comenzamos a implementar la verificacion, por parte de un tercero, del inventario de
emisiones de gases de efecto invernadero en la refineria de Plaza Huincul, habiendo
completado la misma durante 2017,

Nos comprometimos a realizar una estimacion propia de la contribucién que los
proyectos forestales localizados en la provincia de Neuquén tienen en el cambio
climatico. Estos proyectos constituyen aproximadamente 6.500 hectéreas de arboles
bajo un programa de trabajo a largo plazo. Con la utilizacién de las metodologias de
forestacion y herramientas disponibles en el sitio de internet de la Convencioén de las
Naciones Unidas sobre el Cambio Climatico — Mecanismo de Desarrollo Limpio, fue
posible realizar una estimacion conservadora de aproximadamente 760.000
toneladas equivalentes de CO: que fueron capturados por las actividades del
proyecto de forestacion desde 1984 (cuando se produjo la primera forestacion) hasta
2013;

Continuamos trabajando en el compromiso de minimizar el envio de gas a antorchas
y de gas venteado, dando cumplimiento a los requerimientos establecidos en las
Resoluciones Nacionales 236/93 y 143/98 emitidas por la entonces Secretaria de
Energia de la Nacion, asi como a todas las regulaciones provinciales aplicables. En
este sentido, hay una nueva iniciativa implementada en la provincia de Mendoza: la
tuberia virtual de gas, la cual implica la licuefaccién y transporte del gas natural
asociado desde los pozos remotos a la planta de energia eléctrica, con el objetivo de
reducir su envio a las antorchas;
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e Nos comprometimos a fortalecer la relacion establecida con el Ministerio de
Ambiente y Desarrollo Sustentable de la Nacion, en particular con la Direccion de
Cambio Climatico (“DCC”), con el fin de colaborar con el desarrollo de la Tercera
Comunicacion Nacional de Cambio Climatico de la Convencién de las Naciones
Unidas sobre Cambio Climatico y en talleres organizados durante 2017 por la DCC
para desarrollar el Plan Nacional de Cambio Climatico, encarado por nuestro pais
como parte de los compromisos asumidos con la firma del Acuerdo de Paris. En este
sentido, se firm6é un acuerdo marco con el mencionado Ministerio para la
colaboracién mutua en temas medioambientales, particularmente los relacionados
con el Cambio Climético; y

e Un proyecto piloto de actividades de adaptacién fue llevado a cabo en una locacién
particular de la Sociedad, habiendo usado una herramienta de adaptacién que
requirid la identificacion de riesgos climaticos, una investigacion sobre tendencias
climaticas pasadas, presentes y futuras y la identificacion de las actividades de
adaptacion necesarias asi como las ya actualmente implementadas. En 2017, hemos
implementado la misma herramienta en otra locacién y organizamos conjuntamente
con ARPEL (Asociacion Latinoamericana de Empresas de Petréleo) un taller sobre
vulnerabilidad y adaptacion al Cambio Climatico.

En relacion a las actividades de gestion del agua, una nueva herramienta ha sido
implementada en dos locaciones para la identificacion de los riesgos del agua y las
practicas adecuadas de manejo del agua y de los efluentes durante 2016, continuando la
implementacion en otras dos locaciones en 2017. Ademas, durante los ultimos afios se ha
realizado un estudio de lineamientos de base sobre la gestién del agua para las diferentes
instalaciones de la compainiia, lo que nos permitié establecer los puntos de toma de agua y
evacuacion del agua (efluentes) con los volimenes correspondientes. Centrandose en el
desarrollo y la investigacion, la empresa cred YPF Tecnologia S.A., donde se llevan a cabo
actividades medioambientales en diferentes campos. Particularmente, durante 2016
comenzaron a realizarse actividades de fortalecimiento para la restauracion biolégica de los
sitios, las que continuaron durante 2017. Estas actividades también recibieron el apoyo de
universidades locales.

il Gestién de Residuos

Desde 2012, estamos trabajando en nuestra unidad de negocio de Upstream para
reducir sistematicamente la cantidad de suelo contaminado con hidrocarburos. Esto se esta
realizando con el compromiso, liderazgo y responsabilidad de toda la compafiia logrando
desde 2012 a 2017 una reduccion del 65% del stock en nuestros repositorios. Algunas de
las actividades que nos permiten lograr este objetivo estuvieron relacionadas con acciones
con los proveedores, principalmente con el desarrollo de especificaciones técnicas para los
acuerdos contractuales y la supervision técnica efectiva de sus actividades, optimizando los
tiempos de biotratamiento.

Asimismo, cada unidad de negocio desarroll6 planes de gestién de residuos en linea con
el Procedimiento de Gestion de Residuos de Upstream y con la normativa corporativa. Junto
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con estos planes, también fue desarrollado el Procedimiento de limpieza de derrames de
petréleo que esta focalizado en minimizar los desechos durante las actividades de
remediacion.

iii. Gestion de la biodiversidad vy servicios del ecosistema

En 2017 se realizd una revisidbn de nuestra normativa corporativa de la Gestiéon de la
biodiversidad, con la participacion de representantes de cada unidad de negocio.

La Gestibn de la biodiversidad tiene su foco principal cuando las operaciones son
desarrolladas en areas ecologicamente sensibles. Estas actividades son documentadas en
los Planes de Gestion de la biodiversidad. Actualmente, la unidad de negocio de Upstream
tiene dos planes, uno para las operaciones en el sitio Ramsar Llancanelo ubicado en la
provincia de Mendoza y otro en Auca Mahuida ubicado en la provincia de Neuquén.

Las actividades relacionadas con la adecuada gestion de la biodiversidad en muchos
casos implican cambios en procedimientos de operacion, tales como el desarrollo de
locaciones multiples, la mimetizacion de los equipos de perforacién e incluso acciones que
requieren de la adaptacion de los sitios de operaciones con el fin de promover la distribucién
de especies particulares.

Mientras las operaciones se adaptan, se llevan a cabo las actividades de monitoreo de la
biodiversidad bajo un proceso complejo debido a las frecuentes variaciones naturales que
afectan a las poblaciones silvestres, los ecosistemas y los procesos ecolégicos en el
mediano y largo plazo. Esto se hace con el fin de contar con informacion relacionada con el
ecosistema local para su proteccién y, cuando sea necesario, para su restauracion. Esta
informacion también es importante para el uso adecuado y sustentable de los recursos
naturales antes de que comiencen las operaciones.

Adicionalmente, como se mencioné anteriormente, en el 2017 continuamos las
actividades iniciadas en 2016 en el fortalecimiento de la restauracidon bioldégica de
locaciones, particularmente en la Provincia de Santa Cruz.

iv.  Actividades medioambientales lideradas por YPF en &reas de explotacién no
convencional de crudo y gas natural

Las formaciones de shale gas y shale oil estdn atrayendo cada vez mas atencién en
todo el mundo, como fuentes de importantes reservas de gas natural y petréleo.

Desde el afio 2008, YPF ha liderado varios proyectos de exploracion y desarrollo
relacionados con los recursos no convencionales en Argentina, siendo los mas importantes
en la formacion Vaca Muerta dentro la cuenca Neuquina.

La formacién Vaca Muerta se encuentra entre 2.500 y 4.000 metros de profundidad, mas
de 2.000 metros por debajo del nivel freatico, que normalmente se encuentra en
profundidades de 300 a 500 metros.

La estimulacion hidraulica, una tecnologia probada por mucho tiempo, permite que estos
recursos se extraigan de una manera eficiente y respetuosa con el medio ambiente. La

-35-



estimulacion hidraulica consiste en la inyeccién de fluidos y arena a alta presion en el pozo
para romper la roca y permitir a los hidrocarburos atrapados en la formacion fluir a la
superficie como en cualquier pozo convencional.

En promedio, esta técnica usa agua y arena (99,5% del agua utilizada se puede
reciclar), y sélo 0,5% de aditivos. Estos aditivos son los mismos que los utilizados en los
productos para el hogar y aplicaciones comerciales, tales como cloruro de sodio (utilizado
en la sal de mesa), sales de borato (cosméticos), carbonato de potasio (detergentes), goma
guar (helado) y alcohol isopropilico (utilizado en los desodorantes).

El agua utilizada para el desarrollo de estos depdsitos se adquiere a partir de cuerpos
de agua corriente y representa solo un pequefo porcentaje del flujo total. Esto da cuenta de
volimenes mucho mas bajos que los que se utilizan para el consumo humano y agricola en
la provincia de Neuquén.

Desde el inicio de las operaciones no convencionales, YPF ha considerado la proteccion
del medio ambiente como uno de los valores de su politica de salud, seguridad y medio
ambiente.

De conformidad con la Disposicion No. 112/2011 de la Subsecretaria de Medio
Ambiente de Neuquén, el proyecto tiene un estudio medioambiental de lineamientos de
base. Este estudio incluye la descripcion actual y la caracterizacion medioambiental de las
areas de concesion y especialmente de los componentes medioambientales que pueden
verse afectados significativamente por los proyectos y actividades.

YPF ha desarrollado un Marco de Gestién del Agua (Water Management Framework),
que se centra en tres areas claves de la utilizacién del agua: recursos hidricos (factores de
sustentabilidad, medidas que tengan en cuenta las necesidades de otros usuarios locales
del agua y el efecto ambiental neto); uso y eficiencia del agua (controles de sustitucion del
agua, reduccion del consumo, reutilizacion y reciclado considerando el efecto neto
ambiental); y gestion de aguas residuales (considerar factores similares a los de
sustentabilidad y efecto neto ambiental como se describe en recursos hidricos).

YPF tiene en ejecucion los siguientes estudios: (i) un estudio hidrogeolégico de los
acuiferos confinados y semi confinados de Neuquén y del grupo Rayoso y estudio
hidrogeolégico de los acuiferos no confinados de la llanura aluvial del rio Neuquén en el
area de Loma Campana, Yy (ii) un estudio similar fue realizado en el area Narambuena
durante 2016.

VIIl.  Informacién sobre reservas petroleras y gasiferas

i. Determinacién de reservas y su evolucién

La informacion que sigue se presenta de acuerdo con los requerimientos de la
Resolucion General N° 541 de la Comision Nacional de Valores (“CNV”) “Informacion sobre
reservas petroleras y gasiferas”, luego incorporado a las Normas de la CNV en su T.O.
2013, para YPF S.A. (“YPF”) y sus sociedades controladas.
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Las reservas comprobadas representan cantidades estimadas de petréleo crudo
(incluyendo condensados), liquidos de gas natural y gas natural, para las cuales la
informacion geoldgica y de ingenieria disponible demuestra con certeza razonable que van
a poder ser extraidas en el futuro de yacimientos conocidos, teniendo en cuenta las
condiciones econdmicas y operativas existentes al cierre del ejercicio. Las reservas
comprobadas desarrolladas son reservas comprobadas con razonables expectativas de ser
extraidas mediante los pozos existentes, con el equipo existente y los métodos operativos
actuales.

Las estimaciones de reservas fueron preparadas usando métodos de ingenieria y
geoldgicos estandar generalmente aceptados por la industria del petréleo y de acuerdo con
las regulaciones vigentes de la Securities and Exchange Commision (“SEC”) y de la CNV.
La eleccién del método o combinacién de métodos empleados en el analisis de cada
yacimiento fue efectuada en base a la experiencia en el area, el grado de desarrollo, calidad
y confiabilidad de la informacion fuente, y la historia de produccién. Existen numerosas
incertidumbres inherentes a la estimacion de las reservas comprobadas y a la estimacién de
perfiles de producciéon futura y la oportunidad de los costos de desarrollo, incluyendo
muchos factores que escapan al control del productor. La ingenieria de reservas es un
proceso subjetivo de estimacion de las acumulaciones de petréleo crudo y gas natural en el
subsuelo, que no pueden ser medidas de una manera exacta, y la exactitud de cualquier
estimaciéon de reservas esta en funcion de la calidad de la informacién disponible y de la
interpretacion y juicio de los ingenieros y gedlogos. Como resultado de ello, las
estimaciones realizadas por diferentes ingenieros a menudo varian. Adicionalmente, los
resultados de perforaciones, verificaciones y produccion posterior a la fecha de cualquier
estimaciéon pueden justificar una revision de esta Ultima. Por lo tanto, las estimaciones de
reservas son a menudo diferentes de las cantidades de petrdleo crudo y gas natural que
finalmente se recuperan. La validez de tales estimaciones depende en gran medida de la
precision de los supuestos sobre los cuales se basan. Las reservas estimadas estuvieron
sujetas a una evaluacién econémica para determinar sus limites econémicos.

En la determinacion de los volumenes netos de reservas excluimos de nuestras cifras las
regalias que se deban pagar a terceros, ya sea en especie o en efectivo, cuando el
propietario de la regalia tenga participacion directa en los volimenes producidos y pueda
disponer de los volimenes que le correspondan y comercializarlos por su cuenta. Por el
contrario, en la medida en que los pagos en concepto de regalias realizados a terceros, ya
sea en especie o0 en efectivo, constituyan una obligacion financiera, o sean sustancialmente
equivalentes a un impuesto a la produccion o a la extraccion, los volimenes de reservas
correspondientes no son descontados de nuestras cifras de reservas aun a pesar de que de
acuerdo con la legislacién aplicable en cada caso se denominen “regalias”. YPF aplica este
mismo criterio en el calculo de los volumenes de produccion.

Los siguientes cuadros reflejan las reservas estimadas de petréleo crudo y condensado,

liquidos de gas natural y gas natural al 31 de diciembre de 2017 y la evolucion
correspondiente:
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Petréleo crudo y condensado

(millones de barriles)

2017
Argentina Estados Unidos Consolidado
Reservas comprobadas, desarrolladas y no
desarrolladas
Saldos al inicio del ejercicio 525 - 525
Revisiones de estimaciones anteriores (71) - (71)
Extensiones, descubrimientos y recuperacién
mejorada 51 ) 51
Compras y Ventas - - -
Produccién del ejercicio @ (83) - (83)
Saldos al cierre del ejercicio® 422 - 422
2017
Argentina Estados Unidos Consolidado
Reservas comprobadas, desarrolladas
Saldos al inicio del ejercicio 380 - 380
Saldos al cierre del ejercicio 286 - 286
Reservas comprobadas, no desarrolladas
Saldos al inicio del ejercicio 145 - 145
Saldos al cierre del ejercicio 136 - 136

(1) Nuestras reservas comprobadas de crudo y condensado al 31 de diciembre de 2017 incluyen un volumen estimado de aproximadamente 62
mmbbl, relativos a importes a pagar a terceros en concepto de regalias que, como se describe mas arriba, constituyan una obligacion
financiera, o sean sustancialmente equivalentes a un impuesto a la produccion o a la extraccion. La produccién de crudo y condensado para el
afio 2017 incluye un volumen estimado de aproximadamente 12 mmbbil relativos a los citados pagos.

Liguidos de gas natural

(millones de barriles)

2017
Argentina Estados Unidos Consolidado
Reservas comprobadas, desarrolladas y no
desarrolladas
Saldos al inicio del ejercicio 68 - 68
Revisiones de estimaciones anteriores 4 - 4
Extensiones, descubrimientos y recuperacion 5 ) 5
mejorada
Compras y Ventas - - -
Produccién del ejercicio @ (19) - (19)
Saldos al cierre del ejercicio® 58 - 58
2017
Argentina Estados Unidos Consolidado
Reservas comprobadas, desarrolladas
Saldos al inicio del ejercicio 53 - 53
Saldos al cierre del ejercicio 47 - 47
Reservas comprobadas, no desarrolladas
Saldos al inicio del ejercicio 15 - 15
Saldos al cierre del ejercicio 11 - 11
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(1) Nuestras reservas comprobadas de liquidos de gas natural al 31 de diciembre de 2017 incluyen un volumen estimado de aproximadamente 7
mmbbl, relativos a importes a pagar a terceros en concepto de regalias que, como se describe mas arriba, constituyan una obligacion
financiera, o sean sustancialmente equivalentes a un impuesto a la produccién o a la extraccion. La produccion de liquidos de gas natural
para el afio 2017 incluye un volumen estimado de aproximadamente 2 mmbbl relativos a los citados pagos.

