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1. Breve comentario sobre las actividades de la emisora, incluyendo referencias a situaciones relevantes posteriores al cierre 
del período. 
 
De conformidad con lo dispuesto por la Resolución General Nº368/01 y sus modificaciones de la CNV, se expone a 
continuación un análisis de los resultados de las operaciones de Generación Mediterránea S.A. (la Sociedad) y de su situación 
patrimonial y financiera, que debe ser leído junto con los estados financieros consolidados condensados intermedios que se 
acompañan. 
 
(Información no cubierta sobre el informe de revisión sobre los estados financieros consolidados condensados intermedios emitidos por los auditores 
independientes.) 

 
El 24 de octubre de 2024 se suscribió el acuerdo previo de fusión el cual establecía la fusión de AESA por absorción de 
GMSA con fecha efectiva a partir del 1° de enero de 2025. El incremento en las variaciones se debe principalmente por esta 
condición. La información no resulta ser comparativa. 
 
 

 
A continuación, se incluyen las ventas para cada mercado (en miles de pesos): 

2025 2024 Var. Var. %

Ventas por tipo de mercado

Venta de energía Res. 95 mod. más Spot  6.723.286  3.721.303  3.001.983 81%

Venta de energía Plus  13.751.532  11.658.984  2.092.548 18%
Venta de energía Res.220  15.101.401  13.311.727  1.789.674 13%
Venta de energía Res. 21  31.043.895  12.867.533  18.176.362 141%
Venta de energía Res. 287  19.388.317 -                                 19.388.317 100%
Venta de energía Perú  5.680.543 -                                 5.680.543 100%
Venta de energía vapor  1.999.238 -                                 1.999.238 100%
Total  93.688.212  41.559.547  52.128.665 125%

Período de tres meses finalizado
el 31 de marzo de:

(en miles de pesos)

 
 
 



 

Reseña informativa al 31 de marzo de 2025 y 2024 

  Véase nuestro informe de fecha 
12 de mayo de 2025 

  

  PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L. 
 

                                                   (Socio) 

  

Dr. Marcelo Lerner  C.P.C.E.C.A.B.A. Tº 1 F° 17  Armando Losón (h) 
por Comisión Fiscalizadora    Presidente 

2/10 

Resultados del período de tres meses finalizado el 31 marzo de 2025 y 2024 (en miles de pesos): 
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Ventas: 
 
Las ventas netas ascendieron a $93.688.212 para el período de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2025, comparado con 
los $41.559.547 para el mismo período de 2024, lo que equivale a un aumento de $52.128.665 (125%). 
 
Durante el período de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2025, la venta de energía fue de 1.199 GWh, lo que representa 
un aumento del 80% comparado con los 667 GWh para el mismo período de 2024. 
 
A continuación, se describen los principales ingresos de la Sociedad, así como su comportamiento durante el período de tres 
meses finalizado el 31 de marzo de 2025 en comparación con el ejercicio anterior: 
 
(i) $6.723.286 por ventas de energía bajo Res. 95 mod. y Mercado Spot, lo que representó un aumento del 81% respecto 
de los $3.721.303 para el mismo período de 2024. Esto se debe, principalmente, al aumento de tarifa, ya que la cantidad de 
energía vendida bajo esta Resolución disminuyó en un 17%, para el período de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2025, 
respecto el mismo período de 2024. Por otro lado, la TG04 de CTE fue remunerada por energía base desde su habilitación 
comercial, el 8 de diciembre de 2023, hasta la habilitación del contrato Res. 287 del cierre de ciclo, el 17 de abril de 2024, 
lo que incluyó el primer trimestre de 2024. 
 
(ii) $13.751.532 por ventas de energía Plus, lo que representó un aumento del 18% respecto de los $11.658.984 para el 
mismo período de 2024. Dicha variación se explica principalmente por un incremento en el tipo de cambio y precio de la 
energía vendida.  
 
(iii) $15.101.401 por ventas de energía en el mercado a término a CAMMESA en el marco de la Res. 220/07, lo que 
representó un aumento del 13% respecto de los $13.311.727 del mismo período de 2024. Dicha variación se explica 
principalmente por un incremento en el tipo de cambio y en la cantidad de energía vendida, principalmente en la CTMM 
TG6y7. 
 
