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Memoria Ejercicio 2012

Sres. Accionistas de Generacién Mediterranea S.A.,

En cumplimiento con disposiciones legales y estatuarias vigentes, el Directorio somete a vuestra
consideracion la presente Memoria, la resefia informativa, los Estados financieros, Estados de
Resultados Integrales, Estados de Cambios en el Patrimonio, Estados de Flujos de Efectivo, Notas a
los Estados Financieros, correspondientes al ejercicio econdmico finalizado el 31 de diciembre de
2012.

1. Estrategia de la Compaiiia

Las actividades de la Sociedad se desarrollan en el terreno de la generacidn y venta de energia
eléctrica y en la prestacién de servicios a otras centrales eléctricas. Todo esto enmarcado dentro
de la estrategia general de Grupo Albanesi.

El objetivo ha sido el desarrollo de las operaciones con personal altamente motivado y capacitado
gue permita alcanzar elevados indices de eficiencia cumpliendo con el cuidado del medioambiente
y de los recursos humanos.

La estrategia principal del Grupo Albanesi de los ultimos afios ha sido buscar una integracion
vertical, aprovechando su vasta experiencia y reputacion en el mercado de comercializacién de gas
natural (a través de R.G. Albanesi S.A.) para luego sumar el negocio de generacién de energia
eléctrica. De esta forma se busca capitalizar el valor agregado desde la compra a grandes
productores de gas en todas las cuencas del pais hasta su transformacién y comercializacién como
energia eléctrica. Dicha integracidon vertical otorga a las generadoras del Grupo confiabilidad en el
suministro de su principal insumo.

En el corto y mediano plazo el Grupo seguira focalizdndose en acrecentar su portafolio de
inversiones en generacién eléctrica y también en la optimizacidon de los proyectos que ya se
encuentran operativos, entre los que se encuentra Generacidn Mediterrdanea S.A., mejorando su
eficiencia y su estructura de financiamiento.

2. Reseiia Historica

Grupo Albanesi

Rafael G. Albanesi S.A. fue fundada en el afio 1929 en Rosario, provincia de Santa Fe. En la década
del “70 incorpora a su actividad inicial la ejecucion de obras de infraestructura de redes de agua,
gas natural y el tendido de gasoductos troncales. Hacia fines del afio 1992 la empresa se convirtié



en comercializadora de gas natural con la desregulacién del sector gasifero (Ley 24.076) siendo en
la actualidad el mayor comercializador de gas natural del mercado.

Actualmente su actividad esta relacionada fundamentalmente con el mercado de gas natural ya
sea a través de la comercializacién como del transporte.

Albanesi S.A. fue creada en 1994, con el objeto social de inversora y financiera, actuando como
vehiculo de las relacionadas con el mercado de energia eléctrica.

En el afio 2004 el Grupo Albanesi incursiond por primera vez en el mercado de generacion
eléctrica con la adquisiciéon de una participacién del paquete accionario en Central Térmica Piedra
Buena S.A.

A partir de 2005 incrementd su participacion en el sector eléctrico mediante la adquisicion de la
Central Térmica Modesto Maranzana al grupo Enron Corp. a través de su subsidiaria Generacién
Mediterranea S.A.

En el afio 2007 el Grupo vendio su participacion en Central Térmica Piedra Buena S.A., afianzando
su estrategia de crecimiento en el mercado eléctrico, a fin de concentrar sus recursos en la
ampliacion de la capacidad de generacidn en la central de Generacién Mediterranea S.A. en 180
MW.

En el aflo 2008, Albanesi S.A. se asocid con Solvay Indupa S.A.I.C para constituir Solalban Energia
S.A. e instalar una central térmica con 120 MW de capacidad de generacidn, ubicada en el polo
petroquimico de Bahia Blanca.

En 2009 se fundd Generacién Independencia S.A. a fin de instalar 120 MW nuevos de capacidad en
la Central Térmica Independencia ubicada en la provincia de Tucuman.

En 2010, se fundé Generacién Riojana S.A., con el objetivo de reparar e instalar nueva capacidad
en una central ubicada en la provincia de La Rioja que se encontraba fuera de servicio. En 2011 fue
reparada y comenzo la operacidon comercial con una capacidad de 40 MW. En una segunda etapa
se proyecta ampliar la capacidad de generacion mediante la instalacion de una turbina de gas
General Electric con una capacidad de 75 MW.

Hacia fines de 2010 se constituyd Generacion Rosario S.A. con el objetivo de gerenciar y
reacondicionar la Central Térmica Sorrento. En 2011 fue reparada y comenzé a operar
comercialmente generando 80 MW.

En 2011 el Grupo adquirié la Central Térmica Roca localizada en la ciudad de General Roca, Rio
Negro. Esta central estaba fuera de servicio con una capacidad instalada de 130 MW. A mediados
del afio 2012 se finalizd la reparacion de la turbina y comenzé la operacidon comercial.

A fines de 2012, el Grupo Albanesi adquirié la Central Térmica La Banda constituyendo Generacion
La Banda S.A. que tiene una potencia instalada de 32 MW, comenzando inmediatamente con el



mantenimiento de las turbinas y auxiliares, asi como también la adecuacién de las instalaciones
para combustible liquido.

Generacién Mediterranea S.A.

Cuando Albanesi S.A. adquirié6 Generacién Mediterranea S.A. en 2005 al grupo Enron Corp., la
misma constaba de una capacidad total de generaciéon de 70 MW compuesta por dos mdodulos de
35 MW. Cada médulo de 35 MW estaba compuesto por una turbina de gas (ciclo abierto) de 24
MW y una turbina de vapor de 11 MW que operan en ciclo combinado, optimizando asi el proceso
de generacion.

Originalmente, estos equipos provinieron de Alsdorf, Alemania, donde operaron desde 1973 hasta
1992. En el afio 1994 fueron desmontados, trasladados a Argentina e instalados en Rio Cuarto,
luego de una actualizacion en su tecnologia.

En 2007 Generacién Mediterranea S.A. comenzd primera etapa de ampliacion incorporando 120
MW de capacidad de generacion mediante la instalacion de dos turbogrupos (TG) de Pratt &
Whitney, modelo Swiftpac 60. Cada una de ellos se compone de dos turbinas de gas modelo FT8-3
de 30 MW cada una. Los dos TG entraron en operacién comercial en los meses de octubre y
noviembre de 2008, entregando energia eléctrica al Sistema Argentino de Interconeccion (SADI) a
través de una linea de alta tensidn en doble terna que las vincula con la red de 132 kV de la
Empresa Provincial de Energia de Cordoba (EPEC).

En 2010, Generacion Mediterranea S.A. llevé adelante la segunda etapa de ampliacién que
permitié sumar 60 MW a partir del mes de septiembre de dicho afo, instalando una tercera
unidad Pratt & Whitney modelo Swiftpac 60 idéntica a las instaladas anteriormente.

En esta ultima ampliacién también se instald un sistema de descarga multiple de combustible
liguido que facilita el abastecimiento a través de camiones tanque (permitiendo descargar hasta
cuatro camiones en forma simultanea). Los tanques de almacenamiento estan conectados entre si
permitiendo trasvasar combustible de uno a otro y enviar simultdaneamente el gasoil a un tanque
diario de donde se alimentan las maquinas.

Entre las dos etapas de ampliacion, se incrementé la capacidad de almacenamiento de
combustible liquido hasta llegar a 10,5 millones de litros de capacidad total de almacenamiento.

La central ha sido adaptada para el uso de combustible biodiesel, el cual se mezcla en una
determinada proporcién con el gasoil de consumo normal, previo al ingreso en el tanque diario.
Esta proporcidon estad ajustada a un porcentaje de mezcla bajo control y sujeta a la calidad del
combustible final de alimentacién a las maquinas, conforme a lo requerido por el fabricante de las
turbinas.

Todos los TG instalados en la central pueden operar tanto con gas natural como con gasoil. El
abastecimiento de gas natural se realiza a través de un gasoducto de 35 km de longitud (un by
pass fisico), de 12 pulgadas de diametro conectado al Gasoducto Centro Oeste. El mismo posee



una capacidad de transporte de 1,5 millones de m3/dia, con una presion la entrada a la Central de
40 kg/cm?2.

3. Puntos destacados del ejercicio del 2012

3.1. Contexto Macroecondmico

Contexto internacional

El afio 2012 cierra con un bajo crecimiento del orden del 2,6% para la economia mundial, después
un alza del 2,8% en 2011 y de 4,2% en 2010 (FMI). En Europa, si bien se ha reducido
significativamente el riesgo de una crisis sistematica la situacidn sigue siendo fragil. En Estados
Unidos sigue latente la posibilidad de una crisis fiscal mientras que Japdn cayé una vez mads en
recesion. China sigue mostrando un alto crecimiento a pesar de que a principio de afio se esperaba
una fuerte desaceleracion.

Contexto regional

La regién latinoamericana ha crecido 3,2% durante 2012. Brasil demostré un crecimiento débil
(1,5%) respecto a las expectativas vigentes a principios de afio (FMI).

Argentina

La actividad econdmica de Argentina durante el afio 2012 - medida por el EMAE del Indec - se
desacelerd significativamente respecto de durante 2011, registrando un crecimiento estimado de
1,9% en comparacion al crecimiento del PBI de 2011 (8,9%) y al registrado en afios anteriores. De
acuerdo a estimaciones provisorias del tercer trimestre 2012, el PBl acumulado de los tres
primeros trimestres en comparacién con el mismo periodo de 2011 mostré un crecimiento del
1,8%.

Considerando solamente el tercer trimestre de 2012, y de acuerdo con estimaciones provisorias
(Indec), se registrd una variacién negativa en la oferta global del 0,2% con respecto al mismo
periodo del afio anterior, debido al crecimiento del 0,7% del PIB y al decrecimiento del 5,8% de las
importaciones de bienes y servicios reales. En la demanda global, en el mismo periodo, se observd
una variacion negativa del 7,1% en las exportaciones de bienes y servicios reales y una caida del
3,5% en la inversion interna bruta fija. El alza del consumo publico fue del 5,6%, mientras que el
consumo privado aumenté el 2,1%.

La desaceleracion registrada durante 2012 se vio reflejada en el sector industrial el cual cayé 1,2%
en 2012 (EMI-Indec) respecto de 2011. Similarmente, la produccién automotriz decrecié 7,8%
mientras que la comercializacidn de autos se contrajo 6,1% (Adefa).

Respecto a la evolucion de los precios, durante 2012 el Indice de Precios al Consumidor (IPC)
registré un incremento anual del 10,8% mientras que en Indice de Precios Internos al por Mayor
(IPIM) lo hizo en un 13,1%.



En cuanto al sector externo, el mismo se contrajo durante 2012. Las exportaciones cayeron 3%,
totalizando USS 81.205 millones mientras que las importaciones se contrajeron 7% en el mismo
periodo, totalizando USS 68.514 millones. En consecuencia, el saldo comercial arrojé un saldo
positivo de USS 12.690 millones (+27% respecto a 2011). El menor nivel de intercambio comercial
se debid a las restricciones a las importaciones y a un menor volumen en las cantidades
exportadas, dado que los precios de las exportaciones registraron un incremento durante el
periodo (Indec).

En cuanto a las variables monetarias, el stock de base monetaria del BCRA pasé de un nivel de
$210.100 millones a fines de 2011 a $292.138 millones a fines de 2012, reflejando un incremento
del 39% en el afio. Respecto del agregado monetario M2 (privado), el mismo cerré el afio en un
nivel de $107.318 millones reflejando un incremento del 37,2%. La cotizacién del délar
estadounidense, de acuerdo al mercado Unico libre de cambios, pasé de $4,30/USS a $4,92/USS
registrando una devaluacidon del 14,4% (BCRA).

En cuanto a las finanzas publicas, los ingresos fiscales de la Nacidn crecieron 26,6% en 2012, 3%
por debajo del gasto primario que mostré cierta moderacion respecto de 2011 (+32,1%). Este
menor gasto estd explicado por el menor crecimiento en transferencias al sector privado y el
menor gasto en capital. La menor recaudacion es causa de la desaceleracién econdmica y de la
disminucién registrada en la actividad del sector externo (Mecon).

Laboral: El afio 2012 cerrd con una la tasa de desempleo del 7,6% (tercer trimestre) levemente
superior al 7,2% registrado en igual trimestre de 2011. La Tasa de Actividad (oferta) aumenté 0,2
puntos porcentuales, a un nivel de 46,9% mientras que la Tasa de Empleo (demanda) cayé 0,1
puntos porcentuales registrando un nivel de 43,3% en el 3° trimestre de 2012 (EPH-Indec).

3.2. Energia Eléctrica y Servicios
Produccidn

Si bien durante 2012 en el mercado eléctrico no hubo mayores restricciones de gas natural
respecto del afio anterior, durante el invierno CAMMESA incrementd el uso de combustible
liquido, particularmente el de fueloil en aquellas centrales del sistema que pueden operar con este
combustible liquido. También incrementd el despacho de centrales hidroeléctricas a fin de
disminuir el costo de combustible del sistema en su conjunto. Esto implicd un despacho menor en
los ciclos combinados y turbinas de gas del sistema.

No obstante esto, durante los meses de verano el despacho continué manteniéndose con el
maximo requerimiento térmico, a fin de mantener las cotas de los embalses hidricos lo mas altos
posible para volcar la maxima produccién durante el periodo de invierno.

En el caso de Generacién Mediterranea S.A., el despacho realizado por CAMMESA a la central
durante 2012 tuvo el siguiente impacto en la generacién:



La generacion total de la central alcanzo 836,8 GWh siendo este valor un 31,5% inferior al de 2011
(1.221,3 GWh).

El consumo de gasoil se redujo (como consecuencia del menor despacho de las TG con gasoil) en
un 33,7% alcanzando los 28.840 m3.

El efecto de la disminucion en la generacién y en el consumo de gas oil no tuvo un impacto
significativo en los resultados de la compafiia ya que los mismos no estan relacionados con el nivel
de despacho de la central sino con los contratos de venta de energia vigentes y la disponibilidad
de las turbinas. En este sentido, todas las unidades superaron el valor objetivo de disponibilidad
del 95%, salvo las de ciclo combinado que tuvieron una disponibilidad 74% debido a una falla en el
generador vy a la realizacion de un mantenimiento mayor.

Mantenimiento

El objetivo de las tareas de mantenimiento durante el ejercicio fue mantener la disponibilidad de
las unidades de ciclo combinado y de los TG en valores superiores al 95%. El plan de
mantenimiento abarcé todas las unidades y los equipos auxiliares, destacandose las siguientes
tareas:

= Se cambiaron todos los tubos del evaporador de baja presién y se reemplazé la aislacion
completa en la caldera del TG N° 1. Los cafios utilizados son de una aleacidén especial que
sumado al cambio de aislacion de la caldera, evita futuras salidas de servicio por roturas de la
caldera, por recalentamiento de instrumentos, por diafragmas deteriorados, por pérdida de
aislacion en motores, etc.

= Durante el mes de enero el TG N° 1 registré una falla intempestiva en el generador. Como
consecuencia de la misma fue necesario realizar el rebobinado del rotor, lo que llevd a que el
TG estuviera fuera de servicio hasta fines del mes de mayo. Durante el ejercicio se renovo el
contrato de mantenimiento con Pratt & Whitney (Long Term Service Agreement-LTSA). La
vigencia del mismo es de 8 afios, desde el 1° de enero de 2012 hasta el 31 de diciembre de
2019.

= Tanto en las unidades de ciclo abierto (TG N° 3 y TG N° 4) como en las de ciclo combinado (TG
N° 1y TG N° 2), se cumplié con las inspecciones de rutina conforme lo requiere el fabricante de
las maquinas.

Durante el ejercicio se han llevado a cabo otros proyectos significativos en la central, entre los que
se encuentran:

= La instalacion de un transformador de neutro en centro de estrella de los transformadores
auxiliares de 2.000 KVA para los TG N° 1 y N° 2. La intencidn de esta accidn es lograr evitar la
parada completa de la central ante una falla en los servicios auxiliares. De esta forma
solamente queda fuera de servicio la unidad donde se produce la falla.



= El reemplazo del relé de proteccién del transformador de bloque de los TG N° 1 y N° 2 por un
nuevo equipo de proteccidn. Esto se realizé con el fin de optimizar la actuacidn de la proteccidn
gue saca de servicio la unidad cuando realmente ocurre una falla y por ende evitar salidas de
servicio indeseadas.

= La instalacién de nueva instrumentacion para los trenes de desmineralizado N° 2 y N° 3. Esta
accion permite la operacion automatica con el consiguiente aumento de confiabilidad en la
produccién de agua desmineralizada.

Servicios de Asesoramiento y Asistencia Técnica

La Sociedad desarrolla un programa de formacion de sus profesionales técnicos en las disciplinas
de ingenieria con el fin de brindar servicios de asistencia técnica y asesoramiento a terceros en el
desarrollo de obras. Estos servicios de obra incluyen asistencia en la elaboracion de
especificaciones técnicas; confeccidén de planos y pliegos de licitaciones; supervision de obras y
posterior puesta en marcha de centrales; asesoramiento en compras, importaciones,
comunicaciones, higiene y seguridad y medio ambiente.

En funcién de este programa, durante 2012 se prestaron servicios de asistencia y asesoramiento a
centrales pertenecientes al Grupo Albanesi (Generacion Independencia S.A., Generacion Riojana
S.A., Generacidn Rosario S.A., Generacidn Frias S.A. y Central Térmica Roca S.A. y Generacién La
Banda S.A.) Asimismo, se prestaron servicios de asistencia técnica a diversos proyectos del Grupo
Odebrecht.

Adicionalmente, la Sociedad presta servicios de asesoramiento y asistencia en la operacion de
centrales. El servicio incluye el asesoramiento y asistencia en la operacion de despacho de energia
a la red; control de combustibles; preparacion de informes diarios, mensuales y anuales; gestion
del mantenimiento de las centrales; capacitacion del personal; y asesoramiento y asistencia en
diversas areas como administracidn, facturacién, higiene y seguridad, medio ambiente, recursos
humanos, compras e ingenieria.

3.3. Sistema de Gestion Corporativo

Durante 2012 la Sociedad recertificd el Sistema de Gestion Integrado conforme 1ISO 9001:2008 y
OHSAS 18001:2007.

A su vez se concretd exitosamente la migracion de los Sistemas de Gestion Ambiental de
las centrales del Grupo Albanesi a un Unico Sistema de Gestién Corporativo (ISO 14001:2004) por
el cual todas las centrales se gestionan en forma centralizada.

La nueva documentacion que da soporte al Sistema de Gestion Corporativo se desarrolld
procurando estandarizar la mayor cantidad de informacidn posible, asegurando la integridad y
consistencia en el mantenimiento de los Sistemas distribuidos a través de una gestidn
centralizada, adecuada a las nuevas circunstancias y estableciendo pautas comunes de trabajo en
cuanto a medidas de control, seguimiento y tratamiento de los problemas.



Este proceso de implementacién requirié de un periodo de capacitacidén que se inicié en el mes de
agosto de 2012, culminando en el mes de octubre. La misma alcanzd a los sectores internos de
Generacion Mediterranea S.A. y al resto de las centrales que forman parte del Sistema de Gestidn
Corporativo de la empresa.

3.4. Medio Ambiente

En el marco de la gestién ambiental se desarrollaron a lo largo del afio las siguientes actividades
tendientes a dar cumplimiento a los objetivos, metas y programas previstos en la Planificaciéon
Ambiental:

= Programa de manejo de residuos sélidos y semisdlidos, de efluentes liquidos y emisiones a la
atmosfera.

= Programa de actividades relativas a la prevencion de emergencias ambientales
= Cronograma de Monitoreo de Parametros Ambientales
= Programa de seguimiento de Habilitaciones y Permisos

Se agregaron a la planificacion ambiental nuevas actividades que surgieron a partir la definicidn de
una nueva area de interés centrada en la mejora de las instalaciones del sistema de efluentes de la
Central.

Se presentaron en tiempo y forma los Informes de Avance Semestrales al Ente Nacional Regulador
de la Electricidad (ENRE).

Asimismo se recibieron los informes de analisis de cumplimiento de las obligaciones ambientales
por parte de dicho organismo correspondiente al periodo 2011 que concluyen que la gestidn de la
Sociedad cumple con los requisitos establecidos en la normativa vigente.

A partir de la migracion del sistema de gestidn, se definieron nuevos indicadores ambientales que
aportaran mayor valor a la gestién preventiva de la organizacidn controlando el consumo de agua,
de combustibles, efluentes, emisiones gaseosas y la generacidn de residuos peligrosos.

En virtud de la matriz legal de medio ambiente existente, la Sociedad desarrollé durante el
transcurso del afio un relevamiento y andlisis minucioso de la normativa vigente. En este orden, se
cumplimenté con la auditoria legal ambiental en el mes de octubre realizada por el auditor
externo Estrucplan Consultora S.A. El informe concluye que la empresa da cumplimiento en forma
aceptable a la normativa vigente en materia medio ambiente.

En el campo documental, se cred un instructivo de trabajo llamado “Guia de Buenas Practicas
Ambientales” para uso interno.

Por ultimo, también se actualizd el procedimiento de “Identificaciéon y Evaluacidon de Aspectos
Ambientales.”



3.5. Recursos Humanos

La gestion de recursos humanos se ha venido caracterizando por dar soporte al fuerte crecimiento
gue ha vivido la organizacién en los ultimos afios.

Durante el transcurso del ejercicio, se dio cumplimiento al Plan Anual de Capacitaciones,
asegurando de este modo que el personal posee el conocimiento necesario para ejecutar las
instrucciones necesarias para el desarrollo de sus tareas, no solo desde el punto de vista operativo
sino también considerando la proteccidon del medio ambiente y los riesgos a los que se encuentra
expuesto el trabajador mientras realiza sus tareas.

3.6. Responsabilidad Social Corporativa

Es politica de Generacidon Mediterranea S.A. atender el desarrollo de las actividades respondiendo
a criterios éticos de comportamiento, asumiendo la responsabilidad ante los grupos de interés con
los que se relaciona en la sociedad.

A continuacidn se detallan las acciones realizadas durante el ejercicio 2012:

Apadrinamiento de la escuela Centro Educativo I. H. Fotheringham

Se brindd apoyo al Centro Educativo I. H. Fotheringham de la ciudad de Rio Cuarto, institucién de
nivel inicial, primario y secundario, que se encuentra en las inmediaciones de la central. Se
gestiond la intervencion de profesionales en psicologia y psicopedagogia para asegurar un
acompafiamiento en el desarrollo de los alumnos. También se atendié el mantenimiento eléctrico
del edificio escolar y se asegurd el buen funcionamiento de equipos de impresidn y fotocopiado.

Programa de Pasantias

En el afio 2012 se abrid un espacio para la incorporacion de estudiantes proximos a recibirse de las
carreras de Ingenieria Quimica y Electricista, para ejercer sus practicas profesionales en los
sectores de laboratorio y mantenimiento de la central.

Aprovechamiento de espacios verdes

El predio de la central de Generacién Mediterrdnea S.A. se encuentra parquizado de manera de
aprovechar al maximo los espacios verdes haciendo un uso responsable del suelo. Se cuenta con
una laguna a cielo abierto donde conviven y se desarrollan diversas especies de aves acuaticas,
cuyo cuidado esta en manos de profesionales en medicina veterinaria.

Donacién de papel en desuso

Se encuentran dispuestos en puntos claves de la central sitios de recoleccidn de papel para reciclar
el cual luego es recolectado por la Fundacién Hospital de Pediatria Garrahan. De esta manera se
contribuyd con la recuperacion de 250 kg de papel durante el afio 2012.



Recoleccidn de residuos de pilas y luminarias

Considerando la generacion diaria de residuos tales como pilas, baterias y luminarias en el trabajo
diario de la empresa y con el objetivo de alertar a todo el personal sobre los peligros de estos
residuos mal tratados, se continud durante 2012 con la colecta permanente de estos elementos,
alentando a los empleados a traer de sus hogares las pilas y luminarias agotadas para ser
depositadas en los puntos dispuestos para luego ser enviados a disposicion final.

3.7. Comercializacion

Generacién Mediterranea S.A. comercializa la totalidad de su potencia y energia en el Mercado
Eléctrico Mayorista (MEM). Lo hace utilizando los distintos regimenes que permite la regulacion.
La potencia correspondiente a los 70 MW con los que contaba Generacion Mediterranea S.A. en
2005 cuando la central fue adquirida es comercializada en el mercado spot y en el mercado a
término. En este Ultimo mercado existen contratos por 50 MW de potencia. Dichos contratos, a
través de los cuales se suministra energia y potencia a mas de 150 puntos de suministros de
distintas industrias de todo el pais, son en su mayoria contratos anuales en los que se pacta un
porcentaje por sobre el precio fijado por CAMMESA.

El resto de la potencia con la que cuenta Generacion Mediterranea S.A. es comercializada a través
de dos formatos: Energia Plus y Contrato de Abastecimiento MEM bajo Resolucidn 220/07. En el
primero se comercializan 135 MW a través de contratos con industrias para respaldar sus
consumos excedentes (por encima de su consumo base del afio 2005). Dichos contratos se pactan
en délares por unidad comercializada y tienen una vigencia promedio de entre 1y 2 afos.

El Contrato de Abastecimiento MEM bajo Resolucién 220/07 es un contrato que fue firmado con
CAMMESA en septiembre de 2010 por 45 MW vy con una duracién de 10 afios, por el cual
Generacion Mediterranea S.A. compromete dicha potencia a cambio de un pago por potencia y un
pago por energia (combustible mas operacién y mantenimiento).

3.8. Situacién Financiera

Durante el ejercicio finalizado el 31 de Diciembre de 2012 la Sociedad ha abonado a su
vencimiento las cuatro cuotas del préstamo sindicado tanto en lo que hace al capital como a los
intereses.

Asimismo se han mantenido la financiacién proporcionada por los leasings, CAMMESA, préstamos
bancarios y cierto nivel de descubiertos bancarios.

La deuda bancaria y financiera de la Sociedad al 31 de Diciembre del 2012 se encontraba
estructurada de la siguiente forma:
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Millones de S

Corriente No Corriente Total
Préstamo Sindicado (*) 211,0 211,0
Cammesa 12,5 6,2 18,7
Leasing a Pagar 1,2 1,3 2,5
Descubiertos Bancarios 10,7 10,7
Préstamos Bancarios 3,1 3,1
238,5 7,5 246,0

(*) Segun lo establecido por las NIIF la deuda del Préstamo Sindicado debe exponerse como corriente dado
que la aceptacién de la dispensa solicitada por incumplimiento de covenants al 31/12/2012 fue otorgada con
posterioridad a la fecha de cierre del ejercicio (7 de febrero de 2013). El vencimiento del préstamo sindicado
segln el contrato vigente es en septiembre 2015.

Indicadores:
2012 2011
Solvencia 0,24 0,21
(Patrimonio Neto / Pasivo)
Endeudamiento 4,19 4,81
(Pasivo / Patrimonio Neto)
Liquidez corriente 0,41 0,69
(Activo Corriente/ Pasivo Corriente)
Razon del patrimonio al activo 0,19 0,17
(Patrimonio neto / Activo total)
Razén de inmovilizacion de activos 0,68 0,72
(Activo no corriente/Activo Total)
Rentabilidad del activo o econdmica 21,73% 21,74%
(Utilidad bruta / Activo total)
Rentabilidad del patrimonio o financiera 13,34% 8,03%
( Utilidad neta / Patrimonio Neto Promedio)
Apalancamiento Financiero 0,61 0,37
(Rentabilidad del Patrimonio Neto / Rentabilidad del Activo)
Rotacidon de Activos 1,30 1,34

( Ventas / Activo total)
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Analisis de los resultados:

La ganancia bruta del ejercicio finalizado el 31 de Diciembre de 2012 fue de 16,7% sobre ventas

netas y la ganancia neta final ascendié a 1,9% de las mismas.

Las ventas netas ascendieron a $720,3 millones: Se detalla a continuacién la composicién de las

mismas:

Unidades Fisicas

Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de:

2012 2011 | Var Var %
GWh
Ventas por tipo de mercado:
Ventas Mercado Spot 664 983 (319) (32%)
Ventas Gumes 392 321 71 22%
Ventas de Energia Plus 794 755 40 5%
Ventas Cammesa 220 140 194 (54) (28%)
Exportacion 0 0 0 0
1.990 2.253 (263) (12%)

A continuacidn se incluyen las ventas para cada mercado (en millones de Pesos):

(en millones de pesos)

Ventas por tipo de mercado
Ventas Mercado Spot
Ventas Gumes

Ventas de Energia Plus
Ventas Cammesa 220

Servicios Prestados

Ejercicio finalizado el 31 de Diciembre

12

de:
2012 2011 | Var Var %
218,9 324,7 -106,8 -33%
118,6 85,2 33,4 39%
280,3 220,3 60,0 27%
69,5 84,5 -15,0 -18%
33,0 14,3 18,7 131%
720,3 729,0 -8,7 -1%



Ventas:

Las ventas netas ascendieron a $720,3 millones para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
2012, comparado con los $729,0 millones para el mismo periodo de 2011, lo que equivale a una
disminucion de $8,7 millones (o 1%).

Durante ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2012, la venta de energia fue de 1.990 GWh, lo
que representa una disminucion del 12% comparado con los 2.253 GWh para el mismo periodo de
2011.

A continuacion se describen los principales ingresos de la Sociedad, asi como su comportamiento
durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2012 en comparacidon con el mismo periodo
del afio anterior:

(i) $218,9 millones por ventas de energia en el mercado spot, lo que representé una
disminucion del 33% respecto de los $324,7 millones para el mismo periodo de 2011. Dicha
variacion se explica por una disminucidn en las cantidades vendidas.

(ii) $118,6 millones por ventas de energia en el mercado a término de Grandes Usuarios
Menores (GUMES), lo que representd un incremento del 39% respecto de los $85,2 millones para
el mismo periodo de 2011. Este incremento se explica por un efecto positivo conjunto de mayor
cantidad y precio.

(iii) $280,3 millones por ventas de Energia Plus, lo que representd un incremento del 27%
respecto de los $220,3 millones para el mismo periodo de 2011. Dicha variacidn se explica por un
efecto positivo conjunto de mayor cantidad y mayor precio.