Gas Natural
(miles de millones de pies clbicos)
2017
Argentina Estados Unidos Consolidado
Reservas comprobadas, desarrolladas y no
desarrolladas
Saldos al inicio del ejercicio 2.923 - 2.923
Revisiones de estimaciones anteriores (161) - (161)
meﬁ))ﬁ:;:lones, descubrimientos y recuperacion 313 ) 313
Compras y Ventas 12 - 12
Produccién del ejercicio @ (567) - (567)
Saldos al cierre del ejercicio® 2.520 - 2.520
2017
Argentina Estados Unidos Consolidado
Reservas comprobadas, desarrolladas
Saldos al inicio del ejercicio 2.143 - 2.143
Saldos al cierre del ejercicio 1.850 - 1.850
Reservas comprobadas, no desarrolladas
Saldos al inicio del ejercicio 780 - 780
Saldos al cierre del ejercicio 670 - 670

(1) Nuestras reservas comprobadas de gas natural al 31 de diciembre de 2017 incluyen un volumen estimado de aproximadamente 291 mmcf,
relativos a importes a pagar a terceros en concepto de regalias que, como se describe méas arriba, constituyen una obligacion financiera, o
sean sustancialmente equivalentes a un impuesto a la produccion o a la extraccion. La produccion de gas natural para el afio 2017 incluye un
volumen estimado de aproximadamente 64 mmcf relativos a los citados pagos.

En el afio 2017, la incorporacién de reservas comprobadas, desarrolladas y no
desarrolladas, de hidrocarburos alcanzé los 19 millones de barriles de petréleo equivalentes,
habiendo existido una incorporacién de 29 millones de barriles de petréleo equivalentes a
gas natural y una revision negativa de 10 millones de barriles corresponden a liquidos. De
esta manera, y teniendo en consideracion la produccién del periodo, las reservas probadas
han disminuido un 16,5%, de 1.113 millones de barriles de petréleo equivalentes a 929
millones de barriles de petréleo equivalentes.

Es asi como la tasa de reemplazo de reservas alcanzé un 9% (29% para gas natural y
negativa en 10% para los liquidos). En el afio anterior la tasa de reemplazo de reservas
habia alcanzado el 46%.

En la Cuenca Neuquina se destacan las incorporaciones de reservas comprobadas por el
desarrollo de Tight Gas en la formacion Lajas y Punta Rosada en Estacién Fernandez Oro,
Rio Neuquén y Aguada Toledo — Sierra Barrosa y de la formacion Mulichinco en Rincéon del
Mangrullo, asi como de los reservorios No Convencionales de la formaciéon Vaca Muerta en
Loma La Lata Norte, La Amarga Chica, El Orejano y Loma Campana. En yacimientos
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convencionales se destacan: en gas, la incorporacién por actividad y comportamiento en
Aguada Pichana Este, Loma La Lata Central, Chuihuido La Salina y Dadin, mientras que en
petréleo se destaca la incorporacion de reservas por actividad de perforacién primaria
seguida de recuperacion secundaria en Chachahuén Sur y por recuperacion mejorada en
CNQ7/A y Cerro Fortunoso.

Por su parte en la Cuenca del Golfo de San Jorge, se destaca la incorporacion de
reservas debido a la continua extension de los proyectos de recuperacion secundaria en
yacimientos como Manantiales Behr, Seco-Lebn y Los Perales, asi como del desarrollo in fill
y de la formacién tight D-129 en Cafiadén Yatel.

En la Cuenca Austral se destaca la incorporacion de reservas comprobadas de gas en
los campos de San Sebastidn y Lago Fuego en Tierra del Fuego proveniente de las
formaciones Springhill y Tobifera, mientras que en la Cuenca Cuyana se destaca el
desarrollo inicial de la formacion Rio Blanco en el yacimiento Mesa Verde.

Cabe sefialar que la revision por economia afecté principalmente las reservas
comprobadas de liquidos y en menor medida gas. Los descuentos de reservas se han dado
principalmente en Mendoza Norte en los yacimientos Barrancas y La Ventana y en los
Yacimientos Chihuido de la Sierra Negra y Puesto Hernandez. Tal como se menciona
previamente, las reservas reflejan el impacto del acople del precio doméstico del crudo al
precio internacional, especificamente por la reduccién de los precios de los crudos Medanito
y Escalante durante 2017.

Al cierre del ejercicio 2017, las principales areas de produccién y reservas de
hidrocarburos de YPF son las siguientes: Loma La Lata Central, Aguada Toledo-Sierra
Barrosa, Loma La Lata Norte, Loma Campana, Estacion Fernandez Oro, Rincén del
Mangrullo, ElI Orejano, CNQ7-A y Rio Neuquén en la Cuenca Neuquina; Vizcacheras y
Cerro Fortunoso en la Cuenca Cuyana; Manantiales Behr, Los Perales, Cafiadon Seco,
Barranca Baya, El Trébol y Cafiadén Yatel en la Cuenca del Golfo San Jorge y Tierra del
Fuego y Magallanes en la Cuenca Austral.

il Controles internos de las reservas vy las auditorias de las reservas

Todas nuestras reservas de petréleo y gas han sido estimadas por nuestros ingenieros
en petréleo. Con el objeto de lograr un estandar alto de “certeza razonable”, las reservas
estimadas se declaran tomando en cuenta guias adicionales tales como las relacionadas
con los requerimientos de productividad econdmica del reservorio, extensiones razonables
del area de reservas comprobadas, los mecanismos de extraccion y los métodos de
recuperacion mejorada, la comercializacion conforme a las condiciones econdmicas y
operativas existentes y la madurez del proyecto.

Las estimaciones de recuperacion final se obtienen mediante la aplicacion de factores de

recuperacion a las cantidades originales de petréleo en el sitio. Esos factores se basan en el
tipo de energia inherente del reservorio, el andlisis de las propiedades de los fluidos y las
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rocas, la posicion estructural de los reservorios y su historial de produccién. En algunos
casos, se comparan reservorios que tengan producciones similares en las areas donde se
encuentren disponibles datos mas completos.

Nuestras reservas al 31 de diciembre de 2017 fueron estimadas internamente y
auditadas de acuerdo al procedimiento de control de calidad, el cual esta integrado dentro
del sistema de control interno de YPF.

Auditoria de Reservas (AR) esta separada y es independiente del negocio de Exploracién
y Produccion. La actividad de AR es supervisada por el Comité de Auditoria de YPF, que es
responsable también de supervisar los sistemas y procedimientos utilizados para el registro
y el control interno sobre las reservas de hidrocarburos de la compafiia. Los objetivos
primordiales de AR son asegurarse de que las estimaciones y declaraciones de reservas
comprobadas de YPF cumplen con las reglas y definiciones de la SEC, del Financial
Accounting Standard Board (FASB) y la Sarbanes-Oxley Act de Estados Unidos, asi como
también evaluar los cambios anuales en las estimaciones de reservas y el registro de las
reservas comprobadas. AR es responsable de preparar la informacién a ser difundida
publicamente con relacibn a nuestras reservas comprobadas de petréleo crudo,
condensado, liquidos del gas natural y gas natural. Asimismo, es también responsabilidad
de AR brindar formacion al personal involucrado en la estimacién de reservas y en el
proceso de reporte dentro de YPF. AR es gestionada y estd integrada por personas que
cuentan con un promedio cercano a 20 afios de experiencia técnica en la industria petrolera,
incluyendo experiencia en la clasificacion y categorizacion de reservas de acuerdo a las
normas de la SEC. El personal de AR incluye diversas personas que cuentan con titulos
superiores, ya sea en ingenieria o geologia, asi como otras que cuentan con licenciaturas
en varios estudios técnicos. Varios integrantes de AR estan registrados o bien afiliados a los
organismos profesionales en su especialidad.

Todos los volumenes registrados son sometidos a auditoria de reservas por un tercero en
forma periédica. Los yacimientos sometidos a auditoria de reservas para cualquier afio dado
se seleccionan conforme a los siguientes parametros:

i. todos los yacimientos en un ciclo de tres afios; y

ii. yacimientos recientemente adquiridos no sometidos a una auditoria, estimacion o
revision durante el ciclo anterior y yacimientos respecto de los cuales se encuentra
disponible informacidbn nueva que podria afectar materialmente las estimaciones de
reservas anteriores.

Para aquellas areas sometidas a auditorias externas, las estimaciones de YPF de
reservas comprobadas deben estar dentro de la tolerancia del 7% o 10 mmbpe de las
estimaciones del auditor externo para que YPF declare que el auditor externo ha ratificado
los volumenes. En el caso de que la diferencia fuera mayor que el mencionado nivel de
tolerancia, YPF efectuara una nueva estimacion de las reservas comprobadas con el objeto
de alcanzar ese nivel de tolerancia, o deberd reportar las cifras que surgen del trabajo del
auditor externo.
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En 2017, Gaffney, Cline & Associates audité ciertas areas de YPF, operadas y no
operadas, de las cuencas Neuquina, Golfo San Jorge, NOA y Cuyana de Argentina. Estas
auditorias fueron realizadas con fecha 31 de diciembre de 2017 y los campos auditados
contienen en conjunto de acuerdo a nuestra estimacion, 262,1 millones de barriles de
petréleo equivalentes de reservas comprobadas, lo cual representa aproximadamente el
28,2% de nuestras reservas comprobadas a esa fecha.

Ademas se nos requiere, de conformidad con las Resoluciones 69/2016 y 324/06 de la
Secretaria de Recursos Hidrocarburiferos, que presentemos en forma anual, hasta el 31 de
marzo de cada afo, detalles de nuestras estimaciones de reservas de petréleo y gas y
recursos ante la Secretaria de Recursos Hidrocarburiferos, segin se define en dichas
resoluciones, con la certificacion de un auditor externo de reservas. La mencionada
certificacion y auditoria externa solamente tiene el alcance que se establece en las
Resoluciones 69/2016 y 324/06 y no deben interpretarse como una certificacion o auditoria
externa de las reservas de petréleo y gas bajo las normas de la SEC. Hemos presentado el
informe correspondiente al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2016 y las estimaciones
de nuestras reservas de petréleo y gas presentadas ante la Secretaria de Recursos
Hidrocarburiferos son significativamente superiores a las estimaciones de nuestras reservas
comprobadas de petréleo y gas incluidas en la presente Memoria, debido principalmente a
que: (i) la informacion presentada ante la Secretaria de Recursos Hidrocarburiferos incluye
todas las propiedades de las que somos operadores, independientemente del nivel de
participacion en dichas propiedades, (i) la informacién presentada ante la Secretaria de
Recursos Hidrocarburiferos incluye otras categorias de reservas y recursos diferentes a las
reservas comprobadas que no se incluyen en esta Memoria, el cual contiene solamente
estimaciones de reservas comprobadas de acuerdo con la regulacion de la SEC y segun se
menciona en el parrafo precedente, y (iii) la definicion de reservas comprobadas en virtud de
las Resoluciones 69/2016 y 324/06 es diferente de la definicion de “reservas comprobadas
de petréleo y gas” establecida en la Norma 4-10(a) de la Regulacion S-X de la SEC. Por
ende, todas las estimaciones de reservas comprobadas de petréleo y gas incluidas en esta
Memoria reflejan solamente las reservas de petréleo y gas en forma acorde con las normas
y requisitos de informacién de la SEC.

IX. Perspectivas

Durante 2017, la Sociedad, confecciondé un Plan Estratégico de Negocios para los
proximos 5 afios y lo hizo publico en el mes de octubre de 2017.

Los pilares de la estrategia de YPF enmarcados en este plan son: (i) Crecimiento
rentable con foco en la creacién de valor, (i) Foco en el cliente y sus necesidades, (iii)
Modelo de empresa integrada de energia, (iv) Transformacion de nuestras operaciones y
cultura, (v) Disciplina financiera, y (vi) Excelencia operativa y sustentabilidad.

La Sociedad ha lanzado un Plan de Transformacion con iniciativas transversales y

objetivos mensurables que nos permita el alcance de los desafios de la estrategia. Este
Plan de Transformacion se centra en el cambio cultural en la gestion de las personas
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alineando la estructura organizacional a los objetivos estratégicos, en la modernizacién de
nuestras operaciones acelerando la innovacion y el uso de tecnologia que permita agilizar
las operaciones e incrementar la eficiencia de las mismas y en el foco permanente en la
sustentabilidad y la seguridad de nuestras operaciones que nos asegure el cuidado de las
personas y del medio ambiente.

El negocio de Upstream tiene como principales objetivos la reduccién del costo de
desarrollo para viabilizar una mayor cantidad de proyectos, incrementando asi la base de
recursos y las reservas, asi como la blisqueda permanente de la excelencia operacional
que, entre otras cosas, resulte en una reduccion de costos operativos y en aumento de
productividad. EI cumplimiento de estos objetivos va a llevarnos a crecer en forma rentable
la produccion de hidrocarburos en Argentina.

Como parte de este proceso, la Sociedad ha continuado fortaleciendo lazos estratégicos
con socios y ha firmado durante este afio:

e Con fecha 23 de febrero de 2017, un acuerdo con O&G Developments Ltd. S.A., una
afiliada de Shell Compafia Argentina de Petroleo S.A., por medio del cual YPF vy
0&G acordaron los principales términos y condiciones para el desarrollo conjunto de
un piloto de shale oil y shale gas en dos fases, con una inversién conjunta de US$
305,8 millones en el area Bajada de Afelo, Provincia del Neuquén, de los cuales
O&G aportaré el 97,6% e YPF el 2,4%. O&G sera el operador del area.

e Con fecha 12 de abril de 2017, un acuerdo con Schlumberger Oilfield Eastern Ltd.
(en adelante “SPM”), por medio del cual YPF y SPM acordaron los principales
términos y condiciones para el desarrollo conjunto de un piloto de shale oil en dos
fases, con una inversion total de US$ 390 millones en el area Bandurria Sur, ubicada
en la Provincia del Neuquén, de los cuales SPM aportara el 100%.

e Con fecha 18 de abril de 2017, un acuerdo con Patagonia Oil Corp. (“Patagonia”),
una empresa afiliada de PentaNova Energy Corp., por medio del cual Patagonia
adquirira un 11% de participacion de YPF en el Bloque Llancanelo, ubicado en la
Provincia de Mendoza, por un precio total de US$ 40 millones, donde YPF sera la
operadora y Patagonia aportara su expertise en crudos pesados. Con fecha 22 de
noviembre se suscribid dicho acuerdo.

e Con fecha 25 de agosto de 2017, un acuerdo con Statoil Holding Netherlands B.V.,
por medio del cual acordaron los principales términos y condiciones para la
exploracion y eventual desarrollo conjunto en dos fases del area Bajo del Toro,
ubicada en la Provincia del Neuquén. Con fecha 17 de enero de 2018 se celebraron
los acuerdos definitivos, a través de los cuales se instrumentoé la cesion del 50% del
permiso de exploracion sobre el Area a favor de Statoil. YPF continuara siendo el
operador del Area y conservara, directa e indirectamente, el 50% de participacion
restante en el permiso.
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En materia de exploracion, durante el afio 2017 la inversién exploratoria ascendi6 a $
2.002 millones, mostrando un incremento de aproximadamente un 43,8% con respecto al
afo anterior, y cubrié las cuencas Neuquina, Cuyana, Golfo San Jorge y Austral.

Asimismo, durante el transcurso de 2017 han finalizado los acuerdos que habian estado
vigentes por unos afios entre productores, refinadores y el Gobierno, para la transicién a
precios internacionales de la industria hidrocarburifera argentina. Producto de estos
acuerdos, durante el presente ejercicio se realizaron ajustes de precios en nuestros
combustibles en los meses de enero, abril y julio. Actualmente no se tiene previsto que
exista un nuevo acuerdo a futuro y se prevé que los precios se establezcan a través de la
libre oferta y demanda en el mercado local. Del mismo modo, el Programa de Incentivo a la
Produccion Excedente de Gas Natural también finaliz6 este afio, mientras los precios de los
distintos segmentos consumidores de gas natural han empezado a ajustarse a precios de
mercado y se espera que este proceso continle durante el ejercicio 2018.

En lo referido al negocio de Downstream, los principales objetivos son el foco en la
experiencia de compra de nuestros clientes que nos permita crecer en nuestra red
sosteniendo nuestra participacion de mercado, el mantenimiento de nuestros altos
estandares de calidad en nuestros procesos y la operacidbn de nuestros complejos
industriales, la mayor eficiencia en las inversiones en dichos complejos para viabilizar, entre
otras, las obras necesarias para el cumplimiento de mayores exigencias de contenido de
azufre y calidad de combustibles, y el desarrollo del negocio petroguimico.

