
DUKE ENEH.GY CERROS COLORAllOS S.A. 
NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES 
F.,JERCICIOS ECONÓMICOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 211111 Y 21lUJI 
(en pesos) 

l. ACTIVIDADES DE LA SOCIEDAD 

El 12 de julio de 1993, el Estado Nacional e Hidroeléctrica Cerros Colorados S.A. firnmron un contrato de 
concesión para la generación hidráulica de electricidad en el Complejo C~rros Colorados (provincia de 
Neuquéu) por un plllT.o de 30 aflos a contar desde el dJa en que la Sociedad fuem entregada a los adjudicaTarios 
de su privati~ación (toma de posesión), circuosranda que ocurriera el ll de agosto de 1993. El Complejo 
C~rros Colorados cuenta con una capacidad instnlada de 477 MW. 

De ncuerdu con lo establecido por el contrato de concesJón, los bienes materiales aportados en propiedad a 
Hidrueléclrica Cerros Colorados S.A. por parte del Estado Nacional y aquello~ necesarios para a.segurar In 
aptitud funcl<mal del comp!qjo hidroeléctrico, a la finalizacH\n del plazo de concesión de 30 años, serán 
transferidos de pleno derecho al Estado, sin que éste deba abO!!Ilr precio o contraprestnciM alguno. 

La Ley N" 15.336 prevé en su art. 43 -modificado por Ley N" 23 .164· el pago a las provincias, en cuyos 
territorius se encuentren lns fuentes hidroeléctricas, de una regalla delll% del importe que resulte de aplicar a 
la cnergla producida la tarifa correspondiente ni f"'ecio spol horario. A•lmismo, el mt. 15, inc. 9 de la Ley 
N" 15.336 prevé que en la~ concesiones para aprovechamiento de las fuentes de energla eléctrica, habrá de 
esl!thlecerse el canon que debenl abonar el concesionario eo concepto de regaiJa por el uso de la fuente. En tal 
sentido, el nrt. 34 del Cunlrato de Concesión prevé el pa¡,¡u d" un canon del uno y medio por ciento (1 ,5%) de 
la suma que se tome como base para el cálculo de la regalln prev>Sta en el párrafo precedente. 

Por medio de la fusión con Central Térmica Alto Valle S.A., la Sociednd incorporó una central de generac.ón 
de energla en la Cludad de Ncuquén, con una capac.dad instalada de 97 MW. 

La Asamblea General Extraordinaria de Accionistas celcbroda el 13 de diciembre de 2007, modificó el nombre 
de la Sociedad por el de Dnke Energy Cerros Colorados S.A. La modificación fue imcnpta en el Registro 
Público de Comercio cl22 de enero de 2008. 

En el marco de la ResoluciÓJl SE No 724/08 •e firmó un Acuerdo Marco parn la reparación de! cuen'o del 
vertedero deriv"dot de Portezuelo Grande con In Socretaria de Energla de la Nación y se suscribió el Contrato 
de Compromisos de AbastecimieJJto MEM con CAMMESA el 6 d• abril de 2009, por modio del cual In 
regulación esl!tbleco m'l]ores condidones de cobrabilidad de la deuda consolidada por In onergla y potencia 
producida en lo Central Planicie Banderita, a los efectos de eontor con la financiación no<esarm para la 
ejecución de las obras. La obra fue tenninadn en el tnmscurso del ejercicio 201 O. 

BASES DE PREPARACIÓN DE LOS ESTADOS CONTABLES 

2.1 Normas contables llpllcados 

Los presentes estados contables han sido preparados y expuc&os de acuerdo con las Rcsuluciones 
TéCJJicas emitidas por In Federación Argentinn de Consejos Prolbi01lales de Cicncins Económicas 
("l'.A.C.P.C.E.") y adoptado.• por el Consejo ProFesional de Ciencias liconómicas de la Ciudad 
Autónoma de Buenos Aires ("C.P.C.E.C.A.B.A."). 
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2.2 Consideración de los efectos de la inflación 

Lus presL'llte.<; estados contables reconocen lo> efectos de la, varmci[)!]e.< en el poder adquisitivo de la 
moneda hasta el 28 de febrero de 2003, siguiendo el método de reexprcs!ón establecido por la Resolución 
Técnica N° 6 de lo F.A.C.P.C.E. El Decreto N' 664103 del Poder Ejecutivo Naoi[)!]nl su;pendió la 
prepamóón de los estados conmbles en moneda homogénea a p•rtir del 1' de marzo de 2003, Por otra 
parte, lal nonnas conmbles profusion¡¡]es discontinuaron la reexpresión de estados contables en moneda 
hom<>génea" partir del 30 de septiembre de 2003, en vntud de lo dispuesto por l• Resoludón CD N' 190 
del C.P.C.E.C.A.B.A. Por su parle, la ~ociedad contabilizó dit.ho efecto hasm el 1' de marzo de 2003. El 
efecto de rro haber rec>presndu la infonnación conlllble en moneda homogénea hasta el 30 de septiembre 
de 2003, tal conm lo requieren lRs normas contables profesionales vigente~. no es ~ignificativo sobre los 
estado.• contables en ,,u conjunto. 