(iv) $31.043.895 por ventas de energía bajo Res. 21, lo que representó un aumento del 141% respecto de los $12.867.533 
para el mismo período de 2024. Esto se debe principalmente a un aumento en la cantidad de energía vendida del 420% bajo 
esta Resolución para el período de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2025, respecto el mismo período de 2024, dado 
principalmente por la incorporación de la Central Térmica de Cogeneración Timbúes (CTCT) como consecuencia del 
proceso de fusión de GMSA y AESA con fecha 1° de enero de 2025, que es remunerada bajo esta Resolución, y a que hubo 
mayor despacho en la CTE. Adicionalmente, a un incremento en el tipo de cambio para el período de tres meses finalizado 
el 31 de marzo de 2025, respecto el mismo período de 2024. 
 
(v) $19.388.317 por ventas de energía bajo Res. 287, lo que representó un aumento del 100% respecto del mismo período 
de 2024. Esto se debe a la finalización y habilitación comercial por parte de CAMMESA de: la obra de ampliación y cierre 
de ciclo combinado de la CTE, el 17 de abril de 2024; la habilitación comercial de las TG01 y TG02 de la CTAS, el 17 de 
septiembre de 2024 y el 1 de octubre 2024 respectivamente; y la habilitación comercial del cierre de ciclo de las unidades 
TG08 y TV09 de la CTMM, el 18 de diciembre de 2024. 
 
(vi) $5.680.543 por ventas de energía en Perú, lo que representó un aumento del 100% respecto del mismo período de 
2024, dado por la consolidación de GMOP a partir del 1° de abril de 2024, como consecuencia de la firma del Acuerdo de 
Accionistas. GMSA a partir de la fecha de dicho acuerdo cuenta con el control de hecho de la sociedad GMOP en virtud de 
que GMSA dirige las políticas operativas y financieras de GMOP. A partir de 1° de abril de 2024 todas las operaciones y 
transacciones de GMOP se consolidan con GMSA. 
 
(vii) $1.999.238 por ventas de vapor, lo que representó un aumento del 100% respecto del mismo período de 2024, dado 
por la incorporación de la Central Térmica de Cogeneración Timbúes (CTCT) como consecuencia del proceso de fusión de 
GMSA y AESA con fecha 1° de enero de 2025, que produce y vende vapor a Renova S.A.   
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Costo de ventas: 
 
El costo de ventas total para el período de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2025 fue de $59.973.079 comparado con 
$23.456.948 del mismo período de 2024, lo que equivale a un aumento de $36.516.131 (156%). 
 
A continuación, se describen los principales costos de venta de la Sociedad, así como su comportamiento durante el período 
de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2025 en comparación con el mismo período del año anterior: 
 
(i) $10.545.886 por compras de energía eléctrica, lo que representó un aumento del 112% respecto de $4.971.044 para 
el mismo período de 2024. 
 
(ii) $4.664.360 por consumo de gas, lo que representó un aumento del 30% respecto de los $3.581.430 para el mismo 
período de 2024, debido principalmente a la habilitación comercial del cierre de ciclo de las unidades TG08 y TV09 de la 
CTMM, el 18 de diciembre de 2024 y a la incorporación de la Central Térmica de Cogeneración Timbúes (CTCT) como 
consecuencia del proceso de fusión de GMSA y AESA con fecha 1° de enero de 2025, que consumen gas.  
 
(iii) $30.614.913 por depreciación de propiedades, planta y equipo, lo que representó un aumento del 265% respecto de 
los $8.393.447 para el mismo período de 2024. Esta variación se origina, principalmente, por las altas de propiedades, planta 
y equipo ocurridas durante los últimos doce meses. Esto incluye el traspaso a activos amortizables de: las obras de ampliación 
y cierre del ciclo combinado de la CTE en abril de 2024, la TG08 de la CTMM en junio de 2024, la TG01 y TG02 de la 
CTAS en octubre de 2024, la TV09 del cierre de ciclo de la CTMM en diciembre de 2024. Además, al impacto en la 
depreciación de los revalúos realizados al 31 de diciembre de 2024 sobre las instalaciones y maquinarias de GMSA, CTR y 
AESA. Esto no implica una salida de caja.  
 
(iv) $3.917.926 por sueldos, jornales y cargas sociales, lo que representó un aumento del 107% respecto de los $1.890.853 
para el mismo período de 2024. Dicha variación se explica por los incrementos salariales, la incorporación del personal de 
GMOP por consolidación, a partir del 1° de abril de 2024, y la incorporación del personal de la Central Térmica de 
Cogeneración Timbúes (CTCT) como consecuencia del proceso de fusión de GMSA y AESA con fecha 1° de enero de 2025. 
 