Adicionalmente, seguimos avanzando en nuestro negocio de Gas y Energia a fin de
potenciar al gas natural y la energia eléctrica como pilares de crecimiento de YPF. En este
sentido, el Plan Estratégico de este negocio tiene como objetivos la contractualizacién de
nuestra produccion de gas natural y el desarrollo de nuevas alternativas de monetizacion de
gas, el desarrollo de una red eficiente de “midstream”, el crecimiento del negocio de energia
eléctrica a través de una compafiia moderna y que incorpore capital de terceros y la
busqueda permanente de alternativas que mejoren la eficiencia energética del resto de las
operaciones de YPF.

A través de nuestra sociedad controlada YPF Energia Eléctrica (YPFEE), firmamos un
acuerdo con General Electric (GE) para la construccién de dos plantas de generacién
eléctrica ubicadas en las localidades de El Bracho, provincia de Tucuman y Afielo, provincia
de Neuquén (Loma Campana), producto de haber sido adjudicados en licitaciones publicas
efectuadas por el Estado Nacional. EI comienzo de las operaciones y generacion de
electricidad se produjo en enero de 2018 y noviembre de 2017, en Tucuman y Afielo,
respectivamente. Las nuevas usinas poseen una potencia de 270 MW y 107 MW,
respectivamente, y estan conectadas al Sistema Interconectado Nacional. Adicionalmente,
YPF comenzé a dar sus primeros pasos en las energias renovables, con el proyecto edlico
de Manantiales Behr, que consta de 99 MW.

Asimismo, se esta comenzando a construir una nueva unidad de cogeneracion de 80
MW en la refineria La Plata de YPF, cuya energia se vendera al sistema interconectado y el
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vapor a YPF para su proceso productivo, estimandose que entrara en operacion en 2020.
También estd en desarrollo el cierre del ciclo combinado de la nueva turbina de gas de
Tucuman de 270 MW, para sumar 198 MW adicionales, mejorando la eficiencia de la planta
completa, cuya puesta en funcionamiento se estima para mediados de 2020.

Con fecha 8 de febrero de 2018, se perfeccion6 la adquisicién de la Central La Plata
Cogeneracion por parte de YPFEE a Central Puerto S.A., con efectos al 5 de enero de
2018, por la suma de US$ 31,5 millones. Dicha unidad se encuentra ubicada dentro del
Complejo Industrial La Plata y posee una capacidad de generacién de 120 MW. Con esta
operacion, YPFEE cuenta con capacidad de generacion neta de 1.807 MW vy tiene
proyectos en construccién por 485 MW adicionales.

Asimismo, con fecha 6 de febrero de 2018, fueron aceptadas las condiciones del acuerdo
definitivo y vinculante celebrado por YPF con sociedades subsidiarias de General Electric
(“GE”), que establece las condiciones para la capitalizacion de YPFEE (el “Acuerdo de
Suscripcion de Acciones”). El Acuerdo de Suscripcidon de Acciones establece que, sujeto al
cumplimiento de ciertas condiciones precedentes, GE suscribird acciones de YPFEE a fin
de tener una participacion accionaria del 25% de su capital social, aportando a tal efecto
US$ 275 millones mas un pago contingente hasta la suma de US$ 35 millones. Este aporte
de capital permitird a YPF EE un desarrollo més acelerado de su plan de negocios. Se
estima que la transaccion sea consumada durante el mes de marzo de 2018. Asimismo,
YPF se encuentra en negociaciones avanzadas con un potencial tercer socio a los efectos
de otorgarle una opcion para que suscriba un 24,5% adicional de las acciones de YPFEE,
en términos similares a los acordados con GE.

Para poder ejecutar este ambicioso plan de 5 afos, la Estrategia Financiera de la
Sociedad estara dirigida a mantener una sdlida disciplina financiera, realizar una estricta
alocacion del capital en los proyectos de inversion que superaren la rentabilidad objetivo
esperada, lograr un flujo de caja positivo sostenido, gestionar activamente nuestra cartera
de proyectos e incrementar el pago de los dividendos a nuestros accionistas en el mediano
plazo.

X.  Propuesta de asignacion de resultados

Segun los Estados Contables Individuales de la Sociedad al 31 de diciembre de 2017, el
saldo de resultados acumulados a dicha fecha es de $ 12.340 millones, correspondiente a
las utilidades del ejercicio finalizado en la fecha antes mencionada.

Las normas legales vigentes establecen que debe destinarse a la Reserva Legal no
menos del 5% de la utilidad de cada ejercicio hasta que dicha reserva alcance un monto
igual al 20% del capital social (art. 70, Ley General de Sociedades N°19.550 (T.O. 1984). Se
deja constancia de que el requisito mencionado precedentemente en materia de Reserva
Legal se ha cumplido durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2009.

- 45 -



El Directorio estima conveniente proponer a la Asamblea General de Accionistas la
siguiente distribucion de utilidades: (i) destinar la suma de $ 120 millones a constituir una
reserva para la compra de acciones propias, atento a lo mencionado en el apartado “Planes
de bonificacion e incentivos” de este documento, al efecto de otorgar al Directorio la
posibilidad de adquirir acciones propias en el momento que considere oportuno, y dar
cumplimiento, durante la ejecucidon de los planes, a los compromisos generados y a
generarse por el mismo en el futuro, (ii) destinar la suma de $ 11.020 millones a constituir
una reserva para inversiones en los términos del articulo 70, péarrafo tercero de la Ley
General de Sociedades N° 19.550 (T.O. 1984) y sus modificaciones, y (iii) destinar la suma
de $ 1.200 millones a una reserva para futuros dividendos, facultando al Directorio, hasta la
fecha de la préxima Asamblea General Ordinaria de Accionistas que trate los Estados
Financieros cerrados al 31 de diciembre de 2018, a determinar la oportunidad y monto para
su distribucién, teniendo en cuenta las condiciones financieras y de disponibilidad de fondos
asi como los resultados operativos, inversiones y otros aspectos que considere relevantes
en el desarrollo de las actividades de la Sociedad, o su aplicacion de acuerdo a lo previsto
por el articulo 224 segundo parrafo de la Ley General de Sociedades y demas normativa
aplicable.

Entre otros propdsitos, la presente Memoria, analisis y explicaciones de la Direccion,
tiene por objeto cumplir con la informacién requerida por Articulo 66 de la Ley General de
Sociedades N°19.550.

EL DIRECTORIO
Buenos Aires, 2 de marzo de 2018
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ANEXO |

YPE S.A.
Informe sobre Cédigo de Gobierno Societario 2017
Normas de la Comisién Nacional de Valores

. Introduccién

El presente Informe sobre Cédigo de Gobierno Societario (el “Informe”) se emite con el fin de dar
cumplimiento a lo dispuesto por la Resoluciéon General de la Comisidon Nacional de Valores (“CNV”)
N°622/2013 (la “Resolucion”).

YPF suscribe la importancia que tiene para las empresas disponer de un sistema de gobierno
corporativo que oriente la estructura y funcionamiento de sus 6rganos en interés de la compafiia y de
sus accionistas. Los pilares basicos del sistema de gobierno corporativo de YPF, recogido,
fundamentalmente, en el Estatuto Social, el Reglamento del Directorio, el Reglamento del Comité de
Transparencia, y el Cédigo de Etica y Conducta de los empleados de YPF (el “Cédigo de Etica”) y su
Anexo I. el Reglamento Interno de Conducta de YPF en el dmbito del mercado de capitales (el
“Reglamento”), son la transparencia, la participacion de sus accionistas, el adecuado funcionamiento
del Directorio y la independencia del auditor externo.

Estos reglamentos y normas, junto con otros documentos e instrumentos, resaltan la apuesta decidida
que hace la Compaifiia por el buen gobierno corporativo, la transparencia y la responsabilidad social.

IIl.  Normas aplicables
Ley N°26.831 de Mercado de Capitales (la “Ley 26.831”) y las Normas de la CNV.
Ill. Antecedentes de la Sociedad

YPF S.A. es una sociedad anénima constituida segun las leyes de la Republica Argentina con
domicilio social en Macacha Guemes 515, Ciudad Autbnoma de Buenos Aires, Republica Argentina.
Nuestro Estatuto Social fue inscripto el 5 de febrero de 1991, bajo el nUmero 404 del Libro 108, Tomo
“A” de Sociedades Andnimas del Registro Publico de Comercio de la Ciudad Auténoma de Buenos
Aires, a cargo de la Inspeccion General de Justicia; y cuyo Estatuto sustitutivo de los anteriores fue
inscripto en la Inspeccién General de Justicia de la Argentina el 15 de junio de 1993, bajo el nUmero
5.109 del libro de Sociedades numero 113, tomo “A” de Sociedades Andnimas. Nuestro término de
duracion es de cien afios contados desde la inscripcion del Estatuto Social en la Inspeccién General
de Justicia.

IV. Contenidos del Codigo de Gobierno Societario

Tal como expresa la Resolucién como regla general, el Codigo de Gobierno Societario se estructura a
partir de principios y recomendaciones o buenas practicas, donde los principios enuncian conceptos
generales que subyacen al buen gobierno societario, las recomendaciones sugieren un marco para la
aplicacion de esos principios dentro de la Emisora y son seguidas de comentarios indicativos de como
llevar a cabo la buena préactica en cuestion. En ese sentido, el CAdigo de Gobierno Societario fija
“requisitos minimos, que las Sociedades Emisoras pueden superar discrecionalmente”.

A través del Informe, se da cuenta del estado de cumplimiento de las recomendaciones detalladas en
el Anexo | de la Resolucion y de las practicas asociadas a ellas. Cuando en el presente informe se
refiere a cumplimiento, se trata de cumplimiento total, mientras que el cumplimiento parcial aparece
identificado como tal.

No obstante al tratarse de recomendaciones no vinculantes, en aquellos supuestos de no
cumplimiento o cumplimiento parcial, la Emisora procedera en el futuro a la evaluacién de las
recomendaciones de que se trate considerando la factibilidad, modalidad y oportunidad de su
implementacion en su ambito.
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PRINCIPIO I. TRANSPARENTAR LA RELACION ENTRE LA EMISORA, EL GRUPO ECONOMICO
QUE ENCABEZA Y/O INTEGRA Y SUS PARTES RELACIONADAS.

Recomendacion 1.1: Garantizar la divulgacién por parte del Organo de Administracion de
politicas aplicables a la relacion de la Emisora con el grupo econémico que encabeza y/o
integray con sus partes relacionadas.

La Sociedad cumple con esta recomendacién, siguiendo para las operaciones relevantes con partes
relacionadas, lo previsto en los Articulos 72 y 73 de la Ley 26.831. Conforme dicha regulacion, antes
de que la Sociedad celebre actos o contratos que involucren un “monto relevante” con una o mas
partes relacionadas, se debe obtener la aprobacion del Directorio y el pronunciamiento, previo a dicha
aprobacion del Directorio, del Comité de Auditoria o de dos firmas evaluadoras independientes en los
gue se manifieste que las condiciones de la operacién pueden razonablemente considerarse
adecuadas a las condiciones normales y habituales de mercado.

A los fines del Articulo 72 referido, “monto relevante” significa un importe que supere el 1% del
patrimonio social de la sociedad emisora medido conforme al Ultimo balance aprobado. A los fines de
la Ley 26.831, “parte relacionada” significa (i) los directores, integrantes del 6rgano de fiscalizacion y
gerentes; (ii) las personas fisicas o juridicas que tengan el control o posean una participacién
significativa, segun lo determine la CNV, en el capital social de la sociedad emisora o en el capital de
su sociedad controlante; (iii) cualquier otra sociedad que se halle bajo control comun; (iv) los familiares
directos de las personas mencionadas en los apartados (i) y (ii) precedentes; o (v) las sociedades en
las que las personas referidas en los apartados (i) a (iv) precedentes posean directa o indirectamente
participaciones significativas.

A su vez, el art. 14. Cap. lll Tit. Il de las Normas CNV dispone que: “A los efectos de lo dispuesto en el
articulo 72 inciso a), apartado IlI) de la Ley N°26.831, se consideraran personas con "participacion
significativa” a aquellas que posean acciones que representen por lo menos el QUINCE POR CIENTO
(15%) del capital social, o una cantidad menor cuando tuvieren derecho a la eleccion de uno o més
directores por clase de acciones o tuvieren con otros accionistas convenios relativos al gobierno y
administracion de la sociedad de que se trate, o de su controlante.”

Los actos o contratos referidos anteriormente, inmediatamente después de haber sido aprobados por
el Directorio, deben ser informados a la CNV, con expresa indicacién de la existencia del
pronunciamiento del Comité de Auditoria o, en su caso, de las firmas evaluadoras independientes.
Asimismo, a partir del dia habil inmediatamente posterior al dia en que la transaccion sea aprobada
por el Directorio, los informes del Comité de Auditoria o de las firmas evaluadoras independientes se
pondran a disposicién de los accionistas en la sede social. Si el Comité de Auditoria o las dos firmas
evaluadoras independientes dictaminan que el contrato no constituye una operacion adecuada a las
condiciones normales y habituales de mercado, debera obtenerse previa aprobacién en la Asamblea
de la Sociedad.

La Sociedad ha informado en los afios precedentes sobre las operaciones con partes relacionadas en
virtud de la normativa referida. Asimismo, la Sociedad expone en los Estados Financieros (nota 31)las
operaciones con partes relacionadas, conforme a lo establecido por las Normas Internacionales
emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (International Accounting
Standards Board — “IASB”). La Sociedad también expone dicha informacion en el formulario 20-F
presentado anualmente ante la Securities and Exchange Commission (“SEC”).

Recomendacion 1.2: Asegurar la existencia de mecanismos preventivos de conflictos de
interés.

La Emisora cumple con esa recomendacion. Ademas de cumplir con la normativa vigente, la Emisora
tiene claras politicas y procedimientos especificos de identificacion, manejo y resolucién de conflictos
de interés que pudieran surgir entre los miembros del Organo de Administracion, gerentes de primera
linea y sindicos en su relacion con la Emisora o con personas relacionadas con la misma.
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La Sociedad cumple con la recomendacion a través de los procedimientos especificos de
identificacién, manejo y resolucién de conflictos de interés plasmados en el “Cédigo de Etica” y su
Anexo el Reglamento, aplicables al Directorio, empleados, -contratistas, sub-contratistas,
proveedores, socios de negocios, y a sus sociedades controladas. Tanto el Codigo de Etica como su
Reglamento se encuentran publicados en la web de la Compafiia www.ypf.com

Asimismo, la Sociedad cuenta con un procedimiento especifico sobre “Conflicto de intereses”, el cual
establece la forma en que se deben efectuar las consultas y/o denuncias por conflictos de intereses y
las respuestas por parte de los responsables correspondientes.

Por otra parte, el Comité de Auditoria cuenta con un procedimiento para el Tratamiento de Denuncias
por Conflictos de Interés bajo el articulo 110 inciso h) Ley 26.831, para tratar las denuncias por
conflictos de interés a nivel de directorio.

Recomendacién 1.3: Prevenir el uso indebido de informacion privilegiada.

La Emisora cumple con esta recomendacién y, sin perjuicio de la normativa vigente, cuenta con
politicas y mecanismos asequibles que tienden a prevenir el uso indebido de informacion privilegiada
por parte de los miembros del Organo de Administracion, gerentes de primera linea, sindicos,
accionistas controlantes o que ejerzan una influencia significativa, profesionales intervinientes y el
resto de las personas enumeradas en los articulos 102 y 117 de la Ley 26.831 y el articulo 1 Cap. I
Tit. XIl de las Normas CNV.

La Emisora cumple con dicho requerimiento a través de una politica plasmada en el Cédigo de Etica y
su Anexo, el Reglamento, dirigida a prevenir el uso indebido de informacion privilegiada.

El Codigo establece los principios relevantes para la Sociedad en relacion al cuidado de la
informacién, como activo imprescindible para la gestion de sus actividades.

A su vez, el Reglamento define el ambito subjetivo (personas) y el &mbito objetivo (valores
negociables o instrumentos financieros alli definidos) de aplicaciéon del mismo. Asimismo, dispone un
procedimiento especifico de informacidon sobre las operaciones con los valores o instrumentos
referidos en el ambito objetivo de aplicacibn que realicen las personas alcanzadas por sus
disposiciones.

PRINCIPIO II. SENTAR LAS BASES PARA UNA SOLIDA ADMINISTRACION Y SUPERVISION DE
LA EMISORA.

Recomendacion Il.1: Garantizar que el Organo de Administracion asuma la administracion y
supervision de la Emisoray su orientacién estratégica.

La Sociedad cumple con esta recomendacion y con cada una de las practicas asociadas a ella
identificadas por la CNV, que se enumeran a continuacion.