2.3 Principales criterios de valuación y exposición 

Los principales criterios de valuación y exposición empleados en la preparnción de Jos c.•tados contableH 
son los Slguientc•: 

a) Cajn y banco•, créditos y deudas: 

En moneda nacional: a su valor nominal mós los resultados financieros devengados al cierre de 
cada <;jerdcio, de corresponder. 

En moneda extranjera: so convlrtieron a pesoo utilizrmdo los tipos de cambio aplicables 
vigentes al cierre de cada ojercwio, más los resultados financieros devengados a c~as fechas, de 
corresponder. 

Seglln lo establece la nonnativa contable vigente, para Jos saldos a cobrar o pagar que no tuvieran 
asociada tma tasa de interés o para Jos cuaJe.< no existiera tmn fo!Illil de compensación financicr• 
contemplada, se deben detenninar Jos valores actuales de tale.• saldos_ El efecto del cálculo del valor 
acnml sobre los créditos y deudas no resultó ser significativo y por dicha razón no fue registrado al 
cierre de cada ejen:icio_ 

b) JnversHmes temporarias: 

Las inversiones remporari•s Jum sido valu•das al valor neto de roalizac1ón. 

e) Otr<ls activos: 

Corresponde a repuestos y han sido valuados a su v•lor de ropos1ción al cierre del eje!C!cio. Los 
valores as! detenninados no superan, en su conjunto, su v•lor recuperable. 

d) Bienes de ll.SO'. 

L<Js bienes de uso de la Socied"d h•n sido valuados a su co8to de adquisición, reexpresado de 
corresponder, de •cuerdo a Jo mencionado en la nota 2.2, neto de las correspondientes 
depreciaciones aclffilul•das, calculadas linealmente en base a la vida útil estimada de cada bien. El 
valor de Jos bienes de ll.SO, considen.:los en su oonjurrto, no supera su valor recuperable calculado 
en b"se a los flujos futuros de fondos descontados_ 

El informe de fecha 7 dejtmio de 2011 
se extiende en documento aparte 

DELOITTE & Co. S.R.L. 

Carlos A. Llov•ras (Socio) 
Contndor Público (U.B.A.) 

C.P.C.E.C.A.B.A. 
T' l07·F' 195 

~ 7 ~ 



.~. 

. ~ 

e) hrticipadones pennane:ntes en .•odedades: 

Las participacionc~ permanentes en sociedades han s1do valuadas a su costo al cierre de cnda 
ejerdcio. 

f) Impuestos a las ganancias y a J. ganancia mfnimn presunta: 

La Sociedad detennina el cargo contable por 1mpuesto a las ganancms de acuerdo con el método 
del impuesto diferido. Este criterio implica el reconocimiento de portidns de activos y de pasivos 
por impuesto diferido, en 1 os casos '"' que se produ<ean dif~nmcJa~ temporarias entre la valuación 
contable y la valuación fiscal de Jos activos y pasivos, o cunndo existan quebrantos imposaivos 
utiH•ablcs para compensar gananc.a. imp<mihles de ejcr<icios futuros_ La Sociednd reconoce los 
quebrantos acumulados y créditos impositivos como activoo impo.•itivos diffridos cuando es 
probable su deducción de gflllancms imposi(ivru; fulurns. A tales .tbctos, la Sociedad considero los 
resulrndos impositivos proyectados, la revers¡ón do las difureno¡as tempomrias pa•ivas y las 
mcertidumbres del entorno polftko económico. 

Adicionalmente, la Sociedad determina el impuesto a la garumcoa mlnima presunta aplicando In 
tasa vigente del J% sobre Jos activos computables al cierre de cada ejercido. Este impuesto os 
complementlll"io del impuesto a las ganancias. La obligación fiscal de la Sociedad en cada ejercicio 
coinoidirl! eon el monto mayor que surja de la doterm•nación del Impuesto a la ganltllcm minima 
p~sunta y In obligac•ón fiscal por el impuesto a las ganan01as. Sin embargo, si el imptJesto a la 
ganancia mfnimn presunta excede en un ~ercicio fiscal al impuesto a la• ganancias a (l'dgar, dicho 
exceso podn\ compulllr'<e como pago a cuenrn de cualquier excedente del impuesto a las gnnltllcms 
a pagar sobre el impuesto a la ganancia mlnimn presmlla que pudiera producirse en cualquiera de 
lo.• diez dercicios Slguientes. 

g) Cuentas de patrimonio neto: 

Las cuonllls del patrimonio neto han sido recxp,..,.adas, de corresponder, según lo indicado en la 
nolll 2.2. El capital se expone a sus valores nominales, y el exceso do su valor reexpresado sobre su 
valor nominal ha sido expuesto en la cuenta Ajuste de capota! . 

]Jj Cuentas de resultado~: 

,, 
Las cuentas de resultados se expresan a sus valores nominales, excepto los cargos por activos 
consumidos (depreciación y bajo¡s de bienes de uso) que se determinaron en función a lus valores 
reexpresado• de tales activos. 

Uso de estimaciones·. 