(v) $5.801.757 por servicios de mantenimiento, lo que representó un aumento del 172% respecto de los $2.136.752 para 
el mismo período de 2024. Esto se debe principalmente a un aumento en los cargos fijos de los contratos de CTE, CTMM y 
CTIN, un aumento en los cargos variables por las turbinas que se pusieron en marcha en 2024 (TG04 de CTE, TG08 de 
CTMM y TG01 y TG02 de CTAS), la incorporación de servicios de mantenimiento de GMOP por consolidación a partir del 
1° de abril de 2024, la incorporación del contrato de mantenimiento de la Central Térmica de Cogeneración Timbúes (CTCT) 
como consecuencia del proceso de fusión de GMSA y AESA con fecha 1° de enero de 2025, y un aumento en el tipo de 
cambio para el período de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2025, respecto el mismo período de 2024.  
 
Resultado bruto: 
 
El resultado bruto para el período de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2025 arrojó una ganancia de $33.715.133, 
comparado con una ganancia de $18.102.599 para el mismo período de 2024, representando un aumento del 86%. 
 
Gastos de Comercialización: 
 
Los gastos de comercialización para el período de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2025 fueron de $305.760 
comparado con los $116.029 para el mismo período de 2024, lo que equivale a un aumento de $189.731. Se debe, 
principalmente a la variación en el monto de ventas, dado por la incorporación de la Central Térmica de Cogeneración 
Timbúes (CTCT) como consecuencia del proceso de fusión de GMSA y AESA con fecha 1° de enero de 2025. 
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Gastos de Administración: 
 
Los gastos de administración para el período de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2025 ascendieron a $6.272.670, 
comparado con los $1.797.246 para el mismo período de 2024, lo que equivale a un aumento de $4.475.424 (249%). 
 
Los principales componentes de los gastos de administración de la Sociedad son los siguientes: 
 
(i) $4.750.384 de honorarios profesionales, lo que representó un aumento del 243% respecto de los $1.385.055 para el 
mismo período de 2024. Dicha variación se debe al aumento de los gastos por facturación de servicios administrativos 
realizados por RGA. 
 
(ii) $1.058.500 por sueldos, jornales y cargas sociales, lo que representó un aumento de $962.745 respecto de los 
$95.755 para el mismo período de 2024. Dicha variación se explica, principalmente, por indemnizaciones por despidos 
ocurridas en 2025. 
 
Otros Ingresos y Egresos Operativos: 
 
Los otros ingresos operativos totales para el período de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2025 ascendieron a $106.291 
lo que representó una disminución de $61.513 comparado con los $167.804 para el mismo período de 2024. 
 
Los otros egresos operativos totales para el período de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2025 ascendieron a $14.973, 
aumentando $12.210 con respecto al mismo período de 2024.  
 
Resultado operativo: 
 
El resultado operativo para el período de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2025 fue una ganancia de $27.228.021, 
comparado con una ganancia de $16.354.365 para el mismo período de 2024, representando un aumento de $10.873.656 
(66%).  
 
Resultados financieros: 
 
Los resultados financieros para el período de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2025 totalizaron una pérdida de 
$53.695.274, comparado con una pérdida de $64.408.795 para el mismo período de 2024, representando un aumento de 
$10.713.521. 
 
Los aspectos más salientes de dicha variación son los siguientes: 
 
(i) $39.691.996 de pérdida por intereses por préstamos, lo que representó un aumento del 27% respecto de los 
$31.155.800 de pérdida para el mismo período de 2024. Dicha variación se debe a un aumento de la deuda financiera dado 
por las nuevas emisiones ocurridas en 2025 y la incorporación de las obligaciones negociables de AESA, como consecuencia 
del proceso de fusión de GMSA y AESA con fecha 1° de enero de 2025. 
 
(ii) $3.573.906 de ganancia por diferencias de cambio netas, lo que representó una disminución de $12.162.206 respecto 
de los $8.588.300 de pérdida del mismo período de 2024.  
 