(iv) $69,5 millones por ventas de energia en el mercado a término a CAMMESA en el marco de
la Resolucion 220, lo que representd una disminucién del 18% respecto de los $84,5 millones del
mismo periodo de 2011. Dicha variacién se explica por una disminucidon en los volumenes
vendidos.

(v) $33,0 millones por ventas de servicios, lo que representé un aumento de 132% respecto
del $14,3 millones del mismo periodo de 2011. Dicha variacién se explica por mayores servicios
prestados a centrales de energia pertenecientes al mismo grupo econémico.

Costo de Ventas:

El costo de ventas total para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2012 fue de $599,7
millones comparado con $611,0 millones para el mismo periodo de 2011, lo que equivale a una
disminucion en los costos de ventas de $11,3 millones (0 2%).

A continuacion se describen los principales costos de venta de la Sociedad en millones de pesos,
asi como su comportamiento durante el presente ejercicio en comparacion con el ejercicio
anterior:
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(i) $287,9 millones por compras de energia eléctrica, lo que representé un incremento del
15% respecto de los $251,4 millones para el mismo periodo de 2011, debido a los mayores costos
necesarios para abastecer el mercado a término de Gumes y Energia Plus.

(ii) $227,3 millones por costo de consumo de gas y gasoil de planta, lo que representé una
disminucion del 21% respecto de los $286,5 millones para el mismo periodo de 2011. Esta
variacion se explica principalmente por las menores cantidades de combustible necesarias para
abastecer los menores volumenes fisicos vendidos al mercado spot.

(iii) $31,4 millones por servicios de mantenimiento, lo que representd un incremento del 21%
respecto de los $25,9 millones para el mismo periodo de 2011. Esta variacién se debié al aumento
de las horas de marcha de las turbinas necesarias para abastecer los mayores volimenes de
energia plus vendidos y otros costos de reparacién de equipamiento.

(iv) $22,5 millones por depreciacion de bienes de uso, lo que representd un incremento del 2%
respecto de los $22,0 millones para el mismo periodo de 2011. Esta variacién se origina
principalmente en la amortizacidn de bienes de uso que no habian sido dados de alta en el
ejercicio anterior.

(v) $14,7 millones por sueldos y jornales y contribuciones sociales, lo que representd un
incremento del 24% respecto de los $11,9 millones para el mismo periodo de 2011,
principalmente atribuible incremento de personal destinado a mantener la calidad de la operacion
y prestar servicios en otras centrales, como asi también a una recomposicion salarial.

(vi) $5,8 millones por seguros, lo que representd un incremento del 4% respecto de los $5,6
millones del mismo periodo de 2011.

(vii) $4,5 millones por costo de transporte de gas, lo que representdé un incremento del 7%
respecto de los $4,2 millones para el mismo periodo del afio anterior.

Gastos de Comercializacion:

Los gastos de comercializacién totales para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2012
ascendieron a $4,6 millones comparado con $ 3,2 millones para el mismo periodo de 2011, lo que
equivale a un incremento de $1,4 millones (o 44%). Las principales variaciones del rubro son
Impuestos Tasas y contribuciones (Mayor tasa efectiva por el impuesto a los Ingresos Brutos) y
Sueldos, Jornales y Contribuciones sociales (recomposicidon salarial).

Gastos de administracién:

Los gastos de administracion totales para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2012
ascendieron a $5,9 millones, comparado con $4,1 millones para el mismo periodo de 2011, lo que
equivale a un aumento de $1,8 millones (o 44%). Las principales variaciones del rubro son Sueldos,
Jornales y Contribuciones Sociales (recomposicion salarial), Honorarios por retribuciones vy

servicios y Viajes y movilidad del personal.

Resultados financieros y por tenencia, netos:
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Los resultados financieros y por tenencia totales para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
2012 totalizaron una resultado negativo de $89,6 millones, comparado con una resultado negativo
de $98,4 millones para el mismo periodo de 2011, representando una disminucion de 9% en dicho
resultado negativo.

Los aspectos mas salientes de dicha variacion son los siguientes:

(i) $75,3 millones de pérdida por intereses financieros, lo que representd un incremento del
3% respecto de los $72,8 millones de pérdida para el mismo periodo de 2011. Esta variacion se
origina por el impacto del incremento de las tasas de interés.

(ii) $7,8 millones de pérdida por gastos y comisiones bancarias, lo que representé un
incremento de un 3% respecto de los $7,6 millones de pérdida para el mismo periodo de 2011.

(iii) $4,9 millones de pérdida por otros resultados financieros, lo que representd una
disminucion del 55% respecto de los $10,8 millones de pérdida para el mismo periodo de 2011.
(iv) $3,1 millones de pérdida por diferencias de cambio netas, lo que representd una
disminucion del 63% respecto de los $8,4 millones de pérdida del mismo periodo del afio anterior.
Esta variacion se origina en una sustancial disminuciéon en el endeudamiento en ddlares en los
tres trimestres del presente ano.

Resultado del Ejercicio:

Para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2012, la Sociedad registra una ganancia antes de
impuestos de $23,9 millones, comparada con una ganancia de $12,4 millones para el mismo
periodo del afio anterior, lo que representa un aumento del 93%.

El resultado negativo de impuesto a las ganancias (efecto del impuesto diferido) fue de $9,7
millones para el ejercicio actual en comparacién con los $5,1 millones de pérdida del mismo
periodo del afio anterior.

El resultado neto correspondiente al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2012 fue una
ganancia de $13,4 millones, comparada con los $7,2 millones de ganancia para el mismo ejercicio
de 2011, lo que representa un incremento de $6,2 millones (o 86%).

3.9. Sistemas y Comunicaciones

Desde el drea de Sistemas y Comunicaciones de la Sociedad, en el afio 2012 se trabajé con especial
énfasis en las comunicaciones, renovacion tecnoldgica y seguridad informatica. Los trabajos,
proyectos y objetivos logrados durante el afio 2012 en las distintas areas se resumen a
continuacion:

= Comunicaciones: se integraron todas las centrales del Grupo Albanesi a través de una red
privada de voz y datos, lo que permitird a futuro el intercambio de informacion/datos de
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manera segura y la actual comunicacion entre las plantas mediante lineas de voz punto a
punto.

= Arquitectura de Red: Se amplié la red de datos/telefonia en las nuevas oficinas de
mantenimiento y depdsito y se renovaron puestos de trabajo del area contable vy
comercial.

= Seguridad Informatica: a partir del segundo trimestre de 2012 se comenzd con la
migracion de los servidores de red de la sociedad junto con la implementacién de la ultima
versién del sistema contable SUN y de mantenimiento/compras MP2.

= Soporte y Asistencia: se contintia dando soporte y asistencia a los usuarios finales de todas
las centrales del grupo.

= Sistemas Comerciales, de Operacién y Despacho: se brindé asesoramiento y asistencia
técnica a las centrales del grupo para las implementaciones de los Sistemas de Operacion
en Tiempo Real (SOTR) y de Medicion Comercial (SMEC). Se centralizé en la Sociedad la
gestién de reclamos y envio a CAMMESA de mediciones faltantes de los sistemas SMEC;
también se adecud el actual SOTR para realizar el despacho de todas las centrales del

grupo.

3.10. Plan de Implementacion de las Normas Internacionales de Informacién (NIIF)

La Sociedad adoptd las NIIF emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad en
su totalidad a partir del ejercicio iniciado el 1 de enero de 2012. La adopcién de estas normas ha
originado cambios en las politicas contables de la Sociedad y su reconocimiento se ha efectuado
en los estados contables del ejercicio que finaliza el 31 de diciembre de 2012, y sus tres cierres
trimestrales. Asimismo, se reestructurd la presentacion de los estados financieros al 31 de
diciembre de 2011, para fines comparativos, por la adopcion de las NIIF. Se ha efectuado
conciliacion del patrimonio al 31 de diciembre de 2011 y al 1 de enero de 2011 (fecha de
transiciéon a la adopcion de las NIIF), y conciliacion de los resultados integrales al 31 de diciembre
de 2011.

Los efectos de la adopcion de las NIIF y las reconciliaciones entre las normas contables locales y las
NIIF se incluyen en los presentes estados contables.

4, Estructura Societaria

Al 31 de diciembre de 2012 el capital social de la Sociedad estaba compuesto por 76.200.073
acciones ordinarias escriturales de V/N $1 cada una, con derecho a 1 voto por accion.

5. Plan de Accidn para el ejercicio 2013

5.1. Energia Eléctrica y Servicios
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Energia Eléctrica

Se espera continuar operando normalmente las distintas unidades de generacidon conforme al
despacho y a la asignacién de combustible que realice CAMMESA. Por otra parte se prevé ejecutar
el plan de mantenimiento previsto para el afio 2013 de manera de asegurar una disponibilidad
superior al 95%. Por ultimo, se prevé ir mejorando el factor de uso y los precios de los contratos.

Servicios de Asesoramiento y Asistencia Técnica

La Sociedad espera continuar con el desarrollo del programa de formacidon de profesionales en
Ingenieria y Obras mencionado previamente, a los fines de poder mantener el servicio de
asistencia y asesoramiento técnico en los distintos proyectos de ampliacion de las centrales del
Grupo Albanesi, como asi también, brindar la asistencia y asesoramiento en la operacidn de las
mencionadas centrales.

5.2. Recursos Humanos

Se espera implementar el Manual de RRHH en el marco del Sistema de Gestidon Corporativo con el
fin de documentar los procesos inherentes a la gestién de recursos humanos y definir
herramientas que faciliten el seguimiento, control y evaluacién de la gestidn, logrando una eficaz
administracion del personal.

Se continuard apostando a la capacitacidén constante, ofreciendo a nuestros empleados los cursos
necesarios para mejorar la eficacia en el desempefio de sus funciones.

La incorporacion de nuevo personal seguird el esquema previsto de entrevistas ambientales,
evaluaciones psicotécnicas y de salud. Se espera continuar sumando estudiantes universitarios
para ejercer sus practicas profesionales en los sectores de Laboratorio y Mantenimiento.

Con la incorporacién de algunos miembros de la empresa al Sindicato Luz y Fuerza, se espera para
el 2013 mantener un didlogo abierto y franco con los representantes sindicales a los fines de
avanzar en acuerdos que sean de beneficio para ambas partes.

5.3. Sistemas y Comunicaciones

En el transcurso del préximo ejercicio se espera culminar con el plan de integraciéon de todas las
centrales del grupo con el centro de control ubicado en Rio Cuarto. Ademas, se continuara con la
actualizacidn tecnoldgica de equipos y sistemas que permitird optimizar los procesos de despacho
y mantenimiento de manera de minimizar los costos de operacidon y mantenimiento.

5.4. Situacién Financiera
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Durante el préximo ejercicio la Sociedad espera continuar disminuyendo su nivel de
endeudamiento y llevar su estructura de capital a niveles mas acorde a una empresa con su
historial operativo.

Con este objetivo se prevé incursionar en el mercado de capitales argentino mediante la emisién
de obligaciones negociables a fin de diversificar fuentes de financiamiento, disminuir costo de
financiamiento y lograr un perfil de vencimientos mas adecuado al flujo de fondos de la compaiiia.
Con el producido de esta emisién se prevé pre cancelar parte del préstamo sindicado actual y
obtener nuevo capital de trabajo. Asimismo se prevé extender el plazo de pago del préstamo
sindicado remanente.

6. Distribucion de Resultados
En cumplimiento de las disposiciones legales vigentes, el Directorio de la Sociedad propone a la

Asamblea General de Accionistas el siguiente destino para las utilidades acumuladas al 31 de
diciembre de 2012, las cuales ascienden a $ 1.954.905:

a Reserva legal: $ 97.746
a Reserva facultativa para futuras inversiones: $ 1.857.159

La Asamblea General de Accionistas deliberara y decidira finalmente el destino de las utilidades
acumuladas y de los saldos de la Reserva para futuras inversiones y de la Reserva para futuros
dividendos.

7. Agradecimientos

Destacamos nuestro reconocimiento y agradecimiento al esfuerzo de las entidades bancarias,
empresariales, clientes y proveedores, asi como de todo el personal que con su capacidad y aporte
permanente nos ha acompafiado a lo largo del ciclo que finalizé el 31 de diciembre de 2012.

Ciudad Autéonoma de Buenos Aires, 28 de febrero de 2013

EL DIRECTORIO
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ESTRUCTURA DE RESPUESTA - ANEXO IV

Informe sobre el grado de cumplimiento del Cédigo de Gobierno Societario

Cumplimiento

Total® | Parcial”

Incumpli

miento
(1)

Informar ® o Explicar

PRINCIPIO I. TRANSPARENTAR LA RELACION ENTRE LA EMISORA, EL GRUPO

ECONOMICO QUE ENCABEZA Y/O INTEGRA Y SUS PARTES RELACIONADAS

Recomendacion I.1:
Garantizar la divulgacion
por parte del Organo de
Administracion de
politicas aplicables a la
relacion de la Emisora con
el grupo econdémico que
encabeza y/o integra y con
sus partes relacionadas

Los actos y contratos que la Sociedad
pueda celebrar con una parte relacionada y
que en su caso involucren un monto
relevante, son aprobados por el Directorio.
Asimismo, de existir actos o contratos con
una parte relacionada que involucren un
monto relevante, los mismos son
informados como Hecho Relevante a la
Comision Nacional de Valores (“CNV”) y
a la Bolsa de Comercio de Buenos Aires
(“BCBA”).

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

Los conflictos de intereses son resueltos
por decision del Directorio en base a las
mayorias estatutarias absteniéndose de
votar, en su caso, el Director que pueda
estar involucrado en el conflicto. Sin
perjuicio de ello, la Sociedad se encuentra
elaborando un procedimiento especifico
aplicable a toda la Sociedad en su Codigo
de Gobierno Societario

Recomendacion 1.3:
Prevenir el uso indebido de
informacion privilegiada.

X

La Sociedad no cuenta con un
procedimiento para prevenir el uso de
informacion privilegiada, sin perjuicio de
encontrarse instrumentandolo.

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

EMISORA

Recomendacion II. 1:
Garantizar que el Organo
de Administracion asuma
la administraciéon y
supervision de la Emisora
y su orientacion

estratégica.

I1.1.1

IL.1.1.1 X El Directorio aprueba las politicas y
estrategias generales de la Sociedad,
encomendando la gestion ejecutiva de los
negocios a los mandos de direccion y
gerenciales, seglin corresponda.

II.1.1.2 X El Directorio aprueba las politicas de




inversiones y de financiacion.

II.1.1.3

La Sociedad se encuentra en proceso de
elaboracion del Coédigo de Gobierno
Societario, el cual sera aprobado
oportunamente por el Directorio.

II.1.1.4

Sin perjuicio que la Sociedad no posee una
politica plasmada en forma escrita, el
Directorio aprueba lo referido a seleccion,
evaluacion y remuneracion de los gerentes
de primera linea.

IL.1.1.5

El Directorio aprueba las politicas de
asignacion de responsabilidades a los
gerentes de primera linea.

II.1.1.6

El Directorio aprueba la supervision de los
planes de sucesion de los gerentes de
primera linea.

I.1.1.7

Sin perjuicio que la Sociedad no tiene una
politica escrita referida a responsabilidad
social empresaria, la cual estipula
oportunamente instrumentar, actualmente
los aspectos referidos a esta instancia son
objeto de tratamiento por parte del
Directorio.

II.1.1.8

Sin perjuicio que la Sociedad no tiene una
politica escrita referida a gestion integral
de riesgos, la cual estipula oportunamente
instrumentar, actualmente los aspectos
referidos a esta instancia son objeto de
tratamiento por parte del Directorio.

I.1.1.9

Teniendo  presente  las  cualidades
profesionales de las personas que han
integrado e integran actualmente el
Directorio, la Sociedad no cuenta con un
programa de capacitacion continuo para la
formacién de los directores y ejecutivos
gerenciales. Sin embargo, como parte de la
gestion habitual de la Sociedad, el
Directorio adopta acciones de
actualizacion y de capacitacion general y/o
particular en funciéon de las necesidades
especificas que vayan surgiendo en el
ejercicio de las funciones y
responsabilidades que cada uno de ellos
tenga a su cargo.

I.1.2

No hay otras politicas implementadas

I.1.3

No obstante no contar con una politica
especifica, la Sociedad dispone de diversos
mecanismos para proporcionar
informacion a sus Directores y gerentes
con la antelacion adecuada para
mantenerlos informados al momento de la
toma de decisiones. Entre ellos, se
destacan esencialmente la redaccion de los
siguientes informes a cargo de las
gerencias correspondientes: i) informe de




operaciones, mantenimiento, medio
ambiente y seguridad de la planta — el cual
se encuentra como parte integrante del
sistema de gestion integrado adoptado por
la sociedad-, del cual surge detalladamente
todos los hechos relevantes vinculados a la
actividad de la planta ii) informe mensual
financiero y econoémico.

II.1.4

Para los diversos temas sometidos a
consideracion  del  Directorio  que
requieran, en virtud de su magnitud, un
analisis especifico se realizan
presentaciones evaluando las diferentes
aristas a considerar de modo que el nivel
de riesgo a asumir guarde el parametro de
aceptable para la Sociedad.

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

I1.2.1

Mensualmente el Directorio recibe el
informe mensual financiero y econdémico
del cual surge el desarrollo del presupuesto
y el plan de negocios y en base a la
informacion recibida verifica el
cumplimiento de los mismos.

.22

El control por parte del Directorio es de
una periodicidad mensual. En este sentido,
considerando la adopcion del sistema de
gestion integrado por parte de la Sociedad,
la gerencia correspondiente elabora el
Informe de Operaciones, Mantenimiento,
Medio Ambiente y Seguridad y asimismo,
se elabora el Informe Mensual Financiero
y Econémico contemplando todos los
aspectos de gestion de la Emisora.

Recomendacion I1.3: Dar a
conocer el proceso de
evaluacion del desempetio
del Organo de
Administracion y su
impacto.

I1.3.1

La totalidad de los miembros del
Directorio cumplen en forma total lo
establecido en el Articulos 8° a 15° del
Estatuto Social referido a su conformaciéon
y funcionamiento. La Sociedad no cuenta
con un Reglamento para el funcionamiento
del Directorio

11.3.2

El Directorio prepara y emite la Memoria
conjuntamente con los estados contables
anuales, documentos estos que incluyen




informacion suficiente que permite la
evaluacion de los resultados obtenidos por
el Directorio en la gestion de la Sociedad
considerando los objetivos originalmente
propuestos y la misma es considerada por
la Asamblea de Accionistas en ocasion de
tratar y resolver los asuntos contemplados
en los incisos 1 y 2 del articulo 234 de la
LSC, teniendo en cuenta asimismo para
ello toda la informacién que suministran
los documentos elaborados con ese fin;
como asi también los informes adicionales
que deben suministrarse en cumplimiento
de normas de aplicacion en materia de
oferta publica y cotizacion de titulos
valores.

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

11.4.1 La Sociedad considera que, en base a su
estructura accionaria y no haciendo oferta
publica de sus acciones, no es necesario
contar con Directores independientes.

11.4.2 De conformidad con el convenio de

accionistas suscripto en fecha 26 de abril
de 2012 entre Armando R. Losoén, Carlos
Alfredo Bauzas y Holen S.A., el Directorio
de GEMSA, como sociedad perteneciente
al Grupo Albanesi, debe estar integrado
por un minimo de cinco (5) y un maximo
de nueve (9) directores titulares. Estando
compuesto actualmente el Directorio de
GEMSA por siete miembros, los mismos,
de conformidad con el convenio de
accionistas, han sido designados de
conformidad con el siguiente
procedimiento: (i) cinco (5) miembros
fueron designados por Armando R. Loson,
entre ellos el Presidente; (ii) uno (1) por
Carlos Alfredo Bauzas; y (iii) uno (1) por
Holen S.A. El convenio de accionistas
asimismo prevé el numero de directores
que cada accionista debe designar cuando
el Directorio de GEMSA se encuentre
compuesto por un niimero mayor o menor
de directores, siendo que dichas
proporciones deben ser respetadas también
en el caso de designacion de directores
suplentes.

Recomendacion I1.5:
Comprometer a que
existan normas y




procedimientos inherentes
a la seleccion y propuesta
de miembros del Organo
de Administracion y
gerentes de primera linea.

I1.5.1 X En base a su estructura actual, la Sociedad
no considera necesario contar con un
Comité de Nombramientos

I1.5.1.1 X No aplica

11.5.1.2 X No aplica

11.5.1.3 X No aplica

11.5.1.4 X No aplica

I1.5.1.5 X No aplica

11.5.2 X No aplica

11.5.2.1. X No aplica

11.5.2.2 X No aplica

11.5.2.3 X No aplica

11.5.2.4 X No aplica

11.5.2.5 X No aplica

11.5.2.6 X No aplica

11.5.2.7 X No aplica

11.5.3 X No aplica

Recomendacion I1.6: La ‘S.ocie.(%ad no fij a limites para la

Evaluar la conveniencia de partlclpaplgn de. ’los miembros 'del organo

que miembros del Organo c}e adm:imstracmn .yc/lod ﬁscal}zac1on en

de Administracion /o organos de otras sociedades emisoras.

sindicos y/o consejeros de

vigilancia desempeifien

funciones en diversas X

Emisoras.

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

I1.7.1

Teniendo  presente  las  cualidades
profesionales de las personas que han
integrado e integran actualmente el
Directorio, la Sociedad no cuenta con un
programa de capacitacion continuo para la
formacion de los directores y ejecutivos
gerenciales. Sin embargo, como parte de la
gestion habitual de la Sociedad, el
Directorio adopta acciones de
actualizacion y de capacitacion general y/o
particular en funciéon de las necesidades
especificas que vayan surgiendo en el
ejercicio de las funciones y
responsabilidades que cada uno de ellos
tenga a su cargo. En relacion a los cursos
desarrollados durante 2012, entre otros, se
ha realizado una capacitacion interna
(“Regulacion de Cost Plus™), con el fin de




analizar las alternativas que puedan existir
ante algiin cambio de las condiciones del
mercado eléctrico.

11.7.2

La Emisora recomienda ¢ incentiva la
capacitacion permanente de sus miembros
mediante el financiamiento y la inscripcion
en cursos de actualizacion y capacitaciones
especificas brindados por universidades
y/u entidades especificas (ej. CAMMESA,
proveedores estratégicos).

PRINCIPIO III.

AVALAR

UNA EFECTIVA POLITICA

DE IDENTIFICACION, MEDICION,

ADMINISTRACION Y DIVULGACION DEL RIESGO EMPRESARIAL

Recomendacion I11: El
Organo de Administracion
debe contar con una
politica de gestion integral
del riesgo empresarial y
monitorea su adecuada
implementacion.

1.1

La Emisora cuenta con un SISTEMA DE
GESTION INTEGRAL (“SGI”) por el
cual se cubren todos los aspectos
necesarios para la gestion integral de
riesgos empresariales. El SGI permite
identificar las tareas a realizar para el
mantenimiento predictivo y preventivo,
seguridad y medio ambiente, establecer los
procedimientos a seguir, controlar su
cumplimiento y obtener los registros que
las tareas de gestion son realizadas.

1.2

La Sociedad, considerando su
funcionamiento y control sobre el tema, no
considera necesario contar con un Comité
de Gestion de Riesgos. Los principales
factores de riesgo de la actividad tienen
que ver con factores de mantenimiento,
higiene, seguridad y medio ambiente
estableciendo el SGI las medidas
necesarias para prevenir y en su caso
mitigar esos riesgos. Las politicas de
gestion integral y su actualizacion son
definidas por el area que administra el SGI
con el consentimiento de la Gerencia
General. Los resultados son evaluados por
el Directorio, con participacion de la
Gerencia de la Planta y la Gerencia
General.

1.3

La Sociedad posee dentro de la Gerencia
General, un 4area en particular que se
dedica a la administracion del SGI.

I11.4

Las politicas de gestion integral y su
actualizacion son definidas por el area que
administra el SGI con el consentimiento de
la Gerencia General, conforme las




recomendaciones efectuadas por los entes
certificadores, Bureau Veritas o DNV.
Asimismo, estos entes auditan anualmente
los sistemas de gestion controlando el
cumplimiento de los procedimientos
documentados y los registros que avalan el
seguimiento de las actividades
programadas previamente. En el mismo
sentido, el Ente Regulador de Ia
Electricidad (ENRE) realiza auditorias
ambientales  anuales verificando el
cumplimiento de los Planes de Gestion
Ambiental (PGA) presentados conforme lo
exige la regulacion vigente para todas las
Centrales del Mercado Eléctrico Mayorista
(MEM). En la actualidad el resultado de
las auditorias mencionadas ha sido
satisfactorio sin existir observaciones a
resaltar.

X En la Memoria se menciona
especificamente este control, bajo el titulo
“3.3 Sistema de Gestion”; en el cual se
detallan los distintos aspectos de
cumplimiento en el control de la gestion
integral de riesgos de la Sociedad.
Asimismo, en los Estados Financieros se
realiza un desglose de los puntos referidos
a los aspectos de control de riesgos
financieros involucrados en la gestion de
la Sociedad.

1.5

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

Recomendacion I'V:
Garantizar la
independencia y
transparencia de las
funciones que le son
encomendadas al Comité
de Auditoria y al Auditor
Externo.

X No aplica por cuanto la Sociedad no

v.1 cuenta con Comité de Auditoria

X Por el momento la Sociedad no cuenta con
una funciéon de auditoria interna. Es
intencion de la Sociedad crear la funcion
mencionada, estableciendo  funciones
especificas y dependiendo del Presidente
del Directorio.

v.2

V3 X No aplica

X La Sociedad no posee una politica
vinculada a la rotacion de los miembros de
la Comision Fiscalizadora. Price
Waterhouse & Co. S.RL, se ha

Iv.4




desempefiado como auditor externo
independiente de la Sociedad durante los
ultimos ejercicios. De acuerdo a la
normativa de la CNV, es obligatorio rotar
cada cinco afios el socio a cargo de las
tareas de auditoria externa, aunque dicha
obligacion no se extiende a la firma de
auditoria en si; en el momento
correspondiente la mencionada firma
rotara el socio de acuerdo a la normativa
vigente.

PRINCIPIO V. RESPETAR LOS DERECHOS DE LOS ACCIONISTAS

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

V.1.1

El Directorio de la Sociedad convoca en
forma trimestral a reuniones informativas
informales, sin perjuicio de ello debe
considerarse que el 100 % de los
accionistas forman parte del Directorio de
la Sociedad.

V.12

La Sociedad a través de su Oficina de
Relacién con el Mercado responde las
consultas y mantiene contacto directo con
los inversores.

Recomendacion V.2:
Promover la participacion
activa de todos los
accionistas.

V.2l

El Organo de Administracion de la
Sociedad cumple con la normativa relativa
a las convocatorias de Asambleas. Notese
que durante el ejercicio 2012 todas las
Asambleas han sido unanimes con la
asistencia de los accionistas que
representan el 100 % del capital, por lo
que no han resultado necesarias las
convocatorias en los términos del articulo
237 de la ley 19.550.

V.22

Sin perjuicio que la Sociedad no posee un
Reglamento de Funcionamiento Interno de
la  Asamblea de  Accionistas, la
informacion a ser considerada por los
mismos es suministrada con la antelacion
suficiente, toda vez que los mismos
también forman parte del Directorio.

V.23

Los accionistas minoritarios no poseen
restricciones para la propuesta de asuntos a
tratar en Asamblea.

V24

En virtud de la estructura de la Sociedad, y
considerando que el 100 % de los
accionistas forman parte del Directorio, se




considera que no es necesario contar con
una politica de estimulo a la participacion
de accionistas en particular.

V.25

Durante el ejercicio finalizado el 31.12.12
no ha correspondido designar nuevos
miembros del Organo de Administracion.

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

La Sociedad no posee distintas clases de
acciones. La totalidad de las acciones que
componen el capital social tienen derecho
a 1 voto por accion.

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

La Sociedad no hace oferta publica de sus
acciones. Adicionalmente prevé
especificamente en el Articulo 6° del
Estatuto Social, el procedimiento a seguir
en caso de transferencia de acciones entre
vivos, dando el derecho a los accionistas
no enajenantes o bien de adquirir
preferentemente las acciones ofrecidas o
bien de ofrecer en venta sus acciones en
las mismas condiciones que las ofrecidas
en primer término.

Recomendacion V.5:
Incrementar el porcentaje
acciones en circulacion
sobre el capital.

No Aplica. La dispersion accionaria de la
Emisora es del 0% (no posee dispersion
accionaria) dado que sus acciones no estan
abiertas al publico inversor y por lo tanto
no cotizan en el mercado. La Emisora no
tiene previsto en el futuro aumentar su
dispersion accionaria dado que no tiene
previsto abrir su capital accionaria al
publico inversor. Durante los tiltimos tres
afos la dispersion accionaria de la Emisora
se ha mantenido 0% por la razon expuesta
precedentemente

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

V.6.1

La Emisora no posee una politica
especifica de distribucion de dividendos
establecida estatutariamente y aprobada
por la Asamblea. En este sentido,
unicamente se establece en el Articulo 19°
del Estatuto Social que los dividendos
deben ser pagados en forma proporcional a
las integraciones accionarias y dentro del
aflo en que son aprobados. Se deja
constancia que la politica del Grupo
Albanesi que permitio un importante
crecimiento en los ultimos aflos es de
reinversion de utilidades para el desarrollo
de nuevos proyectos.

V.6.2

La Sociedad no posee procedimientos
especificos para la elaboracion de una




propuesta de destino de resultados
acumulados. Los mismos son tratados por
la Asamblea General de Accionistas que se
reune para dar tratamiento a los Estados
Contables Anuales y considerando los
parametros establecidos por el Articulo 19°
del Estatuto Social y la Ley N° 19.550
demas normas concordantes en cuanto a
los porcentajes a destinar a cada cuenta de
las ganancias liquidas del ejercicio y en su
caso al tratamiento de las pérdidas.

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

Recomendacion VI:
Suministrar a la
comunidad la revelacion
de las cuestiones relativas
a la Emisora y un canal de
comunicacion directo con

la empresa.