11.1.1: el Organo de Administracién aprueba:

11.1.1.1: el plan estratégico o de negocio, asi como los objetivos de gestion y presupuestos
anuales,

El Directorio asume la administracién de la Sociedad de manera diligente y prudente de acuerdo con
el estandar del buen hombre de negocios previsto en la Ley General de Sociedades 19.550 (“LGS”) y
las Normas CNV. En tal sentido, aprueba las politicas y estrategias generales de acuerdo a las
diferentes necesidades de la Sociedad. En particular, el Directorio aprueba el plan estratégico o de
negocio, asi como los objetivos de gestion y presupuestos anuales, y analiza la politica de inversiones
y financiacion al momento de considerar y aprobar el Presupuesto Anual, teniendo en cuenta el
contexto del ejercicio que se trate. En octubre de 2017 el Directorio aprobé el Plan Estratégico 2018-
2022.
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11.1.1.2: la politica de inversiones (en activos financieros y en bienes de capital), y de
financiacién,

Ver apartado anterior.
11.1.1.3: la politica de gobierno societario (cumplimiento Cédigo de Gobierno Societario),

Los pilares basicos del sistema de gobierno corporativo o societario de la Sociedad han sido
enumerados en la Introduccién del presente Informe. En linea con las practicas de buen gobierno
societario, el Directorio ha adoptado las medidas tendientes a su efectivo cumplimiento. En tal sentido,
ha aprobado y puesto en ejecucion el Cédigo de Etica mencionado en las Recomendaciones 1.2 y 1.3
anteriores, aplicable al Directorio y a la totalidad de los empleados, con el objeto de establecer las
pautas generales que deben regir la conducta de la Compafiia y de todos sus empleados en el
cumplimiento de sus funciones y en sus relaciones comerciales y profesionales, actuando de acuerdo
con las leyes de cada pais y respetando los principios y valores éticos de sus respectivas culturas.
Cualquier modificaciéon del Cédigo, asi como cualquier dispensa o excepcién al cumplimiento de sus
disposiciones, debe ser aprobada por el Directorio.

También como parte de las politicas de gobierno societario, el Directorio aprob6 y puso en ejecucion,
el Reglamento que tiene por objeto definir los principios y el marco de actuacion, en el ambito del
mercado de capitales, para el directorio, el personal de YPF destinatario del mismo, sindicos y
asesores externos. En tal sentido, el mencionado Reglamento incorpora también las mejores practicas
en la materia con el fin de contribuir a fomentar la transparencia y buen funcionamiento de los
mercados y a preservar los legitimos intereses de la comunidad inversora.

11.1.1.4: la politica de seleccidn, evaluacién y remuneracion de los gerentes de primera linea,

El Directorio tiene directamente a su cargo la designacién de los ejecutivos de primera linea de la
Sociedad, teniendo en consideracion sus antecedentes profesionales y técnicos. Al ser designados, la
Sociedad cumple en informarlo a la CNV y al publico inversor de conformidad con las disposiciones
aplicables de las Normas CNV. Asimismo, la Sociedad tiene un sistema de Gerenciamiento por
Obijetivos, complementado por una evaluacion del desempefio para los ejecutivos de primera linea.

Por otra parte, la Sociedad cuenta con un Comité de Nombramientos y Remuneraciones del Directorio
responsable de decisiones en materia de compensaciones y designaciones sobre las posiciones de
Gerente General y su primer nivel de reporte incluyendo las de Auditor Interno y Auditor de Reservas,
debiendo someter las decisiones a la aprobacién del Directorio y/o Asamblea de Accionistas de la
Sociedad, si asi fuera requerido por las normas aplicables.

(ver detalle en VII.1).

11.1.1.5: la politica de asignacion de responsabilidades a los gerentes de primera linea,

El Directorio nombra a los gerentes de primera linea, segun lo prevé el Estatuto social y el art. 270 de
la LGS, delegando en ellos algunas de las funciones ejecutivas de administracion, determinandose
sus responsabilidades de acuerdo al cargo que desempefien. Dichos ejecutivos responden ante la
sociedad y terceros por el desempefio en sus cargos en la misma extensién y forma que los
directores, segun lo previsto por la LGS.

11.1.1.6: la supervision de los planes de sucesion de los gerentes de primera linea,

La supervisidn de los planes de sucesion de gerentes de primera linea es llevada a cabo por el Comité

de Nombramientos y Remuneraciones y la Vicepresidencia de Recursos Humanos en base a los
requerimientos del puesto de que se trate.
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11.1.1.7: la politica de responsabilidad social empresaria,

Como la empresa de energia lider de la Argentina, la sustentabilidad es para YPF parte integral de su
identidad, de sus objetivos y de su modo de trabajar. YPF trabaja para ser una empresa integral de
energia, rentable, competitiva, comprometida con la generacion de valor para sus accionistas,
clientes, colaboradores, proveedores, las comunidades en donde opera y el pais.

Los proyectos se emprenden guiados por la sustentabilidad, siendo para YPF un compromiso
compartido y transversal. Implica pensar y desarrollar el negocio, facilitando condiciones econémicas,
ambientales y sociales que permitan potenciar las capacidades de la empresa y de su entorno,
basando la relacion con los grupos de interés en el dialogo.

Entre las mejoras implementadas en el marco de las mejores practicas de gobierno corporativo, se
encuentra la creacion de la Gerencia de Sustentabilidad, que tiene a su cargo formular, proponer y
liderar la estrategia de sustentabilidad transversal de la Compaifiia, a través del disefio y puesta en
funcionamiento de planes de accion y sus meétricas asociadas, y de su implementacién en
colaboracién con cada uno de los actores de nuestro negocio.

En cuanto a la dimensidn social de la sustentabilidad, YPF, como la principal empresa de la Argentina,
contribuye con sus actividades al impulso de las economias provinciales y del pais en su conjunto con:
generacion de empleo de calidad y formaciéon de recursos humanos, contratacion de bienes y
servicios, pago de impuestos y regalias, asi como inversion en ciencia y tecnologia.

YPF colabora, al mismo tiempo, con inversiones sociales directas, iniciativas, donaciones, programas
y esponsoreos que permiten construir vinculos de mutuo beneficio con los actores locales sobre la
base de dos ejes estratégicos: educacién y desarrollo local.

En tal sentido, se estan implementando iniciativas transversales a distintos sectores de la compafia y
de impacto en publicos clave, entre las que se destacan:

0] Ciudades Sostenibles: junto con el Banco Interamericano de Desarrollo (BID), autoridades
nacionales, provinciales y municipales, y la Fundacion YPF, la compafiia continda
trabajando en la elaboracion de los planes estratégicos de acciéon para un desarrollo
urbano sostenible, de ciudades clave para el crecimiento energético de la Argentina.
Estos planes contemplan, en su etapa de implementacién, inversiones sociales y obras en
materia de salud, educacion, espacio publico con impacto en la mejora de la calidad de
vida de los habitantes. Durante el afio, el foco estuvo puesto en la continuidad de la
implementacién en la localidad de Afielo (Neuquén) asi como en el desarrollo de las
primeras etapas del plan en las localidades de Allen (Rio Negro) y Malargiie (Mendoza).

()} Dialogo con Comunidades Indigenas: En ocasiones, YPF desarrolla sus actividades en
areas en las que habitan comunidades indigenas. El resguardo de sus derechos y el
respeto por su cultura son los ejes que guian la relacion.. Las previsiones del Convenio
OIT 169 sobre los pueblos indigenas y tribales, que ha sido incorporado al derecho interno
argentino pero que no ha sido reglamentado por autoridad competente, son consideradas
como guia para el desarrollo del vinculo. Ello sin perjuicio de que dicho Convenio sélo
obliga a los Estados parte. Mas alla de las dificultades que se han generado en distintos
momentos con algunos de sus lideres y referentes, se ha logrado establecer un vinculo
basado en el didlogo permanente y el respeto con las comunidades. El relacionamiento se
da particularmente en la provincia del Neuquén, donde la empresa desarrolla su principal
actividad hidrocarburifera.

Asimismo, se han continuado iniciativas relevantes para la mejora de su calidad de vida.

(1 Desarrollo sustentable de proveedores de YPF: la Compafiia continué su trabajo con
proveedores locales a través de esta iniciativa que capitaliza experiencias realizadas por
la compafiia desde 2012, y esta pensada para desarrollar a las empresas que forman
parte de la cadena de valor, fortalecer la industria en las zonas donde YPF tiene
operacion y dar respuestas superadoras a las necesidades de los negocios. En este
sentido, se mantuvo la implementacion del Programa de Mejora de Calidad y
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Productividad dirigido a micro, pequefias 0 medianas empresas, surgido a partir del
vinculo que la compafiia mantiene con el Ministerio de Produccién de la Nacién y distintos
organismos de gobierno nacionales y provinciales que llevan adelante programas y
subsidios orientados a fortalecer proveedores y promover proyectos de la industria.

(Iv) Médulos de Abastecimiento Social: Durante todo el afio, se mantuvo la operacion de los
15 Modulos de Abastecimiento Social (MAS) que buscan abastecer de combustible de
calidad a las zonas mas reconditas y profundas del pais, permitiendo una mejora
exponencial en su calidad de vida. Los MAS son puestos de expendio de combustibles,
disefiados y desarrollados integramente en la Argentina bajo premisas de flexibilidad,
sustentabilidad, seguridad en las operaciones y proteccion del medio ambiente. Por lo
general se encuentran ubicados en zonas rurales en donde las distancias entre pueblos
son muy extensas y en la mayoria de los casos no hay otra forma de conseguir
combustible. Cada unidad cuenta con una oficina, un depdsito y un bafio apto para
discapacitados. Ademas, estan equipados con portones corredizos que permiten cerrar
herméticamente el médulo mientras no esta operativo.

11.1.1.8: las politicas de gestion integral de riesgos y de control interno, y de prevencion de
fraudes,

El Directorio supervisa las politicas de control y gestion de riesgos a través del Comité de Auditoria,
del Comité de Riesgos y Sustentabilidad y, de la Gerencia de Auditoria Interna.

Asimismo, dichas politicas de control y gestién de riesgos, son revisadas conforme con las mejores
practicas en la materia.

Ademas, se realiza el seguimiento periddico de los sistemas internos de informacion y control.

En relacion con el sistema de control interno, YPF tiene desarrolladas diversas funciones y
responsabilidades que, conjuntamente con los mecanismos de control disefiados e implantados,
contribuyen a asegurar un grado de seguridad confiable en cuanto al adecuado cumplimiento de las
leyes y disposiciones vigentes, la fiabilidad de la informacién financiera y la eficiencia y eficacia de las
operaciones.

En ese sentido, el sistema de Control Interno de reporte financiero de YPF es un proceso disefiado y
efectuado por la Direccion y el personal para brindar seguridad razonable sobre la confiabilidad del
reporte financiero y la preparacion de los Estados Financieros de la Sociedad de acuerdo con NIIF
(Normas Internacionales de Informacioén Financiera), incluyendo las politicas y procedimientos que:

e Correspondan al mantenimiento de registros que, en detalle razonable, reflejen de manera
exacta y fiel las transacciones y disposicién de activos de YPF y que los ingresos y
desembolsos se estan haciendo solamente de acuerdo con autorizacion de la administracion
y de los Directores de YPF.

e Provean seguridad razonable sobre el desglose de la informacion segun lo requerido por las
normas contables aplicables.

e Provean seguridad razonable sobre la prevencion o deteccién oportuna de adquisiciones no
autorizadas, uso o disposicién de activos que podrian tener un efecto material en los Estados
Contables.

Los elementos claves para el desarrollo del Sistema de Control Interno son:
v ldentificacién de riesgos y controles de reporte financiero.

v" Evaluacion de la evidencia sobre la efectividad de los controles.
v' Evaluacion de las deficiencias de control.

El enfoque en materia de control interno esta basado en el principio de responsabilidad de las distintas
Vicepresidencias por el manejo de riesgos y controles y la evaluacion del funcionamiento del sistema
por parte de la Gerencia de Auditoria Interna (comprende la tarea de evaluacion objetiva de las
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evidencias para proporcionar una conclusion independiente respecto de un proceso, sistema u otro
objeto de auditoria).

En cumplimiento de su funcién basica, que es la de apoyar al Directorio en sus deberes de supervision
y fiscalizacién, el Comité de Auditoria revisa en forma peridédica nuestra informacion econoémica y
financiera y supervisa los sistemas de control interno financiero y la independencia de los auditores
externos.

Con el soporte de la Vicepresidencia Financiera y considerando el trabajo realizado por nuestros
auditores externos e internos, el Comité de Auditoria analiza los estados financieros consolidados
anuales y trimestrales antes de ser presentados al Directorio.

Debido a que nuestras acciones se negocian en la New York Stock Exchange (“NYSE”), conforme a
las leyes estadounidenses, debemos incluir nuestra informacion financiera anual en el Formulario 20F,
que debe ser presentado ante la SEC. EI Comité de Auditoria revisa dicho reporte antes de ser
presentado a la SEC.

A fin de supervisar los sistemas internos de control financiero y asegurarse de que sean suficientes,
adecuados y efectivos, el Comité de Auditoria supervisa el avance de la auditoria anual que tiene por
objeto la evaluacién de los controles en respuesta a los riesgos respecto de la fiabilidad e integridad
de la informacién financiera y operativa, la eficacia y eficiencia de las operaciones y programas, la
proteccion de activos, y el cumplimiento de leyes, regulaciones, politicas, procedimientos y contratos.

Durante cada ejercicio, el Comité de Auditoria recibe informacién de nuestra Gerencia de Auditoria
Interna sobre los hechos mas relevantes y las recomendaciones que surgen de su trabajo y el estado
de las recomendaciones emitidas en ejercicios anteriores.

De acuerdo con los requisitos establecidos por el Articulo 404 de la Sarbanes-Oxley Act de los
Estados Unidos, la Gerencia ha efectuado la evaluacion de efectividad del sistema de control interno
siguiendo los criterios establecidos en el “Marco de Control Interno 2013” emitido por el Committee of
Sponsoring Organizations of the Treadway Commission (“COSO”). Dicho proceso estd supervisado
por el Comité de Auditoria. Estas regulaciones exigen la presentacién, junto con el registro del
Formulario 20F, de un informe que establece la responsabilidad de la Gerencia sobre el
mantenimiento del sistema de control interno de reporte financiero y su evaluacién anual, junto con un
informe de nuestro auditor externo. Varios de nuestros departamentos se ocupan de esta actividad,
incluyendo el departamento de auditoria interna. Nuestros auditores internos y externos informaron en
la reunién de Comité de Auditoria del 2 de marzo de 2018 sobre las revisiones realizadas a la fecha
respecto del sistema de control interno para la presentacion de informacion financiera al 31 de
diciembre de 2017.

El Comité de Auditoria mantiene una comunicacién permanente con el auditor externo en las
diferentes etapas de la auditoria, lo que le permite llevar a cabo un analisis detallado de los aspectos
relevantes de la auditoria de los estados financieros y obtener informacién detallada sobre la
planificacién y los avances del trabajo.

Asimismo, el Comité de Auditoria evalla los servicios prestados por nuestros auditores externos,
determina si se cumple la condicién de independencia de los mismos de acuerdo con lo requerido por
las normas aplicables, y monitorea su desempefio a fin de asegurar que sea satisfactorio.

1.1.1.9: la politica de capacitacion y entrenamiento continto para miembros del Organo de
Administracion y de los gerentes de primera linea,

La Sociedad desarrolla constantemente programas de entrenamiento continuo para sus ejecutivos en
general, los que participan de programas acordes a sus respectivas funciones dentro de la Compafiia.

Asimismo, se realiza anualmente y en caso de ser necesario, capacitacion especial para los miembros

del Directorio y para los que son miembros del Comité de Auditoria. En el Plan de Actuacion del
referido Comité, se incluyen actividades especificas para sus miembros.
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La programacién de las competencias y entrenamiento de los gerentes de primera linea y su
ejecucion la realiza la Vicepresidencia de Recursos Humanos, en el marco de las politicas que en la
actualidad se encuentran a cargo del Comité de Nombramientos y Remuneraciones, integrado por
miembros del Directorio (ver Recomendaciones 11.1.2 y VII).

I.1.2: De considerar relevante, agregar otras politicas aplicadas por el Organo de
Administracién que no han sido mencionadas y detallar los puntos significativos.