La propamción de los estados contables, de acuerdo con normas contables vigentes, requiere que la 
Dirección y la Gerencia de ]a Sociedad efectúen estimaciones que afectan la determinación de los 
importes de los activos y pasovos y la revelación de contingencias a la fecha de presentación de los 
estados contables. Los resultados e importes reales pueden diferir de los estimaciones efectuadas 
para la preparación de los estados contables. 

El infoTille de fecha 7 de junio de 20 I 1 
se extiende en documento aparte 
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COMPOSICIÓN DE LOS PRINCIPALES RUBROS 

Al cierre de cada ejerotcio los principales mbros se componen de los .•iguientcs conceptos: 

' ' 

u 

;,; 

Cnema•" cobr•r 

Corrientss 
CAMMESA (Resolución N" 724 -nota 8) 
CAMMESA (créditos comune.>) 
FONINVEMEM (nota 8) 
Otros clientes 

Subtotal 
PreviSión para deudores incobrable• (anexo 111) 

No corrientes 
CAMMESA (nota 8) 
FONINVEMEM (nota 8) 

Otros créditos 

Corrientes 
Créditos impositivos 
Gastos pagados por adelantado (nota 7) 
Sociedades art. 33 Ley N' 19.550 y otras relacionadas (nota 5) 
Diversos 

No corrientes 
Gastos pagados por adelm1tado (nota 7) 
Ret~'Jlcioncs y percepciones impneo1o sobre los ingresos brutos 
Pago a cuenta de Sistema Único de Seguridad Social 
Dive!1lus 

Cuenta• por pagar 

Proveedores 
Anticipos de dientes 
Sociedades art. 33 Ley N" 19.550 y otras relacionadas (nota 5) 
Diversas 

El Informe de fecha 7 dejtmio de 2011 
se extiende en documento aparte 
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..... 2010 ..... 

20.000.000 
28.247.738 
14.760.488 
18.643.723 
81.651.949 

(447.531) 
81.2114.418 

76.808.922 
12!.30SA99 
198.117.421 

4.816.543 
335.430 

95.194 
5.247.167 

992.546 
1.459.738 

326.374 

21.176.559 
504.429 

8.874.651 

30.555.639 

•.••. 2009 •.••. 

24.000.000 
25.405.246 

9.024.341 

64.739.023 

3.250.847 
335.430 

1.327.976 
1.405.383 

79.550 
158554 

2.971.463 

19.727.274 
516.014 

2.179.922 
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Préstamos 

Corrientes 
Soci"dades att. 33 Loy N' 19.550 y otnosrelncionadas (nota 5) 

No corrientes 
Sociedades art 33 Ley W J 9.550 y otras relacionadas (nota 5) 

Deudas fiscales 

Corrientes 

Retenciones y percepciones efectuadas 
Impuesto a las ganancias (neto de anticipo.• ingresados) 
Impuesto sobre los íngrosos brutos 
Impuesto al valor agreg•do 
Impuc•tos vanos 
Fondo Ley N" 24.065 

No corrientes 

Impuesto sobre los ingresos brutos 
Jmpuesto al valor agregado 

Otras deudas 

Rcgallos a paglll" a la provmcio de Neuquén 
Canon " pagar al Estado Nacional 
Canon "'" de agua 
Dividendo• a pngar 

Ventas netas 

Venhs de energla 
Regallas provincia de Neuquén 
Canon Estado Nacional 
Canon uso de a¡,'lla 
Impuesto sobre los ingre.sos brutos 

Resultados financiero~ neto.s 

Intereses genemdos por activos 
Intereses generados por pasivos 
Dif~rencias de cambio 
Actualizacione! financtems FONINVEMEM 

El informe de fecha 7 de junio de 2011 
'"extiende en documeuto •parte 

DELOITTE & Co. S.R.L. 

{RP! 
Carlo• A. Ltoveras (Socio) 
Contador Públicu (lJ.B.A.) 

C.P.C.!l.C.A.B.A. 
T"107-F'l95 

- 1 o -

••..• 2010 •••.• • .••. 2009 •.••. 

191.025 1!12.509 

79.520.000 76.000.000 

101.871 
25.263.654 

1.888.079 
15.988.~60 

95.584 
559.901 

43.897.949 

U2L503 1.826.612 
!40.188 

1.122.888 

2.3114.579 

240.628.085 
(15.453.524) 
(1.931.691) 

(585.724) 

4.751.744 2.273.046 
(918.044) (1.284.251) 
(755,086) (4.289.595) 

25.248.809 
28.327.423 (3.300.SOO) 
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(Cargo) 1 recupero de previsión paro juicios y contingencias 
(llllexo lll) 

Recupero previsión p11n1 deudores in"obmbles (ane~o lll) 
Diversos 

3.10 Impuesto a las ganancias 

.•... 2010 ..... 

(79l.7Jl) 
]62.363 
897.763 
268.415 

..... 2009 ..... 