VI.1 En el sitio web correspondiente al Grupo
Albanesi (www.albanesi.com.ar) se brinda
informacion general de la Sociedad y las
demas integrantes del grupo, en las cuales
también se permiten consultas por parte de
los usuarios en general. La informacion
referida a la sociedad estd configurada
meramente por una resefla general de la
actividad de la misma.

VI.2 X La Sociedad se encuentra desarrollando los
procesos internos para en el futuro emitir
el correspondiente Balance de
Responsabilidad Social y Ambiental
conforme los pardmetros recomendados.

PRINCIPIO VII. REMUNERAR DE FORMA JUSTA Y RESPONSABLE

Recomendacion VII:

Establecer claras politicas

de remuneracion de los

miembros del Organo de

Administracion y gerentes

de primera linea, con

especial atencion a la

consagracion de

limitaciones

convencionales o

estatutarias en funcion de

la existencia o inexistencia

de ganancias.

X La Sociedad, en base a su operatoria

VIIL1 . . .
habitual, no considera necesario la
conformacion de un Comit¢ de
Remuneraciones.

VIL11 X No aplica.
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VIL1.2 X No aplica.

VILL3 X No aplica.

VIL1.4 X No aplica.

VILLS X No aplica.

VIL2 X No aplica.

VIL2.1 X No aplica.

VIL2.2 X No aplica.

VIL2.3 X No aplica.

VIL2.4 X No aplica.

VIL2.5 X No aplica.

VIL2.6 X No aplica.

VIL2.7 X No aplica.

VIL3 X No aplica.

X El Directorio define, en base a criterios

VIL4 e e .
objetivos, la remuneracion fija y variable
de todo su personal; considerando como
uno de los elementos principales los
niveles de remuneracion establecidos en
otras empresas de similar envergadura en
su industria; asi como los criterios de
promocioén y sanciones a nivel interno. La
Sociedad planea continuar en el desarrollo
de procedimientos internos a efectos de
reglamentar  los  restantes  puntos
considerados en esta recomendacion.

PRINCIPIO VIII. FOMENTAR LA ETICA EMPRESARIAL

Recomendacion VIII:

Garantizar
comportamientos éticos en
la Emisora.
X La Emisora no cuenta actualmente con un
VIII.1 1 .
Codigo de Conducta de Empresaria, y
estima desarrollarlo considerando las
politicas implementadas actualmente.
VIIL2 X La Emisora.estima desarrollar, en linea
’ con lo mencionado en el punto VIII.1, al
momento de redactar el Coddigo de
Conducta Empresaria, el correspondiente
sistema de recepcion de denuncias.
VIIL3 X La Emisora estima desarrollar, en linea

con lo mencionado en el punto VIIL.1, al
momento de redactar el Coddigo de
Conducta Empresaria, el correspondiente
sistema de gestion de denuncias.

11




PRINCIPIO IX: PROFUNDIZAR EL ALCANCE DEL CODIGO

La Sociedad no considera necesario incluir
previsiones relativas a buenas practicas de
gobierno societario en el texto del Estatuto
X Social.

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

() Marcar con una cruz si corresponde.

@ En caso de cumplimiento total, informar de qué modo la Emisora cumple los principios y
recomendaciones del Codigo de Gobierno Societario.

® En caso de cumplimiento parcial o incumplimiento justificar el por qué e indicar qué acciones tiene
previsto el Organo de Administracién de la Emisora para incorporar aquello que no adopta en el proximo
ejercicio o siguientes si las hubiere.
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Generacion Mediterranea S.A.

Estados financieros
Por el ejercicio econdmico N° 20 iniciado el 1° de enero y finalizado el 31 de diciembre de 2012
Presentados en forma comparativa
Expresados en pesos

Domicilio Legal: Av. LN. Alem 855 - Piso 14 - Ciudad Autéonoma de Buenos Aires

Actividad principal: Generacion y venta de energia eléctrica. Desarrollo de proyectos
energéticos, ejecucion proyectos, asesoramiento, prestacion de
servicios, direccion, administracion y realizacion de obras de
cualquier naturaleza y realizacién inversiones y operaciones
financieras de cualquier clase, excepto las comprendidas por la
Ley N° 21.526

Inscripcion en la Inspeccion General de Justicia:

Del estatuto social: 28 de enero de 1993
De la tltima modificacion: 11 de junio de 2012
Registro en la Inspeccion General de Justicia: 644 del Libro 112 Tomo “A” de Sociedades
Anodnimas
C.ULT.N*: 30-68243472-0
Vencimiento del estatuto social: 27 de enero de 2092
Sociedad Controlante: Albanesi S.A.
Actividad principal de la Sociedad Controlante: Inversora y financiera
Participacion de la Sociedad Controlante sobre el
patrimonio: 95%
Participacion de votos de la Sociedad Controlante: 95%

COMPOSICION DEL CAPITAL (Nota 15)

Clase de acciones Suscripto, inscripto e integrado

$

Ordinarias, nominativas no endosables, de valor nominal $ 1, de 1 voto
cada una. 76.200.073

Véase nuestro informe de fecha
28 de febrero de 2013
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
C.P.CEE.C.AB.A. T° 1 F° 106




Generacion Mediterranea S.A.

Estados de Situacion Financiera
Al 31 de diciembre de 2012, 31 de diciembre de 2011 y 1 de enero de 2011
Expresados en pesos

ACTIVO

ACTIVO NO CORRIENTE
Propiedades, planta y equipo
Otros créditos

Créditos por ventas

Total activo no corriente

ACTIVO CORRIENTE

Materiales y repuestos

Otros créditos

Saldo a favor del impuesto a las ganancias, neto
Créditos por ventas

Efectivo y equivalentes de efectivo

Total de activo corriente

Total de activo

PATRIMONIO

Capital social

Reserva legal

Reserva facultativa

Resultados no asignados
TOTAL DEL PATRIMONIO

PASIVO

PASIVO NO CORRIENTE
Pasivo neto por impuesto diferido
Otras deudas

Deudas fiscales

Préstamos

Total del pasivo no corriente

PASIVO CORRIENTE
Previsiones

Otras deudas

Impuesto a las ganancias corriente, neto
Deudas fiscales

Remuneraciones y deudas sociales
Préstamos

Deudas comerciales

Total del pasivo corriente

Total del pasivo

Total del pasivo y patrimonio

Las notas que se acompaian son parte integrante de los presentes estados financieros.

Nota 31.12.12 31.12.11 01.01.11

9 373.877.979 384.066.192 399.109.758
13 5.186.722 6.053.009 27.980.919
12 327.561 379.178 109.721
379.392.262 390.498.379 427.200.398

11 1.377.513 1.353.703 1.249.572
13 26.839.367 39.137.191 17.191.737
- 1.893.963 910.083

12 145.065.029 106.951.271 66.838.914
14 2.025.091 3.108.280 20.041.307
175.307.000 152.444.408 106.231.613

554.699.262 542.942.787 533.432.011

15 76.200.073 76.200.073 76.200.073
1.567.386 1.093.528 697.889

27.186.366 18.183.064 10.665.942

1.954.905 (1.931.178) (1.240.243)

106.908.730 93.545.487 86.323.661

22 11.680.949 5.740.599 601.531
18 145.000 145.000 183.809
21 1.904.177 - -
19 7.478.661 221.272.023 254.099.331
21.208.787 227.157.622 254.884.671

23 11.719.603 9.545.952 7.429.781
18 - 2.474.011 45.830
919.217 - -

21 7.608.892 7.852.421 7.074.086
20 2.876.956 2.592.778 1.042.423
19 238.475.280 79.995.024 114.047.540
17 164.981.797 119.779.492 62.584.019
426.581.745 222.239.678 192.223.679

447.790.532 449.397.300 447.108.350

554.699.262 542.942.787 533.432.011

Véase nuestro informe de fecha
28 de febrero de 2013

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

Dr. Enrique O. Rucq
por Comision Fiscalizadora

C.P.CECABA.T°1F° 17
Dr. Carlos Horacio Rivarola
Contador Publico (UBA)
C.P.CE.C.AB.A. T° 124 F° 225

5

Armando R. Loson

Presidente



Generacion Mediterranea S.A.

Estados de Resultados Integrales
Correspondientes a los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2012 y 2011
Expresados en pesos

Nota 31.12.12 31.12.11
Ingresos por ventas 24 720.296.937 729.023.026
Costo de ventas 25 (599.749.077) (610.981.267)
Resultado bruto 120.547.860 118.041.759
Gastos de comercializacion 26 (4.584.565) (3.227.417)
Gastos de administracion 27 (5.928.505) (4.071.212)
Otros ingresos operativos 28 2.650.803 -
Resultado operativo 112.685.593 110.743.130
Ingresos financieros 29 1.454.469 1.170.478
Gastos financieros 29 (83.064.167) (80.337.208)
Otros resultados financieros 29 (7.981.195) (19.215.506)
Resultados financieros, netos (89.590.893) (98.382.236)
Resultado antes de impuestos 23.094.700 12.360.894
Impuesto a las ganancias 22 (9.731.457) (5.139.068)
Ganancia integral del ejercicio 13.363.243 7.221.826
Resultado por accion 30 0,1754 0,0948

Ganancia por accion basica y diluida

Las notas que se acompafian son parte integrante de los presentes estados financieros.

Véase nuestro informe de fecha
28 de febrero de 2013
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

Dr. Enrique O. Rucq C.P.CECABA.T°1F°17 Armando R. Losén

por Comision Fiscalizadora Dr. Carlos Horacio Rivarola Presidente

Contador Publico (UBA)
C.P.C.E.C.AB.A. T° 124 F° 225
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Generacion Mediterranea S.A.

Estados de Cambios en el Patrimonio
Correspondientes a los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2012 y 2011

Expresados en pesos

Capital Reserva Reserva Resultados no
social legal facultativa asignados Total patrimonio
Saldos al 1 de enero de 2011 76.200.073 697.889 10.665.942 (1.240.243) 86.323.661
Constitucion de reservas segiin Acta de Asamblea del 29 de Abril de 2011
-Constitucion de Reserva legal - 395.639 - (395.639) -
-Constitucion de Reserva facultativa - - 7.517.122 (7.517.122) -
Ganancia integral del ejercicio - - - 7.221.826 7.221.826
Saldos al 31 de diciembre de 2011 76.200.073 1.093.528 18.183.064 (1.931.178) 93.545.487
Constitucion de reservas segun Acta de Asamblea del 21 de Mayo de 2012
-Constitucion de Reserva legal - 473.858 - (473.858) -
-Constitucion de Reserva facultativa - - 9.003.302 (9.003.302) -
Ganancia integral del ejercicio - - - 13.363.243 13.363.243
Saldos al 31 de diciembre de 2012 76.200.073 1.567.386 27.186.366 1.954.905 106.908.730

Las notas que se acompafian son parte integrante de los presentes estados financieros.

Véase nuestro informe de fecha

28 de febrero de 2013

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

Dr. Enrique O. Rucq CP.CECABA.T°1F°17

por Comisién Fiscalizadora

7

Dr. Carlos Horacio Rivarola
Contador Publico (UBA)
C.P.C.E.C.AB.A. T° 124 F° 225

Armando R. Loson
Presidente



Generacion Mediterranea S.A.

Estados de Flujos de Efectivo
Correspondientes a los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2012 y 2011

Expresados en pesos

Flujo de efectivo de las actividades operativas:
Ganancia integral del ejercicio

Ajustes para arribar al flujo neto de efectivo provenientes de las

actividades operativas:

Impuesto a las ganancias

Intereses devengados

Depreciaciones de propiedades, planta y equipo
Aumento de previsiones, neto

Diferencias de cambio y otros resultados financieros
Cambios en activos y pasivos operativos:
(Aumento) de créditos por ventas

Disminucion / (Aumento) de otros créditos
(Aumento) de materiales y repuestos

Aumento de deudas comerciales

(Disminucién) / Aumento de otras deudas

Aumento de remuneraciones y deudas sociales
(Disminucion) / Aumento de deudas fiscales

Flujo neto de efectivo generado por las actividades operativas

Flujo de efectivo de las actividades inversién:
Adquisiciones de propiedades, planta y equipo
Flujo neto de efectivo (aplicado) a las actividades de inversion

Flujo de efectivo de las actividades financiacion:
Toma de préstamos

Pago de préstamos

Pago de intereses

Aumento de capital recibido de los accionistas

Flujo neto de efectivo (aplicado) a las actividades de financiacion

(DISMINUCION) NETA DEL EFECTIVO

Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del ejercicio
Efectivo y equivalentes de efectivo al cierre del ejercicio

Transacciones significativas que no representan variaciones del efectivo

Aumento de capital pendiente de integrar por parte de los accionistas
Adquisicion de bienes de uso no abonados

Las notas que se acompaian son parte integrante de los presentes estados financieros.

Notas 31.12.12 31.12.11
13.363.243 7.221.826
9.731.457 5.139.068
69.338.191 62.796.750
9 22.517.980 21.995.403
23 2.173.651 2.116.171
7.981.195 19.215.506
(36.607.671) (37.852.281)
6.058.071 (897.292)
(23.810) (104.131)
45.202.311 56.898.398
(2.474.011) 2.389.372
284.175 1.550.355
(1.211.242) 778.336
136.333.540 141.247.481
9 (11.277.050) (2.779.898)
(11.277.050) (2.779.898)
19 12.621.045 125.300.000
19 (82.121.108)  (199.446.220)
19 (71.739.268) (82.964.588)
9.000.000 -
(132.239.331) (157.110.808)
(7.182.841) (18.643.225)
14 (1.451.223) 17.192.002
14 (8.634.064) (1.451.223)
- 9.000.000
0 (1.052.717) (4.171.939)
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Generacion Mediterranea S.A.
Notas a los Estados Financieros (Cont.)
Notas a los Estados Financieros
Correspondiente al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2012, presentado en forma comparativa
Expresadas en pesos

NOTA 1: INFORMACION GENERAL

La Sociedad, Generacion Mediterranea S.A., es controlada con el 95% del capital y de los votos por Albanesi S.A.,
una sociedad con domicilio legal en Av. Leandro N. Alem 855, piso 14, Ciudad Autéonoma de Buenos Aires, cuya
actividad principal es inversora y financiera. La participacion societaria fue adquirida por Albanesi S.A. a Enron Corp.
en febrero de 2005.

Albanesi S.A. fue constituida en el afio 1994. A través de sus sociedades controladas y relacionadas ha invertido en el
mercado energético en el segmento de generacion y comercializacion de energia eléctrica, siendo ésta su actividad
principal a la fecha. En menor medida también ha invertido en la industria vitivinicola y en el negocio del transporte
aéreo-comercial.

Generacion Mediterranea S.A. es propietaria de la Central Termoeléctrica Modesto Maranzana (“la Central”), ubicada
en la localidad de Rio Cuarto, Provincia de Cérdoba. La Central originalmente tenia instalado un ciclo combinado en
operacion con 70 MW de capacidad, en dos bloques de maquinas de 35 MW cada uno, formado cada bloque por una
Turbina de Gas Frame 5, un Generador y una Turbina de Vapor en un sistema de eje unico.

En octubre de 2008 la Sociedad completo la primera etapa del proyecto de ampliacion de la Central con la instalacion
y puesta en marcha de dos nuevas turbinas de gas aeroderivativas Pratt & Whitney Power System Inc. (“Pratt &
Whitney”) SwiftPac 60, Modelo FT8-3. Dichas unidades estan compuestas por dos turbinas de gas aeroderivativas de
30 MW cada una, dispuestas de forma tal que ambas transmiten su potencia a un Gnico Generador ofreciendo asi una
gran flexibilidad en la operacion.

Continuando su proceso de expansion, durante el afio 2010 la Sociedad, instal una tercera turbina Pratt & Whitney
SwiftPac 60, Modelo FT8-3 de 60 MW que entr6 en operacion comercial en el mes de septiembre de dicho afio,
alcanzando la potencia instalada de la Central en 250 MW.

La Central esta conectada al Sistema Argentino de Interconexion (SADI) a través de la red de alta tension de la
Empresa Provincial de Energia de Cordoba (EPEC).

Desde sus comienzos la Central ha implementado y logrado la certificacion, en forma sucesiva, las normas ISO 9001,
ISO 14001 y OSHAS 18001. Con la certificacion de esta tltima en el afio 2007 la Sociedad ha completado el Sistema
de Gestion Integral. Esto demuestra un continuo esfuerzo, compromiso y dedicacion del personal para mantener los
estandares de operacion, mantenimiento, estadistica y cumplimiento de las normas de higiene, seguridad y salud, tanto
nacionales como internacionales.

En la Central, se desarrolla un programa de formacion de profesionales en Ingenieria y Obras para asistir al grupo
Albanesi en la elaboracion de: especificaciones técnicas, planos, licitaciones y adjudicaciones de las obras de
ampliacion de otras de las Centrales pertenecientes al Grupo localizadas en distintas provincias. En cumplimiento del
programa desarrollado en Generacion Mediterranea, durante 2011 y 2012 se prestaron servicios a Generacion
Independencia S.A., Generacion Riojana S.A., Generacion Rosario S.A., Generacion Frias, Central Térmica Roca
S.A.. y Generacion La Banda S.A.

Véase nuestro informe de fecha
28 de febrero de 2013
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
CP.CECABA.T°1F°17
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Generacion Mediterranea S.A.
Notas a los Estados Financieros (Cont.)

NOTA 2: ASPECTOS REGULATORIOS EN LOS QUE LA SOCIEDAD REALIZA SUS ACTIVIDADES DE
GENERACION ELECTRICA

La energia eléctrica que genera la Sociedad es vendida a los Grandes Usuarios (GUMAS y GUMES) a precios
pactados individualmente (“Mercado a Término”), a CAMMESA (Compaiiia Administradora del Mercado Mayorista
Eléctrico S.A.) bajo la Resolucion 220/07 y el excedente al Mercado Spot conforme a la normativa vigente en el
Mercado Eléctrico Mayorista (el “MEM”) administrado por CAMMESA. Los ingresos provienen de ventas a los
Grandes Usuarios en el Mercado a Término, por demanda base y excedente (Resolucion SE 1281/06), por las ventas
bajo la Resolucion 220/07 y por ventas al Mercado Spot.

a) Acreencias FONINVEMEN:

A través de la Resolucion SE N° 712/04 fue creado el FONINVEMEM (Fondo para Inversiones necesarias que
permitan incrementar la oferta de energia eléctrica en el Mercado Eléctrico Mayorista), con el objetivo de incrementar
la generacion eléctrica disponible mediante inversiones en generacion térmica. Por medio de las resoluciones
N° 826/04, 1427/04, 622/05 y 633/05, la Secretaria de Energia invitd a todos los Agentes acreedores del MEM con
LVFVD (Liquidaciones de venta con fecha de vencimiento a definir) a manifestar su decision de convertir (o no) el
65% de sus acreencias acumuladas desde enero de 2004 y hasta diciembre de 2006, en una participacion en un
proyecto de ciclo combinado, pagadera una vez que los nuevos ciclos combinados a ser construidos con el
financiamiento del FONINVEMEM estén en funcionamiento.

Asimismo, establece que la porcion de las LVFVD aportada al FONINVEMEM sera convertida a U$S, tendra un
rendimiento anual a una tasa LIBO + 1% y sera percibida en 120 cuotas iguales, mensuales y consecutivas, a partir de
la habilitacion comercial del ciclo combinado de las centrales eléctricas, prevista para el mes de junio de 2009.

Consecuentemente, con fecha 13 de diciembre de 2005 se celebraron los acuerdos para la constitucion de las
sociedades generadoras “Sociedad Termoeléctrica Manuel Belgrano S.A.” y “Sociedad Termoeléctrica José de San
Martin S.A.”, ambas sociedades con el objeto de la produccion de energia eléctrica y su comercializacion en bloque y,
particularmente, la gestion de compra del equipamiento, la construccion, la operacion y el mantenimiento de una
central térmica. La Sociedad suscribi6 las actas de aceptacion de acciones para ambas sociedades generadoras.

Con fecha 31 de mayo de 2007 la Secretaria de Energia dicté la Resolucion N° 564, efectuando una nueva
convocatoria a los agentes privados acreedores del MEM a efectos de ampliar la participacion en el FONINVEMEM
mediante el aporte del 50 % del total de las acreencias generadas durante el afio 2007. Asimismo, la Resolucion prevé
alternativas para el recupero de los fondos aportados al fondo, pudiendo los generadores optar por:

(1) Recuperar los fondos aportados en 120 cuotas mensuales, desde la fecha de habilitacion comercial de las nuevas
centrales, con un rendimiento equivalente a la tasa media de colocaciones financieras d¢ CAMMESA hasta esa fecha
y desde ese momento el rendimiento seria a una tasa de interés LIBO + 2% anual o 1,5% anual, si adhieren o no la
totalidad de los aportantes respectivamente.

(i1) Participar en el financiamiento restante de las inversiones en generacion térmica, en cuyo caso recuperaran los
fondos aportados de igual manera a lo estipulado para el FONINVEMEM I, obteniéndose adicionalmente
participacion accionaria en las nuevas centrales. Esta opcion requiere el compromiso de aportes adicionales necesarios
para la construccion de las generadoras.

Véase nuestro informe de fecha
28 de febrero de 2013
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
CP.CECABA.T°1F°17
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Generacion Mediterranea S.A.
Notas a los Estados Financieros (Cont.)

NOTA 2: ASPECTOS REGULATORIOS EN LOS QUE LA SOCIEDAD REALIZA SUS ACTIVIDADES DE
GENERACION ELECTRICA (CONT.)

a) Acreencias FONINVEMEN (Cont.):

(iii) Aplicar los créditos del FONINVEMEM a proyectos alternativos de inversion en equipamiento de nueva
generacion eléctrica, para lo cual deben cumplirse las siguientes condiciones: (a) que signifiquen una inversion
equivalente a tres veces el valor de los créditos; (b) que consistan en la contribucion de una nueva planta de
generacion o en la instalacion de una nueva unidad de generacion dentro de una planta ya existente o que permitan
aumentar la cota e impliquen incrementar la generacion en centrales hidroeléctricas ya existentes; (c) que la energia y
la capacidad reservada sea vendida en el mercado a término (incluyendo Energia Plus), no estando permitidas las
exportaciones por los primeros 10 afios.

(iv) No invertir, en cuyo caso la devolucion se realizara en 120 cuotas desde la fecha de habilitacion comercial de las
generadoras y tendra un rendimiento equivalente a la tasa media de las colocaciones financieras d¢e CAMMESA, hasta
la fecha de cada pago.

La Sociedad manifesté oportunamente su decision de participar en la conformacion del FONINVEMEM, optando por
realizar inversiones en equipamiento de nueva generacion en los términos establecidos en el Art. 6 de la Resolucion
SE N° 564/2007.

Al 31 de diciembre de 2012 la Sociedad posee saldos pendientes de cobro relacionados con el FONINVEMEN por
aproximadamente $ 653.651, generados entre los afos 2003 y 2011.

b) Formacion del precio spot Resolucion SE N° 240/03

A través de esta resolucion la Secretaria de Energia modifica la metodologia para la fijacion de precios en el Mercado
Eléctrico Mayorista y determina que el costo variable de produccion (CVP) maximo reconocido para la sancion de
precios es el de la unidad mas ineficiente que se encuentra generando o disponible utilizando gas natural. La
diferencia entre el valor del CVP y el Precio de Nodo de la maquina térmica en operacion se incluye como Sobrecosto
Transitorio de Despacho (subcuenta del Fondo de Estabilizacion).

Adicionalmente, en el caso de restricciones en la demanda, el Precio Spot maximo reconocido es de 120 $/MWh.
Debido a que el precio estacional no ha seguido la evolucion del Precio Spot del MEM sancionado por CAMMESA,
se recurrio a los recursos del Fondo de Estabilizacion para atender los costos de produccion, que durante los Gltimos
afios fue registrando un desfinanciamiento continuo.

¢) Normativa Energia Plus Res. 1281/06

La Secretaria de Energia aprobd la Resolucion 1281/2006 en la cual se establece que la energia existente
comercializada en el mercado Spot tendra las siguientes prioridades:

(1) Demandas inferiores a los 300 KW;

(2) Demandas superiores a los 300 KW con contratos; y

(3) Demandas superiores a los 300 KW sin contratos.

Véase nuestro informe de fecha
28 de febrero de 2013
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
CP.CECABA.T°1F°17

11



Generacion Mediterranea S.A.
Notas a los Estados Financieros (Cont.)

NOTA 2: ASPECTOS REGULATORIOS EN LOS QUE LA SOCIEDAD REALIZA SUS ACTIVIDADES DE
GENERACION ELECTRICA (CONT.)

c) Normativa Energia Plus Res. 1281/06 (Cont.)

Asimismo, establece ciertas restricciones a la comercializacion de energia eléctrica e implementa el servicio de
“Energia Plus” que consiste en la oferta de disponibilidad de generacion adicional por parte de los agentes
generadores. Estas medidas implican que:

» Las generadoras hidroeléctricas y las térmicas sin contratos de combustible no tienen permitido celebrar ningin
contrato nuevo.

* Los Grandes Usuarios con demandas superiores a los 300 KW (“LU300) seran solamente autorizados a contratar su
demanda de energia en el mercado a término por el consumo eléctrico efectuado durante el afio 2005 (“Demanda
Base”) con las plantas termoeléctricas existentes a ese momento en el MEM.

 La nueva energia consumida por LU300 por encima de la Demanda Base debe ser contratada con nueva generacion
a un precio libremente negociado entre las partes (Energia Plus).

Los Nuevos Agentes que ingresen al sistema deberan contratar toda su demanda bajo el servicio de Energia Plus.

Las nuevas plantas de generacion de energia encuadran dentro del marco regulatorio de Energia Plus si cumplen los
siguientes requisitos: (i) deberan ser agentes del MEM cuyas unidades generadoras hayan sido habilitadas
comercialmente con posterioridad al 5 de septiembre de 2006 y (ii) contar con contratos de abastecimiento y
transporte de combustible.

d) Ventas al mercado a término del MEM

Generacion Mediterranea S.A. vende energia en el Mercado a Término del MEM bajo tres modalidades: suministro de
energia base, suministro de energia plus y contrato de abastecimiento con el MEM (Res. SE 220 /2007).

Al 31 de diciembre de 2012 de la capacidad total de las maquinas utilizadas para suministro de energia base se
encontraban contratadas aproximadamente por el 76% equivalentes a una potencia de 50 MW. La duracion de estos
contratos es de 1 aflo, con excepcion de unos pocos contratos que tienen una duracion de 2 afios. Los precios
correspondientes a estos contratos promedian un 5% por encima del precio establecido por CAMMESA en su
Documento de Transacciones Econdmicas. Las ventas bajo esta modalidad son pagadas por los clientes directamente
de Generacion Mediterranea S.A.

Con respecto a energia plus, al 31 de diciembre de 2012 se encontraba contratada toda la potencia disponible. La
duracion promedio de los diversos contratos de energia plus celebrados entre la Sociedad y sus clientes es de 1 afio.
Las ventas bajo esta modalidad son pagadas por los clientes directamente a Generacion Mediterranea S.A.

Por su parte el contrato de abastecimiento MEM fue firmado con CAMMESA con fecha 16 de septiembre de 2010. La
duracion de este contrato es de 10 afios. Las ventas bajo esta modalidad son pagadas por CAMMESA.

Véase nuestro informe de fecha
28 de febrero de 2013
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
CP.CECABA.T°1F°17
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Generacion Mediterranea S.A.
Notas a los Estados Financieros (Cont.)

NOTA 2: ASPECTOS REGULATORIOS EN LOS QUE LA SOCIEDAD REALIZA SUS ACTIVIDADES DE
GENERACION ELECTRICA (CONT.)

e) Suministro de gas natural - Resolucion SE 659/2004 y SE N° 599/2007

Con fecha 17 de junio de 2004 se aprobo la Res. SE N° 659/2004 que aprueba el Programa Complementario de
Abastecimiento al Mercado Interno de Gas Natural, que sustituye al Programa de Racionalizacion de Exportaciones
de Gas y del Uso de la Capacidad de Transporte, establecido por la Disposicion N° 27/2004 de la Subsecretaria de
Combustibles. E1 "PROGRAMA" tiene por objeto asegurar, en la medida que el sistema de transporte y/o distribucion
lo permita, el abastecimiento de gas y transporte para las centrales de generacion térmica, por hasta los volumenes
necesarios para evitar la interrupcion del servicio publico de electricidad. El gas direccionado a las centrales eléctricas
proviene de restricciones impuestas por la Subsecretaria de Combustibles a la exportacion de gas.

f) Despacho de Gas Natural para Generacion de Energia Eléctrica

Generacion Mediterranea adhirio a la Nota S.E. 6866/2009 de fecha 7 de octubre de 2009 mediante la cual la
Secretaria de Energia definid un procedimiento de despacho de gas natural para las unidades MMARTGO1 y
MMARTGO2. Ademas, adhirié a la Nota SE 446/2008 que determina el uso del Gas Natural, en el periodo de
invierno, para las maquinas que venden energia en el marco del programa Energia Plus.

En este marco, en algunos periodos estacionales la Sociedad opera sus maquinas con gas natural provisto por
CAMMESA, quien también provee en ciertas ocasiones combustible liquido cubriendo los costos de operacion y
mantenimiento de las mismas.

La resolucion SE N° 599/2007, de fecha 14 de junio de 2007, homologa la propuesta para el Acuerdo con Productores
de Gas Natural 2007 - 2011, tendiente a la satisfaccion de la demanda doméstica de ese combustible. Cada uno de los
productores firmantes se compromete a poner a disposicion de los consumidores de gas, cuyos consumos integran la
Demanda del Acuerdo, los volimenes diarios que para dicho Productor Firmante se establecen los cuales han sido
calculados acorde a proporciones determinadas. La Demanda del Acuerdo se ha determinado en base al consumo de
gas del Mercado Interno de gas natural de Argentina durante el afio 2006. A efectos de atender la Demanda Prioritaria,
y realizar una contratacion util y eficiente de la parte correspondiente de los Voliimenes del Acuerdo, los Productores
Firmantes deberan satisfacer al menos el perfil de consumo verificado en cada uno de los arreglos de suministro a
renovar y correspondiente al consumo de cada mes del afio 2006.

¢) Suministro de gas por Rafael G. Albanesi S.A.