El Directorio de la Sociedad verifica la implementacién de sus estrategias y politicas, el cumplimiento
del presupuesto anual y del plan de operaciones, asi como el control del desempefio de la gerencia.

En materia de politicas de no discriminacién, la Compafiia promueve el desarrollo profesional de sus
integrantes, dentro de un marco de equidad de género y de igualdad de oportunidades, principios
también enunciados en su Convenio Colectivo de Trabajo. Asi, promueve la formacion continua de
sus cuadros operativos, técnicos y profesionales, como instrumento para la adquisicion y la
actualizacién de capacidades que contribuyan a un mejor desempefio de las funciones vy,
consecuentemente, a la promocion de las personas, asociada al logro y la meritocracia. Todo dentro
de un ambiente de trabajo respetuoso, saludable y seguro, en el que no exista lugar para conductas
agraviantes que pudieran interpretarse como discriminatorias, de cualquier tipo.

Asimismo, en linea con la continua adopcion por parte de la compafiia de medidas orientadas a las
mejores practicas en materia de Gobierno Corporativo, el Directorio durante 2017 adopt6 las
siguientes medidas:

- Aprobé la creacién del Comité de Estrategia y Transformacion del Directorio para debatir
cuestiones relacionadas con la estrategia de mediano y largo plazo de la Sociedad; actuar
como enlace entre el Directorio y el Comité Ejecutivo de Direccidn y los ejecutivos de la
Sociedad que forman parte de éste, con el fin de facilitar y agilizar el tratamiento interno de las
estrategias globales de desarrollo de los negocios de la Sociedad; impulsar y revisar
transversalmente la agenda de transformacion de la compafiia, abarcando los aspectos de
excelencia y mejores practicas operativas de la industria, la agenda comercial, revisando su
organizaciéon con foco central en el cliente, la agenda de digitalizacion y de renovacién
tecnolégica de la empresa, y la renovacién de las areas de soporte con foco especial en el
cambio cultural en el area de recursos humanos; resolver, ante situaciones imprevistas o de
emergencia, la aprobacién de las operaciones y/o gestiones necesarias de la Sociedad.

- Aprobd la creacién de un Comité Asesor en Geociencias conformado por especialistas en
las distintas ramas de las ciencias aplicadas a la exploracion y explotacién de hidrocarburos,
con focalizacién en las tareas a implementar en el area del subsuelo.

- Aprobdé la creacion del Comité Ejecutivo de Direccion interno, conformado por las
Vicepresidencias Ejecutivas de Upstream, Downstream, Gas y Energia, el CFO y las nuevas
Vicepresidencias de Asuntos Corporativos Comunicaciones y Marketing y de Operaciones y
Transformacion.

El Directorio cuenta con el nUmero de comités que considera necesario para llevar a cabo su mision
en forma efectiva y eficiente, para garantizar una mayor eficacia y transparencia en el cumplimiento de
sus funciones, tales como:

a) Comité de Auditoria. Es el comité previsto por la Ley 26.831 y las Normas CNV N.T. 2013, al cual
ya nos hemos referido.

b) Comité de Transparencia. Es un comité interno, también conocido como “Disclosure Committee”,
en la terminologia de la SEC, creado por el Directorio en el marco de impulsar y reforzar la decidida
politica de la Sociedad respecto a que la informacidon comunicada a sus accionistas, a los mercados
en los que sus acciones cotizan y a los entes reguladores de dichos mercados sea veraz y completa,
represente adecuadamente su situacion financiera asi como el resultado de sus operaciones y sea
comunicada cumpliendo los plazos y demas requisitos establecidos en las normas aplicables y
principios generales de funcionamiento de los mercados y de buen gobierno que la Sociedad tenga
asumidos. Se trata de una medida recomendada por la SEC en el marco de la Sarbanes Oxley Act.
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Forman parte del Comité, los ejecutivos de primera linea de nuestra sociedad y de aquellos que por
sus funciones la compaiiia considera deben integrarlo. Ellos son el Chief Executive Officer (‘CEQ”), el
Chief Financial Officer (“CFO”), el Vicepresidente Corporativo de Servicios Juridicos, el Vicepresidente
Ejecutivo de Upstream, el Vicepresidente Ejecutivo de Downstream, el Vicepresidente Ejecutivo de
Gas y Energia, el Vicepresidente de Operaciones y Transformacion, el Vicepresidente de Desarrollo
de Negocios, el Vicepresidente de Asuntos Corporativos, Comunicaciones y Marketing, el
Vicepresidente de Recursos Humanos, el Vicepresidente de Supply Chain, el Vicepresidente de Medio
Ambiente, Seguridad y Salud y los Auditores Interno y de Reservas y el Gerente Ejecutivo de
Tecnologia e Innovacion.

¢) Comité de Nombramientos y Remuneraciones. Es un comité del Directorio, creado teniendo en
cuenta las préacticas del mercado local e internacional en gobierno corporativo, y con el fin de evaluar y
fijar las pautas de compensacion al CEO de la compafiia y a los gerentes de primera linea. EI mismo
esté integrado por cinco directores titulares del Directorio. A partir de abril de 2016, este Comité ha
visto ampliada su injerencia en la revision y aprobacion de politicas de aplicacion general en materia
de Compensaciones y Beneficios, y de Gestion del Talento, a fin de asegurar la captacion, desarrollo,
compromiso y retencion del talento de la Compafiia.

d) Comité de Etica. Es un comité creado por el Directorio, cuyas funciones son administrar el Cédigo
de Etica y Conducta, evaluar y establecer las acciones a seguir respecto a las situaciones declaradas.
Esta compuesto por cinco miembros, tres de ellos seran quienes se desempefien como Auditor
Interno, Vicepresidente Corporativo de Servicios Juridicos y Vicepresidente de Recursos Humanos y
los dos restantes son designados por el Presidente del Directorio de YPF S.A. de entre empleados
que se desempefan en areas operativas o de negocios.

e) Comité de Compliance. Es un comité del Directorio, creado para fomentar el cumplimiento de los
requerimientos de las leyes, regulaciones, normas, politicas y/o cddigos organizacionales, y de los
principios de buena gestion corporativa y estandares éticos aplicables a la Sociedad; asesorar a los
Directores, Gerentes de Primera Linea y personal de la Sociedad, para asegurar la adecuada
comprensién de sus responsabilidades y las normas éticas que rigen sus actividades y, supervisar la
gestion y analizar la estrategia litigiosa de los principales conflictos prejudiciales, arbitrales y judiciales
de YPF y sus participadas, entre otras funciones. Esté integrado por hasta 5 miembros titulares del
Directorio.

f) Comité de Riesgos y Sustentabilidad. Es un comité del Directorio, creado para establecer las
politicas de gestiéon integral del riesgo empresarial y monitorear su adecuada implementacion;
identificar y evaluar los principales factores de riesgos que son especificos de la Sociedad y/o su
actividad; monitorear los riesgos e implementar las acciones de mitigacion correspondientes; impulsar
las mejores practicas en materia de sustentabilidad, fijando objetivos, planes, metas y herramientas de
medicién transversales a la organizacién, que impliquen revision periédica de desempefio y
mecanismos de mejora continua, entre otras funciones. Esta integrado por 5 miembros titulares del
Directorio.

1.L1.3: La Emisora cuenta con una politica tendiente a garantizar la disponibilidad de
informacion relevante para la toma de decisiones de su Organo de Administraciéon y una via de
consulta directa de las lineas gerenciales, de un modo que resulte simétrico para todos sus
miembros (ejecutivos, externos e independientes) por igual y con una antelacion suficiente,
gue permita el adecuado andlisis de su contenido. Explicitar.

La Sociedad garantiza la disponibilidad de informacion relevante para la toma de decisiones del
Directorio, segin lo previsto por la normativa vigente, su Estatuto Social y Reglamento del Directorio.
En ese sentido, la Compafiia cuenta con medios tecnoldgicos que permiten a los Directores acceder a
la informacion relevante en forma segura, simétrica y con antelacion suficiente, para permitir el
adecuado analisis de su contenido. Asimismo, el Estatuto Social prevé en su articulo 15 que las
reuniones del Directorio deben ser convocadas por escrito con indicacion del orden del dia, y el
Reglamento del Directorio establece que la convocatoria deberd hacerse con 48 horas al menos de
antelacion a la fecha sefialada para la reunion, pudiendo haber excepciones por razones de urgencia.
Por su parte, en el &mbito de las reuniones de Directorio las lineas gerenciales evacuan consultas o
solicitudes de informacion efectuadas por los Directores.
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I.1.4: Los temas sometidos a consideracion del Organo de Administracion son acompafados
por un analisis de los riesgos asociados a las decisiones que puedan ser adoptadas, teniendo
en cuenta el nivel de riesgo empresarial definido como aceptable por la Emisora. Explicitar.

Los temas sometidos a consideracién del Directorio son acompafiados por un analisis de los riesgos
realizado por el area pertinente, teniendo en cuenta el nivel de riesgo aceptable por la Emisora.

Recomendacion 11.2: Asegurar un efectivo Control de la Gestion de la Emisora.

La Sociedad cumple con esta recomendacion y con cada una de las practicas asociadas a ella
identificadas por la CNV, que se enumeran a continuacion.

El Organo de Administracion verifica:
11.2.1: el cumplimiento del presupuesto anual y del plan de negocios,

La Primera Linea mantiene informado al Directorio periédicamente sobre el grado de cumplimiento del
presupuesto y plan de negocios previsto para el periodo respectivo.

También remitirse a lo previsto para la Recomendacion 11.1.1.1

11.2.2. el desempefio de los gerentes de primera lineay su cumplimiento de los objetivos a ellos
fijados (el nivel de utilidades previstas versus el de utilidades logradas, calificacién financiera,
calidad del reporte contable, cuota de mercado, etc.).

El Directorio verifica el desempefio de los gerentes de primera linea y el cumplimiento de los objetivos
en forma periddica a través de la intervencion del Comité de Nombramientos y Remuneraciones del
Directorio de la Sociedad, quien tiene a su cargo elevar un reporte anual al Directorio sobre la
actividad realizada.

Asimismo, periddicamente en el Directorio se presentan informes sobre los negocios de la Sociedad
con informacioén relevante para complementar el analisis de cumplimiento de objetivos de los gerentes
de primera linea.

Hacer una descripcién de los aspectos relevantes de la politica de Control de Gestién de la
Emisora detallando técnicas empleadas y frecuencia del monitoreo efectuado por el Organo de
Administracion.

Ver Recomendacion 11.1.1.8

Recomendacién 11.3: Dar a conocer el proceso de evaluacion del desempefio del Organo de
Administracién y su impacto.

La Sociedad cumple con esta recomendaciéon y con cada una de las practicas asociadas a ella
identificadas por la CNV, que se enumeran a continuacién, con excepcion de aquellas que se indican
expresamente.

1.3.1: Cada miembro del Organo de Administracion cumple con el Estatuto Social y, en su
caso, con el Reglamento del funcionamiento del Organo de Administracion. Detallar las
principales directrices del Reglamento. Indicar el grado de cumplimiento del Estatuto Social y
Reglamento.

Los miembros del Directorio cumplen con las disposiciones previstas por el Estatuto Social y el
Reglamento de funcionamiento del mismo, cuyas principales directrices son:

e Establece que las reuniones se realizardn al menos una vez por trimestre, y los cambios de
fecha y/u hora podran ser realizados por el Presidente por motivos justificados y con la
anticipacion suficiente.
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e Tiene previsiones sobre el lugar de reunién y la convocatoria a los miembros del Directorio, la
cual se cursara por carta, telegrama, telefax o correo electrénico con al menos 48 horas de
antelacion a las fechas sefialadas para la reunion, incluyendo el orden del dia.

e También prevé la distribucion de la informacién que fuere necesaria para tratar los temas
previstos.

e Se establece el quérum, funcionamiento, previsiones en caso de licencias, confeccion de las
actas, asi como también las funciones y el nombramiento del Secretario o Secretaria del
Directorio.

Asimismo, el Reglamento prevé las disposiciones para el funcionamiento y facultades del Comité de
Auditoria.

1.3.2: EI Organo de Administracion expone los resultados de su gestion teniendo en cuenta los
objetivos fijados al inicio del periodo, de modo tal que los accionistas puedan evaluar el grado
de cumplimiento de tales objetivos, que contienen tanto aspectos financieros como no
financieros. Adicionalmente, el Organo de Administracion presenta un diagndstico acerca del
grado de cumplimiento de las politicas mencionadas en la Recomendacién ll, items I.1.1.y
11.1.2.

Detallar los aspectos principales de la evaluacion de la Asamblea General de Accionistas sobre
el grado de cumplimiento por parte del Organo de Administracién de los objetivos fijados y de
las politicas mencionadas en la Recomendacion Il, puntos I1.1.1y I1.1.2, indicando la fecha de la
Asamblea donde se present6 dicha evaluacion.

La evaluacion de la gestion del Directorio es facultad de la Asamblea Ordinaria de Accionistas de
acuerdo con lo previsto en la LGS y el Estatuto de la Sociedad. Por tal motivo, el Directorio considera
que la evaluacion de su propia gestion esta comprendida en la evaluacion de gestién de la Sociedad y
resultados del ejercicio respectivo. En ese sentido, la evaluacion de la gestion del Directorio
correspondiente al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2017 sera considerada por la proxima
asamblea general de accionistas a convocarse oportunamente..

Por otro lado, todas las resoluciones del Directorio quedan plasmadas en el libro de actas de dicho
organo y dan cuenta de su desempefio en la administracion y direccion de la Sociedad.

El Directorio considera adecuada esta préactica.

El Comité de Auditoria realiza anualmente una autoevaluacion de su funcionamiento, resultado que
presenta para consideracion del Directorio. Se prevé incorporar como una mejor practica de gobierno
corporativo la autoevaluacion del Directorio en el futuro.

Recomendacion 11.4: Que el nimero de miembros externos e independientes constituyan una
proporcion significativa en el Organo de Administracion de la Emisora.

La Sociedad cumple con esta recomendaciéon y con cada una de las practicas asociadas a ella
identificadas por la CNV, que se enumeran a continuacién, con excepcion de aquellas que se indica
expresamente.

11.4.1: La proporcién de miembros ejecutivos, externos e independientes (éstos ultimos
definidos segun la normativa de esta Comision) del Organo de Administracion guarda relacion
con la estructura de capital de la Emisora. Explicitar.

La Asamblea de Accionistas designa a los directores ya sean independientes o no independientes de
acuerdo con la Ley 26.831 y las Normas de la CNV.

Actualmente YPF tiene catorce (14) directores titulares -de los cuales trece (13) revisten la condicién
de independientes- y nueve (9) directores suplentes, de los cuales (3) revisten la condicion de
independientes; y seis (6) revisten la condicién de no independientes, siendo tres (3) de ellos
empleados. Esta cantidad de directores se considera adecuada y acorde con la envergadura de la
Sociedad y su designacion se realizé dentro de los limites establecidos en el Estatuto Social y la LGS.
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Cabe aclarar que de acuerdo con nuestro Estatuto Social, el Estado Nacional, Unico tenedor de
acciones Clase A, tiene derecho a designar un director titular y un director suplente.

La proporcion de miembros ejecutivos, externos e independientes del Directorio, segun define la
normativa de la CNV guarda relacién con la estructura de capital de la Emisora dado que, de los 14
miembros titulares del Directorio, 13 de ellos revisten el caracter de Independiente, representando un
92,85% de la totalidad de los miembros titulares de dicho 6rgano.

11.4.2: Durante el afio en curso, los accionistas acordaron a través de una Asamblea General
una politica dirigida a mantener una proporciéon de al menos 20% de miembros independientes
sobre el nimero total de miembros del Organo de Administracion.

Si bien durante el afio en curso, los accionistas no acordaron a través de una Asamblea General una
politica dirigida a mantener una proporcion de al menos 20% de miembros independientes sobre el
numero total de miembros del Directorio; tal como se informa en el punto anterior, la Asamblea de
Accionistas designa a los directores independientes o no independientes de acuerdo con la Ley
26.831 y Normas de CNV. En la actualidad, un 92,85% de la totalidad de los miembros titulares del
Directorio revisten el caracter de Independiente, de acuerdo a las designaciones de autoridades
realizadas en la Asamblea General de Accionistas del 28 de abril de 2017.

Hacer una descripcion de los aspectos relevantes de tal politica y de cualquier acuerdo de
accionistas que permita comprender el modo en que miembros del Organo de Administracién
son designados y por cuanto tiempo.