1.179.265 
325.447 

a) La composición del saldo patrimonial dcllmpuosto diferido al 31 de diciembre de 2010 y 2009 y su 
evolución en los ejercicios económicos terrninadoo en esas fechns son las siguienlcs: 

Composición del im¡:oJosto diferido 
Oiferencills temporarias de valuación (originadas 

principalmente por devengamiento de vent!IS aportadas al 
FONINVEMEM) 

b) El cargo a resultados por impuesto a las ganancias y a la ganancia mínima presunta fi'" el siguiente: 

Impuesto a las ganancias determinado 
Variación diferencias temporanas de valuación 
Cargo del ejercicio 

e) La concliiadón entre el impuesto a las ganancias determinado y el resultante de aplicar In tasa del 
35% establecida por las normas vigentes en la materia al resultado ~ontable de cada ejercido"·' la 
siguiente: 

Gananda del ejercicio antes del impuesto a las ganancias 
1'a~a 

Impuesto Bobre la base contable calculado a la tasa 
impositiva vigente 

Difc,..,ncia~ pennanentcs 
Cargo del ejercicio 

d) Valuación impositiva de bienes de uso; 

63.184.252 

''" 
62.269.621 

35% 

La Sociedad Jm optado por considerar como pcnnanell\e la diferencia entre el valor conmble 
:¡justado por intlación de los bienes de uso y el valor fiscal. En caso de que se hubiera c011s!derado 
dicha diferencia como temporaria, la Sodedad deberla haber registrndo un pasivo adicional por 
impuesto diferido por 54.654.025, al 3 1 de diciembre de 20 lO. El patrimonio neto resultante al 31 de 
diciembre de 20!0 seria de 362.772.089. El efucto en el resultado del ejercicio 2010 seria de 
4.175.682 (ganancia). 

El informe de fecha 7 de junio de 2011 
~e extiende en documento aparte 

DELOITTE & Co. S.R.L. 

{E>! 
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3.11 Clasificación de inversiones ternpor.,.ia<. créditos y deudas se[!ln sus plazos de vencimiento al 31 de 
diciembre de 20 1 Q 

A voncer 
Vencidos sin pl»o dentro de entro3 y(, entrn 6 y 9 ontrc 9 y mÁs do Total 

' ' Cuentas o cobrar (!} ' Ülros créditos (2) 4.~16 5~3 26~.910 ~3.857 8.303.459 
Jnvcrsiono. lempnrorias 

(nocxo JI) 23.492.142 23.492.142 
Cuentas por p,1gar (~) (30.)55.639) (30.555.639) 
Pr<sffirnns (3) (191.025) (79.520.000) (79.711.025) 
Romomemciono. y 
cargas sooiale:; (2) (5.675.810) (5.675.310) 

DewJas fb:alos (2) (13.634.295) (25.263 654) (23.058.641) (66.956.590) 
Otms deudos (2) (1261.691) (1.122.888) (2.384.579) 
ImpueSio a las 
gannoma< difcrido (43.568.5~0) (43.568.5~0) 

(1) Incluye un total de 136.068.987 de acreencias rotativa' al FONJNVEMEM que devengan un inter<l; 
nnual equivnlonte a la tasa LIBOR conmlis un 1% anual. 

(2) "Estos saldos M devengan inter«Ses '"están sujetos a cláusulas de actu"Hzación. 
(3) Tasa UBOR. (3 meses) mo\s un spread de O .65%. 

4. CAPITAL SOCIAL 

El caprtal soeial al 3 1 de diciembre de 201 O y 2009 ascendla a 97.807.42 1 y se encontraba totalmente ~uscnpto, 
integrado e in.•cripto en el Registro Público de Comercio. 

5. SOCIEDADES ART. 33 LEY N" 19.550 Y OTRAS RELACIONADAS 

Dukc Euergy Generating S.A. es la sociedad control!mte de Duke Energy Cerros Colomdos S.A.. con una 
participación on el capital social y en Jos votos del 90,87%. El domicilio legal de la sociedad cuntrolante es 
Avda. Leandro N. Alem 855, piso 26. Ciudad Autónoma de Buenos Aires, siendo su actividad principal la de 
otorg"micnto de prestamos, compm-wnta de tltulos. acciones. debclltures y toda clase de valores mobiliarios. 

Los '"Idos al 31 de diciembre de 2010 y 2009 con Sociedades art. 33 Ley N' 19.55{) y otras relad011adas son 
los siguientes: 

Activo comen (e 

- Otros créditos 
Duke Energy Jntemational LLC (anexo !V) 

Pasivo corr\entc 
" Cuentas por pa~'ltl" 

IJ uke Energy Jntcmatlonal LLC (anexo IV) 
Duke Energy lnternational Southem Cune S.R.L. 

El informe de fcch" 7 de junio de 20 1 1 
se CK!iendo en docUillcnto aparte 

DELOITTE & Co. &R.L. 
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Carlos A. Lloveras (Socio) 
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13.173 
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• PréS!!IITlOS 
Duke Energy Jntematlorutl Nedwrlauds Holding B .V. (anexo JV) 

Pa~ivo no comente 
- Préslnmos 

Duke Energy Jnteroational Netherl!l!ldS Holding B.V. (anexo IV) 

...•. 20IU .•... ..... 2009 .••.• 

191.025 IS2.509 

79.520.0UO 76.000.000 

Las opel"IICiones al cierre del cada ejereicio con l•s Sociedades art. 33 Ley No 19.550 y otras rebcionndas son 
las siguiente.•: 

- Costo de ventns 
Duke Energy lntematiOJlRl Southcrn Con• S.R.L. 