El gas natural que consume la Sociedad para los turbogeneradores afectados a energia plus, conforme a los
requerimientos de despacho de esas unidades en el mercado de energia plus establecido por la Resolucion SE
1.281/2006, es suministrado por Rafael G. Albanesi a través de una oferta de provision de gas.

Véase nuestro informe de fecha
28 de febrero de 2013
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
CP.CECABA.T°1F°17
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Generacion Mediterranea S.A.
Notas a los Estados Financieros (Cont.)

NOTA 3: ADOPCION DE LAS NORMAS INTERNACIONALES DE INFORMACION FINANCIERA (NIIF)
3.1 Requerimiento de la transicion a NIIF

La Comision Nacional de Valores (“CNV”), a través de las Resoluciones Generales N° 562/09 y 576/10, ha
establecido la aplicacion de las Resoluciones Técnicas N° 26 y 29 de la Federacion Argentina de Consejos
Profesionales de Ciencias Econdmicas, que adoptan las NIIF (IFRS por sus siglas en inglés), emitidas por el Consejo
de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB, por sus siglas en inglés), para las entidades incluidas en el régimen
de oferta publica de la Ley N°17.811, ya sea por su capital o por sus obligaciones negociables, o que hayan solicitado
autorizacion para estar incluidas en el citado régimen.

La aplicacion de tales normas resulta obligatoria para la Sociedad a partir del ejercicio iniciado el 1° de enero de 2012,
siendo los presentes, los primeros estados financieros bajo estas normas. En consecuencia, la fecha de transicion a las
NIIF para la Sociedad, conforme a lo establecido en la NIIF 1 “Adopcion por primera vez de las NIIF”, es el 1° de
enero de 2011.

Los estados financieros de la Sociedad eran anteriormente preparados de acuerdo con normas contables profesionales
argentinas (NCP ARG). Las NCP ARG difieren en algunas areas con las NIIF. Para la preparacion de los presentes
estados financieros, la Gerencia ha modificado ciertas politicas contables de valuacién y exposicién previamente
aplicadas bajo NCP ARG para cumplir con las NIIF. Las politicas contables principales se describen en Nota 6.

Las cifras comparativas y las correspondientes a la fecha de transicion han sido modificadas para reflejar esos ajustes.
En Nota 4 se presenta una conciliacion entre las cifras del patrimonio, correspondientes a los estados financieros
emitidos de acuerdo con NCP ARG a la fecha de transicion (1° de enero de 2011) y a la fecha de adopcion (31 de
diciembre de 2011) y de los resultados integrales correspondientes al ejercicio finalizado a la fecha de adopcion (31 de
diciembre de 2011) y las cifras presentadas de acuerdo con NIIF en los presentes estados financieros, asi como los
efectos de los ajustes en el flujo de efectivo.

3.2 Adopcion de las normas internacionales de informacion financiera

La Sociedad adoptara las NIIF emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad en su totalidad a
partir del ejercicio iniciado el 1 de enero de 2012. La adopcion de estas normas ha originado cambios en las politicas
contables de la Sociedad y su reconocimiento se efectuard en los estados contables del ejercicio que finaliza el 31 de
diciembre de 2012, y sus cierres trimestrales. Asimismo, se reestructurara la presentacion de los estados financieros al
31 de diciembre de 2011, para fines comparativos, por la adopcion de las NIIF. Este reconocimiento y la respectiva
reestructuracion se presentan en la Nota 5 a continuacion segun la conciliacion del patrimonio al 31 de diciembre de
2011 y al 1 de enero de 2011 (fecha de transicion a la adopcion de las NIIF), y conciliacion de los resultados
integrales al 31 de diciembre de 2011.

Véase nuestro informe de fecha
28 de febrero de 2013
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
CP.CECABA.T°1F°17
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Generacion Mediterranea S.A.
Notas a los Estados Financieros (Cont.)

NOTA 3: ADOPCION DE LAS NORMAS INTERNACIONALES DE INFORMACION FINANCIERA (NIIF)
(Cont.)

3.2 Adopcion de las normas internacionales de informacion financiera (Cont.)

La Sociedad ha aplicado las siguientes excepciones obligatorias a la aplicacion retroactiva de las NIIF en la
preparacion de las conciliaciones de patrimonio y resultados integrales incluidas a continuacion:

a. Estimaciones
Las estimaciones al 31 de diciembre de 2012 y 2011 y al 1 de enero de 2011 bajo NIIF son consistentes con las
estimaciones realizadas de conformidad con las Normas Contables Argentinas anteriores.

b. Clasificacién y medicion de activos financieros
La clasificacion y medicion de los activos financieros es efectuada segin la NIIF 9, la cual fue adoptada

anticipadamente por la Sociedad al 1 de enero de 2011. La citada norma presenta dos categorias de medicion: costo
amortizado y valor razonable, y fue aplicada por la Sociedad segun los hechos y circunstancias existentes a la fecha de
transicion.

Las restantes excepciones obligatorias de NIIF 1 no se han aplicado por no ser relevantes para la Sociedad. Estas
excepciones son las siguientes:

Baja de activos y pasivos financieros
Contabilizacion de cobertura
Participaciones no controladoras
Derivados embebidos

Ciertas exenciones opcionales a la aplicacion retroactiva de las NIIF emitidas por el IASB son permitidas bajo NIIF 1,
habiendo la Sociedad aplicado la siguiente exencion:

c. Costo atribuido de propiedades, planta y equipo

El costo de propiedades, planta y equipo reexpresado de acuerdo con las normas contables Argentinas anteriores, ha
sido adoptado como costo atribuido a la fecha de transicion a NIIF, ya que el mismo resulta asimilable al costo o costo
depreciado de acuerdo con NIIF, ajustado para reflejar los cambios en un indice de precios general o especifico.

Conciliaciones entre NIIF y normas contables profesionales vigentes en Argentina al 31.12.11

Las siguientes tablas detallan las conciliaciones entre las normas contables Argentinas anteriores y las NIIF,
cuantificando los efectos de la transicion y del comparativo para el primer ejercicio de aplicacion, sobre:

e  Conciliacion del patrimonio al 31 de diciembre y al 1 de enero de 2011 y de resultados al 31 de diciembre de
2011 (Nota 4)
e  Conciliacion del estado de situacion financiera al 31 de diciembre y al 1 de enero de 2011 (Nota 3.2.1 y

3.2.2)

e  Conciliacion del estado de resultados integrales por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2011 (Nota
3.2.3)

e  Conciliacion del estado de flujo de efectivo por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2011 (Nota
3.2.4)

Véase nuestro informe de fecha
28 de febrero de 2013
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Notas a los Estados Financieros (Cont.)

NOTA 3: ADOPCION DE LAS NORMAS INTERNACIONALES DE INFORMACION FINANCIERA (NIIF)

(Cont.)

3.2 Adopcion de las normas internacionales de informacion financiera (Cont.)

3.2.1 Conciliacion del estado de situacién patrimonial al 31 de diciembre de 2011

Norma contable

Efectos de la

profesional transicion a NIIF

Nota anterior (¥) NIIF
ACTIVO
ACTIVO NO CORRIENTE
Propiedades, planta y equipo (a) 372.764.389 11.301.803 384.066.192
Materiales y repuestos (b) 13.537.891 (13.537.891) -
Otros créditos 6.053.009 - 6.053.009
Créditos por ventas 379.178 - 379.178
Total activo no corriente 392.734.467 (2.236.088) 390.498.379
ACTIVO CORRIENTE
Materiales y repuestos (b) 82.914 1.270.789 1.353.703
Otros créditos 41.031.154 - 41.031.154
Créditos por ventas 106.951.271 - 106.951.271
Efectivo y equivalentes de efectivo 3.108.280 - 3.108.280
Total de activo corriente 151.173.619 1.270.789 152.444.408
Total de activo 543.908.086 (965.299) 542.942.787
PATRIMONIO
Capital social 76.200.073 - 76.200.073
Reserva legal 1.093.528 - 1.093.528
Reserva facultativa 18.183.064 - 18.183.064
Resultados acumulados () 9.477.160 (11.408.338) (1.931.178)
TOTAL DEL PATRIMONIO 104.953.825 (11.408.338) 93.545.487
PASIVO
PASIVO NO CORRIENTE
Pasivo neto por impuesto diferido (d) 11.810.272 (6.069.673) 5.740.599
Otras deudas 145.000 - 145.000
Préstamos (e) 208.776.689 12.495.334 221.272.023
Total del pasivo no corriente 220.731.961 6.425.661 227.157.622
PASIVO CORRIENTE
Previsiones 9.545.952 - 9.545.952
Otras deudas 2.474.011 - 2.474.011
Deudas fiscales 7.852.421 - 7.852.421
Remuneraciones y deudas sociales 2.592.778 - 2.592.778
Préstamos (e) 75.977.646 4.017.378 79.995.024
Deudas comerciales 119.779.492 - 119.779.492
Total del pasivo corriente 218.222.300 4.017.378 222.239.678
Total del pasivo 438.954.261 10.443.039 449.397.300
Total del pasivo y patrimonio 543.908.086 (965.299) 542.942.787

(*) Corresponde a los saldos incluidos en los estados financieros al 31 de diciembre de 2011, aprobados por el Directorio, con ciertas

reclasificaciones a efectos de su exposicion de acuerdo a las NIIF, en lo que respecta a Honorarios a Directores por $ 385.924.

Véase nuestro informe de fecha
28 de febrero de 2013
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Generacion Mediterranea S.A.

Notas a los Estados Financieros (Cont.)

NOTA 3: ADOPCION DE LAS NORMAS INTERNACIONALES DE INFORMACION FINANCIERA (NIIF)

(Cont.)

3.2 Adopcion de las normas internacionales de informacion financiera (Cont.)

3.2.2 Conciliacién del estado de situacién patrimonial al 1 de enero de 2011
Norma contable

ACTIVO

ACTIVO NO CORRIENTE
Propiedades, planta y equipo
Materiales y repuestos

Otros créditos

Créditos por ventas

Total activo no corriente

ACTIVO CORRIENTE
Materiales y repuestos

Otros créditos

Créditos por ventas

Efectivo y equivalentes de efectivo
Total de activo corriente

Total de activo

PATRIMONIO

Capital social

Reserva legal

Reserva facultativa

Resultados acumulados
TOTAL DEL PATRIMONIO

PASIVO

PASIVO NO CORRIENTE
Pasivo neto por impuesto diferido
Otras deudas

Préstamos

Total del pasivo no corriente

PASIVO CORRIENTE
Previsiones

Otras deudas

Deudas fiscales

Remuneraciones y deudas sociales
Préstamos

Deudas comerciales

Total del pasivo corriente

Total del pasivo

Total del pasivo y patrimonio

Efectos de la

profesional transicion a NIIF
Nota anterior (*) NIIF
(a) 388.260.347 10.849.411 399.109.758
(b) 12.286.578 (12.286.578) -
27.980.919 - 27.980.919
109.721 - 109.721
428.637.565 (1.437.167) 427.200.398
(b) 82.914 1.166.658 1.249.572
18.101.820 - 18.101.820
66.838.914 - 66.838.914
20.041.307 - 20.041.307
105.064.955 1.166.658 106.231.613
533.702.520 (270.509) 533.432.011
76.200.073 - 76.200.073
697.889 - 697.889
10.665.942 - 10.665.942
(© 7.912.761 (9.153.004) (1.240.243)
95.476.665 (9.153.004) 86.323.661
(d) 5.579.924 (4.978.393) 601.531
183.809 - 183.809
(e) 244.198.697 9.900.634 254.099.331
249.962.430 4.922.241 254.884.671
7.429.781 - 7.429.781
45.830 - 45.830
7.074.086 - 7.074.086
1.042.423 - 1.042.423
(e) 110.087.286 3.960.254 114.047.540
62.584.019 - 62.584.019
188.263.425 3.960.254 192.223.679
438.225.855 8.882.495 447.108.350
533.702.520 (270.509) 533.432.011

(*) Corresponde a los saldos incluidos en los estados financieros al 31 de diciembre de 2011, aprobados por el Directorio, con ciertas

reclasificaciones a efectos de su exposicion de acuerdo a las NIIF, en lo que respecta a Honorarios a Directores por $ 385.924.
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Generacion Mediterranea S.A.
Notas a los Estados Financieros (Cont.)

NOTA 3: ADOPCION DE LAS NORMAS INTERNACIONALES DE INFORMACION FINANCIERA (NIIF)
(Cont.)

3.2 Adopcion de las normas internacionales de informacién financiera (Cont.)

3.2.2 Conciliacion del estado de situacion patrimonial al 1 de enero de 2011 (Cont.)

(a) Propiedades, planta y equipo

Corresponde al ajuste de materiales y repuestos que se menciona en el punto b) a continuacion.
(b) Materiales y repuestos

Bajo normas contables vigentes, los materiales se consideraban parte de materiales y repuestos. Bajo NIIF se han
reclasificado a propiedad, planta y equipos aquellos materiales que se estiman seran consumidos en el largo plazo.

Dado que, bajo NIIF, el rubro Propiedades, planta y equipo se valua al costo de adquisicion (menos la depreciacion
acumulada y el importe acumulado de las pérdidas por deterioro del valor), se han ajustado las diferencias de cambio
reconocidas bajo la norma contable anterior, ya que los materiales y repuestos se median a su costo de reposicion.

(c) Resultados acumulados

Incluye el efecto de los ajustes descriptos en los otros puntos de esta nota.

(d) Impuesto diferido

Corresponde al efecto sobre el impuesto diferido de los ajustes para hacer la conversion a las NIIF.
(e) Préstamos a costo amortizado

Bajo las normas contables argentinas anteriores, los pasivos en moneda originados en transacciones financieras se
miden de acuerdo con la suma de dinero recibida, neta de los costos demandados por la transaccion.

Al respecto, las NIIF establecen que este tipo de transacciones deben ser valuadas de acuerdo al método del costo
amortizado. El costo amortizado de un activo financiero o de un pasivo financiero es la medida inicial de dicho activo
o pasivo menos los reembolsos del principal, mas o menos la amortizacion acumulada—calculada con el método de la
tasa de interés efectiva—de cualquier diferencia entre el importe inicial y el valor de reembolso en el vencimiento, y
menos cualquier disminucion por deterioro del valor o incobrabilidad (reconocida directamente o mediante el uso de
una cuenta correctora).

El método de la tasa de interés efectiva es un método de calculo del costo amortizado de un activo o un pasivo
financiero y de imputacion del ingreso o gasto financiero a lo largo del periodo relevante, y contempla todas las
comisiones y puntos de interés pagados o recibidos por las partes del contrato, que integren la tasa de interés efectiva,
asi como los costos de transaccion y cualquier otra prima o descuento.

Las NIIF establecen a los costos de transaccion como aquellos costos incrementales directamente atribuibles a la
compra, emision, venta o disposiciéon por otra via de un activo o pasivo financiero. Estos incluyen honorarios y
comisiones pagadas a los agentes (incluyendo a los empleados que actlien como agentes de venta), asesores,
comisionistas e intermediarios, tasas establecidas por las agencias reguladoras y bolsas de valores, asi como impuestos
y otros derechos. Los costos de transaccion no incluyen primas o descuentos sobre la deuda, costos financieros, costos
internos de administracion o costos de mantenimiento.

Véase nuestro informe de fecha
28 de febrero de 2013
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Generacion Mediterranea S.A.
Notas a los Estados Financieros (Cont.)

NOTA 3: ADOPCION DE LAS NORMAS INTERNACIONALES DE INFORMACION FINANCIERA (NIIF)
(Cont.)

3.2 Adopcién de las normas internacionales de informacion financiera (Cont.)

3.2.3 Conciliacion del estado de resultado integral por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2011

Norma
contable Efectos de la
profesional transicion a
Nota vigente NIIF NIIF
Ingresos por ventas 729.023.026 - 729.023.026
Costo de ventas (610.981.267) - (610.981.267)
Resultado bruto 118.041.759 - 118.041.759
Gastos de comercializacion (3.227.417) - (3.227.417)
Gastos de administracion (4.071.212) - (4.071.212)
Resultado operativo 110.743.130 - 110.743.130
Ingresos financieros 1.170.478 - 1.170.478
Gastos financieros (80.337.208) - (80.337.208)
Otros resultados financieros (a) (15.868.891) (3.346.615) (19.215.506)
Resultados financieros, neto (95.035.621) (3.346.615) (98.382.236)
Resultado antes de impuestos 15.707.509 (3.346.615) 12.360.894
Impuesto a las ganancias (b) (6.230.348) 1.091.280 (5.139.068)
Ganancia integral del ejercicio 9.477.161 (2.255.335) 7.221.826

(a) Otros resultados financieros
Incluye el efecto del ajuste descripto en la Nota 3.2.2 (b) correspondiente a los materiales y repuestos
reclasificados a propiedad, planta y equipo y el efecto del ajuste descripto en la Nota 3.2.2. (e) correspondiente a
los pasivos por deudas financieras.

(b) Impuesto a las ganancias

Corresponde al efecto sobre el impuesto diferido de los ajustes para hacer la conversion a las NIIF.

3.2.4 Conciliacion del flujo de efectivo por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2011

No se han identificado diferencias significativas en el estado de flujo de efectivo o en la definicién de efectivo y
equivalentes entre las normas contables argentina anterior y NIIF.

Véase nuestro informe de fecha
28 de febrero de 2013
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NOTA 4: CONCILIACIONES ENTRE NIIF Y NORMAS CONTABLES PROFESIONALES ANTERIORES
EN ARGENTINA AL 31.12.11

a) Conciliacion del patrimonio al 31 de diciembre de 2011 y 1 de enero de 2011

Nota 31.12.11 01.01.2011

Patrimonio bajo Norma Contable Profesional anterior 104.953.825 95.476.665
Valuacion de préstamos a costo amortizado @) (16.512.712) (13.860.888)
Valuacion de materiales y repuestos (ii) (965.299) (270.509)
Impuesto diferido (iii) 6.069.673 4.978.393
Patrimonio bajo NIIF 93.545.487 86.323.661

b) Conciliacion de los resultados integrales por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2011

Nota 31.12.2011

Resultado del ejercicio bajo Norma Contable Profesional anterior 9.477.161
Valuacion de préstamos a costo amortizado 0] (2.651.825)
Valuacion de materiales y repuestos (ii) (694.790)
Impuesto diferido (iii) 1.091.280

Resultado integral del periodo bajo NIIF 7.221.826

(i) Valuacion de préstamos a costo amortizado

Bajo las normas contables argentinas anteriores, los pasivos en moneda originados en transacciones financieras se
miden de acuerdo con la suma de dinero recibida, neta de los costos demandados por la transaccion.

Al respecto, las NIIF establecen que este tipo de transacciones deben ser valuadas de acuerdo al método del costo
amortizado. El costo amortizado de un activo financiero o de un pasivo financiero es la medida inicial de dicho activo
o0 pasivo menos los reembolsos del principal, mas o menos la amortizacién acumulada—calculada con el método de la
tasa de interés efectiva—de cualquier diferencia entre el importe inicial y el valor de reembolso en el vencimiento, y
menos cualquier disminucion por deterioro del valor o incobrabilidad (reconocida directamente o mediante el uso de
una cuenta correctora).

El método de la tasa de interés efectiva es un método de calculo del costo amortizado de un activo o un pasivo
financiero y de imputacion del ingreso o gasto financiero a lo largo del periodo relevante, y contempla todas las
comisiones y puntos de interés pagados o recibidos por las partes del contrato, que integren la tasa de interés efectiva,
asi como los costos de transaccion y cualquier otra prima o descuento.

Las NIIF establecen a los costos de transaccion como aquellos costos incrementales directamente atribuibles a la
compra, emision, venta o disposicion por otra via de un activo o pasivo financiero. Estos incluyen honorarios y
comisiones pagadas a los agentes (incluyendo a los empleados que actien como agentes de venta), asesores,
comisionistas e intermediarios, tasas establecidas por las agencias reguladoras y bolsas de valores, asi como impuestos
y otros derechos. Los costos de transaccion no incluyen primas o descuentos sobre la deuda, costos financieros, costos
internos de administracion o costos de mantenimiento.

Véase nuestro informe de fecha
28 de febrero de 2013
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NOTA 4: CONCILIACIONES ENTRE NIIF Y NORMAS CONTABLES PROFESIONALES ANTERIORES
EN ARGENTINA AL 31.12.11 (Cont.)

(ii) Valuacion de materiales y repuestos

Bajo normas contables Argentinas anteriores, los materiales se consideraban parte de materiales y repuestos. Bajo
NIIF se han reclasificado aquellos materiales que se estiman seran consumidos en el largo plazo al rubro Propiedades,
planta y equipo.

Dado que, bajo NIIF, el rubro Propiedades, planta y equipo se valua al costo de adquisicion (menos la depreciacion
acumulada y el importe acumulado de las pérdidas por deterioro del valor), se han ajustado las diferencias de cambio
reconocidas bajo la norma contable anterior, ya que los materiales y repuestos se median a su costo de reposicion.

(iii) Impuesto diferido
Corresponde al efecto sobre el impuesto diferido de los ajustes para hacer la conversion a las NIIF.

NOTA S: CAMBIOS EN LA POLITICA CONTABLE BAJO NIIF

(a) Nuevas normas, modificaciones e interpretaciones obligatorias para ejercicios iniciados el 1° de enero de 2012 y
adoptadas por la Sociedad

No ha habido nuevas normas, modificaciones e interpretaciones obligatorias para ejercicios iniciados el 1° de enero de
2012 y adoptadas por la Sociedad.

(b) Nuevas normas, modificaciones e interpretaciones no efectivas y adoptadas anticipadamente por la Sociedad

La Sociedad ha adoptado anticipadamente las NIIF o revisiones de NIIF que se detallan a continuacion:

En mayo 2012, el IASB emitié las mejoras anuales del 2011 por las cuales clarifica algunas de las normas
internaciones de contabilidad (NIIF 1 — Primera adopcion de las NIIF, NIC 1 — Presentacion de estados financieros,
NIC 16 — Propiedad, planta y equipo, NIC 32 — Instrumentos financieros: presentacion, y NIC 34 — Informacion
financiera intermedia). Dichas mejoras no generaron un impacto material en los estados financieros de la Sociedad.

NIIF 9 “Instrumentos financieros” aborda la clasificacion, valuacion y reconocimiento de los activos y de los pasivos
financieros. La NIIF 9 se publicé en noviembre de 2009 y octubre de 2010. Sustituye las partes de la NIC 39 que se
refieren a la clasificacion y valoracion de los instrumentos financieros. La NIIF 9 requiere que los activos financieros
se clasifiquen en dos categorias de valuacion: aquellos valuados a valor razonable y los valuados a costo amortizado.
La determinacion se hace en el reconocimiento inicial. La clasificacion depende del modelo del negocio de la entidad
para gestionar sus instrumentos financieros y las caracteristicas de los flujos de efectivo contractuales del instrumento.
Para los pasivos financieros, la norma mantiene la mayoria de los requerimientos de la NIC 39. El principal cambio es
que, en los casos en que se toma la opcion del valor razonable para los pasivos financieros, la parte del cambio en el
valor razonable que sea consecuencia del riesgo de crédito propio de la entidad se registra en otro resultado integral en
vez de en la cuenta de resultados, a menos que surja una falta de correlacion contable.

No ha habido otras nuevas normas, modificaciones e interpretaciones no efectivas y adoptadas anticipadamente por la
Sociedad.

(¢) Nuevas normas, modificaciones e interpretaciones no efectivas y no adoptadas anticipadamente por la Sociedad

La sociedad no adopto anticipadamente las NIIF o revisiones de NIIF que se detallan a continuacion:

Véase nuestro informe de fecha
28 de febrero de 2013
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NOTA S: CAMBIOS EN LA POLITICA CONTABLE BAJO NIIF (Cont.)

(¢) Nuevas normas, modificaciones e interpretaciones no efectivas y no adoptadas anticipadamente por la Sociedad
(Cont.)

NIIF 10 “Estados financieros consolidados” se elabora sobre principios existentes identificando el concepto de control
como el factor determinante de si una entidad deberia incluirse en los estados financieros consolidados de la
dominante. La norma proporciona una guia adicional para ayudar en la determinacion del control cuando es dificil de
evaluar. La nueva norma no tiene impacto debido a que la Sociedad no presenta estados financieros consolidados.

NIIF 11 “Acuerdos conjuntos” clasifica las operaciones conjuntas en funcion de sus derechos y obligaciones
contractuales. La nueva norma no tiene impacto debido a que la Sociedad no tiene acuerdos conjuntos.

NIIF 12 “Informacion a revelar sobre participaciones en otras entidades” incluye los requerimientos de informacion
para todas las formas de participacion en otras entidades, incluyendo acuerdos conjuntos, asociadas, vehiculos con
cometido especial y otros vehiculos fuera de balance. La nueva norma no tiene impacto debido a que la Sociedad no
tiene participacion en otras entidades.

NIIF 13, “Determinacién del valor razonable”, pretende mejorar la uniformidad y reducir la complejidad
proporcionando una definicion precisa del valor razonable y una fuente unica para su determinacion, asi como
requerimientos de informacion para su uso en las NIIF. Los requerimientos, que estan alineados en su mayoria con US
GAAP, no amplia el uso de la contabilizacion a valor razonable, pero proporciona una guia sobre como deberia
aplicarse cuando su uso esta requerido ya o permitido por otras normas dentro de las NIIFs o US GAAP. La Sociedad
todavia tiene que evaluar el efecto total de la NIIF 13, cuya adopcion obligatoria es para el periodo contable que
comienza el 1° de enero de 2013.

NIIF 7 / NIC 32. El TASB ha emitido una modificacion a la guia de aplicacion de la NIC 32, "Instrumentos
financieros: presentacion"”, para aclarar algunos de los requisitos para la compensacion de activos financieros y los
pasivos financieros en el estado de situacion financiera, asi como una modificacion de la NIIF 7, "instrumentos
financieros: revelaciones. Las modificaciones no cambian el modelo actual de compensacion en la NIC 32, pero
aclarar que el derecho de compensacion debe estar disponible hoy en dia - es decir, que no depende de un
acontecimiento futuro. También debe ser juridicamente vinculante para todas las contrapartes en el curso normal del
negocio, asi como en el caso de impago, insolvencia o quiebra. Las modificaciones también aclaran que los
mecanismos de liquidacion bruta (por ejemplo, a través de una camara de compensacion) con las caracteristicas que
tanto (i) eliminar el riesgo de crédito y de liquidez, y (ii) el proceso de cobro y cuentas por pagar en un proceso de
solucion unica, son efectivamente equivalentes a la liquidacion neta, sino que por lo tanto, satisfacer el criterio de la
NIC 32 en estos casos. Acuerdos marco de compensacion en el derecho legal de compensacion es solamente aplicable
en caso de que ocurra algin evento futuro, tales como incumplimiento de la contraparte, siguen sin cumplir con los
requisitos de compensacion. Las revelaciones modificadas se requieren revelaciones mas amplias que estan previstas
en las NIIF. Las revelaciones convergentes de compensacion en la NIIF 7 se aplican a posteriori, con una fecha de
vigencia de los periodos anuales que comiencen a partir del 1° de enero de 2013.

NIC 1. “Presentacion de estados financieros”. Aclara que las entidades deben presentar un analisis del otro resultado
global para cada uno de los componentes del patrimonio, bien en el estado de cambios en el patrimonio o en las notas
a los estados financieros. Esta modificacion resulta efectiva para periodos anuales iniciados a partir del 1° julio de
2012.

NIC 19, “Retribuciones a los empleados” se modificé en junio de 2011. El cambio implica: eliminar el enfoque del
corredor y reconocer todas las pérdidas y ganancias actuariales en otro resultado integral cuando surjan; reconocer
inmediatamente todos los costos de los servicios pasados; y sustituir el costo por intereses y el rendimiento esperado
de los activos afectados al plan por un importe neto de intereses que se calcula aplicando la tasa de descuento al
pasivo (activo) neto por beneficios definidos. Esta modificacion resulta efectiva para periodos anuales iniciados a
partir del 1° enero de 2013.

No ha habido otras nuevas normas, modificaciones e interpretaciones no efectivas y no adoptadas anticipadamente por
la Sociedad y que se espera tengan un efecto material sobre la Sociedad.

Véase nuestro informe de fecha
28 de febrero de 2013
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
CP.CECABA.T°1F°17

22



Generacion Mediterranea S.A.
Notas a los Estados Financieros (Cont.)

NOTA 6: POLITICAS CONTABLES
6.1) Bases de presentacion

Los presentes estados financieros han sido preparados de acuerdo a las Normas Internacionales de Informacion
Financiera (NIIF) emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB, por sus siglas en
inglés). Todas las NIIF efectivas a la fecha de presentacion de los presentes estados financieros fueron aplicadas. La
Sociedad aplico las NIIF en el presente ejercicio iniciado el 1 de enero de 2012, siendo su fecha de transicion el 1° de
enero de 2011. La adopcion de las NIIF por parte de la Sociedad se explica en Nota 3.

La presentacion en el estado de situacion financiera distingue entre activos y pasivos corrientes y no corrientes. Los
activos y pasivos corrientes son aquellos que se espera recuperar o cancelar dentro de los doce meses siguientes al
cierre del periodo sobre el que se informa, y aquellos mantenidos para la venta. Adicionalmente, la Sociedad informa
el flujo de efectivo de las actividades operativas usando el método indirecto. El afio fiscal comienza el 1 de enero y
finaliza el 31 de diciembre de cada afio. Los resultados econdmicos y financieros son presentados sobre la base del
afio fiscal.

La preparacion de estos estados financieros de acuerdo a las NIIF requiere que se realicen estimaciones y
evaluaciones que afectan el monto de los activos y pasivos registrados, y de los activos y pasivos contingentes
revelados a la fecha de emision de los presentes estados financieros, como asi también los ingresos y egresos
registrados en el periodo. Las areas que involucran un mayor grado de juicio o complejidad o las areas en las que los
supuestos y estimaciones son significativos para los estados financieros se describen en la Nota 8.

Los presentes estados financieros han sido aprobados para su emision por el Directorio de la Sociedad con fecha 27 de
febrero de 2013.