(iii) $11.896.600 de pérdida por diferencia de cotización UVA, lo que representó una disminución del 51% comparado 
con la pérdida de $24.293.721 para el mismo período de 2024, dado por una disminución de las obligaciones negociables 
emitidas por el Grupo, denominadas en UVA.   
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Resultado antes de impuestos: 
 
Para el período de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2025, la Sociedad registra una pérdida antes de impuestos de 
$26.516.897 comparada con una pérdida de $48.188.242 para el mismo período de 2024, lo que representa una disminución 
de la pérdida $21.671.345. 
 
El resultado negativo de impuesto a las ganancias fue de $14.769.748 para el período de tres meses finalizado el 31 de marzo 
de 2025, lo que representa una disminución de $4.665.253 en comparación con los $19.435.001 de resultado negativo del 
mismo período de 2024. 
 
Resultado neto: 
 
El resultado neto del período de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2025 fue una pérdida de $41.286.645, comparada 
con los $67.623.243 de pérdida para el mismo período de 2024, lo que representa una disminución de la pérdida de 
$26.336.598. 
 
Resultados integrales: 
 
La ganancia por los otros resultados integrales del período de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2025 fue de 
$12.011.198, e incluyen las diferencias de conversión, representando una disminución del 37% en comparación con los 
$18.940.267 para el mismo período de 2024. 
 
El resultado integral total del período de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2025 fue una pérdida de $29.275.447, 
representando una disminución del 40% respecto de la pérdida integral para el mismo período de 2024, de $48.682.976. 
 
 
EBITDA Ajustado 

 

 
 
 
(1) (Información no cubierta sobre el informe de revisión sobre los estados financieros consolidados condensados intermedios emitidos por 
los auditores independientes)  



 

Reseña informativa al 31 de marzo de 2025 y 2024 

  Véase nuestro informe de fecha 
12 de mayo de 2025 

  

  PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L. 
 

                                                   (Socio) 

  

Dr. Marcelo Lerner  C.P.C.E.C.A.B.A. Tº 1 F° 17  Armando Losón (h) 
por Comisión Fiscalizadora    Presidente 

7/10 

2. Estructura patrimonial comparativa con los períodos anteriores: 
(en miles de pesos) 
 

 
 
3. Estructura de resultados comparativa con los períodos anteriores: 
(en miles de pesos) 
 

 
 
4. Estructura del flujo de efectivo comparativa con los períodos anteriores:  
(en miles de pesos) 
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5. Índices comparativos con los períodos anteriores: 
 

31.03.2025 31.03.2024 31.03.2023 31.03.2022 31.03.2021

Liquidez (1)  0,45  0,48  0,78  1,52  0,96
Solvencia (2)  0,05  0,09  0,19  0,26  0,21
Inmovilización del capital  (3)  0,92  0,88  0,85  0,81  0,87
Rentabilidad (4) (0,33) (0,77) (0,05) -                                 0,02  
 

 
 
6. Breve comentario sobre perspectivas para el año 2025 (información no cubierta sobre el informe de revisión sobre los estados financieros 
consolidados condensados intermedios emitidos por los auditores independientes) 
 
Energía Eléctrica 
 
La dirección del Grupo espera para el año 2025 continuar operando y manteniendo correctamente las distintas unidades de 
generación con el objeto de mantener su disponibilidad en niveles elevados. En cuanto al despacho, el ingreso al Sistema 
Eléctrico de máquinas del grupo más eficientes, como el cierre de ciclo de CTE y CTMM, implicaría conseguir un mayor 
despacho de estas y, en consecuencia, aumentar la generación de energía eléctrica. 
 
El proyecto de cogeneración en Arroyo Seco, a través de GLSA, consiste en: i) la instalación de dos turbinas de gas Siemens 
modelo SGT800 de 50 MW (TG01 y TG02) cada una de capacidad nominal, cuya habilitación comercial en el MEM se 
obtuvo el 17 de septiembre de 2024 y el 1 de octubre de 2024 respectivamente; y ii) dos calderas de recuperación del calor 
que, mediante el uso de los gases de escape de la turbina, generarán vapor, quedando pendiente la habilitación comercial de 
cierre de cogeneración para mayo de 2025. 
 
De este modo GLSA genera energía eléctrica, que se comercializa bajo un contrato suscripto con CAMMESA en el marco 
de la licitación pública bajo la Resolución SEE N° 287/2017 y adjudicado por Resolución SEE N° 820/2017; y vapor, que 
será suministrado a LDC Argentina S.A. para su planta ubicada en Arroyo Seco mediante un acuerdo de generación tanto de 
vapor como de energía eléctrica. 
 