-Gastos de ndministración 
Duke Energy International South•m Cone S.R.L. 
Duke Energy Jntemarionnl LLC 

- Resultados financieros - Intereses 
Duke Energy lnternntional Nctherlands Holding B.V. 
Texns Eastcm (B cnnudas) Ltd. 

6. DIVISIÓN DE PROPIEDAD 

•... 2010 ..... 

9.886.213 

17.058.489 
891.903 

881.203 

•.•.. 2009 •.... 

1.828.415 

12.383.722 
156.818 

1.274.626 
342.712 

Las fracciones de terreno sobre las cuales s~ encuontra asentada la planta de Central Térmica Alto Valle 
C'CTA V"') .•on las siguientes: (i) dos fracciones adquiridos por la compra por Agua y ETiergla: (ii) una calle sin 
nombre; y (iii) rcm!l!lente de la chacra 171. De acuerdo al pliego de bases y condiciones para la venta del 
paq,,ete accionario mayoritario de CTA V, Dukc Energy Cerrus Colorados S.A., en caróctcr de nb,orbente de 
CTA V, debe •ubdividir el inmueble con el TIPEN y escriturado n su nombre. Lo~ trámilos necesarios para 
cscnturar el inmueble sobre el que se encuentra asentada la centro! térmtcn se encuentran en trámite y, una vez 
tinali>ados éstos, junto con In escritura de fusión, se podn\n inscribir a nombre de Dukc Energy Cerros 
Colomdos S.A. 

AMPLIACIÓN DEL SISTEMA DE TRANSMISIÓN 

La región del Comahuc enfrentó restricciones a la capacidad de transmisión debido a una sobreoferta de 
cnergla eléctrica hacia los g:rnndes centros de consumo, localizados principalmente eu Buonos Aires. 

Producto de lo anterionnente meJJcwnado, las generadoras eléctricos de In región recibillil prec¡os interiore, a 
los del mercado dur!l!lte una fracción stgnificativa del año. La diferencia entre el precio de mercado y el precw 
pagado n los geJJcradores, pMó a incremenmr unn cuenta denominada "Salex", administrada por CAMMESA, 
destinada a financiar CJ<p!l!lSJOnes en el sistema de transmisión en el corrodor Comabuc - Buenos Aire•. 

El dfa 20 de mnyo de 1996, la Sociedad presentó al Ente Nacional Regul•dor de la Electricidad (ENRE), de 
manera coojunta con las otras ernprosM generadoras del Comahue, una "Solicitud de Audiencia Públicn para el 
otorgamieJJtO del Certificado do Conveniencia y Nccesidnd Pública", con lu que se dio fomml inicio al Proceso 
de Licitación para In Construcción de In denominada cuarta lfnoa, entre la zona del Comahue y Buenos Aires. 

El infonne de fnchn 7 dejunJO de 2011 
se extiende en documento aparro 

DELOITTE & Co. S.R.L. 
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El 29 de mayo de 1997 el ENRE, por medio de la Resolución W 525/97, aprobó la documentación licitatoria 
del llamado n concurso público para In ampliación de la capac¡dad de tnonsporte del Corredor Comahuc · 
Buenos Aires, medianTe la construcción de unn cuarta linea de 500 KV tendiente" incrementarla capacidad de 
tnmsrnisión de energía eléctrica entro las dos regi<mes. Con In incorporución de dicha "''lpliación, la capacidad 
de transporte del Corredor alcan:mrla a 4600 MW, lo cual tendría un impacto pos1~vo en Jos ingresos de la 
Sociedad. En el mes de noviembre de !997 se adjudicó la colls!rucción de diclm cuarto ltnea a la sociedad 
Trnnsener S.A. 

Habiéndose verificado la firma del contrato que adjudicó la constmcción, operación y mantenimiento de la 
cuarta línea de tmnsmisión, la transferencia de una porción SU!Iancial de los fondus que benefician a los 
generadore.• del Comahue, nsf corno el otorgamiento de las gamntfns de funcionamiento de In referida cuarta 
línea ·según surge del Acta Acuerdo incluida en la Resolución ENRE N" 718/98 de fecha26 de mayo de 1998·, 
la Sociedad reconoció en el ejercido 1998 el beneficio resultan ro para la socied•d de los pagos efectuados de la 
cuenta Salex a Tmnsencr S.A. El dfa 20 de diciembre de 1999, luego de 25 meses de obro, se procedió a la 
habilitación comercial de la !fnea. 

UJs importes abonados por Duke Energy Cerro~ Colorados S.A. por este concepto hnn sido impul!ldos en el 
rubro Otros créditos corrientes y no corrientes por un monto total al31 de diciembre de 2010 de 335.430 y 
992.546, respectivamente. Al 31 de diciembre de 2009 asccndlan a 335.430 y 1.327.976 en el activo corriente 
y no corriente, respectivamente. 