6.2) Reconocimiento de ingresos
a) Venta de energia

Los ingresos son calculados al valor razonable de la contraprestacion cobrada o a cobrar, teniendo en cuenta el
importe estimado de cualquier descuento, determinando de esta manera los importes netos.

El criterio de reconocimiento de ingresos de la principal actividad de la Sociedad consiste en reconocer los ingresos
provenientes de la actividad de generacion de energia eléctrica por el método del devengado, comprendiendo la
energia y potencia efectivamente consumidas por los clientes o entregadas al mercado SPOT.

Los ingresos ordinarios mencionados se reconocieron al cumplirse todas y cada una de las siguientes condiciones:
la entidad transfiri6 al comprador los riesgos y ventajas de tipo significativo;

el importe de los ingresos se midié confiablemente;
es probable que la entidad reciba los beneficios econémicos asociados a la transaccion;

/o o

los costos incurridos o a incurrir, en relacion con la transaccion, fueron medidos confiablemente.

Véase nuestro informe de fecha
28 de febrero de 2013
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
CP.CECABA.T°1F°17

23



Generacion Mediterranea S.A.
Notas a los Estados Financieros (Cont.)

NOTA 6: POLITICAS CONTABLES (Cont.)
6.2) Reconocimiento de ingresos (Cont.)
b) Venta de servicios

El ingreso por servicios es reconocido en el periodo en el que son prestados, en funcion del grado de cumplimiento de
los mismos.

6.3) Efectos de las variaciones de las tasas de cambio de la moneda extranjera
a) Moneda funcional y de presentacion

Los presentes estados financieros estdn presentados en pesos (moneda de curso legal en la Republica Argentina para
todas las sociedades con domicilio en la misma), que es a la vez la moneda funcional de la Sociedad.

b) Transacciones y saldos

Las transacciones en moneda extranjera son convertidas a la moneda funcional y de presentacion usando los tipos de
cambio del dia de las transacciones o revaluacion, cuando los conceptos de las mismas son reexpresados. Las
ganancias y pérdidas generadas por las diferencias en el tipo cambio de las monedas extranjeras resultantes de cada
transaccion y por la conversion de los rubros monetarios expresados en moneda extranjera al cierre del ejercicio son
reconocidos en el estado de resultados, a excepcion de los montos que son capitalizados.

Los tipos de cambio utilizados son: tipo comprador para activos monetarios, vendedor para pasivos monetarios, cada
uno de ellos vigentes al cierre del ejercicio segun Banco Nacion y tipo de cambio puntual para las transacciones en
moneda extranjera.

6.4) Propiedades, planta y equipo

Las propiedades, planta y equipo mantenidos para su uso en la produccion o para fines administrativos, se registran a
costo historico menos la depreciacion y cualquier pérdida por deterioro acumuladas. El costo historico incluye los
gastos directamente atribuibles a la adquisicion de los bienes.

Los costos posteriores al reconocimiento inicial se incluyen en el importe en libros del activo o se reconocen como un
activo separado, segun corresponda, s6lo cuando sea probable que los beneficios econdomicos futuros asociados con
esos bienes vayan a fluir a la Sociedad y su costo pueda determinarse de forma fiable. En caso de reemplazos, el
importe en libros de la parte sustituida se da de baja contablemente. Los gastos restantes por reparaciones y
mantenimiento se reconocen en resultados en el periodo en que se incurren.

Los terrenos no son depreciados, mientras que el resto de los activos es depreciado utilizando el método de linea recta.

Véase nuestro informe de fecha
28 de febrero de 2013
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6.4) Propiedades, planta y equipo (Cont.)

Estos métodos de depreciacion se utilizan para asignar la diferencia entre el costo y el valor residual durante las vidas
utiles estimadas. A continuacion se indican las vidas ttiles estimadas para los principales tipos de bienes de uso:

Edificios: 25 afios

Turbinas, maquinarias e instalaciones: Para el Ciclo Cerrado 25 afios Turbinas y 10 afios instalaciones. Para el Ciclo
Abierto 20 afios Turbinas y Transformadores, y 10 Afios instalaciones.

Rodados: 5 afios

Equipos de computacion y software: 3 afios

Otros equipos: 10 afios para equipos mayores y 5 afios para equipos menores

Las obras en curso son valuadas en funcion del grado de avance. Las obras en curso se registran al costo menos
cualquier pérdida por deterioro, en caso de corresponder. La depreciacion de estos activos se inicia cuando los mismos
estan en condiciones econdmicas de uso.

El valor residual y las vidas ttiles remanentes de los activos son revisados, y se ajustan en caso de ser apropiado, a la
finalizacion de cada ejercicio econdmico.

Cuando el importe en los libros de un activo es superior a su importe recuperable estimado, su importe en libros se
reduce de forma inmediata hasta su importe recuperable.

Las ganancias y pérdidas por venta de propiedades, planta y equipo se calculan a partir de la comparacion del precio
de venta con el importe en libros del bien.

6.5) Deterioro del valor de los activos no financieros

Los activos sujetos a depreciacion se someten a revisiones para pérdidas por deterioro siempre que algiin suceso o
cambio en las circunstancias indique que el importe en libros puede no ser recuperable. Se reconoce una pérdida por
deterioro por el importe en el cual el valor en libros del activo excede su importe recuperable. El importe recuperable
es el valor razonable de un activo menos los costos para la venta o el valor en uso, el mayor de los dos. A efectos de
evaluar las pérdidas por deterioro del valor, los activos se agrupan al nivel mas bajo para el que hay flujos de efectivo
identificables por separado (unidades generadoras de efectivo).

La posible reversion de pérdidas por deterioro de valor de activos no financieros se revisa en todas las fechas en las
que se presenta informacion financiera.

La Sociedad no ha reconocido pérdidas por deterioro en ninguno de los periodos presentados.

Véase nuestro informe de fecha
28 de febrero de 2013
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6.6) Activos financieros

La Sociedad adopt6 anticipadamente la NIIF 9 a partir del 1 de enero de 2012 y la aplico en forma retroactiva para
todos los periodos presentados.

De acuerdo a dicha norma, los activos financieros se deben clasificar en las siguientes categorias:
- aquellos que se miden posteriormente a valor razonable;
- aquellos que se miden a costo amortizado.

Para que un activo financiero pueda ser medido a costo amortizado se deben cumplir las dos condiciones descriptas a
continuacion. Los restantes activos financieros se miden a valor razonable. La NIIF 9 requiere que todas las
inversiones en instrumentos de patrimonio sean medidas a valor razonable.

La sociedad clasifico todos sus activos financieros como activos financieros a costo amortizado.

a) Activos financieros a costo amortizado

Los activos financieros son medidos a costo amortizado si cumplen las siguientes condiciones:
- el objetivo del modelo de negocio de la Sociedad es mantener los activos para obtener los flujos de efectivo
contractuales futuros;
- las condiciones contractuales dan lugar, en fechas especificadas, a flujos de efectivo que son Ginicamente
pagos del principal e intereses sobre el principal.

b) Reconocimiento y medicion

La compra o venta convencional de los activos financieros se reconoce en la fecha de su negociacion, es decir, la
fecha en que la Sociedad se compromete a adquirir o vender el activo. Los activos financieros se dan de baja cuando
los derechos a recibir flujos de efectivo de las inversiones han vencido o se han transferido y la Sociedad ha
transferido sustancialmente todos los riesgos y beneficios derivados de su titularidad.

Los activos financieros se reconocen inicialmente a su valor razonable mas, en el caso de activos financieros que no se
miden a valor razonable con cambios en resultados, los costos de transaccion que sean directamente atribuibles a la
adquisicion de los activos financieros.

Véase nuestro informe de fecha
28 de febrero de 2013
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6.7) Deterioro del valor de los activos financieros
Activos financieros a costo amortizado

La Sociedad evalta al final de cada ejercicio sobre el que informa si existe evidencia objetiva de que un activo
financiero o un grupo de activos financieros puedan haber sufrido pérdidas por deterioro. Un activo financiero o un
grupo de activos financieros esta deteriorado, y se incurre en una pérdida por deterioro del valor, siempre y cuando
exista evidencia objetiva del deterioro como resultado de uno o mas eventos que hayan ocurrido después del
reconocimiento inicial del activo, y ese evento (o eventos) causante(s) de la pérdida tenga(n) un impacto sobre los
flujos de efectivo futuros estimados del activo financiero o del grupo de activos financieros, que pueda ser estimado
con fiabilidad.

Los criterios que la Sociedad utiliza para determinar si existe evidencia objetiva de una pérdida por deterioro
incluyen:

- dificultades financieras significativas del deudor;
- incumplimiento de las clausulas contractuales tales como retrasos en el pago de intereses o capital;
-y probabilidad de que el deudor entre en situacion concursal u otra situacion de reorganizacion financiera.

El importe de la pérdida por deterioro se mide como la diferencia entre el importe en libros del activo y el valor actual
de los flujos de efectivo futuros estimados (sin tener en cuenta las pérdidas de crédito futuras en las que no se haya
incurrido) descontados a la tasa de interés efectiva original del activo financiero. El importe en libros del activo se
reduce y el importe de la pérdida por deterioro se reconoce en el estado de resultados integrales.

Si en periodos posteriores el importe de la pérdida por deterioro disminuye y la disminucion puede ser objetivamente
relacionada con un evento posterior al reconocimiento del deterioro (tal como una mejora en la calificacion crediticia
del deudor), la reversion de la pérdida por deterioro registrada previamente es reconocida en el estado de resultados
integrales.

6.8) Materiales y repuestos

Los materiales y repuestos son valuados al monto que resulte ser menor entre el costo de adquisicion y el valor neto
de realizacion.

Dado que los materiales y repuestos de la Sociedad no son bienes destinados a la venta, se considera su valuacion a
partir del precio de compra, los aranceles de importacion (en caso de corresponder), y otros impuestos (que no sean
recuperables posteriormente por autoridades fiscales), los transportes, el almacenamiento y otros costos directamente
atribuibles a la adquisicion de esos activos.

El costo se determina a partir del método del costo promedio ponderado.

Véase nuestro informe de fecha
28 de febrero de 2013
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6.8) Materiales y repuestos (Cont.)

La Sociedad clasifico a los materiales y repuestos en corrientes y no corrientes dependiendo del destino final de los
mismos y del plazo en que se espera que sean utilizados, pudiendo ser utilizados para mantenimiento o mejoras sobre
bienes existentes. La porcion no corriente de los materiales y repuestos se expone en el rubro “Propiedades, planta y
equipo”.

6.9) Créditos por ventas y otros créditos

Los créditos por ventas son importes debidos por clientes por las ventas de energia, efectuadas por la Sociedad en el
curso normal del negocio. Si se espera que el cobro de los créditos sea en un afio o en un periodo de tiempo menor, los
mismos son clasificados como activo corriente. En caso contrario, son clasificados como activo no corriente.

Los créditos por ventas y otros créditos son reconocidos a su valor razonable y posteriormente medidos a costo
amortizado, usando el método de la tasa de interés efectiva, y cuando fuere significativo, ajustado al valor temporal de
la moneda, asimismo en virtud de lo dicho por las acreencias con el MEM documentadas por CAMMESA bajo la
forma de LVFVD, las cuales han sido registradas en base a la mejor estimacion posible del crédito a recuperar.

La Sociedad registra previsiones por incobrabilidad cuando existe una evidencia objetiva de que la Sociedad no sera
capaz de cobrar todos los montos adeudados en su favor de acuerdo a los términos originales de los créditos. Ver Nota
23.

6.10) Efectivo y equivalentes de efectivo

En el estado de flujos de efectivo, el efectivo y equivalentes de efectivo incluye el efectivo en caja, los depdsitos a la
vista en entidades bancarias y los descubiertos bancarios.

Los saldos de caja y depdsitos de libre disponibilidad en bancos son valuados a su valor nominal.

6.11) Deudas comerciales y otras deudas

Las deudas comerciales son obligaciones de pago por bienes o servicios que se han adquirido a los proveedores en el
curso ordinario de los negocios. Las deudas comerciales se clasifican como pasivo corriente si los pagos tienen

vencimiento a un afio o en un periodo de tiempo menor. En caso contrario, son clasificados como pasivo no corriente.

Las deudas comerciales y otras deudas se reconocen inicialmente a valor razonable y con posterioridad se miden a
costo amortizado utilizando el método de la tasa de interés efectiva.
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6.12) Préstamos

Los préstamos se reconocen inicialmente a valor razonable, menos los costos directos de transaccion incurridos. Con
posterioridad, se miden a costo amortizado y cualquier diferencia entre los fondos obtenidos (netos de los costos
directos de transaccion) y el importe a pagar al vencimiento se reconoce en resultados durante el plazo de los
préstamos utilizando el método de la tasa de interés efectiva.

6.13) Costos por préstamos

Los costos por préstamos directamente atribuibles a la adquisicion, construccion o produccion de activos aptos, que
son aquellos que requieren de un periodo sustancial antes de estar listos para el uso al que estan destinados o para la
venta, son capitalizados como parte del costo de dichos activos hasta que los mismos estén aptos para su uso o venta.

Los demas costos por préstamos son reconocidos como gastos en el periodo en que se incurren.

6.14) Impuesto a las ganancias y a la ganancia minima presunta
a) Impuesto a las ganancias corriente y diferido

El cargo por impuesto a las ganancias del ejercicio comprende el impuesto corriente y el diferido. El impuesto a las
ganancias es reconocido en resultados.

El gasto por impuesto a las ganancias corriente es calculado en base a las leyes impositivas aprobadas o proximas a
aprobarse a la fecha de cierre. La Gerencia evalta peridodicamente las posiciones tomadas en las declaraciones
impositivas respecto a situaciones en las que la regulacion fiscal aplicable esté sujeta a interpretacion y, en caso
necesario, establece provisiones en funcion del importe que estima se debera pagar a las autoridades fiscales.

El impuesto diferido es reconocido, de acuerdo con el método del pasivo, sobre las diferencias temporarias que surgen
entre la base fiscal de los activos y pasivos y sus importes en libros en el estado de situacion financiera. Sin embargo,
no se reconoce pasivo por impuesto diferido si dicha diferencia surge por el reconocimiento inicial de una llave de
negocio, o por el reconocimiento inicial de un activo o pasivo en una transaccién que no es una combinacion de
negocios y en el momento en que fue realizada no afect6 a la ganancia contable ni a la fiscal.

Los activos por impuesto diferido se reconocen s6lo en la medida en que sea probable que la Sociedad disponga de
ganancias fiscales futuras contra las que se puedan compensar las diferencias temporarias.

Los activos y pasivos por impuesto diferido se compensan si la Sociedad tiene el derecho reconocido legalmente de
compensar los importes reconocidos y si los activos y pasivos por impuesto diferido se derivan del impuesto a las
ganancias correspondiente a la misma autoridad fiscal, que recaen sobre la misma entidad fiscal o sobre diferentes
entidades fiscales que pretenden liquidar los activos y pasivos impositivos por su importe neto.

Los activos y pasivos por impuesto corriente y diferido no han sido descontados, expresandose a su valor nominal.
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6.14) Impuesto a las ganancias y a la ganancia minima presunta (Cont.)
b) Impuesto a la ganancia minima presunta

La Sociedad determina el impuesto a la ganancia minima presunta aplicando la tasa vigente del 1% sobre los activos
computables al cierre del ejercicio. Este impuesto es complementario del impuesto a las ganancias: la obligacion fiscal
de la Sociedad en cada ejercicio coincide con el mayor de ambos impuestos. Sin embargo, si el impuesto a la ganancia
minima presunta excede en un ejercicio fiscal al impuesto a las ganancias, dicho exceso podra computarse como pago
a cuenta del impuesto a las ganancias que pudiere producirse en cualquiera de los diez ejercicios siguientes.

La Sociedad ha reconocido el impuesto a la ganancia minima presunta pagado en ejercicios anteriores como un
crédito, considerando que el mismo sera compensado con utilidades impositivas futuras.

Los activos y pasivos por impuesto a la ganancia minima presunta no han sido descontados, expresandose a su valor
nominal.

6.15) Previsiones

Las previsiones se reconocieron en los casos en que la Sociedad, frente a una obligacion presente a su cargo, ya sea
legal o implicita, originada en un suceso pasado, resulta probable que deba desprenderse de recursos para cancelar la
obligacion, y se pueda realizar una estimacion fiable del importe de la misma.

El importe reconocido como previsiones fue la mejor estimacion de desembolso necesario para cancelar la obligacion
presente, al final del periodo sobre el que se informa, teniendo en cuenta los riesgos e incertidumbres
correspondientes. Cuando se mide una prevision usando el flujo de efectivo estimado para cancelar la obligacion
presente, su importe registrado representa el valor actual de dicho flujo de efectivo.

Los tipos de previsiones constituidas son las siguientes:
a) Deducidas del activo:

Deudores incobrables: se ha constituido en base a un analisis del comportamiento historico de las cuentas a cobrar lo
que permite estimar la recuperabilidad de la cartera de créditos.

b) Incluidas en el pasivo:

Se han constituido para cubrir eventuales situaciones contingentes que podrian originar obligaciones de pago futuras.
En la estimacion de sus montos y probabilidades de concrecion se ha considerado la opinion de los asesores legales de
la Sociedad.

6.16) Saldos con partes relacionadas

Los créditos y deudas con partes relacionadas han sido valuadas de acuerdo con las condiciones pactadas entre las
partes involucradas.
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6.17) Arrendamientos

Los arrendamientos en los que el arrendador conserva una parte significativa de los riesgos y ventajas derivados de la
titularidad se clasifican como arrendamientos operativos. Los pagos en concepto de arrendamiento operativo (netos de
cualquier incentivo recibido del arrendador) se cargan en la cuenta de resultados sobre una base lineal durante el
periodo de arrendamiento.

La sociedad arrienda determinados elementos de propiedades, planta y equipo. Los arrendamientos en los que la
sociedad mantiene sustancialmente todos los riesgos y beneficios derivados de la propiedad se clasifican como
arrendamientos financieros. Los arrendamientos financieros se capitalizan, al inicio del arrendamiento, por el menor
valor entre el valor razonable del bien arrendado y el valor presente de los pagos minimos del arrendamiento.

Las obligaciones por arrendamiento, netas de costos financieros, se incluyen en préstamos corrientes y no corrientes,
de acuerdo a su vencimiento. La parte correspondiente a los intereses del costo financiero se carga a resultados
durante el periodo del arrendamiento, de forma que se obtenga una tasa de interés periddica constante sobre la deuda
pendiente de amortizar en cada periodo. El bien adquirido mediante arrendamiento financiero se amortiza durante el
periodo mas corto entre la vida util del activo y el periodo del arrendamiento.

6.18) Cuentas del Patrimonio

La contabilizacion de los movimientos del mencionado rubro se ha efectuado de acuerdo con las respectivas
decisiones de asambleas, normas legales o reglamentarias.

a) Capital social

El capital social representa el capital emitido, el cual esta formado por los aportes comprometidos y/o efectuados por
los accionistas, representados por acciones, comprendiendo las acciones en circulacion a su valor nominal. Estas
acciones ordinarias son clasificadas dentro del patrimonio.

b) Reserva Legal

De acuerdo con las disposiciones vigentes, el 5% de la utilidad neta que surja del estado de resultados integrales del
ejercicio, los ajustes a ejercicios anteriores, las transferencias de otros resultados integrales a resultados no asignados
y las pérdidas acumuladas de ejercicios anteriores, debera destinarse a la reserva legal, hasta que la misma alcance el
20% del capital social.

¢) Reserva facultativa

Es fijada de acuerdo a decisiones de la asamblea de accionistas.
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6.18) Cuentas del Patrimonio (Cont.)
d) Resultados no asignados

Los resultados no asignados comprenden las ganancias o pérdidas acumuladas sin asignacion especifica, que siendo
positivas pueden ser distribuibles mediante la decision de la asamblea de accionistas, en tanto no estén sujetas a
restricciones legales. Estos resultados comprenden el resultado de ejercicios anteriores que no fueron distribuidos y
los ajustes de ejercicios anteriores por aplicacion de las normas contables.

e) Distribucion de dividendos

La distribucion de dividendos a los accionistas de la Sociedad es reconocida como un pasivo en los estados
financieros en el periodo en el cual los dividendos son aprobados por la asamblea de accionistas.

NOTA 7: ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS

7.1) Factores de riesgos financieros

La gestion del riesgo financiero se enmarca dentro de las politicas globales de la Sociedad las cuales se centran en la
incertidumbre de los mercados financieros y tratan de minimizar los efectos potenciales adversos sobre su
rentabilidad financiera. Los riesgos financieros son los riesgos derivados de los instrumentos financieros a los cuales
la Sociedad esta expuesta durante o al cierre de cada ejercicio. Los riesgos financieros comprenden el riesgo de
mercado (incluyendo el riesgo de tipo de cambio, de precio y de tasa de interés), riesgo de crédito y riesgo de
liquidez. Hasta el 31de diciembre de 2012, la Sociedad no ha utilizado instrumentos derivados para cubrir riesgos
financieros. Sin perjuicio de ello, no se descarta que puedan ser utilizarlos en el futuro.

La gestion del riesgo financiero esta controlada por la Direccion de Finanzas de la Sociedad, la cual identifica, evalua
y cubre los riesgos financieros. Las politicas y sistemas de gestion del riesgo financiero son revisadas regularmente
para reflejar los cambios en las condiciones de mercado y en las actividades de la Sociedad.

Esta seccion incluye una descripcion de los principales riesgos financieros e incertidumbres que podrian tener un
efecto material adverso en la estrategia, desempefio, resultados de las operaciones y condicion financiera de la
Sociedad.

a) Riesgos de mercado

Riesgo de tipo de cambio

Las ventas realizadas bajo Resolucion 1281/06 (Energia Plus) y bajo Resolucion 220/07 estan denominadas en dolares
estadounidenses y su cancelacion se hace al tipo de cambio de cierre del Banco Nacion del dia previo al efectivo pago
de la correspondiente factura. La deuda financiera estd denominada en pesos, lo cual elimina el riesgo de una pérdida
derivada de una devaluacion del peso. Hasta septiembre de 2011 la Sociedad poseia una importante porcion de su
deuda denominada en dolares estadounidenses. A partir de esa fecha la misma fue reestructurada y convertida a pesos.
Al 31 de diciembre de 2012, el 100% de los préstamos estaban nominados en pesos.
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NOTA 7: ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS (Cont.)

7.1) Factores de riesgos financieros (Cont.)

a) Riesgos de mercado (Cont.)

Riesgo de tipo de cambio (Cont.)

Los resultados de las operaciones no se verian adversamente afectados ante variaciones en el tipo de cambio entre el
peso argentino y el dolar estadounidense. Esto se debe a que tanto los principales ingresos como una parte significativa
de los egresos (algunos gastos como el de operacion y parte del mantenimiento se encuentran denominados en pesos)
estan denominados en dolares (liquidables en pesos).

Por lo dicho precedentemente, los resultados de la Sociedad no se verian adversamente afectados ante una devaluacion
del peso argentino.

Riesgo de precio

Los ingresos de la Sociedad dependen, en una parte muy menor, del precio de la electricidad en el Mercado Spot y del
CVP remunerado por CAMMESA. En estos momentos existe un precio establecido por CAMMESA para la venta de
electricidad en el Mercado Spot que ha resultado en algunos casos en precios por debajo del costo de generacion de la
Sociedad. En la actualidad, no se puede asegurar qu¢e CAMMESA continuara remunerando el CVP en los términos
descriptos o de otra forma. Si esos cambios llegaran a producirse, dichos ingresos que la Sociedad percibe de
CAMMESA podrian resultar sustancial y negativamente disminuidos, resultando ello en un impacto menor adverso a
los negocios, la condicion financiera y los resultados de las operaciones de la Sociedad.

Similarmente, si por alguna razén la Sociedad dejase de cumplir con los requisitos para participar del Plan de Energia
Plus (Resolucion SE 1281/06) y/o Resolucion 220/07, o si las mismas se derogaran o se modificaran sustancialmente, y
la Sociedad se viera obligada a vender toda su generacion de electricidad en el Mercado Spot, los resultados de
GEMSA dependeran del precio de electricidad de dicho Mercado Spot. La posibilidad de verse obligada a vender la
electricidad generada unicamente en el Mercado Spot afectaria negativamente los resultados de la Sociedad.

Asimismo, existe la posibilidad de que el Gobierno Nacional o CAMMESA limiten el precio a cobrar en el marco del
Plan de Energia Plus y/o Resolucion 220/07, lo cual podria afectar adversamente los resultados de la sociedad,
resultando ello en un impacto adverso a los negocios, la condicion financiera y los resultados de las operaciones de la
Compaiiia.

Véase nuestro informe de fecha
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7.1) Factores de riesgos financieros (Cont.)
a) Riesgos de mercado (Cont.)

Riesgo de tasa de interés

El riesgo de tasa de interés para la Sociedad surge de su endeudamiento a tasa variable. El endeudamiento a tasa
variable expone a la Sociedad al riesgo de tasa de interés sobre sus flujos de efectivo. Al 31 de diciembre de 2012,

todos sus préstamos vigentes se encontraban emitidos a tasa de interés variable, principalmente basados en tasa

Badlar, tasa Badlar Bancos Privados Corregida (ambas mas un margen aplicable) y en una tasa de referencia obtenida

por CAMMESA en las colocaciones financieras del MEM.

La Sociedad analiza su exposicion al riesgo de tasa de interés de manera dinamica. Se simulan varias situaciones

hipotéticas tomando en cuenta las posiciones respecto de refinanciamientos, renovacion de las posiciones existentes,

financiamiento alternativo y cobertura. Sobre la base de estos escenarios, la Sociedad calcula el impacto sobre la

ganancia o pérdida de una variacion definida en las tasas de interés. Estas simulaciones solo se realizan en el caso de

obligaciones que representen las principales posiciones que generan intereses.

La siguiente tabla presenta la apertura de los préstamos de la Sociedad por tasa de interés:

31.12.12 31.12.11 01.01.11
Tasa fija: 10.659.155 4.559.503 2.849.305
10.659.155 4.559.503 2.849.305
Tasa variable: 235.294.786 296.707.544 365.297.566
235.294.786 296.707.544 365.297.566
245.953.941 301.267.047 368.146.871

Sobre la base de las simulaciones efectuadas, con todas las otras variables mantenidas constantes, un aumento /

(disminucién) del 1 % en las tasas de interés variables generaria la siguiente (disminucioén) / incremento de la

ganancia del ejercicio:

31.12.12 31.12.11 01.01.11
Tasa variable: 2.352.948 2.967.075 3.652.976
Aumento de la pérdida del ejercicio 2.352.948 2.967.075 3.652.976

Véase nuestro informe de fecha
28 de febrero de 2013
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
CP.CECABA.T°1F°17

34



Generacion Mediterranea S.A.
Notas a los Estados Financieros (Cont.)

NOTA 7: ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS (Cont.)

7.1) Factores de riesgos financieros (Cont.)
b) Riesgo de crédito (Cont.)

El riesgo de crédito surge del efectivo y equivalentes de efectivo, dep6sitos en bancos e instituciones financieras, asi
como de la exposicion al crédito con los clientes, que incluye a los saldos pendientes de las cuentas por cobrar y a las
transacciones comprometidas.

Respecto al area comercial, la misma evalua la calidad crediticia de los clientes privados, tomando en consideracion
su posicion financiera, la experiencia pasada y otros factores; y se establecen limites de crédito, los cuales son
regularmente monitoreados.

Considerando la baja cuantia de cuentas a cobrar morosas durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2012,
la afectacion de los ingresos fue minima.

Los generadores de energia eléctrica, tanto aquellos con ventas al mercado Spot como aquellos con contratos bajo
Resolucion 220/07, perciben a través de CAMMESA los pagos correspondientes a la puesta a disposicion de la
potencia y energia suministrada al sistema. En el caso de energia base, existe un déficit creciente entre los pagos
percibidos por CAMMESA 'y las acreencias de las empresas generadoras respecto de dicha entidad. Esto se explica
debido a que el precio percibido de CAMMESA respecto de la energia eléctrica comercializada en el Mercado Spot
se encuentra regulado por el Gobierno Nacional y es inferior al costo marginal de generacion de la energia eléctrica
que CAMMESA debe reembolsar a los generadores. El Gobierno Nacional ha estado cubriendo este déficit mediante
aportes reembolsables del tesoro.

Como estos aportes del tesoro no estan alcanzando a cubrir la totalidad de las acreencias de los generadores por sus
ventas de potencia y energia al Mercado Spot, la deuda de CAMMESA con los generadores se ha ido acrecentando en
el tiempo. No puede asegurarse que las diferencias entre el precio spot y el precio de generacion de la energia eléctrica
no continuaran o no se incrementaran en el futuro o que CAMMESA podra realizar o que realizara pagos a los
generadores, tanto respecto de energia como de capacidad vendida en el Mercado Spot. La incapacidad de los
generadores, tales como la Sociedad, de cobrar sus créditos de CAMMESA podria tener un efecto sustancialmente
adverso sobre sus ingresos en efectivo y, consecuentemente, sobre el resultado de sus operaciones, su condicion
financiera.

¢) Riesgo de liquidez

La Gerencia de la Sociedad supervisa las proyecciones actualizadas sobre los requisitos de liquidez de la Sociedad para
asegurar que a todo momento haya suficiente efectivo para cubrir las necesidades operacionales manteniendo un nivel
adecuado de lineas de crédito disponibles. De este modo, se busca que la Sociedad cumpla con los compromisos
asumidos bajo su endeudamiento financiero sobre cualquier linea de crédito. Dichas proyecciones toman en
consideracion los planes de financiamiento de deuda de la Sociedad, el cumplimiento de requisitos regulatorios
externos y de requerimientos legales.

Los excedentes de efectivo temporario son administrados con un criterio de prudencia hasta el momento en que son
aplicados al pago de los servicios de deuda.

Véase nuestro informe de fecha
28 de febrero de 2013
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7.1) Factores de riesgos financieros (Cont.)
¢) Riesgo de liquidez (Cont.)

En la tabla que se muestra a continuacion se incluye un analisis de los pasivos financieros de la Sociedad agrupados
segiin fechas de vencimiento considerando el periodo restante desde la fecha del estado de situacion financiera
correspondiente hasta su fecha de vencimiento contractual. Las cantidades que se muestran en la tabla son los flujos de

efectivo contractuales sin descontar.