No aplicable

Indicar si la independencia de los miembros del Organo de Administracion fue cuestionada
durante el transcurso del afio y si se han producido abstenciones por conflictos de interés.

La independencia de los miembros del Directorio no fue cuestionada durante el transcurso del afio.

Asimismo, diversos miembros del Directorio juzgaron pertinente su abstencion de votar resoluciones
de ese 6rgano, ante la eventualidad de encontrarse alcanzados por la resolucion aprobada.

Recomendaciéon 11.5: Comprometer a que existan normas y procedimientos inherentes a la
seleccién y propuesta de miembros del Organo de Administracion y gerentes de primera linea
de la Emisora.

La emisora cumple con esta recomendacién a través del Comité de Nombramientos vy
Remuneraciones.

11.5.1: La Emisora cuenta con un Comité de Nombramientos:

11.5.1.1: integrado por al menos tres miembros del Organo de Administracion, en su mayoria
independientes,

11.5.1.2: presidido por un miembro independiente del Organo de Administracion,

11.5.1.3: que cuenta con miembros que acreditan suficiente idoneidad y experiencia en temas de
politicas de capital humano,

11.L5.1.4: que se relina al menos dos veces por afo.
11.L5.1.5: cuyas decisiones no son necesariamente vinculantes para la Asamblea General de

Accionistas, sino de caracter consultivo en lo que hace a la seleccion de los miembros del
Organo de Administracion.
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La compafiia cuenta con un Comité de Nombramientos y Remuneraciones que esta integrado por
cinco (5) miembros titulares del Directorio, de los cuales cuatro (4) revisten la condiciéon de
independientes, revistiendo esta condicién su Presidente. Segln se expone en la recomendacion
VII.1, tiene a su cargo establecer las politicas para el reclutamiento y retencién de Directivos de
primera linea, de forma tal de contribuir a la competitividad de la compafia en el mercado;
recomendar y/o aprobar las condiciones de los contratos de empleo del personal Directivo de la
empresa, los programas de retiro y desvinculacion y demés cuestiones vinculadas con sus
compensaciones y efectuar los andlisis y estudios que le encomiende el Directorio con relacién a la
seleccion, retencion y retribucion del personal Directivo. EI Comité se retine con una frecuencia no
menor a cuatro (4) veces por afio y toda vez que fuera necesario a iniciativa de cualquiera de sus
miembros.

Asimismo, en cuanto al nombramiento de personas idéneas para ocupar los cargos de directores del
Directorio, si bien éste puede realizar recomendaciones a la Asamblea, dicha designacién se
encuentra a cargo de la Asamblea de Accionistas de conformidad con la normativa vigente. El
Directorio tiene la facultad de designar a los Vicepresidentes o gerentes de primera linea conforme lo
establecido por el Estatuto, segun la propuesta realizada por el CEO y considerando la recomendacion
del Comité de Nombramientos y Remuneraciones y de la Vicepresidencia de Recursos Humanos.

11.5.2: En caso de contar con un Comité de Nombramientos, el mismo:

11.5.2.1: verifica la revision y evaluacién anual de su reglamento y sugiere al Organo de
Administracion las modificaciones para su aprobacion,

11.5.2.2: propone el desarrollo de criterios (calificacion, experiencia, reputacién profesional y
ética, otros) para la seleccién de nuevos miembros del Organo de Administracién y gerentes
de primera linea,

11.5.2.3: identifica los candidatos a miembros del Organo de Administracion a ser propuestos
por el Comité ala Asamblea General de Accionistas,

11.5.2.4: sugiere miembros del Organo de Administracion que habran de integrar los diferentes
Comités del Organo de Administracion acorde a sus antecedentes,

11.5.2.5: recomienda que el Presidente del Directorio no sea a su vez el Gerente General de la
Emisora,

11.5.2.6: asegura la disponibilidad de los curriculum vitaes de los miembros del Organo de
Administracion y gerentes de la primera linea en laweb de la Emisora, donde quede explicitada
la duracién de sus mandatos en el primer caso,

11.5.2.7: constata la existencia de un plan de sucesion del Organo de Administracion y de
gerentes de primera linea.

11.5.3: De considerar relevante agregar politicas implementadas realizadas por el Comité de
Nombramientos de la Emisora que no han sido mencionadas en el punto anterior.

El Comité de Nombramientos y Remuneraciones verifica la revisién anual de su reglamento y sugiere
al Directorio las modificaciones para su aprobacion; la Gltima modificacion de su reglamento fue
aprobada por el Directorio en abril de 2016.

Las funciones de Presidente del Directorio y Gerente General (CEO) se encuentran separadas de
conformidad con lo previsto con la ultima reforma de Estatutos Sociales llevada a cabo en 2016.

Asimismo, los curriculum vitaes de los miembros del Directorio y gerentes de primera linea estan
disponibles en la pagina web de la Emisora, en la seccién “Todo sobre YPF — Autoridades”.

Respecto al plan de sucesion, el Estatuto Social prevé que cada clase de acciones designara un
namero de directores suplentes igual o menor al de titulares que le corresponda designar. Los
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directores suplentes llenaran las vacantes que se produzcan dentro de su respectiva clase en el orden
de su designacion cuando tal vacante se produzca, sea por ausencia, renuncia, licencia, incapacidad,
inhabilidad o fallecimiento, previa aceptacion por el directorio de la causal de sustitucion cuando ésta
sea temporaria. Asimismo, los sindicos podran designar directores, en caso de vacancia, cuyo
mandato se extenderd hasta la eleccion de nuevos directores por la asamblea. Corresponderda al
sindico designado por las acciones clase A nombrar a un director por la clase A, después de consultar
con el accionista clase A, y a los sindicos designados por las acciones clase D nombrar a los
directores por esa clase. Respecto a la designacién de los gerentes de primera linea, es facultad del
Directorio efectuar los respectivos nombramientos.

Recomendacion 11.6: Evaluar la conveniencia de que miembros del Organo de Administracion
ylo sindicos y/o consejeros de vigilancia desempefien funciones en diversas Emisoras.

La emisora cumple con esta recomendacion.

La Emisora establece un limite a los miembros del Organo de Administracion y/o sindicos y/o
consejeros de vigilancia para que desempefien funciones en otras entidades que no sean del
grupo econémico, que encabeza y/o integra la Emisora. Especificar dicho limite y detallar si en
el transcurso del afio se verificd alguna violacién a tal limite.

El Directorio de la Sociedad no establece limites a los miembros del Organo de Administracion y/o
sindicos para que desemperfien funciones en otras entidades que no sean del grupo econémico, que
encabeza y/o integra la Emisora. Asimismo, el Directorio no considera inconveniente que los
directores y sindicos desempefien funciones como tales en otras entidades, en la medida que no
afecte el cumplimiento de los deberes propios de sus cargos en érganos de la Sociedad.

El Directorio considera que la experiencia que aportan sus miembros resulta sumamente positiva para
la gestion de la Sociedad. En tal sentido, los accionistas procuran que la eleccién de los miembros del
Directorio recaiga sobre personas de reconocida solvencia, competencia y experiencia local, nacional
e internacional provenientes de los mas variados ambitos del sector empresarial y publico, con criterio
de diversidad.

Recomendacion 11.7: Asegurar la Capacitacion y Desarrollo de miembros del Organo de
Administracion y gerentes de primera linea de la Emisora.

La Sociedad cumple con esta recomendacién y con las practicas asociadas a ella.

11.7.1: La Emisora cuenta con Programas de Capacitacion continua vinculado a las necesidades
existentes de la Emisora para los miembros del Organo de Administracion y gerentes de
primera linea, que incluyen temas acerca de su rol y responsabilidades, la gestion integral de
riesgos empresariales, conocimientos especificos del negocio y sus regulaciones, la dinamica
de la gobernanza de empresas y temas de responsabilidad social empresaria. En el caso de los
miembros del Comité de Auditoria, normas contables internacionales, de auditoria'y de control
interno y de regulaciones especificas del mercado de capitales.

Describir los programas que se llevaron a cabo en el transcurso del afio y su grado de
cumplimiento.

Regularmente los ejecutivos y gerentes de la Compafia son invitados a participar de iniciativas
formativas alineadas con las necesidades funcionales y con diferentes requerimientos empresariales.

En tal sentido, cada afio se disefian y se llevan a cabo actividades y programas que convocan a los
miembros del Directorio, del Comité de Auditoria y de las primeras lineas de conduccion de la
organizacion.

En 2017, fueron invitados a la 3ra. edicién de TEDxYPF, donde se compartieron distintas exposiciones
que giraron en torno al lema “Energia en Evolucion”.
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Asimismo, quienes se desempefian como Directores y Sindicos de sociedades participadas, asistieron
a encuentros de formacidn disefiados con contenidos segun sus responsabilidades.

Paralelamente y dentro del modelo “Escuela de Liderazgo de YPF”, los equipos gerenciales
participaron del Programa de Management de Negocio, desarrollado con el acompafiamiento
académico de la Universidad de Buenos Aires (UBA) y el Instituto de Altos Estudios Empresariales
(IAE), y del Programa de Liderazgo, dictado por destacados consultores y especialistas en la materia.

También los niveles ejecutivo y gerencial fueron convocados para la realizacion de cursos de
formacion de caracter mandatorio, disefiados bajo la modalidad virtual, vinculados con la Etica y la
Seguridad, y a participar de encuentros presenciales relacionados con la conciliacién, la diversidad y la
integracion de diferentes grupos sociales.

I1.7.2: La Emisora incentiva, por otros medios no mencionados en I.7.1, a los miembros de
Organo de Administracion y gerentes de primera linea mantener una capacitacién permanente
gue complemente su nivel de formacién de manera que agregue valor a la Emisora. Indicar de
qué modo lo hace.

Los miembros del Directorio y los principales ejecutivos de la Empresa participan activamente de
reuniones interdisciplinarias, donde se abordan temas vinculados a la economia, la politica, las
regulaciones y otros de actualidad, como asimismo, de diferentes encuentros en Camaras y
asociaciones profesionales a las que institucionalmente la Organizacion pertenece.

Asimismo ver 11.7.1.

PRINCIPIO 1ll. AVALAR UNA EFECTIVA POLITICA DE IDENTIFICACION, MEDICION,
ADMINISTRACION Y DIVULGACION DEL RIESGO EMPRESARIAL

Recomendacion Ill: El Organo de Administracién debe contar con una politica de gestién
integral del riesgo empresarial y monitorea su adecuada implementacion.

La Sociedad cumple con esta recomendacion y las practicas asociadas a ella. Asimismo, el Comité de
Riesgos y Sustentabilidad del Directorio se encarga de establecer las politicas de gestion integral de
riesgos, monitoreando su implementacion y aplicando las respectivas acciones de mitigacion a través
de la Gerencia de Gestién del Riesgo creada durante el ejercicio 2017.

lll.1: La Emisora cuenta con politicas de gestion integral de riesgos empresariales (de
cumplimiento de los objetivos estratégicos, operativos, financieros, de reporte contable, de
leyes y regulaciones, otros). Hacer una descripcion de los aspectos mas relevantes de las
mismas.

Ver Recomendacion 11.1.1.8.

[11.2: Existe un Comité de Gestién de Riesgos en el seno del Organo de Administracion o de la
Gerencia General. Informar sobre la existencia de manuales de procedimientos y detallar los
principales factores de riesgos que son especificos para la Emisora o su actividad y las
acciones de mitigacion implementadas. De no contar con dicho Comité, correspondera
describir el papel de supervisién desempefiado por el Comité de Auditoria en referencia a la
gestiéon de riesgos.

La compafiia cuenta con un Comité de Riesgos y Sustentabilidad del Directorio para establecer las
politicas de gestién integral del riesgo empresarial y monitorear su adecuada implementacion;
identificar y evaluar los principales factores de riesgos que son especificos de la Sociedad y/o su
actividad; monitorear los riesgos e implementar las acciones de mitigacion correspondientes; entre
otras funciones. Esta integrado por 5 directores titulares del Directorio.

Asimismo, especificar el grado de interaccion entre el Organo de Administracién o de sus

Comités con la Gerencia General de la Emisora en materia de gestién integral de riesgos
empresariales.
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Remitirse a lo descrito en la Recomendacion 11.1.1.8.

II.3: Hay una funcién independiente dentro de la Gerencia General de la Emisora que
implementa las politicas de gestidon integral de riesgos (funcion de Oficial de Gestion de
Riesgo o equivalente). Especificar.

En marzo de 2017 se creo la Gerencia de Gestién del Riesgo, dentro de la Vicepresidencia Financiera
a fin de implementar las politicas de gestién integral de riesgos de la Sociedad. Dentro de sus
objetivos principales se encuentra el de garantizar la correcta identificacion de riesgos, la existencia de
un plan de mitigacién y la gestion de riesgos. Gestiona el mapa integral de riesgos de la Compafiia.
Como parte de sus funciones interactuara con los Comités de Auditoria y de Riesgos y
Sustentabilidad, segln corresponda, segun lo descrito en la Recomendacién 11.1.1.8.

Ill.4: Las politicas de gestion integral de riesgos son actualizadas permanentemente conforme
a las recomendaciones y metodologias reconocidas en la materia. Indicar cuales (Enterprise
Risk Management, de acuerdo con el marco conceptual de COSO —Committee of sponsoring
organizations of the Treadway Commission—, ISO 31000, norma IRAM 17551, seccion 404 de la
Sarbanes-Oxley Act, otras).

Remitirse a lo descrito en la Recomendacién 11.1.1.8.

l1.5: El Organo de Administracién comunica sobre los resultados de la supervision de la
gestion de riesgos realizada conjuntamente con la Gerencia General en los estados financieros
y en la Memoria anual. Especificar los principales puntos de las exposiciones realizadas.

La Sociedad cumple con lo dispuesto por las Normas Internacionales de Informacién Financiera
(NIIF), incluyendo en sus Estados Financieros la informacion relativa a la gestion de riesgos.
Remitimos a lo previsto en relacion a este punto en los Estados Financieros adjuntos.

PRINCIPIO 1IV. SALVAGUARDAR LA INTEGRIDAD DE LA INFORMACION FINANCIERA CON
AUDITORIAS INDEPENDIENTES.

Recomendacioén IV: Garantizar la independencia y transparencia de las funciones que le son
encomendadas al Comité de Auditoriay al Auditor Externo.

La Emisora cumple con la presente recomendacion y con las practicas asociadas a ella, salvo
respecto de la practica mencionada en el punto V.4 en la que el cumplimiento es parcial.

IV.1: El Organo de Administracion al elegir a los integrantes del Comité de Auditoria, teniendo
en cuenta que la mayoria debe revestir el caracter de independiente, evalla la conveniencia de
que sea presidido por un miembro independiente.

El Presidente del Comité de Auditoria es designado por el Directorio de la Sociedad. Si bien no es
requisito legal que la Presidencia del Comité de Auditoria corresponda en todo momento a un
miembro independiente, en el caso de YPF, actualmente los cinco miembros del Comité, es decir la
totalidad, revisten la condicion de independientes. Los integrantes del Comité de Auditoria pueden ser
propuestos por cualquiera de los integrantes del Directorio.

El Comité de Auditoria de YPF, previsto por la Ley 26.831 (antes por el Decreto 677/01) y las Normas
CNV, fue creado el 6 de mayo de 2004 y se encuentra en actividad permanente, tal como se ha
descripto en el apartado anterior.

La funcién primordial del Comité de Auditoria es la de servir de apoyo al Directorio en sus cometidos
de vigilancia, mediante la revision periddica del proceso de elaboracion de la informacién econémica-
financiera, de sus controles internos y de la independencia del Auditor externo.

Son facultades y deberes del Comité de Auditoria las previstas en la Ley 26.831 y la Normas CNV, y

todas aquellas atribuciones y deberes que en el futuro se establezcan, especialmente las que le fije el
Directorio de la Sociedad.
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Entre las principales facultades y deberes se encuentran;

a) Opinar respecto de la propuesta del directorio para la designacién de los auditores externos a
contratar por la Sociedad y velar por su independencia.

b) Supervisar el funcionamiento de los sistemas de control interno y del sistema administrativo-
contable, asi como la fiabilidad de este Ultimo y de toda la informacion financiera, de reservas de
hidrocarburos o de otros hechos significativos que sea presentada a la CNV y a las entidades que
corresponda en cumplimiento del régimen informativo aplicable, o a otros organismos reguladores.