Reorganización Societaria 
 
Con fecha 24 de julio de 2024, se ha resuelto mediante acta de directorio de la Sociedad llevar a cabo un proceso de 
reorganización societaria entre la Sociedad con Albanesi Energía S.A. consistente en la absorción de la compañía por parte 
de la Sociedad (
actividades de las sociedades involucradas, beneficios para éstas, así como para sus accionistas, terceros contratantes, socios 
comerciales y, en particular, sus inversores y acreedores, lográndose una optimización de costos, procesos y recursos, 
mediante su unificación en la Sociedad, fijándose como fecha efectiva de fusión el 1° de enero de 2025. 
 
Situación Financiera 
 

Antecedentes 
 
Entre los años 2019 y 2024 las Sociedades y sus subsidiarias invirtieron más de USD600 millones en un ambicioso 
plan de inversión para ampliar la capacidad de generación de energía del grupo, incluyendo la ampliación de dos 
plantas de generación de energía en las provincias de Buenos Aires (Central Térmica Ezeiza) y Córdoba (Central 
Térmica Modesto Maranzana) y una nueva planta de cogeneración en la provincia de Santa Fe.  
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Situación Financiera (Cont.) 
 

Antecedentes (Cont.) 
 
Durante principios de 2024, como fue de público conocimiento, CAMMESA paralizó los pagos a generadores y 
productores de gas por casi 5 meses, con consecuencias económicas y financieras importantes. Dicha decisión 
tomada en conjunto con la Secretaría de Energía, dependiente del Ministerio de Economía, se dio en el marco de la 
negociación por una quita en los pagos correspondientes a los generadores por las transacciones de los meses de 
diciembre 2023 y enero 2024. 
 
A fines del mes de mayo 2024, CAMMESA llegó a un acuerdo con la totalidad de los generadores respecto a la 
forma de pago de la deuda mantenida. 
 
Pese a haberse llegado a un acuerdo con CAMMESA respecto a la forma de cancelación de la deuda existente a ese 
momento, éste tuvo para la Sociedad un fuerte impacto económico y financiero toda vez que representó: 
 
 Una quita efectuada en las transacciones de los meses de diciembre 2023 y enero 2024 de aproximadamente el 

41%, unos USD 9,6 millones. 
 El no reconocimiento por parte de CAMMESA de intereses por la mora en el pago.  
 Incremento de la deuda y los costos financieros de las compañías del grupo, producto de una necesidad 

excepcional de capital de trabajo, en un contexto de tasas de interés e inflación superiores al 100% y 200% anual 
respectivamente, mientras el tipo de cambio se ajustaba a un ritmo promedio de 27% anual. 
 
Este evento tuvo para el Grupo un fuerte impacto económico y financiero. 
 
Efectos sobre la Sociedad 
 
La situación anterior se ha combinado con años de condiciones macroeconómicas adversas para la ejecución de un 
plan de inversión comprometido, las restricciones cambiarias que retrasaron la importación de equipos y CODs 
programados de la nuevos proyectos, los altos costos de la deuda en pesos tomada para cubrir las necesidades de 
eses periodo y la volatilidad de los mercados de capitales que impidieron un refinanciamiento completo de los 
vencimientos del año pasado y elevaron los costos financieros. 
 
Durante los últimos meses las sociedades han realizado esfuerzos tendientes a refinanciar sus pasivos financieros y 
a buscar reducir el riesgo de refinanciación, los que incluyeron un canje de distintas clases de obligaciones 
negociables emitidas en el mercado local en agosto de 2024, un canje de obligaciones negociables internacionales 
en el mes de en octubre de 2024 y la celebración de un préstamo sindicado bancario a principios de 2025. Debido a 
una contracción del mercado de capitales de abril y mayo 2025, los resultados de los procesos mencionados más 
arriba demostraron no ser suficientes para compensar los desbalances que se han originado, generando la situación 
de iliquidez. 
 
En razón de lo arriba indicado, las sociedades GMSA y CTR han comunicado con fecha 30 de abril de 2025 que no 
realizarán el día 5 de mayo de 2025 los pagos de los intereses de las las ONs Clase XXXIX, Clase XL y Clase XLI 
y que no realizarán el día 7 de mayo de 2025 los pagos de los intereses de la ON Clase XIX. Adicionalmente GMSA, 
actuando en carácter de sociedad absorbente y continuadora de Albanesi Energía S.A., ha comunicado que no 
realizarán el día 5 de mayo de 2025 los pagos de los intereses de las ONs Clase XIX y Clase XX. (Adicionalmente, 
ver nota 36.b) 

 



 

Reseña informativa al 31 de marzo de 2025 y 2024 

  Véase nuestro informe de fecha 
12 de mayo de 2025 

  

  PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L. 
 