Menos de 3 Iir;tel;e 31 Entre 1 afio Mas de 2 Total
Al 31 de diciembre de 2012 meses aﬁoy y 2 afios afios
Deudas comerciales y otras deudas 164.981.797 - 145.000 - 165.126.797
Préstamos 31.132.462 207.342.818 6.720.739 757.922 245.953.941
Total 196.114.259 207.342.818 6.865.739 757.922 411.080.738
Menos de 3 HIIEeI;tel;e 31 Entre 1 aiio Mas de 2 Total
Al 31 de diciembre de 2011 meses aﬁoy y 2 afios afios
Deudas comerciales y otras deudas 122.253.503 - 145.000 - 122.398.503
Préstamos 25.840.264 54.154.760 72.427.051 148.844.972 301.267.047
Total 148.093.767 54.154.760 72.572.051 148.844.972 423.665.550
Menos de 3 lril;tel;e 31 Entre 1 afio Mas de 2 Total
Al 01 de enero de 2011 meses aﬁoy y 2 afios afios
Deudas comerciales y otras deudas 62.629.849 - 183.809 - 62.813.658
Préstamos 16.283.183 97.764.357 83.806.264 170.293.067 368.146.871
Total 78.913.032 97.764.357 83.990.073 170.293.067 430.960.529

7.2) Administracion del riesgo de capital

Los objetivos de la Sociedad al administrar el capital son salvaguardar la capacidad de la Sociedad de continuar como
empresa en marcha con el propésito de generar retornos a sus accionistas, beneficios a otros grupos de interés y
mantener una estructura de capital 6ptima para reducir el costo del capital.

Para mantener o ajustar la estructura de capital, la Sociedad puede ajustar el importe de los dividendos pagados a los
accionistas, devolver capital a los accionistas, emitir nuevas acciones o vender activos para reducir su deuda.

Consistente con la industria, la Sociedad monitorea su capital sobre la base del ratio de “Deuda Consolidad sobre
EBITDA Ajustado”. Este ratio se calcula dividiendo los préstamos netos por el EBITDA Ajustado. Los préstamos
netos corresponden al total de préstamos (incluyendo los préstamos corrientes y no corrientes) menos el efectivo y
equivalentes de efectivo. El EBITDA Ajustado representa el resultado antes de resultados financieros netos, impuesto a
las ganancias, impuesto a la ganancia minima presunta y depreciaciones.

Véase nuestro informe de fecha
28 de febrero de 2013
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7.2) Administracion del riesgo de capital (Cont.)

Durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2012, la estrategia de la Sociedad, que no ha variado respecto de
los periodos anteriores, fue mantener un ratio de Deuda sobre EBITDA Ajustado en niveles menores o iguales a los
acordados en los covenants de los préstamos vigentes. Los ratios de Deuda Consolidada sobre EBITDA Ajustado al 31
de diciembre 2012 y 2011 y al 1 de enero de 2011 fueron los siguientes:

31.12.12 31.12.11 01.01.11
Total préstamos 245.953.941 301.267.047 368.146.871
Menos: efectivo y equivalentes de efectivo (2.025.091) (3.108.280) (20.041.307)
Deuda neta 243.928.850 298.158.767 348.105.564
EBITDA 137.377.224 134.854.704 96.761.117
Deuda neta / EBITDA 1,7756 2,2109 3,5976

NOTA 8: ESTIMACIONES Y JUICIOS CRITICOS

Las estimaciones efectuadas y los juicios contables aplicados son evaluados continuamente y estan basados en
experiencias pasadas y otros factores que son razonables bajo las circunstancias existentes.

La preparacion de los estados financieros requiere que la Sociedad realice estimaciones y evaluaciones acerca del
futuro. Los resultados reales futuros pueden diferir de las estimaciones y evaluaciones realizadas a la fecha de
preparacion de los presentes estados financieros. Las estimaciones que tienen un riesgo significativo de causar ajustes
al importe de los activos y pasivos durante el siguiente ejercicio se detallan a continuacion:

a) Deterioro del valor de los activos

Los activos de larga duracion son revisados por deterioro al nivel mas bajo para el que haya flujos de efectivo
identificables por separado (unidades generadoras de efectivo o UGE).

La Sociedad es, en si misma, una unidad generadora de efectivo, la cual esta constituida por su planta de generacion
de energia eléctrica. En consecuencia, la Sociedad representa el nivel mas bajo de desagregacion de activos que
genera flujos de efectivo independientes.

Los activos sujetos a depreciacion se revisan por deterioro cuando eventos o circunstancias indican que el valor en
libros puede no ser recuperable.

Al evaluar si existe algtn indicio de que una unidad generadora de efectivo podria verse afectada, se analizan fuentes
externas e internas de informacion. Se consideran hechos y circunstancias especificas, que por lo general incluyen la
tasa de descuento utilizada en las proyecciones de flujos de fondos de cada una de las UGE y la condicion del negocio
en términos de factores de mercado y econdmicos, tales como el costo de las materias primas, el marco regulatorio de
la industria energética, las inversiones en capital proyectadas y la evolucion de la demanda energética.

Una pérdida por deterioro es reconocida cuando el valor contable del activo excede a su valor recuperable. El valor
recuperable es el mayor entre el valor en uso del activo y el valor razonable menos los costos de venta. Cualquier
pérdida por deterioro se distribuira (para reducir el importe en libros de los activos de la UGE) en el siguiente orden:
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a) Deterioro del valor de los activos (Cont.)

- en primer lugar, para reducir el importe en libros del valor llave asignado a la unidad generadora de efectivo,
y

- luego, a los demas activos de la unidad (o grupo de unidades), prorrateados en funcioén del importe en libros
de cada activo en la unidad (grupo de unidades), teniendo en cuenta no reducir el importe en libros del activo
por debajo del mayor entre su valor razonable menos los costos de venta, su valor en uso o cero.

Al momento de la estimacion de los flujos de efectivo futuros, se requiere juicio por parte de la Gerencia. Los flujos
de efectivo reales y los valores pueden variar significativamente de los flujos de efectivo futuros previstos y los
valores relacionados obtenidos mediante técnicas de descuento.

b) Impuesto a las ganancias corriente y diferido / Impuesto a la ganancia minima presunta

La Sociedad registra los impuestos a las ganancias empleando el método del impuesto diferido. En consecuencia, los
activos y pasivos por impuesto diferido se reconocen segun las consecuencias impositivas futuras atribuibles a las
diferencias entre los valores de libros de los activos y pasivos existentes y sus respectivas bases imponibles. Los
activos y pasivos por impuesto diferido se valiian usando las alicuotas impositivas sancionadas que tedricamente se
deberan aplicar sobre el ingreso imponible en los ejercicios en los que se espera cancelar dichas diferencias
temporarias. Se requiere un grado importante de juicio para determinar la provision para el impuesto a las ganancias
dado que la Gerencia tiene que evaluar periodicamente las posiciones tomadas en las declaraciones impositivas
respecto a situaciones en las que la regulacion fiscal aplicable esté sujeta a interpretacion y, en caso necesario,
establecer provisiones en funcion del importe que estima se debera pagar a las autoridades fiscales. Cuando el
resultado fiscal final de estos asuntos sea diferente de los importes que se reconocieron inicialmente, tales diferencias
tendran efecto sobre el impuesto a las ganancias y los impuestos diferidos en el ejercicio en que se realice tal
determinacion.

¢) Previsiones

Se ha constituido para cubrir eventuales situaciones contingentes relacionadas con el giro de sus negocios y otros
riesgos diversos que podrian originar obligaciones para la Sociedad. En la estimacion de sus montos y probabilidad de
concrecion se ha considerado la opinion de los asesores legales de la Sociedad.

A la fecha de emision de los presentes estados contables, la Gerencia de la Sociedad entiende que no existen
elementos que permitan determinar que otras contingencias puedan materializarse y generar un impacto negativo en
los presentes estados contables

d) Previsiones por créditos incobrables
Se constituye en base a un analisis del comportamiento histérico de las cuentas a cobrar lo que permite estimar la
recuperabilidad de la cartera de créditos.

La prevision por créditos incobrables es de $ 563.015 al 31 de diciembre de 2012 y 2011 y al 1 de enero de 2011.

Para mas informacion sobre los saldos de la prevision para créditos incobrables, ver Nota 23 de nuestros estados
financieros.
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Neto resultante al cierre del

Valores de origen Depreciaciones co
ejercicio
L inicio del | cierre del Acumuladas Acumuladas
Tipo de bien almielo ¢l A yumentos  Transferencias o c ¢¢ alinicio del  del ejercicio  al cierre del al 31.12.12 al 31.12.11
ejercicio ejercicio . (6)) .
ejercicio ejercicio

Terrenos 1.643.186 - - 1.643.186 - - - 1.643.186 1.643.186
Edificios 13.113.187 - 261.475 13.374.662 5.343.935 531.804 5.875.739 7.498.923 7.769.252
Maquinarias 293.725.132 - 292,632 294.017.764 54.060.044 15.709.018 69.769.062 224.248.702 239.665.088
Magquinarias 3° equipo 115.952.731 - 2.757.123  118.709.854 7.658.161 6.024.081 13.682.242 105.027.612 108.294.570
Obras en curso — Ampliacion planta

3° equipo 6.615.238 236.064 (2.757.122) 4.094.180 - - - 4.094.180 6.615.238
Obras en curso — Ampliacion planta 8.215.982 11.248.031 (1.058.528) 18.405.485 - - - 18.405.485 8.215.982
Total Bienes Fideicomitidos 439.265.456 11.484.095 (504.420)  450.245.131 67.062.140 22.264.903 89.327.043 360.918.088 372.203.316
Equipos de computacién y oficina 1.318.768 - 504.420 1.823.188 836.554 218.265 1.054.819 768.369 482214
Repuestos y materiales 11.301.803 845.672 - 12.147.475 - - - 12.147.475 11.301.803
Rodados 349.510 - - 349.510 270.651 34.812 305.463 44.047 78.859
Total Otros Bienes 12.970.081 845.672 504.420 14.320.173 1.107.205 253.077 1.360.282 12.959.891 11.862.876
Total al 31.12.12 452.235.537 12.329.767 - 464.565.304 68.169.345 22.517.980 90.687.325 373.877.979 -
Total al 31.12.11 445.283.700 6.951.837 - 452.235.537 46.173.942 21.995.403 68.169.345 - 384.066.192

MDel cargo por depreciacion del ejercicio 2012 y 2011, los $ 22.517.980 y los $ 21.995.403 se imputaron al costo de ventas, respectivamente.

Véase nuestro informe de fecha

28 de febrero de 2013

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

CP.CECABA.T°1F°17

39



Generacion Mediterranea S.A.
Notas a los Estados Financieros (Cont.)

NOTA 9: PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO (Cont.)

El rubro propiedades, planta y equipo incluye los siguientes importes en los que la Sociedad es arrendatario bajo los
términos de contratos de arrendamiento financiero:

31.12.12 31.12.11
Costo — Arrendamiento financiero capitalizado 4.587.815 4.276.070
Depreciacion acumulada (414.245) (109.612)
Valor neto en libros 4.173.570 4.166.458
NOTA 10: INSTRUMENTOS FINANCIEROS
Activos/ Pasivos
financieros a costo Activos/ Pasivos
Al 31 de diciembre de 2012 amortizado no financieros Total

Activos

Créditos por ventas y otros créditos 157.173.126 20.245.553 177.418.679

Efectivo y equivalentes de efectivo 2.025.091 - 2.025.091

Activos no financieros - 375.255.492 375.255.492

Total 159.198.217 395.501.045 554.699.262

Pasivos

Deudas comerciales y otras deudas 165.126.797 - 165.126.797

Préstamos (excluyendo

arrendamientos financieros) 243.440.121 - 243.440.121

Arrendamientos financieros 2.513.820 - 2.513.820

Pasivos no financieros - 36.709.794 36.709.794

Total 411.080.738 36.709.794 447.790.532
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Activos/ Pasivos
financieros a costo

Activos/ Pasivos

Al 31 de diciembre de 2011 amortizado no financieros Total

Activos

Créditos por ventas y otros créditos 122.197.890 32.216.722 154.414.612
Efectivo y equivalentes de efectivo 3.108.280 - 3.108.280
Activos no financieros - 385.419.895 385.419.895
Total 125.306.170 417.636.617 542.942.787
Pasivos

Deudas comerciales y otras deudas 122.398.503 - 122.398.503
Préstamos (excluyendo

arrendamientos financieros) 297.820.180 - 297.820.180
Arrendamiento financieros 3.446.867 - 3.446.867
Pasivos no financieros - 25.731.750 25.731.750
Total 423.665.550 25.731.750 449.397.300

Activos/ Pasivos
financieros a costo Activos/ Pasivos
Al 1 de enero de 2011 amortizado no financieros Total

Activos

Créditos por ventas y otros créditos 82.137.851 30.893.523 113.031.374
Efectivo y equivalentes de efectivo 20.041.307 - 20.041.307
Activos no financieros - 400.359.330 400.359.330
Total 102.179.158 431.252.853 533.432.011
Pasivos

Deudas comerciales y otras deudas 62.813.658 - 62.813.658
Préstamos (excluyendo

arrendamientos financieros) 366.298.364 - 366.298.364
Arrendamiento financieros 1.848.507 - 1.848.507
Pasivos no financieros - 16.147.821 16.147.821
Total 430.960.529 16.147.821 447.108.350

Las categorias de instrumentos financieros fueron determinadas en base a la NIIF 9.

Véase nuestro informe de fecha
28 de febrero de 2013
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NOTA 10: INSTRUMENTOS FINANCIEROS (Cont.)

A continuacion se presentan los ingresos, gastos, ganancias y pérdidas que surgen de cada una de las categorias de
instrumentos financieros:

Activos Pasivos
financieros a financieros a
costo costo
Al 31 de diciembre de 2012 amortizado amortizado Total
Intereses ganados 1.454.469 - 1.454.469
Intereses perdidos - (83.064.167) (83.064.167)
Diferencia de cambio, neta 123.268 (3.204.811) (3.081.543)
Otros costos financieros - (4.899.652) (4.899.652)
Total 1.577.737 (91.168.630)  (89.590.893)
Activos Pasivos
financieros a financieros a
costo costo
Al 31 de diciembre de 2011 amortizado amortizado Total
Intereses ganados 1.170.478 - 1.170.478
Intereses perdidos - (79.668.836) (79.668.836)
Diferencia de cambio, neta 664.268 (9.129.446) (8.465.178)
Otros costos financieros - (11.418.700) (11.418.700)
Total 1.834.746  (100.216.982) (98.382.236)
NOTA 11: MATERIALES Y REPUESTOS
31.12.12 31.12.11 01.01.11
Materiales y repuestos corrientes 1.377.513 1.353.703 1.249.572
1.377.513 1.353.703 1.249.572

Véase nuestro informe de fecha
28 de febrero de 2013
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Generacion Mediterranea S.A.
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NOTA 12: CREDITOS POR VENTAS

No corrientes Nota 31.12.12 31.12.11 01.01.11
Resolucion SE N° 712/04 FONINVEMEN 653.561 705.178 435.721
Menos: prevision para créditos por ventas 23 (326.000) (326.000) (326.000)
327.561 379.178 109.721
Corrientes
Deudores por ventas 58.340.100 51.770.556 28.437.252
Saldos con sociedades relacionadas 31 21.127.376 2.542.269 3.689.608
Energia vendida a facturar 65.834.568 52.875.461 34.949.069
Prevision para deudores incobrables 23 (237.015) (237.015) (237.015)
145.065.029 106.951.271 66.838.914

El importe en libros de los créditos por ventas corrientes se aproxima a su valor razonable debido a su vencimiento en

el corto plazo.

Los créditos por ventas a largo plazo son medidos a su valor presente utilizando una tasa de mercado. El importe asi

obtenido no difiere de su valor razonable.

Al 31 de diciembre de 2012, existian créditos por ventas por un importe de $ 24.359.151 (31 de diciembre de 2011:
$ 12.096.401 y 1 de enero $§ 7.357.045) que se encontraban vencidos pero no previsionados. Estos saldos

corresponden a clientes independientes sobre los cuales no existe un historial reciente de morosidad. El analisis de

antigiiedad de estos créditos por ventas es el siguiente:

31.12.2012 31.12.2011 01.01.2011
Hasta 3 meses 21.746.242 8.460.805 6.494.305
De 3 a 6 meses - - -
Mas de 6 meses 2.612.909 3.635.596 862.740
24.359.151 12.096.401 7.357.045
Los movimientos de la prevision para créditos por ventas son los siguientes
31.12.2012 31.12.2011 01.01.2011
Saldo al inicio del ejercicio 563.015 563.015 563.015
Prevision por deterioro del valor - - -
Reversion de importes no utilizados - - -
Saldo al cierre del ejercicio 563.015 563.015 563.015

La maxima exposicion al riesgo de crédito a la fecha del estado de situacion financiera es el importe en libros de cada

clase de créditos por ventas y otros créditos. La Sociedad no mantiene ninguna garantia como seguro de cobro.

Véase nuestro informe de fecha
28 de febrero de 2013

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

C.P.CECABA.T°1F°17

43



Generacion Mediterranea S.A.
Notas a los Estados Financieros (Cont.)

NOTA 13: OTROS CREDITOS

Corrientes Nota 31.12.12 31.12.11 01.01.11
Crédito por Impuesto a la Ganancia Minima Presunta 4.652.648 4.652.648 3.355.909
Aportes pendientes de integrar sociedades controlante 31 - - 8.550.000
Aportes pendientes de integrar de los accionistas minoritarios 31 - - 450.000
Impuesto al valor agregado - - 14.860.468
Saldo a favor de Impuesto a los ingresos brutos 534.074 1.400.361 622.052
Diversos - - 142.490
5.186.722 6.053.009 27.980.919
Corrientes Nota 31.12.12 31.12.11 01.01.11
Saldos con sociedades relacionadas 31 1.607.217 837.874 1.550.834
Aportes pendientes de integrar sociedad controlante 31 - 8.550.000 -
Aportes pendientes de integrar de los Accionistas minoritarios 31 - 450.000 -
Recupero de seguro a cobrar - - 6.188.450
Retenciones y saldo a favor impuesto a los ingresos brutos 3.618.246 2.724.617 943.511
Retenciones Seguridad Social 612.783 240.734 299.528
Impuesto al valor agregado 8.631.123 16.847.612 -
Impuesto ley 25.413 1.913.515 1.200.575 800.282
Arrendamientos pagados por adelantado 129.929 142.490 12.560
Seguros pagados por adelantado 3.874.143 3.354.456 2.506.262
Préstamos a directores 31 4.935.976 4.514.462 4.000.000
Anticipo a proveedores - - 693.946
Diversos 1.516.435 274.371 196.364
26.839.367 39.137.191 17.191.737

El importe en libros de los otros créditos corrientes se aproxima a su valor razonable debido a su vencimiento en el

corto plazo.

Los otros créditos a largo plazo son medidos a su valor presente utilizando una tasa de mercado. El importe asi

obtenido no difiere significativamente de su valor razonable.

NOTA 14: EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO

31.12.12 31.12.11 01.01.11
Caja 115.288 67.521 61.726
Bancos 1.909.803 3.040.759 19.979.581
Efectivo y equivalentes de efectivo (excluyendo descubiertos bancarios) 2.025.091 3.108.280 20.041.307

Véase nuestro informe de fecha
28 de febrero de 2013
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NOTA 14: EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO (Cont.)

A efectos del estado de flujos de efectivo, el efectivo, equivalentes de efectivo y los descubiertos bancarios incluyen:

31.12.12 31.12.11 01.01.11
Efectivo y equivalentes de efectivo 2.025.091 3.108.280 20.041.307
Descubiertos bancarios (Nota 19) (10.659.155) (4.559.503) (2.849.305)

Efectivo y equivalentes de efectivo (incluyendo descubiertos bancarios)

(8.634.064)  (1.451.223) 17.192.002

NOTA 15: ESTADOS DE CAPITALES
El capital social suscripto al 31 de diciembre de 2012 asciende a $76.200.073.

De acuerdo con las disposiciones de la Ley N° 19.550 de Sociedades Comerciales, el 5% de la utilidad neta que surja
del estado de resultados integrales del ejercicio, los ajustes a ejercicios anteriores, las transferencias de otros
resultados integrales a resultados no asignados y las pérdidas acumuladas de ejercicios anteriores, debera destinarse a
la reserva legal, hasta que la misma alcance el 20% del capital social.

NOTA 16: DISTRIBUCION DE UTILIDADES
Dividendos

De acuerdo con la Ley N° 25.063, sancionada en diciembre de 1998, los dividendos que se distribuyan o que la
Sociedad reciba de sus subsidiarias, en dinero o en especie, en exceso de las utilidades impositivas acumuladas al
cierre del ejercicio inmediato anterior a la fecha de pago o distribucion, estaran sujetos a una retencion del 35% en
concepto de impuesto a las ganancias, con caracter de pago Unico y definitivo. Se consideran utilidades impositivas
acumuladas a los efectos de este impuesto el saldo de utilidades contables acumuladas al 31 de diciembre de 1997,
menos los dividendos pagados mas las utilidades impositivas determinadas a partir del 1 de enero de 1998.

A raiz de los compromisos asumidos en el Préstamo Sindicado mencionado en la nota 19.a.2), Generacion
Mediterranea S.A., no podra distribuir o pagar dividendos salvo en los casos que expresamente se enumeran en la
clausula 8.25 de dicho Préstamo Sindicado y que a continuacion se transcriben: “(i) que la relacion entre DEUDA
FINANCIERA y EBITDA no sea superior a 1,25, (ii) que el monto de CAPITAL adeudado bajo el PRESTAMO no
sea superior a PESOS OCHENTA Y CINCO MILLONES ($85.000.000), y (iii) que no haya ocurrido y no se
mantenga un SUPUESTO DE INCUMPLIMIENTO de conformidad con lo establecido en la presente”.

NOTA 17: DEUDAS COMERCIALES

Nota 31.12.12 31.12.11 01.01.11
Corrientes
Proveedores comunes 133.324.669 96.582.016 33.557.227
Soc. Art. 33 Ley 19.550 y partes relacionadas 31 14.645.872 16.618.001 12.260.097
Proveedores compras no facturadas 17.011.256 6.579.475 16.766.695
164.981.797 119.779.492 62.584.019

Véase nuestro informe de fecha
28 de febrero de 2013
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
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NOTA 17: DEUDAS COMERCIALES (Cont.)

El importe en libros de las deudas comerciales corrientes se aproxima a su valor razonable debido a su vencimiento en

el corto plazo.

NOTA 18: OTRAS DEUDAS

Nota 31.12.12 31.12.11 01.01.11
No corrientes
Dividendos a pagar 31 145.000 145.000 145.000
Diversas - - 38.809
145.000 145.000 183.809
Corrientes
Soc. Art. 33 Ley 19.550 y partes relacionadas 31 - 2.474.011 45.830
- 2.474.011 45.830

El importe en libros de las otras deudas corrientes se aproxima a su valor razonable debido a su vencimiento en el

corto plazo.

Las otras deudas a largo plazo son medidos a su valor presente utilizando una tasa de mercado. El importe asi

obtenido no difiere significativamente de su valor razonable.

NOTA 19: PRESTAMOS

No corrientes

Capital Préstamo Sindicado
CAMMESA

Otras deudas bancarias

Capital préstamo Credit Suisse
Deudas por arrendamiento financiero

Corrientes

Capital Préstamo Sindicado

Intereses Préstamo Sindicado
CAMMESA

Otras deudas bancarias

Descubiertos bancarios

Capital préstamo Credit Suisse
Intereses préstamo Credit Suisse
Deudas por arrendamiento financiero

31.12.12 31.12.11 01.01.11
- 208.980.666 148.000.000
6.208.744 6.887.602 13.638.426
- 3.097.164 286.575
92.124.154
1.269.917 2.306.591 50.176
7.478.661 221.272.023 254.099.331
208.980.677 61.917.754 52.000.000
1.976.783 238.187 6.909.260
12.517.604 7.289.419 8.772.904
3.097.158 4.849.885 5.926.048
10.659.155 4.559.503 2.849.305
- - 32.128.802
- - 3.662.890
1.243.903 1.140.276 1.798.331
238.475.280 79.995.024 114.047.540

Véase nuestro informe de fecha

28 de febrero de 2013

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

C.P.CECABA.T°1F°17

46



Generacion Mediterranea S.A.
Notas a los Estados Financieros (Cont.)

NOTA 19: PRESTAMOS (Cont.)
a) Préstamos
a.1) Cancelacion del préstamo con el banco Credit Suisse

Con fecha 28 de julio del 2010 la Sociedad celebr6 una enmienda al contrato de crédito firmado en Octubre de 2007
con el banco Credit Suisse, conforme a la cual se realizo una cancelacion anticipada de capital por la suma de U$S
17.893.940.

Con fecha 22 de septiembre de 2011 la Sociedad ha cancelado anticipadamente la totalidad del préstamo con el
Credit Suisse a través de la enmienda a la Oferta de Préstamo Sindicado celebrada el 21 de septiembre de 2011
mencionada en el punto a.2).

a.2) Préstamo Sindicado

Con fecha 28 de julio del 2010 la Sociedad obtuvo un Préstamo Sindicado a través de una Oferta de Préstamo
enviada a Standard Bank Argentina S.A., Banco Itatl Argentina S.A., Banco de Servicios y Transacciones S.A.,
Banco del Chubut S.A., Banco de la Nacion Argentina S.A., Banco Hipotecario S.A., y Banco de la Ciudad de
Buenos Aires S.A. con el objetivo de financiar la ampliacion de la planta por 60 MW adicionales de potencia
mediante la instalacion de una nueva turbina de gas asi como precancelar parcialmente la deuda existente con el
banco Credit Suisse.

Con fecha 21 de septiembre de 2011 la Sociedad ha celebrado una nueva enmienda a la Oferta de Préstamo,
incluyendo a HSBC Bank Argentina S.A. y a Banco de la Provincia de Cordoba S.A. como prestamistas, cuyo objeto
fue la cancelacion anticipada de los pasivos existentes derivados del contrato de préstamo con Credit Suisse
mencionado en el puntoa.l) asi como refinanciar la deuda existente por el Préstamo Sindicado.

Las clausulas mas relevantes son las siguientes:
Capital original: El capital original desembolsado fue de $ 280.000.000.
Intereses: Tasa Badlar corregida mas un margen del 5.75%.

Forma de cancelacion: Los intereses se cancelan trimestralmente a partir de la celebracion del préstamo. El capital
se cancela en 15 (quince) cuotas trimestrales a partir del 25 de marzo del 2012 y hasta el 25 de setiembre de 2015.

Principales requisitos contractuales: La Oferta de Préstamo prevé ciertas pautas referidas al cumplimiento de
covenants relacionados con indices financieros (ratio leverage, limite minimo del patrimonio, ratio EBITDA sobre
gastos de intereses y ratio de cobertura de servicios de deuda) y limites de endeudamiento y de EBITDA en forma
trimestral.

También prevé el otorgamiento de prendas sobre acciones de la Sociedad, una fianza y la puesta a disposicion de
balances anuales auditados y revisiones limitadas trimestrales.

Véase nuestro informe de fecha
28 de febrero de 2013
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
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NOTA 19: PRESTAMOS (Cont.)
a) Préstamos (Cont.)

a.2) Préstamo Sindicado (Cont.)

El saldo remanente por dicho préstamo al 31 de diciembre del 2012 asciende a $ 210.957.460, incluyendo intereses
devengados al cierre del presente ejercicio por $ 1.976.783. Adicionalmente, ver nota 36 “Hechos posteriores”.

a.3) Préstamo de Banco Hipotecario S.A.

Con fecha 27 de julio de 2011 la Sociedad tomé un préstamo del Banco Hipotecario S.A. por un total de $5.000.000,
el cual se amortiza en 24 cuotas mensuales. El saldo remanente por dicho préstamo al 31 de diciembre del 2012
asciende a $ 1.458.333.

a.4) Préstamo de Banco de Cérdoba

Con fecha 6 de enero de 2010 la Sociedad tomo un préstamo con el Banco de la Provincia de Cérdoba S.A. por un
total de $ 6.000.000, el cual se amortiza en 24 cuotas mensuales. El mismo fue cancelado en su totalidad en enero
2012.

Con fecha 27 de julio de 2011 la Sociedad tomo6 un préstamo con el mismo banco, por un total de $ 4.300.000, que se
amortiza en 24 cuotas mensuales. El saldo remanente por dicho préstamo al 31 de diciembre de 2012 asciende a
$ 1.638.825.

a.5) Préstamo del Banco de la Ciudad de Buenos Aires a Rafael G. Albanesi en forma solidaria con Generacion
Mediterranea

El 2 de julio de 2010, la sociedad relacionada Rafael G. Albanesi S.A. obtuvo una linea de financiacion de
$ 20.000.000 por un plazo de 30 meses con el Banco de la Ciudad de Buenos Aires, en forma solidaria con
Generacion Mediterranea S.A. El mencionado préstamo, utilizado integramente por Rafael G. Albanesi S.A., fue
garantizado con contratos de venta de gas de clientes de dicha sociedad relacionada y el saldo remanente al 31 de
diciembre de 2012 asciende aproximadamente a $ 833.592.

Los vencimientos de los préstamos de la Sociedad y su exposicion a las tasas de interés son los siguientes:

31.12.12 31.12.11 01.01.11
Tasa fija
Menos de 1 afio 10.659.155 4.559.503 2.849.305
10.659.155 4.559.503 2.849.305
Tasa variable
Menos de 1 afio 227.816.125 75.435.521 111.198.235
Entre 1 y 2 afios 6.720.729 72.427.051 83.806.264
Entre 2 y 3 afios 757.932 71.585.691 76.931.495
Mas de 3 afios - 77.259.281 93.361.572
235.294.786 296.707.544 365.297.566
245.953.941 301.267.047 368.146.871

Véase nuestro informe de fecha
28 de febrero de 2013
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
CP.CECABA. T°1F° 17

48



Generacion Mediterranea S.A.
Notas a los Estados Financieros (Cont.)

NOTA 19: PRESTAMOS (Cont.)

a) Préstamos (Cont.)