¢) Supervisar la aplicacion de las politicas en materia de informacion sobre la gestion de riesgos de la
Sociedad.

d) Proporcionar al mercado informaciéon completa respecto de las operaciones en las cuales exista
conflicto de intereses con integrantes de los 6rganos sociales 0 accionistas controlantes.

e) Opinar sobre la razonabilidad de las propuestas de honorarios y de planes de opciones sobre
acciones de los directores y administradores de la Sociedad que formule el 6rgano de administracion.

f) Opinar sobre el cumplimiento de las exigencias legales y sobre la razonabilidad de las condiciones
de emisién de acciones o valores convertibles en acciones, en caso de aumento de capital con
exclusion o limitacion del derecho de preferencia.

g) Verificar el cumplimiento de la normativa aplicable, de &mbito nacional o internacional, en asuntos
relacionados con las conductas en los mercados de valores.

h) Asegurarse de que los Codigos Eticos y de Conducta internos y ante los mercados de valores,
aplicables al personal de la Sociedad y sus controladas, cumplen las exigencias normativas y son
adecuados para la Sociedad.

i) Emitir opinion fundada respecto de operaciones con partes relacionadas en los casos establecidos
por la Ley 26.831. Emitir opinion fundada y comunicarla a las entidades que corresponda conforme lo
determine la CNV toda vez que en la Sociedad exista 0 pueda existir un supuesto de conflicto de
intereses, segun lo previsto en el art. 110 h) de la Ley 26.831.

j) Los directores, miembros del 6rgano de fiscalizacion, gerentes y auditores externos estaran
obligados, a requerimiento del Comité de Auditoria, a asistir a sus sesiones y a prestarle su
colaboracién y acceso a la informacion de que dispongan.

k) Tendrd acceso a toda la informacion y documentacion que estime necesaria para el cumplimiento
de sus obligaciones.

I) Debera revisar los planes de los auditores externos e internos y evaluar su desempefio, y emitir una
opinién al respecto en ocasion de la presentacién y publicacion de los estados contables anuales.

m) Emitir para su publicacion con la frecuencia que determine, pero como minimo en ocasion de la
presentacion y publicacion de los estados contables anuales, un informe en el que dé cuenta del
tratamiento dado durante el ejercicio a las cuestiones de su competencia previstas en la Ley 26.831.

n) Dar a publicidad, en los plazos previstos en las Normas de la CNV, o inmediatamente después de
producidas en ausencia de éstos, las opiniones previstas en los incisos a), d), e), f) y h) del articulo
110 de la Ley 26.831.

0) Cumplir con todas aquellas obligaciones que le resulten impuestas por el estatuto, asi como las
leyes y los reglamentos aplicables a la emisora por su condicién de tal o por la actividad que
desarrolle. En particular, debera dar estricto cumplimiento a la Sarbanes Oxley Act de los Estados
Unidos de América, en cuanto le resulte aplicable a la sociedad por cotizar sus titulos valores en la
NYSE.
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IV.2: Existe una funciéon de auditoria interna que reporta al Comité de Auditoria o al Presidente
del Organo de Administracion y que es responsable de la evaluaciéon del sistema de control
interno.

Remitirse a lo descrito en la Recomendacién 11.1.1.8

Indicar si el Comité de Auditoria o el Organo de Administracion hace una evaluacion anual
sobre el desempefio del area de auditoria interna y el grado de independencia de su labor
profesional, entendiéndose por tal que los profesionales a cargo de tal funcion son
independientes de las restantes areas operativas y ademas cumplen con requisitos de
independencia respecto a los accionistas de control o entidades relacionadas que ejerzan
influencia significativa en la Emisora.

El Comité de Auditoria hace una evaluacion anual sobre el desempefio del area de auditoria interna.
En ese sentido, el 2 de marzo de 2018 el Comité tomd conocimiento del informe presentado por el
Auditor Interno sobre el grado de avance y cumplimiento del Plan de Auditoria 2017. Asimismo, el
Comité recibié informacion periédica durante el afio 2017 sobre el grado de avance del Plan de
Auditoria 2017.

Especificar, asimismo, si la funcién de auditoria interna realiza su trabajo de acuerdo con las
normas internacionales para el ejercicio profesional de la auditoria interna emitidas por el
Institute of Internal Auditors (lIA).

La funcion de auditoria interna se desarrolla teniendo en cuenta los requerimientos esenciales del
Institute of Internal Auditors (l1A), y nuestras practicas de auditoria estdn acordes a los principios y
lineamientos establecidos por el IIA, dado que se siguen las mejores préacticas y estandares de la
préactica profesional de la Auditoria Interna.

IV.3: Los integrantes del Comité de Auditoria hacen una evaluacién anual de la idoneidad,
independencia y desempefio de los Auditores Externos, designados por la Asamblea de
Accionistas. Describir los aspectos relevantes de los procedimientos empleados para realizar
la evaluacion.

Remitirse a lo descrito en las Recomendaciones 11.1.1.8. y IV.1.

IV.4: La Emisora cuenta con una politica referida a la rotacion de los miembros de la Comision
Fiscalizadora y/o del Auditor Externo; y a propdésito del ultimo, si la rotacién incluye a la firma
de auditoria externa o Unicamente a los sujetos fisicos.

La Sociedad aplica las Normas de la CNV y de la SEC sobre rotacién de los Auditores Externos.

Asimismo, el Comité de Auditoria evalla anualmente la idoneidad, independencia y desempefio del
auditor externo y de los miembros del equipo de auditoria.

La Sociedad no cuenta con politicas particulares sobre rotacion de los miembros de la Comision
Fiscalizadora. En el estatuto social de la Sociedad, en su articulo 20, se establece que los mismos
pueden ser elegidos por el periodo de un ejercicio. Sin perjuicio de ello, los mismos pueden ser
reelegidos.

El Directorio considera innecesaria la rotacion de los miembros de la Comision Fiscalizadora.

PRINCIPIO V. RESPETAR LOS DERECHOS DE LOS ACCIONISTAS

Recomendacion V.1: Asegurar que los accionistas tengan acceso a la informacién de la
Emisora.

La Sociedad cumple con esta recomendacion y las practicas asociadas a ella. En los puntos V.2.2.,
V.2.3.,V.2.4y V.25, el cumplimiento es parcial.
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V.1.1: El Organo de Administracion promueve reuniones informativas periddicas con los
accionistas, coincidiendo con la presentaciéon de los estados financieros intermedios.
Explicitar, indicando la cantidad y frecuencia de las reuniones realizadas en el transcurso del
afio.

El Directorio de la Sociedad cumple con los regimenes informativos periddicos definidos por la LGS,
las Normas de la CNV, el reglamento del Listado del Merval y la normativa de la SEC.

A su vez, la Sociedad realiza presentaciones de resultados todos los trimestres del afio, la cual es
transmitida por webcast en el website de YPF de manera online y es de libre acceso para cualquier
accionista o potencial inversor. Dicha presentacién, asimismo, queda disponible en el website de YPF
con posterioridad, de la misma manera que todos los hechos relevantes y estados contables
publicados por la Sociedad. No obstante ello, la Sociedad mantiene contacto con sus inversores
mediante la Gerencia de Relaciones con Inversores, teniendo a su vez disponible un ndmero
telefénico y un e-mail para cualquier consulta o inquietud que pueda tener algin accionista o inversor,
como asi también un apartado especifico dentro de la pagina web de YPF referido a toda informacién
Gtil y relevante para el accionista o inversor.

V.1.2: La Emisora cuenta con mecanismos de informacién a inversores y con un area
especializada para la atencion de sus consultas. Adicionalmente cuenta con un sitio web que
puedan acceder los accionistas y otros inversores, y que permita un canal de acceso para que
puedan establecer contacto entre si. Detallar.

La Sociedad cuenta con una oficina de atenciéon a los accionistas e inversores —la Gerencia de
Relaciones con Inversores— para atender sus consultas e inquietudes que se encuentra a cargo del
Responsable de Relaciones con el Mercado, designado por el Directorio en cumplimiento de las
Normas de la CNV. Asimismo, con periodicidad trimestral, la Sociedad emite notas de resultados, en
las cuales informa los resultados de su gestion, entre otros, para conocimiento de los Accionistas en
general, 6érganos sociales y autoridad de control.

La Sociedad cuenta con un sitio web www.ypf.com al que pueden acceder los accionistas y publico en
general.

Recomendacién V.2: Promover la participacion activa de todos los accionistas.
La Sociedad cumple con esta recomendacion.

V.2.1: El Organo de Administracion adopta medidas para promover la participacion de todos
los accionistas en las Asambleas Generales de Accionistas. Explicitar, diferenciando las
medidas exigidas por ley de las ofrecidas voluntariamente por la Emisora a sus accionistas.

La Sociedad cumple con las publicaciones exigidas por la normativa vigente, en virtud de la cual se
publican las convocatorias en el Boletin Oficial de la Republica Argentina, en el Boletin de la Bolsa de
Comercio de Buenos Aires (“BCBA”), en la Autopista de la Informacién Financiera de la CNV y en un
diario de gran circulacion, asi como en el sitio web de la SEC, por lo que el lamado a Asamblea tiene
amplia difusion.

V.2.2: La Asamblea General de Accionistas cuenta con un Reglamento para su funcionamiento
que asegura que la informacion esté disponible para los accionistas, con suficiente antelacién
para latoma de decisiones. Describir los principales lineamientos del mismo.

La Sociedad no cuenta con un Reglamento de funcionamiento de la Asamblea de Accionistas y no
considera actualmente que sea necesario tenerlo, ya que entiende que las normas previstas por la
LGS y la CNV en la materia garantizan que la documentacién que sera tratada en cada Asamblea de
accionistas, se encuentre a disposicion de ellos dentro del plazo legal.

El Directorio envia a la CNV por medio de la AIF, a la BCBA, a la SEC y al NYSE toda la informacion a
considerar disponible asi como las propuestas del Directorio, en su caso, sobre los temas a tratar por
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la Asamblea en los plazos previstos por la normativa vigente. Asimismo, se entrega copia de la
referida informaciéon a los accionistas al momento de registrarse para su participacion en las
asambleas.

V.2.3: Resultan aplicables los mecanismos implementados por la Emisora a fin que los
accionistas minoritarios propongan asuntos para debatir en la Asamblea General de
Accionistas de conformidad con lo previsto en la normativa vigente. Explicitar los resultados.

La Sociedad da cumplimiento a lo previsto en la LGS, que la Sociedad considera suficiente para
proceder en caso que se presentare la situacion descripta.

V.2.4; La Emisora cuenta con politicas de estimulo a la participacion de accionistas de mayor
relevancia, tales como los inversores institucionales. Especificar.

La Sociedad no cuenta con politicas de incentivo a la participacion de los accionistas.

Asimismo, la Sociedad cumple con la normativa que garantiza la participacién de todos los accionistas
por igual. Ver V.2.1.

V.2.5: En las Asambleas de Accionistas donde se proponen desighaciones de miembros del
Organo de Administracion se dan a conocer, con caracter previo a la votacion: (i) la postura de
cada uno de los candidatos respecto de la adopcion o no de un Cédigo de Gobierno
Societario; y (ii) los fundamentos de dicha postura.

La Sociedad considera que de la aceptacién del cargo de Director se desprende la obligacion de dar
cumplimiento a las normas sobre Gobierno Societario y a las normas internas de la Sociedad referidas
a dichos aspectos.

Recomendacion V.3: Garantizar el principio de igualdad entre accion y voto.

La Emisora cuenta con una politica que promueva el principio de igualdad entre accién y voto.
Indicar como ha ido cambiando la composiciéon de acciones en circulacion por clase en los

ultimos tres afios.

El Estatuto de la Sociedad recepta el principio de igualdad entre accién y voto, cumpliéndose en
consecuencia con esta recomendacion.

La composicion accionaria por clases no ha variado en los Gltimos tres afios, la misma es la siguiente:

Clases de acciones Cantidad
Acciones Clase A 3.764
Acciones Clase B 7.624
Acciones Clase C 40.422
Acciones Clase D 393.260.983

Recomendacion V.4: Establecer mecanismos de proteccion de todos los accionistas frente a
las tomas de control.

La Emisora cumple con esta recomendacion dentro del marco juridico vigente y de las practicas
asociadas a ella, con anterioridad a la entrada en vigencia de la Ley 26.831. La Sociedad analizara la
necesidad de modificar su Estatuto con relacién a esta materia, en caso que asi resultara necesario
dentro del marco de lo que dispongan las normas vigentes.

Recomendacion V.5: Alentar la dispersion accionaria de la Emisora.
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La Emisora cuenta con una dispersion accionaria de al menos 20 por ciento para sus acciones
ordinarias. Caso contrario, la Emisora cuenta con una politica para aumentar su dispersion
accionaria en el mercado.

La emisora cumple esta recomendacién y con las practicas asociadas a ella.

Indicar cudl es el porcentaje de la dispersién accionaria como porcentaje del capital social de
la Emisoray cémo ha variado en el transcurso de los Gltimos tres afios.

Actualmente el Estado Nacional — Ministerio de Energia y Mineria es titular de las acciones que
representan el 51% del capital social de la Sociedad.

El restante 49% esta disperso entre accionistas minoritarios del pais y el exterior (mediante ADRSs). A
continuacion se exponen las variaciones de los ultimos 3 afios:

Afo 2015 Porcentaje sobre Capital

Estado Nacional — Ministerio de 51%
Economia y Finanzas Publicas*

Publico 49%
Afo 2016 Porcentaje sobre Capital
Estado Nacional — Ministerio de 51%

Energia y Mineria*

Publico 49%
Afio 2017 Porcentaje sobre Capital
Estado Nacional — Ministerio de 51%

Energia y Mineria*

Publico 49%

* A partir del 8 de mayo de 2014, el Estado Nacional — Ministerio de Economia y Finanzas Publicas pasé a ser el titular
definitivo de las acciones que fueron expropiadas en virtud de la Ley N°26.741.

* El 4 de enero de 2016 se publico en el Boletin Oficial el Decreto N°272/2015 que establecioé que los derechos derivados de
las acciones de titularidad del Estado Nacional en YPF S.A. y en YPF GAS S.A., con excepciéon de las acciones que
pertenecieren al Fondo de Garantia de Sustentabilidad del Régimen Previsional Publico de Reparto creado por el Decreto N°
897/07, seréan ejercidos por el Ministerio de Energia y Mineria.

Recomendacion V.6: Asegurar que haya una politica de dividendos transparente.

La distribucion de dividendos de la emisora resulta transparente, si bien a través de mecanismos
distintos de los previstos en la recomendacion. Por tal motivo, cumple parcialmente con la préactica
asociada a esta recomendacion en el punto V.6.1. y cumple con la incluida en el punto V.6.2.

V.6.1: La Emisora cuenta con una politica de distribucion de dividendos prevista en el Estatuto
Social y aprobada por la Asamblea de Accionistas en las que se establece las condiciones para
distribuir dividendos en efectivo o acciones. De existir la misma, indicar criterios, frecuencia y
condiciones que deben cumplirse para el pago de dividendos.
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Si bien no hemos adoptado una politica formal en materia de dividendos, nos proponemos mantener
la practica de una distribuciéon anual, dentro del marco de una gestién que considerara también, entre
otros factores, los requerimientos de capital relacionados con los planes de inversion, la atencion de
los servicios de deuda, las necesidades de capital de trabajo, las restricciones legales y/o
contractuales que aplicaren en cada momento, y las condiciones generales del contexto econémico y
financiero.

V.6.2: La Emisora cuenta con procesos documentados para la elaboracién de la propuesta de
destino de resultados acumulados de la Emisora que deriven en constitucién de reservas
legales, estatutarias, voluntarias, pase a huevo ejercicio y/o pago de dividendos.

Explicitar dichos procesos y detallar en qué Acta de Asamblea General de Accionistas fue
aprobada la distribucién (en efectivo o acciones) o no de dividendos, de no estar previsto en el
Estatuto Social.

La Sociedad documenta la elaboracion de la propuesta de destino de resultados acumulados de la
Sociedad que deriven en constitucién de reservas legales, estatutarias, voluntarias, pase a nuevo
ejercicio y/o pago de dividendos -segun lo que apruebe la Asamblea de Accionistas- a traves de la
elaboracion de la memoria anual y las actas de Directorio correspondientes.

PRINCIPIO VI. MANTENER UN VINCULO DIRECTO Y RESPONSABLE CON LA COMUNIDAD

Recomendacion VI: Suministrar a la comunidad la revelacién de las cuestiones relativas a la
Emisoray un canal de comunicacion directo con la empresa.