RESTRICCIONES EN EL CORRO ACRF..ENCJAS CAMMESA • RESOLUCIÓN S.E. N" 406103 • 
FONJNVEMEM- NUEVO ACUERDO DE GENF..RADORES 2008 • 2011. 

La energía y capacidad que la Suciedad no curneroializa mediante conlratos en el Mercado a Tétmino (MAT) a 
precios pacmdos libremente por acuerdos de partes, es comercializada jnnto a los servicios asociado.• en el 
Mercado Spot Jo que resulta en transacctones económicas administrodas por CAMMESA, cuyos fondos 
económicos devienen del equilibrio de precios que se debe observar entre los que pagan y los que producen el 
bien tronsable. 

La no .•aoción por parte de la Sccretruia de Fnergfa (S.F.) de ona tarifa nniforrne, c,mbilblda cada 90 días, que 
incluyera los costo~ de generación y transporte, según lo establecido en el art. 36 de la Ley N' 24.065, llevó al 
desfinancinmiento del Mercado Mayorista al ngotmo el Fondo de Establlización. A fin de priorizar el pago de 
agentes acreedores frente a recursos económicos insuficientes, y hasta tanto el precio estacional no sea 
sancionado a un valor de equilibrio, la Secrelarfa de Encrg!a intervino el Mercado mediante el dictado de la 
H.csoludón S.F,. N' 406103, sancionada el8 de septiembre de 2003 y aplkadn rotroactivamente a partir dcll 0 

de septiembre de 2003. 

Por efecto do la Ollado medida, la Sociedad recibe parcialmente el pago de sus acreenctas mensuales, quedando 
el tel!llln ente comput.do como crédito. Con fecba 6 de agosto de 2004, mediante Resolución S.E. N" 826104 se 
resolvió !nvimr a todos los Agente.• acreedores del Mercado Eléctrico Mayorista ("MEM"), con Liquidaciones 
de Vento cun Fccba de Vencimiento a Defmir f' L VFVD''), a manitestar futmalrnentc su decisión de participar 
en la confOnnactón del "Fondo para inversiones necesarios que permitan incrementar la oferta de energla 
eléctrica en el mercado eléctrico mayorista (MEM)" (en OOclante, "FONJNVEMEM"), invirtiendo en el mismo 
las referidas acreencias correspondientes a las LYfVD, dur¡u¡te todo el perlodo comprendido entre enero de 
2004 y diciembre de 2006 indusive, considerando al efecto del oálculo del aporte que han¡ cada Agente 
acreedor durante este lapso que no se incrementa la potoncia que cada Gencmdor del MEM tiene contratada en 
el Mercndu a Tórrn'ino para el trimestre mayo· julio 2004. 

El FONINVEMEM fue creado mediante la Resolución S.F. N' 712104 de fecha 12 de julio de 2004, con el 
objeto de administrar Jos recursos económicos con destino a ]as inver.•iones que pennitan incrementar la olbrta 
de cnergfa eléctrica hacia el afio 2007. 
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El6 de diciembre de 2004, la Secretaria de Energla emitió la Resolución S.E. N' 1427 convocando a todos los 
Agentes Privados Acreedores del MEM con L VFVD, a mllllifestnr furmalmentu su decisión de participnr en In 
oontorn¡aolón del l'ONlNVEMEM. Asimismo, la citada re~olución inclu!a el "Acta do Adhesión para la 
Readaptación del Mercado Eléctrico Mayorista"', con el objeto de fijar las pau!as básicas sobre las cuales se 
readaptará el MEM, entendiéndose por tal readaptación a la acción de recomponer el funcionamiento regular 
del MEM como un mercado competitivo, con oferta sufkiente, en el cual Jos genemdores, distribuidores, 
cornercializadores, participantes y grandes usuanos de energfa pueden comprar y vender electricidad a precios 
detenninados por la oferrn y la demanda, sin distol"3ioncs reglamentarias y en el marco establecido por la Ley 
N' 24.065. A esos efuctos, se estableciemn los lineam1~ntos generales, y aspectos esenciales de organizac¡ón, 
en base a los cuales se gestionarOn las ampliaciones objeto de la Resolución S.E. N' 826 y los comprom1sos 
que asumen la Secretaria de Energla y Jos Agentes Privad<>s que adhicmn. 

La Sociedad resolvió participar en la conformación del FONJNVEMEM, sru;cribiendo el "Acto de Ad~esión 
para la Readaptación del Mercado Eléctrico Mayorista", con un 65% de aportes de las acrcencias 
corro>-pondienrcs al inc. e) del art. 4" do la Resolución s.E. N" 406/03 y su ndarntoria Resolución SE 
N° 943/04 (caracterizadas corno L VFVD), durante el periodo comprendido entre enero de 2004 y diciembre de 
2006, inclru;ive. Con fecha 27 de mayo de 2005, la Secretaria de Energla mediante su Resolución N' 77J/05 
aceptó la decisión de cicrms cmpre~as del MEM, entre ellas Dnke Energy Cerro.• Colorados S.A. de participar 
en la confonuac1ón del FONINVEMEM. 