Los préstamos de la Sociedad estan denominados en las siguientes monedas:

31.12.12 31.12.11 31.12.11
Pesos argentinos 245.953.941 301.267.047 240.231.025
Dolares americanos - - 127.915.846

245.953.941 301.267.047 368.146.871

La evolucion de los préstamos de la Sociedad durante el ejercicio fue la siguiente:

31.12.12 31.12.11
Préstamos al inicio 301.267.047 368.146.871
Préstamos recibidos 12.621.045 125.300.000
Préstamos pagados (82.121.108) (199.446.220)
Intereses devengados 72.186.918 79.242.884
Intereses pagados (71.739.268) (82.964.588)
Descubiertos bancarios 6.099.652 1.710.198
Diferencia de cambio - 7.278.886
Gastos activados/valores actuales 7.639.655 1.999.016
Préstamos al cierre 245.953.941 301.267.047

b) Arrendamiento financiero

La Sociedad celebro6 en agosto de 2011 contratos de arrendamiento (“Leasing”) con opcion de compra con el Banco
Macro S.A. por un transformador trifasico de 75 MVA y una bomba de tratamiento de gas oil marca Alfa Laval. Los
mencionados contratos de arrendamiento, devengan un interés equivalente a Tasa Badlar con mas un margen del
5.75% anual y poseen un plazo de 60 cuotas mensuales.

El valor de las cuotas pactadas asciende aproximadamente a § 125.958 por mes, en tanto que el valor total de las
opciones de compra que podran ser ejercidas por la Sociedad asciende a $ 213.803.

Los arrendamientos mencionados precedentemente han sido clasificados en funcion a sus caracteristicas como
financieros y en consecuencia ha sido registrado del mismo modo que una compra financiada.

El valor residual de los equipamientos objetos de los mencionados contratos de arrendamiento al 31 de diciembre de
2012 asciende a $ 4.173.570, en tanto que el pasivo registrado asciende a $ 2.513.820, expuesto en la linea de
préstamos no corriente por $ 1.269.917 y corriente por $ 1.243.903.

Los pasivos por arrendamiento estan efectivamente asegurados dado que los derechos sobre el activo arrendado
revierten al arrendador en caso de incumplimiento.

Véase nuestro informe de fecha
28 de febrero de 2013
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NOTA 19: PRESTAMOS (Cont.)

b) Arrendamiento financiero (Cont.)

Pasivos por arrendamientos financiero brutos — pagos minimos por
arrendamiento:

- Menos de un afio

- Entre 1 y 5 afios

Costos financieros futuros por arrendamiento financiero

Valor actual de los pasivos por arrendamiento financiero

El valor actual de los pasivos por arrendamiento financiero es el siguiente:

- Menos de un afio
- Entre 1 y 5 afios

NOTA 20: REMUNERACIONES Y DEUDAS SOCIALES

Corrientes

Deudas sociales a pagar

Sueldos a pagar

Provision para vacaciones

Retenciones Impuesto a las Ganancias a depositar

NOTA 21: DEUDAS FISCALES

No Corrientes

Plan Facilidades de pago

31.12.12 31.12.11 01.01.11
1.633.575 1.511.510 2.739.016
1.710.461 3.099.906 -
(830.216) (1.164.549) (890.509)
2.513.820 3.446.867 1.848.507

31.12.12 31.12.11 01.01.11
1.243.903 1.140.276 1.798.331
1.269.917 2.306.591 50.176
2.513.820 3.446.867 1.848.507

31.12.12 31.12.11 01.01.11

476.433 503.000 262.665
807.137 738.369 92.162
1.090.047 891.563 458.086
503.339 459.846 229.510
2.876.956 2.592.778 1.042.423

31.12.12 31.12.11 01.01.11
1.904.177 - -
1.904.177 - -

Véase nuestro informe de fecha

28 de febrero de 2013
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NOTA 21: DEUDAS FISCALES (Cont.)

Corrientes

Fondo Nacional de Energia Eléctrica

Provision impuesto a la ganancia minima presunta

Provision impuesto a la ganancia del Fideicomiso Financiero
Retenciones impuesto a las ganancias a depositar
Retenciones impuesto sobre los ingresos brutos a depositar
Plan de facilidades de pago

Retenciones Seguridad Social a depositar

NOTA 22: IMPUESTO A LAS GANANCIAS

El analisis de los activos y pasivos por impuesto diferido es el siguiente:

Activos por impuesto diferido:

Activo por impuesto diferido a recuperar en mas de 12 meses

Pasivos por impuesto diferido:

31.12.12 31.12.11 01.01.11
1.479.881 1.927.367 895.978
- 1.260.042 759.766
1.125.595 585.214 1.046.307
2.610.759 3.918.642 4.047.412
395.000 158.897 320.285
1.997.657 - -
- 2.259 4.338
7.608.892 7.852.421 7.074.086
31.12.12 31.12.11 01.01.11
10.936.093 17.473.280 22.850.706
10.936.093 17.473.280 22.850.706

Pasivo por impuesto diferido a cancelar en mas de 12 meses

Pasivo por impuesto diferido (neto)

(22.617.042)

(23.213.879)

(23.452.237)

(22.617.042)

(23.213.879)

(23.452.237)

(11.680.949)

(5.740.599)

(601.531)

El movimiento bruto en la cuenta de impuesto diferido ha sido el siguiente:

Saldo al inicio

Cargo imputado al estado de resultado

Saldo al cierre

31.12.12 31.12.11
(5.740.599) (601.531)
(5.940.350)  (5.139.068)

(11.680.949)  (5.740.599)

Los movimientos en los activos y pasivos por impuesto diferido, sin tener en cuenta la compensacion de saldos

referidos a la misma jurisdiccion fiscal, han sido los siguientes:
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NOTA 22: IMPUESTO A LAS GANANCIAS (Cont.)

Creéditos por
ventas y
otros Bienes de Insumos y Quebranto
créditos uso otros Previsiones impositivo
Saldo al 31 de diciembre de 2011 197.055 (23.213.879) 717.012 10.332.413 6.226.800
Cargo imputado al estado de resultado - 596.837 - (310.387) (6.226.800)
Saldo al 31 de diciembre de 2012 197.055 (22.617.042) 717.012 10.022.026 -

Se reconocen activos por impuesto diferido por pérdidas fiscales en la medida en que es probable la realizacion del

correspondiente beneficio fiscal a través de ganancias fiscales futuras.
El cargo por impuesto a las ganancias se compone de la siguiente manera:

Impuesto corriente
Impuesto diferido

Impuesto a las ganancias

31.12.12 31.12.11
(3.791.107) -
(5.940.350) (5.139.068)
(9.731.457) (5.139.068)

A continuacion se presenta una conciliacion entre el impuesto a las ganancias imputado en resultados y el que

resultaria de aplicar la tasa del impuesto vigente sobre la utilidad contable antes de impuestos:

Resultado antes del impuesto a las ganancias
Tasa del impuesto vigente

Resultado a la tasa del impuesto

Otras diferencias permanentes

Total cargo por impuesto a las ganancias contabilizado

NOTA 23: PREVISIONES

31.12.12 31.12.11
23.094.700 12.360.894
35% 35%
(8.083.145) (4.326.313)
(1.648.312) (812.755)

(9.731.457)

(5.139.068)

Para créditos por Para
ventas contingencias
Saldo al 1 de enero de 2011 563.015 7.429.781
Aumentos - 2.116.171
Saldo al 31 de diciembre de 2011 563.015 9.545.952
Aumentos - 2.173.651
Saldo al 31 de diciembre de 2012 563.015 11.719.603

En el rubro previsiones se incluyen las eventuales situaciones contingentes relacionadas con el giro de los negocios y
otros riesgos diversos que podrian originar obligaciones para la Sociedad. En la estimacion de sus montos y
probabilidad de concrecion se ha considerado la opinion de los asesores legales de la Sociedad.
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NOTA 24: INGRESOS POR VENTAS

Ventas de energia eléctrica en el mercado spot
Ventas de energia eléctrica mercado a término
Servicios prestados

NOTA 25: COSTO DE VENTAS

Costo de compra de energia eléctrica

Costo consumo gas y gas oil de planta
Costo de transporte de gas

Honorarios y retribuciones por servicios
Sueldos y jornales y contribuciones sociales
Otros beneficios al personal

Impuestos, tasas y contribuciones

Servicios de mantenimiento

Depreciacion de bienes de uso

Viajes, movilidad y gastos de representacion
Seguros

Gastos de comunicacion

Diversos

31.12.12 31.12.11
218.886.869 324.669.561
468.380.249 390.102.865

33.029.819 14.250.600
720.296.937 729.023.026
31.12.12 31.12.11

(287.926.118) (251.444.660)

(227.287.749) (286.507.573)
(4.479.966) (4.244.636)

(38.092) (56.904)
(14.728.982) (11.856.096)
(671.935) (560.459)
(2.849.416) (1.222.450)

(31.446.962)
(22.517.980)

(25.862.301)
(21.995.403)

NOTA 26: GASTOS DE COMERCIALIZACION

Sueldos y jornales y contribuciones sociales
Impuestos, tasas y contribuciones

(1.362.269) (1.080.248)
(5.756.078) (5.607.473)
(325.317) (274.116)
(358.213) (268.948)
(599.749.077) (610.981.267)
31.12.12 31.12.11
(519.846) (418.450)
(4.064.719) (2.808.967)
(4.584.565) (3.227.417)
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NOTA 27: GASTOS DE ADMINISTRACION

Honorarios y retribuciones por servicios
Sueldos y jornales y contribuciones sociales
Otros beneficios al personal

Impuestos, tasas y contribuciones

Viajes, movilidad y gastos de representacion
Seguros

Gastos de oficina

Gastos de comunicacion

Diversos

NOTA 28: OTROS INGRESOS OPERATIVOS

Recupero de seguros

NOTA 29: RESULTADOS FINANCIEROS

Ingresos financieros
Intereses comerciales
Total ingresos financieros

Gastos financieros

Intereses por préstamos
Impuestos y gastos bancarios
Total gastos financieros

Otros resultados financieros
Diferencia de cambio

Otros resultados financieros
Total otros resultados financieros
Total resultados financieros, neto

31.12.12 31.12.11
(1.965.682) (871.424)
(2.079.386) (1.673.802)
(365.799) (316.620)
(39.870) (25.074)
(908.181) (720.166)
(48.077) (39.353)
(220.283) (178.051)
(53.154) (53.503)
(248.073) (193.219)
(5.928.505) (4.071.212)

31.12.12 31.12.11

2.650.803 -
2.650.803 -
31.12.12 31.12.11
1.454.469 1.170.478
1.454.469 1.170.478

(75.297.140)

(72.760.522)

(7.767.027) (7.576.686)
(83.064.167) (80.337.208)
(3.081.543) (8.465.178)
(4.899.652) (10.750.328)
(7.981.195) (19.215.506)
(89.590.893) (98.382.236)
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28 de febrero de 2013

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

C.P.CECABA.T°1F°17

54



Generacion Mediterranea S.A.
Notas a los Estados Financieros (Cont.)

NOTA 30: RESULTADO POR ACCION
Bdsica

El resultado por accion basica se calcula dividiendo el beneficio atribuible a los tenedores de instrumentos de
patrimonio de la Sociedad entre el nimero promedio ponderado de acciones ordinarias en circulacion durante el
ejercicio.

31.12.12 31.12.11
Ganancia del ejercicio 13.363.243 7.221.826
Promedio ponderado de acciones ordinarias en circulacion 76.200.073 76.200.073
Ganancia por accién basica 0,1754 0,0948

No existen diferencias entre el calculo del resultado por accion basico y el resultado por accion diluido.

NOTA 31: TRANSACCIONES Y SALDOS ENTRE PARTES RELACIONADAS

a) Servicios prestados Ganancia / (Pérdida)
31.12.12 31.12.11
Otras partes relacionadas:
Generacion Riojana S.A. 1.010.700 578.600
Generacion Frias S.A. 705.415 -
Central Térmica Roca S.A. 5.750.345 -
Generacion Independencia S.A. 1.510.500 10.222.000
Generacion Rosario S.A. 11.480.000 3.450.000
20.456.960 14.250.600

b) Compra de gas y energia

Otras partes relacionadas:
Rafael G. Albanesi S.A. (100.267.059) (86.388.943)
Solalban Energia S.A. (667.001) -

(100.934.060)  (86.388.943)

¢) Vuelos realizados

Otras partes relacionadas:
Alba Jet S.A. (1.414.216) (698.831)

(1.414.216) (698.831)

d) Remuneraciones del personal clave de la gerencia

La alta gerencia incluye a los directores (ejecutivos y no ejecutivos) y sindicos. Sus remuneraciones durante el
ejercicio 2012 y 2011 ascendieron a $ 2.948.144 y $ 2.717.315, respectivamente.

31.12.12 31.12.11
Sueldos 2.948.144 2.717.315
2.948.144 2.717.315
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NOTA 31: TRANSACCIONES Y SALDOS ENTRE PARTES RELACIONADAS (Cont.)

e) Saldos a la fecha de los estados de situacion financiera

Créditos por ventas corrientes con otras partes relacionadas
Generacion Independecia S.A.

Generacion Riojana S.A.

Generacion Rosario S.A.

Central Térmica Roca S.A.

Generacion Frias S.A.
Alba Jet S.A. — Anticipo a proveedores

Deudas comerciales corrientes con otras partes relacionadas

Solalban Energia S.A.
Rafael G. Albanesi S.A.

Otros créditos no corrientes con otras partes relacionadas

Accionistas minoritarios — Aportes pendientes de integrar

Otros créditos corrientes con otras partes relacionadas

Generacion Independencia S.A.

Solalban Energia S.A.

Generacion Frias S.A.

Albanesi Fueguina S.A.

Accionistas minoritarios - Aportes pendientes de integrar
Generacion Rosario S.A.

Generacion La Banda S.A.

Bodega del Desierto S.A.

Préstamos a directores

Otros créditos no corrientes con sociedad controlante

Albanesi S.A. — Aportes pendientes de integrar

Otros créditos corrientes con sociedad controlante

Albanesi S.A.
Albanesi S.A. — Aportes pendientes de integrar

31.12.12 31.12.11 01.01.11
1.132.487 - 1.191.240
222.802 - -
15.728.893 1.838.093 1.926.643
2.617.917 - -
1.425.277 571.725 571.725
- 132.451 -
21.127.376 2.542.269 3.689.608
531.591 - -
14.114.281 16.618.001 12.260.097
14.645.872 16.618.001 12.260.097
: - 450.000
- - 450.000
192.375 - -
- - 914.156
129.975 129.975 -
72.020 68.321 -
- 450.000 -
354.855 - -
168.414 - -
50.000 - -
4.935.976 4.514.462 4.000.000
5.903.615 5.162.758 4.914.156
- - 8.550.000
- - 8.550.000
639.578 639.578 636.678
- 8.550.000 -
639.578 9.189.578 636.678
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NOTA 31: TRANSACCIONES Y SALDOS ENTRE PARTES RELACIONADAS (Cont.)

e) Saldos a la fecha de los estados de situacion financiera (Cont.)

31.12.12 31.12.11 01.01.11
Otras deudas no corrientes con otras partes relacionadas
Accionistas minoritarios 145.000 145.000 145.000
145.000 145.000 145.000
Otras deudas corrientes con otras partes relacionadas
Generacion Independencia S.A. - 481.869 -
Generacion Riojana S.A. - 1.992.142 45.830
- 2.474.011 45.830

Los créditos con partes relacionadas surgen principalmente de transacciones de servicios prestados y vencen al mes

siguiente de la fecha de la transaccion. No se han registrada previsiones por estos créditos con partes relacionadas en

ninguno de los periodos cubiertos por los presentes estados financieros. Las deudas comerciales con partes

relacionadas surgen principalmente de transacciones de compra de gas, y vencen al mes siguiente de la fecha de la

transaccion. Las transacciones con partes relacionadas son realizadas en condiciones similares a aquellas realizadas

con partes independientes.

) Préstamos otorgados a partes relacionadas

31.12.11 31.12.11

Préstamos a Directores

Saldo al inicio 4.514.462 4.000.000
Préstamos otorgados - 4.514.462
Préstamos cobrados - (4.000.000)
Intereses devengados 421.514 -
Saldo al cierre 4.935.976 4.514.462
Los préstamos otorgados tienen los siguientes términos y condiciones:

Entidad Monto Tasa ('le Condiciones
intereés

Al31.12.11:

Directores. 4.935.976 16% *  Vence el 04/06/2013, intereses pagaderos al vto.
Total en pesos 4.935.976

* Tasa nominal anual.

No se han constituido previsiones para los préstamos otorgados a las partes relacionadas durante los periodos

cubiertos por los presentes estados financieros.
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NOTA 32: CAPITAL DE TRABAJO NEGATIVO

La Sociedad presenta al 31 de diciembre de 2012 wun déficit de capital de trabajo de
$ 251.274.745 (calculado como activo corriente menos pasivo corriente). Lo anterior se debe fundamentalmente a la
financiacion bancaria mencionada en la Nota 19, destinada a la ampliacion de la Planta.

Adicionalmente, se describe en la Nota de Hechos Posteriores (ver Nota 36) el impacto de exponer como corriente la
deuda debido a la dispensa solicitada y otorgada por el sindicado de bancos. Si la exposicion fuera en el pasivo no
corriente, el déficit de capital de trabajo seria de $ 102.326.076.

Existe el compromiso de los accionistas de realizar los aportes necesarios para asegurar el cumplimiento de las
obligaciones en término.

NOTA 33: BIENES DE DISPONIBILIDAD RESTRINGIDA Y OTROS COMPROMISOS

33.1 Préstamos de CAMMESA

La Sociedad mantiene al 31 de diciembre de 2012 deudas financieras con CAMMESA por $ 18.726.348 que se
encuentran garantizadas con la cesion del 16% de los créditos actuales y futuros por venta de energia en el Mercado
"Spot" del Mercado Eléctrico Mayorista (MEM), a través de un contrato de fideicomiso en los términos de la Ley
24.441. La deuda antes descripta fue contraida a efectos de financiar la ampliacion de la capacidad de almacenaje de
combustible liquido mediante la construccion de dos tanques de combustible de 3.5 y 3.1 millones de litros de gas oil,
como asi también financiar mejoras en la caldera del ciclo combinado (MMARTG01 y MMARTGO02).

33.2 Contrato de cesion fiduciaria y fideicomiso con fines de garantia

Con fecha 22 de octubre de 2007, Generacion Mediterranea S.A.(GMSA) y su accionista mayoritario Albanesi S.A.,
firmaron en caracter de fiduciantes, un Contrato de Cesion Fiduciaria y Fideicomiso con Fines de Garantia, que fue
enmendado en septiembre de 2011, con los bancos participantes del Préstamo Sindicado, en su caracter de acreedores
beneficiarios y el Banco de Servicios y Transacciones S.A. en su caracter de fiduciario, a los fines de garantizar el
cumplimiento en tiempo y forma de la totalidad de las obligaciones de pago asumidas y/o a ser asumidas por GMSA
frente a todos y cada uno de los Acreedores beneficiarios, el Agente de Garantia y/o el Fiduciario, vinculadas con el
Préstamo Sindicado mencionado en el Punto 19.a.2 del Anexo I. A continuacion se detallan los derechos cedidos a
través del presente contrato:

a. Todos los derechos que le correspondan a GMSA en virtud de los Documentos del Proyecto.

b. Todos los derechos de GMSA a cobrar y percibir todas las sumas de dinero, importe o pagos en especie, por
cualquier concepto, debidos a GMSA por los Deudores bajo las Operaciones de Venta de Electricidad
presentes y futuros en el mercado de Energia Plus.

c. Todos los derechos de GMSA a cobrar y percibir todas las sumas de dinero, importe o pagos en especie, por

cualquier concepto, debidos a GMSA por cualquier Compaiiia Aseguradora, a la fecha o en el futuro.
El dominio fiduciario del Inmueble existente a la fecha y los que se incorporen en el futuro.

El dominio fiduciario de los bienes de la Central.

El derecho a cobrar y percibir cualquier Deudor Cedido.

© oo e

El derecho a efectuar toda clase de reclamos a interponer todas las acciones ante un evento cualquiera por
falta de pago.

Véase nuestro informe de fecha
28 de febrero de 2013
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NOTA 33: BIENES DE DISPONIBILIDAD RESTRINGIDA Y OTROS COMPROMISOS (Cont.)

33.2 Contrato de cesion fiduciaria y fideicomiso con fines de garantia (Cont.)

h. Cualquier derecho de cobro no previsto en los apartados (a) a (h) relacionados con los derechos cedidos en
estos apartados.

i.  Cualquier derecho, titulo o interés no previsto en los apartados (2) a (g) vinculados a los fondos el producido
de todos y cada uno de los derechos cedidos, y cualquier derecho de contenido econémico o patrimonial
relacionado con los derechos cedidos.

j- Todos los derechos de Albanesi S.A. en caso de que, en virtud del Contrato de Compromiso de Aportes,
Albanesi S.A. y GMSA suscriban cualquier Préstamo Subordinado.”

k. Todos y cada unos de los derechos que le correspondan y/o le pudieran corresponder a Albanesi S.A. frente a
GMSA con motivo de la realizacion de cualquier Aporte Irrevocable de Capital.

1. Todos los Fondos existentes en la Cuenta de GMSA, que hayan sido recibidos por GMSA en relacion a los
derechos cedidos en los apartados (a) a (k).

Los créditos y bienes fideicomitidos al 31 de diciembre de 2012 y 2011 son los siguientes:

31.12.12 31.12.11
Caja y Bancos Fideicomitidos
BST- Cuenta Corriente 967.131 782.605
Créditos Fideicomitidos
Deudores por ventas 265.430 150.535
Bienes Fideicomitidos
Bienes de uso 360.918.088 372.203.316
Total 362.150.649 373.136.456

En el caso que la Sociedad no cumpla con sus obligaciones el fiduciario procedera a retener en las cuentas de garantia
el importe que resulte equivalente a los montos necesarios para abonar a los beneficiarios en la siguiente fecha de
pago, la cuota por capital y/o intereses compensatorios correspondientes bajo el contrato celebrado.

33.3 Otros compromisos

A continuacion se detallan ciertas obligaciones contractuales relacionadas con el suministro de energia eléctrica a
grandes clientes del MAT al 31 de diciembre de 2012 y los periodos en los cuales dichas obligaciones deberan
concretarse. Los mencionados compromisos se originan a partir de contratos de abastecimiento (energia y potencia)
suscriptos entre la Sociedad y los grandes clientes del MAT de acuerdo a normas establecidas por la SE.

Total Hasta 1 afio  De 1 a 3 afios

Compromisos de venta "
Energia eléctrica y potencia - Plus 153.413.314 131.619.368 21.793.946
Energia eléctrica y potencia - Demanda Base 62.761.335 62.761.335 -

(1) Los compromisos se encuentran expresados en pesos y han sido valuados considerando los precios estimados de
mercado seglin las condiciones particulares de cada contrato.
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NOTA 34: INFORMACION POR SEGMENTOS

La informacion sobre los segmentos de explotacion se presenta de acuerdo con la informacion interna que se
suministra a la maxima autoridad en la toma de decisiones. Se ha identificado como la maxima autoridad en la toma
de decisiones, que es responsable de asignar los recursos y evaluar el rendimiento de los segmentos de explotacion, al
Directorio de la Sociedad.

La direccion ha determinado el segmento operativo basandose en los informes que revisa el Directorio, y que se
utilizan para la toma de decisiones estratégicas.

El Directorio considera que el negocio que desarrolla posee dos segmentos, la actividad de venta de energia eléctrica y
la prestacion de servicios.

Durante el ejercicio 2012 se han prestado servicios en Central Térmica Roca S.A., Generacion Independencia S.A.,
Generacion Riojana S.A., Generacion Frias S.A. y Generacién Rosario S.A. por un total de $ 20.456.960. Las
actividades desarrolladas consisten en: asesoramiento y asistencia técnica tanto en la operacion como en el
mantenimiento de cada una de las centrales. Adicionalmente, en el presente periodo la Sociedad ha comenzado a
prestar servicios de ingenieria a terceros, los cuales ascienden a $ 12.572.859.

Cabe aclarar que la informacion utilizada por el Directorio para la toma de decisiones se basa fundamentalmente en
indicadores operativos del negocio. Considerando que los ajustes entre las normas anteriores y las NIIF se refieren a
conceptos no operativos, dicha informacion no se ve afectada sustancialmente por la aplicacion de las nuevas normas.

A continuacion se presentan los resultados por segmento de negocio, correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2012 y 2011, expresado en pesos:

Al 31.12.2012 Energia Servicios Total

Ingresos por ventas 687.267.118 33.029.819 720.296.937
Costo de ventas (573.325.222) (26.423.855) (599.749.077)
Resultado bruto 113.941.896 6.605.964 120.547.860
Gastos de comercializacion (4.496.904) (87.661) (4.584.565)
Gastos de administracion (5.928.505) - (5.928.505)
Otros ingresos operativos 2.650.803 - 2.650.803
Resultado operativo 106.167.290 6.518.303 112.685.593
Ingresos financieros 1.454.469 - 1.454.469
Gastos financieros (83.064.167) - (83.064.167)
Otros resultados financieros (7.981.195) - (7.981.195)
Resultados financieros, netos (89.590.893) - (89.590.893)
Resultado antes de impuestos 16.576.397 6.518.303 23.094.700
Impuesto a las ganancias (7.450.051) (2.281.406) (9.731.457)
Ganancia y Ganancia integral del ejercicio 9.126.346 4.236.897 13.363.243
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NOTA 34: INFORMACION POR SEGMENTOS (Cont.)

Al 31.12.2011 Energia Servicios Total

Ingresos por ventas 714.772.426 14.250.600 729.023.026
Costo de ventas (599.580.787) (11.400.480) (610.981.267)
Resultado bruto 115.191.639 2.850.120 118.041.759
Gastos de comercializacion (3.189.596) (37.821) (3.227.417)
Gastos de administracion (4.071.212) - (4.071.212)
Resultado operativo 107.930.831 2.812.299 110.743.130
Ingresos financieros 1.170.478 - 1.170.478
Gastos financieros (80.337.208) - (80.337.208)
Otros resultados financieros (19.215.506) - (19.215.506)
Resultados financieros, netos (98.382.236) - (98.382.236)
Resultado antes de impuestos 9.548.595 2.812.299 12.360.894
Impuesto a las ganancias (4.154.763) (984.305) (5.139.068)
Ganancia y Ganancia integral del ejercicio 5.393.832 1.827.994 7.221.826

NOTA 35: APROBACION COMISION NACIONAL DE VALORES

Con el objetivo de mejorar el perfil financiero de la empresa, en fecha 17 de octubre de 2012 Generacion Mediterranea
S.A. (GMSA) obtuvo mediante Resolucion 16942 de la Comision Nacional de Valores (la “CNV”) la autorizacion
para: (i) el ingreso de GMSA al régimen de oferta publica; y (ii) la creacion de un programa global para la emision de
obligaciones negociables simples (no convertibles en acciones), por un valor nominal total en circulacion de hasta
USS$ 100.000.000 (Dolares estadounidenses cien millones) o su equivalente en otras monedas, en una o mas clases o
series (el “Programa”).

Asimismo, en fecha 1 de febrero de 2013 GMSA solicito ante la CNV la autorizacion de oferta publica para la emision
de obligaciones negociables Clase I por un monto nominal total de hasta V/N $ 70.000.000 y Clase II hasta V/N §
120.000.000, a ser emitidas bajo el Programa (en adelante, las “Obligaciones Negociables™), siendo el valor nominal
total maximo de Obligaciones Negociables que podra efectivamente emitirse entre la Clase I y la Clase II de hasta
$120.000.000.

Actualmente la compafiia se encuentra aguardando la autorizacion de oferta publica de las mencionadas emisiones.

Ademas, se encuentra negociando una addenda al Préstamo Sindicado existente cuyas condiciones se describen en la
Nota 19.a.2) con el objetivo de disminuir garantias, permitir que las mismas sean compartidas por los potenciales
tenedores de las Obligaciones Negociables a emitir, reformular los compromisos existentes (covenants financieros) y
realizar un cambio en la estructura de pago de capital acorde con ingreso a la empresa al mercado de capitales.

Véase nuestro informe de fecha
28 de febrero de 2013
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Generacion Mediterranea S.A.
Notas a los Estados Financieros (Cont.)

NOTA 36: HECHOS POSTERIORES

Dispensa Préstamo Sindicado

En relacion a lo detallado en la Nota 19.a.2), al 31 de diciembre del 2012 la Sociedad, por motivos exogenos al flujo
comercial de la compaiiia, no alcanzé a cumplir los compromisos de los ratios Leverage Consolidado y EBITDA
Consolidado sobre Gastos de Intereses Consolidado establecidos en las cldusulas 8.20 y 8.22 respectivamente, de la
Oferta de Préstamo Sindicado.

De acuerdo a la NIC 1, esta situacion gener¢ la clasificacion de la deuda relacionada con el préstamo sindicado como
pasivo corriente al 31 de diciembre de 2012.

Con fecha 29 de enero de 2013 se remitio una notificacion al Standard Bank Argentina S.A., en su caracter de Agente
Administrativo del citado préstamo, solicitando la dispensa del caso a fin de no incurrir en incumplimientos
contractuales.

Con fecha 7 de febrero de 2013, Standard Bank Argentina S.A., en su caracter de Agente Administrativo del citado
préstamo, comunicé a la Sociedad la aceptacion de la dispensa en los términos que fuera solicitada respecto del
cumplimiento de los mencionados compromisos al 31 de diciembre de 2012.

De considerar los efectos de dicha dispensa sobre los saldos contables al 31 de diciembre de 2012, la situacion
patrimonial de la Sociedad seria la siguiente:

31.12.2012
Activo No Corriente 379.392.262
Activo Corriente 175.307.000
Total Activo 554.699.262
Pasivo No Corriente 170.137.466
Pasivo Corriente 277.653.066
Total Pasivo 447.790.532
Patrimonio 106.908.730
Total Pasivo + Patrimonio 554.699.262

Véase nuestro informe de fecha
28 de febrero de 2013
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
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Resefla informativa al 31 de diciembre de 2012

1. Breve comentario sobre las actividades de la emisora, incluyendo referencias a situaciones relevantes
posteriores al cierre del ejercicio.