La Emisora cumple con esta recomendacién y con las practicas asociadas a ella, con excepcion de la
prevista en el punto VI.2 respecto de la cual el cumplimiento es parcial.

VI.1: La Emisora cuenta con un sitio web de acceso publico, actualizado, que no sélo
suministre informacién relevante de la empresa (Estatuto Social, grupo econdémico,
composicion del Organo de Administracion, estados financieros, Memoria anual, entre otros)
sino que también recojainquietudes de usuarios en general.

La Sociedad cuenta con un sitio Web particular de libre acceso que, actualizado, facil, suficiente y
diferenciadamente, suministra informacion y es apto para recoger inquietudes de los usuarios.

El sitio es: www.ypf.com

Asimismo, la informacién transmitida por medios electrénicos responde a los mas altos estandares de
confidencialidad e integridad y propende a la conservacion y registro de la informacion.

VI.2: La Emisora emite un Balance de Responsabilidad Social y Ambiental con frecuencia
anual, con una verificacion de un Auditor Externo independiente. De existir, indicar el alcance o
cobertura juridica o geogréfica del mismo y dénde esta disponible. Especificar qué normas o
iniciativas han adoptado para llevar a cabo su politica de responsabilidad social empresaria
(Global Reporting Iniciative y/o el Pacto Global de Naciones Unidas, 1SO 26.000, SA8000,
Objetivos de Desarrollo del Milenio, SGE 21-Foretica, AA 1000, Principios de Ecuador, entre
otras).

En el mes de noviembre de 2017, YPF presentd ante el Pacto Global de Naciones Unidas su
Comunicacion de Progreso anual. Dicho informe es el documento que da cuenta de la politica de
sustentabilidad de la compafiia, al tiempo que detalla los programas y acciones implementados en
materia de responsabilidad social y ambiental, de acuerdo con sus 10 principios referentes a los
Derechos Humanos, los Derechos Laborales, el Medio Ambiente y la Lucha contra la Corrupcion
propuestos como estandares internacionales por la mencionada iniciativa de Naciones Unidas.

En 2017, YPF continué como miembro de la Mesa Directiva de la Red Argentina del Pacto Global.
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Ademas, en 2017 YPF presento su Reporte de Sustentabilidad, documento de caracter publico y
voluntario donde se refleja el compromiso de la compafiia en la gestion del negocio con el desarrollo
sustentable en el plano econdémico, ambiental y social. Esta version, referida a las actividades
realizadas entre el 1° de enero de 2016 y el 31 de diciembre de 2016, fue elaborada de conformidad
esencial con la Guia G4 del Global Reporting Initiative —GRI—, incluyendo el suplemento para el sector
de Oil&Gas. También incluyd un proceso exploratorio sobre el rol que puede jugar la compafiia para
contribuir a los Objetivos de Desarrollo Sostenible, que fueron acordados en 2015 por las Naciones
Unidas como el corazén de la Agenda Mundial de Desarrollo Sostenible 2030.

Este informe es un instrumento estratégico para la mejora continua de la gestiéon y el didlogo
transparente con los grupos de interés de la compaiiia.

El Reporte de Sustentabilidad fue sometido a un proceso de revision analitica por parte de Deloitte &
CO S.A, el cual incluyé la revision del proceso de identificacion de aspectos materiales, la
aplicabilidad de lineamientos GRI y Principios del Pacto Global, asi como la identificacion de
oportunidades de mejora y se encuentra publicado para acceso libre tanto en la intranet como en la
pagina web de la compafiia.

Ver también Recomendacién 11.1.1.7.
PRINCIPIO VII. REMUNERAR DE FORMA JUSTA Y RESPONSABLE

Recomendacion VII: Establecer claras politicas de remuneracion de los miembros del Organo
de Administracién y gerentes de primera linea de la Emisora, con especial atencion a la
consagracion de limitaciones convencionales o estatutarias en funciéon de la existencia o
inexistencia de ganancias.

La Sociedad cumple con esta recomendacion, aplicandose mecanismos internos a fin de resguardar
los limites legales y estatutarios existentes para la aprobacién de remuneraciones, habiéndose creado
a tal fin un Comité de Nombramientos y Remuneraciones cuya conformacion y funcionamiento por las
razones que se exponen en cada caso atiende las practicas asociadas a esta recomendacion
individualizadas por la CNV. Asimismo, el reglamento de funcionamiento de dicho Organo contiene
herramientas que garantizan la objetividad y transparencia de su accionar.

VIl.1: La Emisora cuenta con un Comité de Remuneraciones:

VII.1.1: integrado por al menos tres miembros del Organo de Administracién, en su mayoria
independientes,

VII.1.2: presidido por un miembro independiente del Organo de Administracion,

VII.1.3: que cuenta con miembros que acreditan suficiente idoneidad y experiencia en temas de
politicas de recursos humanos,

VII.1.4: que se relina al menos dos veces por afo.

VII.1.5: cuyas decisiones no son necesariamente vinculantes para la Asamblea General de
Accionistas ni para el Consejo de Vigilancia, sino de caracter consultivo en lo que hace a la
remuneracion de los miembros del Organo de Administracion.

VIl.2: En caso de contar con un Comité de Remuneraciones, el mismo:

VII.2.1: asegura que exista una clara relacion entre el desempefio del personal clave y su
remuneracion fijay variable, teniendo en cuenta los riesgos asumidos y su administracion,

VII.2.2: supervisa que la porcion variable de la remuneracion de miembros del Organo de

Administracion y gerentes de primera linea se vincule con el rendimiento a mediano y/o largo
plazo de la Emisora,
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VII.2.3: revisa la posicién competitiva de las politicas y practicas de la Emisora con respecto a
remuneraciones y beneficios de empresas comparables, y recomienda o no cambios,

VII.2.4: define y comunica la politica de retencién, promocién, despido y suspension de
personal clave,

VII.2.5: informa las pautas para determinar los planes de retiro de los miembros del Organo de
Administraciéon y gerentes de primera linea de la Emisora,

VII.2.6: da cuenta regularmente al Organo de Administracion y a la Asamblea de Accionistas
sobre las acciones emprendidas y los temas analizados en sus reuniones,

VII.2.7: garantiza la presencia del Presidente del Comité de Remuneraciones en la Asamblea
General de Accionistas que aprueba las remuneraciones al Organo de Administracion para que
explique la politica de la Emisora, con respecto a la retribucion de los miembros del Organo de
Administracion y gerentes de primera linea.

VII.3: De considerar relevante mencionar las politicas aplicadas por el Comité de
Remuneraciones de la Emisora que no han sido mencionadas en el punto anterior.

VIl.4: En caso de no contar con un Comité de Remuneraciones, explicar como las funciones
descriptas en VII. 2 son realizadas dentro del seno del propio Organo de Administracion.

La Sociedad cuenta con un Comité de Nombramientos y Remuneraciones destinado a evaluar y fijar
pautas de compensacion al CEO de la Compaiiia, a los gerentes de primera linea y a aquellos
Directores del Directorio con funciones ejecutivas en la Sociedad, en su caso, y proponer los
honorarios a los miembros del Directorio y de la Comisién Fiscalizadora.

El Comité esta integrado por cinco miembros titulares del Organo de Administracion, de los cuales
cuatro son independientes incluyendo a su presidente y puede contar con el asesoramiento externo de
especialistas reconocidos por su idoneidad y experiencia en temas de recursos humanos. Asimismo,
las condiciones de contratacion acordadas por el Comité cuentan con el respaldo externo de
consultoras reconocidas en el mercado en materia de compensaciones para la alta direcciéon y su
ejecucidon dentro de los limites fijados por la Asamblea es validada mediante la intervenciéon de
contadores externos e independientes de reconocido prestigio, mecanismos estos que tienen por
objeto garantizar la objetividad y transparencia de la actuacién del Comité. Los miembros del Comité
se rednen con una frecuencia no menor a cuatro veces por afio y toda vez que fuera necesario a
iniciativa de cualquiera de sus miembros.

La Sociedad entiende que resulta conveniente que el Comité de Nombramientos y Remuneraciones
trabaje activamente con los gerentes de primera linea, a fin de facilitar un involucramiento activo del
Comité en cuestiones atinentes a la planificacion y gestion de recursos humanos al interior de la
empresa, que se entienden relevantes en un contexto de revisiéon de los principales lineamientos
corporativos en la materia.

Sus decisiones no son vinculantes para la Asamblea General de Accionistas, sino de caracter
consultivo en lo que hace a la remuneracion de los miembros del Organo de Administracion.

El Comité:

- asegura que exista una clara relacion entre el desempefio del personal clave y su
remuneracion fija y variable, teniendo en cuenta los riesgos asumidos y su administracion;

- propone para la aprobacion del Directorio, los montos de honorarios, mecanismos de
actualizacion y vigencia de los mismos para el Presidente del Directorio, Directores y Sindicos.
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- revisa anualmente la equidad interna y la competitividad externa de la compensacion total del
Gerente General y su primer nivel de reporte incluyendo las de Auditor Interno y Auditor de
Reservas. Emite un reporte al Directorio sobre su actuacion.

Sin perjuicio de lo expuesto, el Directorio mantiene su capacidad de control y el deber de someter a la
aprobacion de la asamblea anual de accionistas las remuneraciones que por todo concepto
correspondan a los miembros del directorio, segln lo previsto por el Estatuto y la LGS. En ese sentido,
dichas remuneraciones son fijadas por la Asamblea de Accionistas de acuerdo a los resultados
econdémicos y financieros del ejercicio en consideracion y conforme las pautas legales objetivas y
limites fijados por el articulo 261 de la LGS y el Capitulo 11l Titulo Il de las Normas CNV. La Sociedad
cumple con la presentacion de informacion sobre remuneraciones de los directores prevista en las
Normas de la CNV referidas.

PRINCIPIO VIIl. FOMENTAR LA ETICA EMPRESARIAL
Recomendacién VIII: Garantizar comportamientos éticos en la Emisora.
La Sociedad cumple con esta recomendacién y con las practicas asociadas a ella.

VIII.1: La Emisora cuenta con un Codigo de Conducta Empresaria. Indicar principales
lineamientos y si es de conocimiento para todo publico. Dicho Cdédigo es firmado por al menos
los miembros del Organo de Administracion y gerentes de primera linea. Sefalar si se fomenta
su aplicacién a proveedores y clientes.

La Sociedad cuenta con un Codigo de Etica y Conducta y su Anexo, el Reglamento. Sus principales
lineamientos consisten en establecer los valores y la vision de la Sociedad en relacién a la conducta
de YPF y de todos sus empleados en el cumplimiento de sus funciones y en sus relaciones
comerciales y profesionales. Tiene disposiciones referidas a derechos humanos, igualdad de
oportunidades y no discriminacién, competencia leal y defensa de la competencia, transparencia de la
informacidn, informacién reservada y de uso restringido, regalos, obsequios y atenciones, periodos de
prohibicién de negociacion de valores negociables de YPF, conflictos de intereses y uso y proteccion
de los activos.

Durante el mes de agosto de 2017, el Directorio de la Sociedad aprobé incorporar expresamente la
Equidad de Género como Valor Etico Corporativo en el punto 6.1. del Cédigo de Etica y Conducta de
YPF S.A.,, segun el cual YPF garantiza que tanto mujeres como hombres reciban el mismo trato y
oportunidades de crecimiento en la empresa, con idénticas condiciones y posibilidades, incluyendo las
econdOmicas, para quienes ocupen los mismos cargos. Asimismo, garantiza el acceso a programas y
beneficios institucionales en forma equitativa para ambos géneros.

Por su parte, el Reglamento define los ambitos subjetivo y objetivo de aplicacién y las normas de
conducta a seguir en relaciéon a la compraventa de valores e instrumentos financieros de YPF y de las
sociedades del grupo que coticen sus valores negociables. También tiene previsiones sobre uso de
informacién privilegiada, informacion relevante y transacciones sobre valores propios de la Sociedad.
Asimismo, contiene previsiones sobre conflictos de interés, comunicacion previa y deber de
abstencion.

Dicho Cédigo es firmado por todos los miembros del Organo de Administracion, gerentes de primera
linea y empleados en general de la Sociedad. También ver 1.2y 3,11.1.1.3, V.1.2 y VIII.1. Asimismo es
de aplicacion a contratistas, subcontratistas proveedores y socios de negocios de YPF.

VIII.2: La Emisora cuenta con mecanismos para recibir denuncias de toda conductaiilicita o anti
ética, en forma personal o por medios electrOnicos garantizando que la informacion
transmitida responda a altos estandares de confidencialidad e integridad, como de registro y
conservacion de la informacion. Indicar si el servicio de recepcién y evaluacion de denuncias
es prestado por personal de la Emisora o por profesionales externos e independientes para
una mayor proteccién hacialos denunciantes.
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La Sociedad cuenta con una linea (‘Linea Etica”) destinada a recibir denuncias sobre el
incumplimiento o vulneracién de las conductas previstas en el Cédigo de Etica y Conducta de la
Sociedad. El servicio de recepcion y evaluacion es prestado por profesionales externos
independientes.

La Linea Etica es un sistema que permite reportar, entre otras cuestiones, situaciones y/o
comportamientos que pudieran constituir una violacién real o potencial al Cédigo de Etica y Conducta.

La Linea Etica se encuentra bajo la supervision del Comite de Etica de YPF, cuyas funciones son
administrar el Cédigo de Etica y Conducta, evaluar y establecer las acciones a seguir respecto a las
situaciones declaradas.

VIII.3: La Emisora cuenta con politicas, procesos y sistemas para la gestion y resolucién de las
denuncias mencionadas en el punto VII.2. Hacer una descripcion de los aspectos mas
relevantes de las mismas e indicar el grado de involucramiento del Comité de Auditoria en
dichas resoluciones, en particular en aquellas denuncias asociadas a temas de control interno
para reporte contable y sobre conductas de miembros del Organo de Administracién y
gerentes de la primera linea.

El Comité de Auditoria recibe directamente las denuncias relativas a temas de contabilidad, de
auditoria y aspectos del control interno, a través de un acceso en la pagina web de la compafiia y en
la intranet y de un e-mail, los cuales son monitoreados en forma constante, y en caso de recibir
denuncias, las mismas son tratadas con la mas estricta confidencialidad.

Asimismo, segun lo previsto en el Cadigo de Etica y Conducta, las situaciones que se opongan al
Cédigo o que se refieran a conductas de integrantes del Directorio de la Sociedad, deberan ser
reportadas al Comité de Auditoria de la Sociedad. Asimismo, también deberan ser reportadas en
forma inmediata al Comité de Auditoria: i) toda situacién que pueda tener efecto sobre las tareas de
supervision de la informacion financiera o de otros hechos significativos presentados a la CNV y a los
mercados Y ii) las denuncias relacionadas con el funcionamiento de los sistemas de control interno,
administrativo —contable y auditoria de YPF.

PRINCIPIO IX: PROFUNDIZAR EL ALCANCE DEL CODIGO

Recomendacioén IX: Fomentar la inclusién de las previsiones que hacen a las buenas practicas
de buen gobierno en el Estatuto Social.

El grado de cumplimiento de esta recomendacion y de las practicas asociadas a ella es parcial, sin
perjuicio de lo que se expone seguidamente, a raiz de lo cual la emisora entiende que tal inclusién
podria resultar innecesaria.

El Organo de Administracion evalGa si las previsiones del Codigo de Gobierno Societario
deben reflejarse, total o parcialmente, en el Estatuto Social, incluyendo las responsabilidades
generales y especificas del Organo de Administracién. Indicar cuales previsiones estan
efectivamente incluidas en el Estatuto Social desde la vigencia del Coédigo hasta el presente.

El Estatuto de YPF contiene las disposiciones exigibles por las leyes vigentes. Ademas, la Sociedad
lleva adelante politicas y procedimientos para asegurar el cumplimiento del deber de lealtad y
diligencia de sus administradores y empleados conforme se describe a lo largo del presente Informe.
Conforme el articulo 16, inc. a) de la Ley 26.741, la administracion de YPF S.A. debe llevarse a cabo
conforme a las mejores practicas de la industria y del gobierno corporativo. En razén de lo expresado,
el Directorio de la Sociedad considera que no es necesario modificar el texto del Estatuto Social, no
obstante lo cual podra en el futuro considerar la conveniencia de incluir otras disposiciones que hagan
al buen gobierno societario.

La Compafia se encuentra llevando adelante un plan de mejora continua en practicas de buen
gobierno corporativo que van mas alla de las estrictamente exigidas por las normas vigentes, algunas
de las cuales se han informado a lo largo de este informe.
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