El !4 de octubre de 2005, fue publicado en el Bolctfn Oficial la Resolución S.E. N° 1.193/{]5 la cual instruye al 
Organismo Encargado dol Despacho a convocar a todos los agentes privados acreedores del MEM que fueran 
aceptados para participar en la conformación del FONJNVEMEM, a manifestar funnalmcnte su decL1ión de 
gestionar la construcción, la operación y el mantenimiento de las contralos de generación de electricidad, 
confonne Jo establecido en el acuerdo definitivo para 1" gestión y opemción de lo• proyectos para la 
readaptad/in del MEM en el ruaren de la Rc•olución SE N' 1427/04 para !"" empresns genemdora~ 
suscriptoras de dicho acuerdo. 

Coo fecha 17 de octubre de 2005, la Sociedad suscribió el Acuerdo definitivo para la ge•tiÓTl y operaciÓn de l"" 
proyectos para la readaplación del MEM en el marco de In Resolución SE N" 1427/04 en el cual se cstablcc•n, 
entre otras cuestiones: 

(i) el compromiso de las empresas generadoras .•uscriptoms de dicho acuerdo para la constmceión de dos 
centrales de tipo ciclo combinado de al menos 800 MW cada una, las cuales deberán aportar al MEM 
la energía generada durante diez años contados desde la puesta en serv!Cio de las centrales al MEM 
mediante un contrato de abastecimiento de cnergla eléctrica a celebran;e cun CAMMESA: 

(ii) la conformación por parte de los generadores de dos sociedades generadoras que serán responsables 
por la gestión de compra del equipamienw, la construcción, la opemción y el mantenimiento do cada 
una de las centrales a ser instalada.s, cuyos activos les serán trnnstoridos sin cargo una ve~ culminado el 
contrato d" aba•tecimiento; 

(iii) recibir, a partir de la habilitnción comercial de tales centrales, In devolución en !20 cuotas iguales y 
consecutivas de sus acreencias, represenrnd"" por las L VFVD, convertibles a dólares estadounidenses, 
con rni!s un rendimiento anual equivalente al obtenido de aplicar la tasa LIBOR anual más 1%; y 
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(iv) que el refelido acuerdo de abastecimiento tendrá una retribución que incluirá, nden>ás de todos Jos 
costos fijos y varmblos mcurridos en la noTI!lal operación y mantenimiento de las centrales, una única 
remuneración por gestión comprometida parn las socmdades generadoras, en US$/MWh, cuyo valor 
será definido oportunamente. Dicha remtmcración será recibido por las sociedades generadums, por la 
gestión de la central de que se trate, Juego de haber honrado todas las ohlígaciones de pago, lanto sea 
de los costos opcmtivos, de mantenimiento y combustible.•, como de los compromisos de deuda 
financiera para hacer fr<mtc al pago de la deuda adquirida con inversores financieros de las centrales y 
Jos pagos a los acreedores con L VFVD (los enunciados en el acñpite precedente) . 

Mediante su Resolución N" 1.371105, la Secretarút de Energía aceptó la decisión de Duke Encrgy Corros 
Colorados S.A. de participar en la construcc16n, la opemClón y d mantenimiento de las centrales de gencmción 
de energía eléctrica, conforme 1 o establecido en el referido acuerdo definitivo. IJl 13 de diciembre de 2005, se 
constituyeron las empresas generadoras Tcrmoel6ctricn Manuel Belgnmo S.A. ('J'MB) y TeTI!looléctrica José de 
San Martln S.A. (T JSM) que tendrán a cnrgo dichos pr<J;ecto•. 

El 4 de abril de 2006 ·'" firmaron los fideicomisos entre CAMMESA -en ejercicio de sus lbnciones de 
Organi>mo Encargado del Despacho- como fiduciante, e! Banco de Inversión y Comercio Exterior S.A. como 
fiduciario, y la Secretaria de Energfa de la Nación como Autoridad Regulatoria del Mercado Eléctrico 
Mayoristo, "'"" iniciar la eonfoTI!lación de los respectivos Patrimomos Fidcicomitidos a los cf~ctos de la 
construcción, mantenimiento y operación de las centrales_ 

Luego del proceso de licitación iniciado en abril de 2006 se flirnllron el 22 de noviembre de dicho ai!o los 
respectivos contratos con los con~on;ios lidcmdos (Xlr Sien1ens Power Gcneration lnc,, para el disefio, 
fubricación, suministro, construcción, montaje y puesta en marcha, b'\io Ja modalidad de "llave en mano", de 
la, centrales de generación eléctrica de ciclo combinado a ser construidas en la oiudad de Campana, pwv1ncia 
de Buenos Aires (TMB) y Timbúes, provincia de Santa Fe (TJSM). 