                                                   (Socio) 

  

Dr. Marcelo Lerner  C.P.C.E.C.A.B.A. Tº 1 F° 17  Armando Losón (h) 
por Comisión Fiscalizadora  Dr. Nicolás A. Carusoni 

Contador Público (UM)  
C.P.C.E.C.A.B.A., T° 252 F° 141 
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Situación Financiera (Cont.) 
 

Efectos sobre la Sociedad (Cont.) 
 

La falta de pago de los intereses de las ON Clase XXXIX podría resultar en un Supuesto de Incumplimiento bajo 
los términos y condiciones de las ON Clase XXXIX, en caso de que el pago no sea realizado con anterioridad al 
vencimiento del plazo de gracia de 30 días desde la fecha en que dicho pago es debido, aplicable a dichos títulos 
valores. 
 
Por su parte, la falta de pago de los intereses de las ONs Clase XL, de las ONs Clase XLI, de las ON Clase XIX y 
las ONs de AESA, absorbida por GMSA, Clase XIX y Clase XX podría resultar en un Evento de Incumplimiento 
bajo los términos y condiciones de dichas ONs, en caso de que el pago no sea realizado con anterioridad al 
vencimiento del plazo de gracia de 10 Días Hábiles desde la fecha en que dicho pago es debido, aplicable a dichos 
títulos valores. 
 
Ante la ocurrencia de un Supuesto de Incumplimiento o de un Evento de Incumplimiento de conformidad con los 
términos y condiciones de los títulos valores arriba mencionados, los tenedores de dichos títulos que configuren las 
mayorías establecidas en los términos y condiciones de emisión de cada título podrían declarar la aceleración de los 
plazos de vencimiento y declarar las obligaciones de pago inmediatamente vencidas y pagaderas. Asimismo, 
respecto de aquellos títulos valores garantizados, la ocurrencia de tales eventos podría, sujeto a los términos y 
condiciones de los títulos y de los documentos de garantía aplicables, habilitar a los tenedores a solicitar a los 
agentes correspondientes la realización de acciones tendientes a la ejecución de las garantías. 
 
Con fecha 5 de mayo de 2025, la Bolsa de Comercio de Buenos Aires, ha dispuesto interrumpir transitoriamente la 
negociación de los valores negociables de GMSA, CTR y AESA para posibilitar la difusión de información, a fin 
de restablecer el curso normal de las negociaciones. 
 
El Directorio, junto con los accionistas, se encuentran analizando distintas alternativas para resolver esta situación 
a la mayor brevedad posible, buscando priorizar la continuidad de su operación y preservar los intereses de sus 
acreedores, entre las que se pueden mencionar las siguientes: 
 

1) Designar al Sr. Juan Cruz Piccardo como Gerente General quien será encargado de ejecutar los planes 
de acción fijados por el Directorio. 

2) Plan de refinanciación de pasivos financieros: Iniciar un proceso de reordenamiento integral de la deuda 
financiera. 

3) Designar a las firmas Finanzas & Gestión y Rothschild & Co. como sus asesores financieros locales e 
internacionales, respectivamente. Asimismo, las Sociedades están siendo asesoradas legalmente por la 
firma local Salaverri, Burgio & Wetzler Malbrán y por la firma internacional Skadden, Arps, Slate, 
Meagher & Flom LLP. 

4) Reorganización societaria. Fusión por absorción GMSA y AESA. Los directorios de las sociedades 
GMSA y AESA dispusieron encarar un proceso de reorganización societaria cuya fecha prevista será a 
no más tardar el 01/01/2025 lo que redundará en: 

- Consolidación de todo el negocio de generación de energía eléctrica en GMSA. 
- Simplificación de las estructuras societarias y administrativas. 
- Reducción de costos aprovechando sinergias operativas e impositivas. 
- Reforzamiento de la estructura patrimonial de las Compañías. 









 

 

Informe de la Comisión Fiscalizadora 

 

A los señores Accionistas de  

Generación Mediterránea S.A. 