De conformidad con lo dispuesto por la Resolucion General N° 368/01 y sus modificaciones de la CNV, se
expone a continuacion un analisis de los resultados de las operaciones de la Sociedad y de su situacion
patrimonial y financiera, que debe ser leido junto con los estados contables especiales que se acompafian.

Ejercicio finalizado el 31 de diciembre
Unidades Fisicas de:

2012 2011 | | Var Var %
GWh

Ventas por tipo de mercado

Ventas Mercado Spot 664 983 (319) (32%)
Ventas Gumes 392 321 71 22%
Ventas de Energia Plus 794 755 39 5%
Ventas Cammesa 220 140 194 (54) (28%)
Exportacion 0 0 0 0

1.990 2.253 (263) (12%)

A continuacion se incluyen las ventas para cada mercado (en millones de Pesos):

Ejercicio finalizado el 31 de diciembre

de:

2012 2011 Var. Var. %
Ventas por tipo de mercado
Ventas Mercado Spot 218,9 324,7 (105,8) (33%)
Ventas Gumes 118,6 85,2 33,4 39%
Ventas de Energia Plus 280,3 220,3 60,0 27%
Ventas Cammesa 220 69,5 84,5 (15,0) (18%)
Servicios Prestados 33,0 14,3 18,7 131%

720,3 729,0 8,7 1%)

Véase nuestro informe de fecha
28 de febrero de 2013
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Resefia informativa al 31 de diciembre de 2012

(en millones de pesos)

Ventas netas

Ventas de Energia
Otras Ventas

Costo de Ventas
Costo de compra de Energia Eléctrica
Costo consumo de gas y gasoil de Planta
Costo de Transporte de Gas
Sueldos y Jornales y Contribuciones Sociales
Servicios de Mantenimiento
Depreciacion Bienes de Uso
Seguros
Otros

Utilidad Bruta

Gastos de Comercializacion
Sueldos y jornales y contribuciones sociales
Impuestos, tasas y Contribuciones

Gastos de Administracion
Sueldos y jornales y contribuciones sociales
Honorarios y retribuciones por servicios
Viajes y movilidad y gastos de representacion
Diversos

Otros Ingresos Operativos
Resultados Financieros y por Tenencia Netos
Intereses Comerciales
Intereses por préstamos
Gastos y comisiones bancarias
Diferencia de cambio neta
Otros resultados financieros
Resultado Antes de Impuestos

Impuesto a las ganancias

Resultado del Ejercicio

Ejercicio
finalizado el 31 de diciembre
de:

202 |[ 201 | [ var. | [ var.%
720,3 729,0 8,7 (1%)
687,3 714,7 (27,5) (4%)

33,0 14,3 18,7 131%
(599,7) (611,0) 11,3 2%
(287,9) (251,4) (36,5) (15%)
(227,3) (286,5) 59,2 21%

(4.5) (4.2) (0,3) (7%)

(14,7) (11,9) (2,8) (24%)
(3L4) (25,9) (5.5) (21%)
(22,5) (22,0) (0,5) (2%)
(5.8) (5.6) 0,2) (4%)
(5.6) (3.5) 2.0 (60%)
120,6 118,0 2,5 2%

(4.,6) (3.2) (1,4) (44%)

(0,5) 0.4) 0,1) (25%)

4.1) (2,8) (1,3) (46%)

(5.9) (4.1) (1,8) (44%)

2,0 1,7 0.4) (24%)

(2,0) 0,9 (1D (122%)

0,9 0,7) 0,2) (29%)

0,9 (0,8) 0,1) (13%)

2,7 0,0 2,7 N/A
(89,6) (98.,4) 8,8 9%
1,5 1,2 0,3 25%
(75.3) (72,8) (2,5) (3%)

(7.8) (7.6) 0,2) (3%)

3.1 (8,4) 53 63%

4,9) (10,8) 5,9 55%

23,1 12,3 10,8 86%

.7) (5.1) (4,6) (90%)

134 7,2 6,2 86%

Véase nuestro informe de fecha

28 de febrero de 2013
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Resefia informativa al 31 de diciembre de 2012
Ventas:

Las ventas netas ascendieron a $720,3 millones para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2012,
comparado con los $729,0 millones para el mismo periodo de 2011, lo que equivale a una disminucioén de
$8,7 millones (o 1%).

Durante ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2012, la venta de energia fue de 1.990 GWh, lo que
representa una disminucion del 12% comparado con los 2.253 GWh para el mismo periodo de 2011.

A continuacion se describen los principales ingresos de la Sociedad, asi como su comportamiento durante el
ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2012 en comparacion con el mismo periodo del afio anterior:

(1) $218,9 millones por ventas de energia en el mercado spot, lo que representd una disminucion del 33%
respecto de los $324,7 millones para el mismo periodo de 2011. Dicha variacién se explica por una
disminucion en las cantidades vendidas.

(i) $118,6 millones por ventas de energia en el mercado a término de Grandes Usuarios Menores (GUMES),
lo que representd un incremento del 39% respecto de los $85,2 millones para el mismo periodo de 2011.
Este incremento se explica por un efecto positivo conjunto de mayor cantidad y precio.

(iii) $280,3 millones por ventas de Energia Plus, lo que representd un incremento del 27% respecto de los
$220,3 millones para el mismo periodo de 2011. Dicha variacion se explica por un efecto positivo
conjunto de mayor cantidad y mayor precio.

(iv) $69,5 millones por ventas de energia en el mercado a término a CAMMESA en el marco de la
Resolucion 220, lo que representd una disminucion del 18% respecto de los $84,5 millones del mismo
periodo de 2011. Dicha variacion se explica por una disminucion en los volumenes vendidos..

(v) $33,0 millones por ventas de servicios, lo que representd un aumento de 131% respecto del $14,3
millones del mismo periodo de 2011. Dicha variacion se explica por mayores servicios prestados a
centrales de energia pertenecientes al mismo grupo econémico.

Costo de Ventas:

El costo de ventas total para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2012 fue de $599,7 millones
comparado con $611,0 millones para el mismo periodo de 2011, lo que equivale a una disminucion en los
costos de ventas de $11,3 millones (0 2%).

A continuacion se describen los principales costos de venta de la Sociedad en millones de pesos, asi como su
comportamiento durante el presente ejercicio en comparacion con el ejercicio anterior:

(1) $287,9 millones por compras de energia eléctrica, lo que representd un incremento del 15% respecto de
los $251,4 millones para el mismo periodo de 2011, debido a los mayores costos necesarios para
abastecer el mercado a término de Gumes y Energia Plus.

(i) $227,3 millones por costo de consumo de gas y gasoil de planta, lo que representd una disminucion del
21% respecto de los $286,5 millones para el mismo periodo de 2011. Esta variacién se explica
principalmente por las menores cantidades de combustible necesarias para abastecer los menores
volumenes fisicos vendidos al mercado spot.

Véase nuestro informe de fecha
28 de febrero de 2013
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Resefia informativa al 31 de diciembre de 2012

(iii) $31,4 millones por servicios de mantenimiento, lo que representd un incremento del 21% respecto de los
$25,9 millones para el mismo periodo de 2011. Esta variacion se debio al aumento de las horas de
marcha de las turbinas necesarias para abastecer los mayores volimenes de energia plus vendidos y otros
costos de reparacion de equipamiento.

(iv) $22,5 millones por depreciacion de bienes de uso, lo que representd un incremento del 2% respecto de los
$22,0 millones para el mismo periodo de 2011. Esta variacion se origina principalmente en la
amortizacion de bienes de uso que no habian sido dados de alta en el ejercicio anterior.

(v) $14,7 millones por sueldos y jornales y contribuciones sociales, lo que represent6 un incremento del 24%
respecto de los $11,9 millones para el mismo periodo de 2011, principalmente atribuible incremento de
personal destinado a mantener la calidad de la operacion y prestar servicios en otras centrales, como asi
también a una recomposicion salarial.

(vi) $5,8 millones por seguros, lo que representé un incremento del 4% respecto de los $5,6 millones del
mismo periodo de 2011.

(vii)$4,5 millones por costo de transporte de gas, lo que representd un incremento del 7% respecto de los
$4,2 millones para el mismo periodo del afio anterior.

Gastos de Comercializacion:

Los gastos de comercializacion totales para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2012 ascendieron a

$4,6 millones comparado con $ 3,2 millones para el mismo periodo de 2011, lo que equivale a un incremento

de $1,4 millones (o 44%).

Los principales componentes de los gastos de comercializacion de la Sociedad son los siguientes:

(i) $4,1 millones por Impuesto, Tasas y Contribuciones, lo que representd un incremento del 46% respecto
de los $2,8 millones del ejercicio anterior. Esta variacion responde a un incremento del impuesto a los
ingresos brutos producido por una mayor tasa efectiva.

(i) $0,5 millones de Sueldos, Jornales y Contribuciones Sociales, lo que represent6 un incremento del 25 %
respecto de los $ 0,4 millones del ejercicio anterior. Esta variacion se origina en el incremento de

personal, como asi también a una recomposicion salarial.

Gastos de administracién:

Los gastos de administracion totales para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2012 ascendieron a
$5,9 millones, comparado con $4,1 millones para el mismo periodo de 2011, lo que equivale a un aumento
de $1,8 millones (0 44%).

Los principales componentes de los gastos de administracion de la Sociedad son los siguientes:

(1) $ 2,1 millones de Sueldos, Jornales y Contribuciones Sociales, lo que representd un incremento del 24%
respecto de los $ 1,7 millones del mismo periodo del afo anterior. Esta variacion se origina en el
incremento de personal, como asi también a una recomposicion salarial.

(ii) $ 2,0 millones de Honorarios y Retribuciones por Servicios, lo que representd un incremento del 122 %
respecto de los $ 0,9 millones del mismo periodo del afio anterior. Dicha variacion es producto del
incremento en los costos de los servicios.

(ii1) 0,9 millones de Viajes, movilidad, beneficios al personal y diversos, lo que representé un incremento
del 29% respecto de los 0,7 millones para el mismo periodo del 2011. Dicha variacion es producto del
incremento en los viajes y movilidad, originados en el desarrollo de nuevos proyectos.

Véase nuestro informe de fecha
28 de febrero de 2013
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Resefia informativa al 31 de diciembre de 2012

Resultados financieros y por tenencia, netos:

Los resultados financieros y por tenencia totales para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2012
totalizaron una resultado negativo de $89,6 millones, comparado con una resultado negativo de $98,4
millones para el mismo periodo de 2011, representando una disminucion de 9% en dicho resultado negativo.

Los aspectos mas salientes de dicha variacion son los siguientes:
(1) $75,3 millones de pérdida por intereses financieros, lo que represent6 un incremento del 3% respecto de
los $72,8 millones de pérdida para el mismo periodo de 2011. Esta variacion se origina por el impacto

del incremento de las tasas de interés.

(i) $7,8 millones de pérdida por gastos y comisiones bancarias, lo que representd un incremento de un 3%
respecto de los $7,6 millones de pérdida para el mismo periodo de 2011.

(iii) $4,9 millones de pérdida por otros resultados financieros, lo que representé una disminucién del 55%
respecto de los $10,8 millones de pérdida para el mismo periodo de 2011.

(iv) $3,1 millones de pérdida por diferencias de cambio netas, lo que representé una disminucion del 63%

respecto de los $8,4 millones de pérdida del mismo periodo del afio anterior. Esta variacion se origina en
una sustancial disminucion en el endeudamiento en dolares en los tres trimestres del presente afio.

Resultado del Ejercicio:

Para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2012, la Sociedad registra una ganancia antes de impuestos
de $23,9 millones, comparada con una ganancia de $12,4 millones para el mismo periodo del afio anterior, lo
que representa un aumento del 93%.

El resultado negativo de impuesto a las ganancias (efecto del impuesto diferido) fue de $9,7 millones para el
ejercicio actual en comparacion con los $5,1 millones de pérdida del mismo periodo del afio anterior.

El resultado neto correspondiente al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2012 fue una ganancia de
$13,4 millones, comparada con los $7,2 millones de ganancia para el mismo ejercicio de 2011, lo que
representa un incremento de $6,2 millones (o 86%).

Véase nuestro informe de fecha
28 de febrero de 2013
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Resefia informativa al 31 de diciembre de 2012

2. Estructura patrimonial comparativa con anteriores ejercicios:
(en millones de pesos)

[ 31122012 | | 3v1222011 | | o1/01/2011
Activo Corriente 175,3 152,4 106,2
Activo No Corriente 379,4 390,5 4272
Total 554,7 542,9 533,4
Pasivo Corriente 426,6 2222 192,2
Pasivo No Corriente 21,2 2272 2549
Subtotal 447,8 4494 447,1
Patrimonio Neto 106,9 93,5 86,3
Total 554,7 542,9 533,4

3. Estructura de resultados comparativa con el periodo anterior:
(en millones de pesos)

| 3171222012 | | 3171272011 |
Resultado Operativo Ordinario 110,0 110,7
Resultados Financieros y por Tenencia (89,6) (98,4)
Otros Ingresos y Egresos Netos 2,7 0,0
Resultado Neto Ordinario 23,1 12,3
Impuesto a las Ganancias 9,7) 5,1)
Resultado Neto Ganancia 13,4 7,2

4. Estructura del flujo de efectivo comparativa con anteriores periodos:
(en millones de pesos)

31122012 | | 311272011
Fondos generados por las actividades operativas 136,3 141,2
Fondos generados (aplicados a) las actividades
de inversion (11,3) 2,7)
Fondos generados (aplicados a ) las actividades
de financiacion (132,2) (157,1)
Total de Fondos generados (aplicados a) durante el 1.2) (18,6)

ejercicio

Véase nuestro informe de fecha
28 de febrero de 2013

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
CP.CECABA.T°1F° 17

6



Resefia informativa al 31 de diciembre de 2012

5. Indices comparativos con anteriores ejercicios:

31122012 | 311222011 | | o1/01/2011
Liquidez (1) 0,41 0,69 0,55
Solvencia (2) 0,24 0,21 0,19
Inmovilizacion del capital (3) 0,68 0,72 0,8
Rentabilidad (4) 13,34% 8,03% 9,25%

(1) Activo corriente / Pasivo Corriente

(2) Patrimonio Neto / Pasivo Total

(3) Activo no corriente / Total del Activo

(4) Resultado del ejercicio / Patrimonio Neto Promedio

6. Avance en el cumplimiento del plan de implementacion de las NIIF

La Sociedad adoptara las NIIF emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB) en
su totalidad a partir del ejercicio iniciado el 1 de enero de 2012. La adopcion de estas normas ha originado
cambios en las politicas contables de la Sociedad y su reconocimiento se efectuara en los estados contables
del ejercicio que finaliza el 31 de diciembre de 2012, y en sus cierres trimestrales. Asimismo, se reestructurara
la presentacion de los estados financieros al 31 de diciembre de 2011, para fines comparativos, por la
adopcion de las NIIF.

La Sociedad ha aplicado las siguientes excepciones obligatorias a la aplicacion retroactiva de las NIIF en la
preparacion de las conciliaciones de patrimonio neto y resultados integrales incluidas a continuacion:

a. Estimaciones:

Las estimaciones al 31 de diciembre de 2012 y 2011 y al 1 de enero de 2011 bajo NIIF son consistentes con
las estimaciones realizadas de conformidad con las Normas Contables Profesionales Vigentes.

b. Clasificacion y medicion de activos financieros:

La clasificacion y medicién de los activos financieros es efectuada segin la NIIF 9, la cual fue adoptada
anticipadamente por la Sociedad al 1 de enero de 2011. La citada norma presenta dos categorias de medicion:
costo amortizado y valor razonable, y fue aplicada por la Sociedad segin los hechos y circunstancias
existentes a la fecha de transicion.

Las restantes excepciones obligatorias de NIIF 1 no se han aplicado por no ser relevantes para la Sociedad.
Estas excepciones son las siguientes:

Baja de activos y pasivos financieros
Contabilizacion de cobertura
Participaciones no controladoras
Derivados embebidos

Véase nuestro informe de fecha
28 de febrero de 2013
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Resefia informativa al 31 de diciembre de 2012

Ciertas exenciones opcionales a la aplicacion retroactiva de las NIIF emitidas por el IASB son permitidas bajo
NIIF 1, habiendo la Sociedad aplicado la siguiente exencion:

a. Costo atribuido de propiedades, planta y equipo:

El costo de propiedades, planta y equipo reexpresado de acuerdo con las normas contables vigentes, ha sido
adoptado como costo atribuido a la fecha de transicion a NIIF, ya que el mismo resulta asimilable al costo o
costo depreciado de acuerdo con NIIF, ajustado para reflejar los cambios en un indice de precios general o
especifico.

7. Breve comentario sobre perspectivas para el siguiente ejercicio

Energia Eléctrica
Se espera continuar operando normalmente las distintas unidades de generacion conforme al despacho y a
la asignacion de combustible que realice CAMMESA. Por otra parte se prevé ejecutar el plan de

mantenimiento previsto para el aflo 2013 de manera de asegurar una disponibilidad superior al 95%.

Servicios de Asesoramiento y Asistencia Técnica

La Sociedad espera continuar con el desarrollo del programa de formacion de profesionales en Ingenieria
y Obras mencionado previamente, a los fines de poder mantener el servicio de asistencia y asesoramiento
técnico en los distintos proyectos de ampliacion de las centrales del Grupo Albanesi, como asi también,
brindar la asistencia y asesoramiento en la operacion de las mencionadas centrales.

Recursos Humanos

Se espera implementar el Manual de RRHH en el marco del Sistema de Gestion Corporativo con el fin de
documentar los procesos inherentes a la gestion de recursos humanos y definir herramientas que faciliten
el seguimiento, control y evaluacion de la gestion, logrando una eficaz administracion del personal

Se continuara apostando a la capacitacion constante, ofreciendo a nuestros empleados los cursos
necesarios para mejorar la eficacia en el desempefio de sus funciones.

La incorporacion de nuevo personal seguira el esquema previsto de entrevistas ambientales, evaluaciones
psicotécnicas y de salud. Se espera continuar sumando estudiantes universitarios para ejercer sus practicas
profesionales en los sectores de Laboratorio y Mantenimiento.

Con la incorporacion de algunos miembros de la empresa al Sindicato Luz y Fuerza, se espera para el
2013 mantener un didlogo abierto y franco con los representantes sindicales a los fines de avanzar en
acuerdos que sean de beneficio para ambas partes

Véase nuestro informe de fecha
28 de febrero de 2013
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Sistemas y Comunicaciones

En el transcurso del proximo ejercicio se espera culminar con el plan de integracion de todas las centrales
del grupo con el centro de control ubicado en Rio Cuarto. Ademas, se continuara con la actualizacion
tecnologica de equipos y sistemas que permitira optimizar los procesos de despacho y mantenimiento de
manera de minimizar los costos de operacion y mantenimiento.

Sector finanzas:

Las principales fuentes de financiacion potenciales que se espera tener en el proximo trimestre seran:

. fondos generados por las operaciones de los activos de generacion;
. fondos generados por la emision de obligaciones negociables;
. fondos resultantes de préstamos y otros acuerdos de financiacion;

Los principales requerimientos o aplicaciones de fondos (excepto en relacion con actividades de inversion)
seran los siguientes:

. pagos bajo préstamos y otros acuerdos financieros;

. materiales, repuestos y contratos por mantenimiento;
. sueldos de los empleados;

. impuestos y cargas sociales; y

. servicios y otros gastos generales

Véase nuestro informe de fecha
28 de febrero de 2013
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INFORME DE LOS AUDITORES

Alos sefiores Accionistas, Presidente y Directores de
Generacion Mediterranea S.A.

Domicilio Legal: Leandro N. Alem 855 Piso 14

Ciudad Auténoma de Buenos Aires

CUIT N° 30-68243472-0

Hemos auditado los estados financieros adjuntos de Generacién Mediterranea S.A. que comprenden el
estado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2012, el estado del resultado integral, de cambios
en el patrimonio y de flujos de efectivo por el ejercicio finalizado en esa fecha, y un resumen de las
politicas contables significativas y otra informacién explicativa. Los saldos y otra informacion
correspondientes al ejercicio 2011, son parte integrante de los estados financieros auditados
mencionados precedentemente y por lo tanto deberan ser considerados en relacién con esos estados
financieros.

. El Directorio de la Sociedad es responsable por la preparacién y presentacién razonable de estos
estados financieros de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF)
adoptadas como normas contables profesionales argentinas por la Federacion Argentina de Consejos
Profesionales de Ciencias Econémicas (FACPCE) e incorporadas por la Comisién Nacional de Valores
(CNV) a su normativa, tal y como fueron aprobadas por el Consejo de Normas Internacionales de
Contabilidad (IASB por sus siglas en inglés). Asimismo, el Directorio es responsable de la existencia
del control interno que considere necesario para posibilitar la preparacion de estados financieros libres
de distorsiones significativas originadas en errores o en irregularidades. Nuestra responsabilidad
consiste en expresar una opinion sobre los estados financieros, en base a la auditoria que efectuamos
con el alcance detallado en el parrafo 3.

. Nuestro examen fue practicado de acuerdo con normas de auditoria vigentes en la Repiblica
Argentina. Tales normas requieren que planifiquemos y realicemos nuestro trabajo con el objeto de
obtener un razonable grado de seguridad que los estados financieros estén exentos de errores
significativos y formarnos una opinién acerca de la razonabilidad de la informacion relevante que
contienen los estados financieros. Una auditoria comprende el examen, en base a pruebas selectivas,
de evidencias que respaldan los importes y las informaciones expuestas en los estados financieros. Una
auditoria también comprende una evaluacion de las normas contables aplicadas y de las estimaciones
significativas hechas por la Sociedad, asi como una evaluacion de la presentaciéon general de los
estados financieros. Consideramos que la auditoria efectuada constituye una base razonable para
fundamentar nuestra opinion.

. En nuestra opinion, los estados financieros mencionados en el parrafo 1. presentan razonablemente,
en todos sus aspectos significativos, la situacién financiera de Generacion Mediterranea al 31 de
diciembre de 2012 y su resultado integral y los flujos de efectivo por el gjercicio finalizado en esa
fecha, de conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financiera.



5. En cumplimiento de disposiciones vigentes informamos, respecto de Generacion Mediterranea S.A.,
que:

a) los estados financieros de Generaciéon Mediterranea S.A. se encuentran asentados en el libro
"Inventarios y Balances" y cumplen, en lo que es materia de nuestra competencia, con lo dispuesto en
la Ley de Sociedades Comerciales y en las resoluciones pertinentes de la Comision Nacional de
Valores;

b) los estados financieros de Generacion Mediterranea S.A. surgen de registros contables llevados en sus
aspectos formales de conformidad con normas legales, que mantienen las condiciones de seguridad e
integridad en base las cuales fueron autorizados por la Comisiéon Nacional de Valores;

¢) hemos leido la resefia informativa sobre la cual, en lo que es materia de nuestra competencia, no
tenemos ninguna observaciéon que formular;

d) al 31 de diciembre de 2012 la deuda devengada a favor del Sistema Integrado Previsional Argentino de
Generaciéon Mediterranea S.A. que surge de los registros contables de la Sociedad ascendia a $
476.433, no siendo exigible a dicha fecha;

e) de acuerdo con lo requerido por el articulo 4 de la Resoluciéon General N° 400 emitida por la Comision
Nacional de Valores, que modifica el art. 18 inciso €) del acapite II1.9.1. de las Normas de dicha
Comision, informamos que el total de honorarios en concepto de servicios de auditoria y relacionados
facturados a la Sociedad en el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2012 representan:

e.1) el 42% sobre el total de honorarios por servicios facturados a la Sociedad por todo concepto en
dicho ejercicio;

e.2) el 23% sobre el total de honorarios por servicios de auditoria y relacionados facturados a la
Sociedad, sus sociedades controlantes, controladas y vinculadas en dicho ejercicio;

e.3) el 12% sobre el total de honorarios por servicios facturados a la Sociedad, sus sociedades
controlantes, controladas y vinculadas por todo concepto en dicho ejercicio;

f) hemos aplicado los procedimientos sobre prevencién de lavado de activos y financiacion del terrorismo
para Generacion Mediterranea S.A. previstos en las correspondientes normas profesionales emitidas
por el Consejo Profesional de Ciencias Econémicas de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires.

Ciudad Auténoma de Buenos Aires, 28 de febrero de 2013.

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

CP.CECABA TO1F017
Dr. Carlos Horacio Rivarola
Contador Ptiblico (UBA)
C.P.C.E.C.A.B.A. T° 124 F° 225



Informe de la Comision Fiscalizadora

A los sefiores Accionistas de
Generacion Mediterranea S.A.

1. De acuerdo con lo dispuesto en el articulo N° 294 de la Ley N° 19.550, en las Normas
de la Comision Nacional de Valores (“CNV”) y en el Reglamento de la Bolsa de
Comercio de Buenos Aires, hemos examinado el balance general de Generacion
Mediterranea S.A. al 31 de diciembre de 2012, los correspondientes estados de
resultados, de evolucion del patrimonio neto y de flujo de efectivo por el ejercicio
econdmico finalizado el 31 de diciembre de 2012 y las notas y anexos que los
complementan. Ademas hemos examinado la Memoria del Directorio, correspondiente
a dicho ejercicio. La preparacion y emision de los mencionados estados contables es
responsabilidad de la Sociedad.

2. Nuestro examen fue realizado de acuerdo con las normas de sindicatura vigentes.
Dichas normas requieren que los examenes de los estados contables se efectiien de
acuerdo con las normas de auditoria vigentes, e incluyan la verificacion de la
razonabilidad de la informacion significativa de los documentos examinados y su
congruencia con la restante informacion sobre las decisiones societarias de las que
hemos tomado conocimiento, expuestas en actas de Directorio y Asamblea, asi como la
adecuacion de dichas decisiones a la ley y a los estatutos, en lo relativo a sus aspectos
formales y documentales. Para realizar nuestra tarea profesional, hemos efectuado una
revision del trabajo realizado por los auditores externos de la Sociedad, Price
Waterhouse & Co. S.R.L, quienes emitieron su opinion con fecha 28 de febrero de 2013
sin salvedades. Una auditoria requiere que el auditor planifique y desarrolle su tarea con
el objetivo de obtener un grado razonable de seguridad acerca de la inexistencia de
manifestaciones no veraces o errores significativos en los estados contables. Una
auditoria incluye examinar, sobre bases selectivas, los elementos de juicio que respaldan
la informacion expuesta en los estados contables, asi como evaluar las normas contables
utilizadas, las estimaciones significativas efectuadas por la Sociedad y la presentacion
de los estados contables tomados en su conjunto. No hemos evaluado los criterios
empresarios de administracion, financiacion, comercializacion y explotacion, dado
que ellos son de incumbencia exclusiva del Directorio y de la Asamblea.

3.  Asimismo, en relacion con la Memoria del Directorio correspondiente al ejercicio
economico finalizado el 31 de diciembre de 2012, hemos verificado que contiene la
informacion requerida por el articulo N° 66 de la Ley de Sociedades Comerciales N°
19.550, Ley 26.831 y sus modificatorias y, en lo que es materia de nuestra
competencia, que sus datos numéricos concuerdan con los registros contables de la
Sociedad y otra documentacion pertinente.

4. Hemos verificado el cumplimiento en lo que respecta al estado de garantias de los
Directores en gestion a la fecha de presentacion de los estados contables al 31 de
diciembre de 2012, conforme lo establecido en el punto 1.4 del Anexo I de la
Resolucion Técnica N° 15 de la Federacion Argentina de Consejos Profesionales de
Ciencias Econdmicas.



5.

Basados en el trabajo realizado, con el alcance descripto mas arriba, informamos que:

En nuestra opinion, los estados contables de Generacion Mediterranea S.A.
reflejan razonablemente, en todos sus aspectos significativos, su situacion
patrimonial al 31 de diciembre de 2012, los resultados de sus operaciones, las
variaciones en su patrimonio neto y el flujo de efectivo por el ejercicio econdomico
finalizado en dicha fecha, de acuerdo con normas contables profesionales vigentes
en la Ciudad Autéonoma de Buenos Aires y normas de la CNV;

No tenemos observaciones que formular, en materia de nuestra competencia, en
relacion con la Memoria del Directorio, siendo las afirmaciones sobre hechos
futuros responsabilidad exclusiva del Directorio;

Respecto de la independencia de los auditores externos y sobre la calidad de las
politicas de auditoria aplicadas por el mismo y de las politicas de contabilizacion
de Generacion Mediterranea S.A., el informe de los auditores externos incluye la
manifestacion de haber aplicado las normas de auditoria vigentes en Argentina,
que comprenden los requisitos de independencia, y no contiene salvedades en
relacién a la aplicacion de dichas normas y de las normas contables profesionales
vigentes en Argentina, no teniendo observacion alguna respecto de las politicas de
contabilizacion referidas;

En relacion a lo determinado por las normas de la CNV, informamos que hemos
leido el informe de los auditores externos, del que se desprende lo siguiente:

1. las normas de auditoria aplicadas son las aprobadas por el Consejo
Profesional de Ciencias Economicas de la Ciudad Auténoma de Buenos
Aires, las que contemplan los requisitos de independencia, y

ii.  los estados contables han sido preparados de acuerdo con las Normas
Internacionales de Informacion Financiera, adoptadas por la Federacion
Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Economicas
(“FACPCE”) como normas contables profesionales e incorporadas por la
Comision Nacional de Valores (“CNV”) a su normativa, tal como fueron
aprobadas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad
(“IASB” por su sigla en ingl€s).

Hemos aplicado los procedimientos sobre prevencion de lavado de activos y
financiacion del terrorismo previstos en las correspondientes normas profesionales
emitidas por la Federacion Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias
Econdmicas.



6. En ejercicio del control de legalidad que nos compete, hemos aplicado durante el
ejercicio los restantes procedimientos descriptos en el Articulo 294 de la Ley de
Sociedades Comerciales, que consideramos necesarios de acuerdo con las
circunstancias, no teniendo observaciones que formular al respecto.

Ciudad Auténoma de Buenos Aires, 28 de febrero de 2013

Por Comision Fiscalizadora

Cdor. Enrique O. Rucq
Sindico Titular