El 13 de octubre de 2006 se suscribieron los Contratos de Gcrenc1amiento de Con~trucc!óo de ambas centrales, 
entre BlCE como l•iducinriu de lo.s respectivos Fidcicmmsos Comitentes; TMB y TJSM, como Sociedades 
Gerentes de los respectivos Proycct<Js; el Poder Ejecurivo Nacional· Secretaria de Encrgla de la Nación, como 
Autoridad Regulatoria de! MEM; y Duke Energy Cerros Colorados S.A. y ol resto de las compailfns de 
gcneraClón eléctrica que participan en el I'ONlNVEMEM, en su carácter de garantes del cumplimiento de las 
obligacione~ asumidos por 1MB y TJSM en el marco de dichos contratos. En conexión con dichos contratos, In 
Sociedad: (i) constituyó derecho real de prenda en primer grado de privilegio sobre las acciOnes de TMB y 
TJSM de las que es titular a fuvor del Fiduciario y en beneficio exclusivo de lo.• respectivos Fideicomisos a fin 
de garantizar el fiel y puntual cumplimiento de ]as obligaciones asmnldas en ellos; y (ii) cedió en garantfa del 
fiel y puntual pago de los eventos pcnalizables y los daftos resarcibles bajo lo referidos contra!<Js, a fuvor de los 
mencionados l'ideicomisos, los derechos que le confiere el 50%, en cada caso, de los L VFVD de •u titularidad 
que fueran ofertadas al FONJNVEMEM según el Acuerdo Definitivo. 

COil fucha 3 de nov1cmbre de 20118, los Agentes sometieron a consi:Jeración dol Secretario de Energfa la 
"Metodologla de Aplicación del Acta de Dolnrirnción", mediante la cual se establecen los cn!crios a seguir por 
los Fiduciarios de los Fideicon1isos para la implorneotnoión do! Acta de Dolarización respooto a la< LVFVD 
2004-2006. Dicho documento fue aprobado por el Secretario de Eilergía el 19 de noviembre de 2008. Dado 
que la Sociedad no contaba con infonnación suficiente para determinar los montos dolarizados, y por lo tanto 
efectuar tma medición confiable de la diferencia de cambio, Jos créditos se continuaron registrando en pesos al 
31 de diciembre de 2009. 

Con fecha 7 de enero y 2 de f~brero de 2010, CAMMESA ~abilitó las centrales TeTI!locléctrica Manuel 
Belgrano y TeTI!lOeléclrica José de San Martfn, respectivamente, para operar a ciclo combinado, lo cual inicia 
el contrato de abastecimiento y operación y mantenimiento de las centrales. 
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Con fecl~a 31 de mayo de 2010 confonne al Acuerdo Definitivo Resolución SE N' 1193/05 y la Resolución SE 
N" 564/07, CAMMESA emitó la Nota N" P-043140-29, con el objeto de !nfotmar el pago parcial cancelatorio 
de: 

a) Las acreencias consolidadiiS derivadas de la Resolución N" 406!03 y sus modicatorias con más los 
interoses correspondientes nl art. 3' de dicha resolución calculados a la fec~a de su integración al 
FONINVEMEM. 

b) La actualiznctón por el efecto del Acta de Acuerdo de Dolarización de Acrecncias de fuella 13 de 
octubre de 2006 con más los intere•cs por culocllCiones transitorias realizadas por el BICE en carácter 
de Fiduciario del FONlNVEMEM. 

e) Se adicionaran los "intereses en $ equivalentes" calculados en dólarc~ segón el Acuerdo Definitivu 
Resolución SE N" 1193/95 y la Resolución SE N' 564107, por sistema alemltn con In tasa LIBOR anual 
del último día hábil del mes. Al 31 de diciembre de 2010 se devengaron 2.357.258 por esro concepto, 
incluidos en result"dos financieros generados por activo• (nota 3 .8) 

Al 31 de dkiembre de 2009, la deuda consolidada de CAMMESA a ltlvor de la ascendla a 202.730.695, 
expuestos dentro de las cuentas "CAMMESA" y "FONINVEMEM" por 33.024.341 en el activo corriente y 
169.706.354 e.u el notivo no corriente. De este saldo de LVFVD las acreenc1as comprome!idas al 
FONINVEMEM ascendlnn 113.991.672 expuestns 9.024.341 en el activo corriente y !04.967.331 en elllCtÍvo 
no corriente. 

Al 31 de dkiembre de 2010, la deuda consolidada de CAMMESA a favor de la Sociedad ascendía n 
232.877.909, expuestos demru de las cuentas ''CAMMESA" y "FONINVEMEM" por 34.760.488 en el activo 
curriente y 198.117.421 en el activo no corriente. De esto saldo las ac,..,encias de L VFVD cornprumetidas al 
FONlNVEMEM ascendfan a 136.068.987, exptlCstas 14.760.488 en el activo comente y 121.308.499 ""el 
activo no corriente. 

Con fecha 25 de noviembro de 2010, la Sociedad se ad~irió al "Acncrdo para In gestión y operación de 
proyectos, aumento de la disponibilidad de generac!ón térmica y adaptación de la remuneración de la 
generación 2008-20 1 ]"', el cual fue LT<ado para: (i) viabilizar el ingreso de nueva generación para cubrir d 
aumento de la demanda de energla y potenCla en el meroado eléctrico mayorista (ME M); y (ii), detemlinar un 
mecanismo para la caneel"ción de las L VFVD de loo generadores correspondientes a lns aoreeneias del período 
comprendido entre el 1' de enero de 2008 y el 31 de diciembre de 20 1 T. 

----;::'~~ 
M~I 

1 . 
J~L~D ~IL Presidente 
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