 

1. De acuerdo con lo dispuesto en el artículo Nº 294 de la Ley Nº 19.550 y en las Normas de la Comisión 

Nacional de Valores, hemos efectuado una revisión de los estados financieros consolidados condensados 

intermedios adjuntos de Generación Mediterránea S.A. que comprenden el estado de situación financiera al 31 de 

marzo de 2025, el estado de resultados integrales por el período de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2025 y 

el estado de cambios en el patrimonio y de flujo de efectivo por el período de tres meses finalizado en esa misma 

fecha y notas a los estados financieros. Los saldos y otra información correspondientes al ejercicio 2024 son parte 

integrante de los estados financieros mencionados precedentemente y por lo tanto deberán ser considerados en 

relación con esos estados financieros. 

 

2. El Directorio de la Sociedad es responsable de la preparación y presentación de los estados financieros 

consolidados condensados intermedios de acuerdo con las Normas Internacionales de Información Financiera, 

adoptadas por la Federación Argentina de Conse

r su sigla en inglés) 

y, por lo tanto, es responsable por la preparación y presentación de los estados financieros consolidados condensados 

Finan

revisión que hemos realizado con el alcance detallado en el párrafo 3. 

 

3. Nuestra revisión fue realizada de acuerdo con normas de sindicatura vigentes. Dichas normas requieren la 

aplicación de los procedimientos establecidos en la Resolución Técnica Nº 33 de la Federación Argentina de 

Consejos Profesionales de Ciencias Económicas para revisiones limitadas de estados financieros intermedios e 

incluyen la verificación de la congruencia de los documentos revisados con la información sobre las decisiones 

societarias expuestas en actas y la adecuación 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 revisión del trabajo 

realizado por los auditores externos de la Sociedad, Price Waterhouse & Co. S.R.L., quienes emitieron su Informe 

de revisión sobre los estados financieros consolidados condensados intermedios en la misma fecha que este informe. 

Una revisión de información financiera intermedia consiste en la realización de indagaciones al personal de la 

Sociedad responsable de la preparación de la información incluida en los estados financieros consolidados 



 

condensados intermedios y en la realización de procedimientos analíticos y otros procedimientos de revisión. El 

alcance de esta revisión es sustancialmente inferior al de un examen de auditoría realizado de acuerdo con las 

normas internacionales de auditoría, en consecuencia, una revisión no nos permite obtener seguridad de que 

tomaremos conocimiento sobre todos los temas significativos que podrían identificarse en una auditoría. Por lo 

tanto, no expresamos una opinión de auditoría sobre la situación financiera, el resultado integral y el flujo de efectivo 

de la Sociedad. No hemos evaluado los criterios empresarios de administración, financiación, comercialización y 

explotación, dado que son de incumbencia exclusiva del Directorio y de la Asamblea. 

 

4. Tal como se indica en la Nota 3, los estados financieros consolidados condensados intermedios 

mencionados en el párrafo 1, han sido preparados conforme a la Norma Internacional de Contabilidad 34. 

 
5. Incertidumbre importante relacionada con empresa en funcionamiento: Sin modificar mi conclusión 

mencionada en el párrafo 4, enfatizo la información contenida en las Notas 3, 24, 35 y 36 a los estados financieros 

consolidados condensados intermedios adjuntos, que indica que el Grupo afronta dificultades financieras, no 

pudiendo realizar durante el mes de mayo 2025 el pago de intereses de ciertas obligaciones negociales. Al cierre 

del período, el capital de trabajo negativo es de $203.764.569 miles. Estas circunstancias indican la existencia de 

una incertidumbre importante que puede generar dudas significativas sobre la capacidad de la entidad para continuar 

como empresa en funcionamiento. 

 

6. Sobre la base de nuestra revisión, no estamos en conocimiento de ninguna modificación significativa que 

deba hacerse a los estados financieros consolidados condensados intermedios mencionados en el párrafo 1, para 

que los mismos estén presentados de acuerdo con las normas pertinentes de la Ley Nº 19.550, de la Comisión 

Nacional de Valores, y con las normas mencionadas en el párrafo 2. 

 

7. Se ha dado cumplimiento a lo dispuesto por el Artículo 294 de la Ley Nº 19.550. 

 

Ciudad Autónoma de Buenos Aires, 12 de mayo de 2025.  

 

 

 
Por Comisión Fiscalizadora 

Dr. Marcelo P. Lerner 
Síndico Titular 

 

 


