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30.09.09 30.09.08
$ $

Existencia al inicio del ejercicio
Gas Natural 662.968 650.542

Más:
Compras

Compras de gas para clientes 163.708.026 101.109.717

Compras de capacidad de transporte para clientes 31.908.409 30.246.120
Compras de capacidad de transporte para procesamiento 1.036 149.929

Gastos (Según Anexo "H")
Por ventas de gas y transporte a clientes 64.056.159 57.837.929
Por procesamiento de gas 4.758.395 2.947.725

Menos:
Gas Natural (Existencia al cierre del período) (608.888) (713.773)

 
    COSTO DE VENTAS 264.486.105 192.228.189

Inicialado a efectos de su identificación Véase nuestro informe de fecha Carlos Alberto de la Vega
con nuestro informe de fecha 4 de noviembre de 2009 Presidente

4 de noviembre de 2009 PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

                                              (Socio)
C.P.C.E.C.A.B.A. T° 1 F° 17
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por Comisión Fiscalizadora
Fabián G. Marcote
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Cambio Monto en Monto en
Vigente Moneda Local Moneda Local

al 30.09.09 al 31.12.08
 $ $

Activo Corriente
                          Caja y Bancos U$S 18.205 3,840 69.907 202.453
                          Inversiones U$S
                              Capital U$S - - - 6.210.000
                              Intereses U$S - - - 31

Total del Activo Corriente U$S 18.205 - 69.907 6.412.484

Total del Activo U$S 18.205 - 69.907 6.412.484

Pasivo Corriente
                          Proveedores U$S 2.774.633 3,843 10.662.915 10.367.526
                          Proveedores Eur 8.839 5,62820 49.748 84.989
                          Préstamos:
                              Marathon  Master Fund Ltd. U$S - - - 24.185.000
                              Banco Comercial U$S - - - 8.637.500
                              Préstamos - Intereses U$S - - - 6.197.762
                          Deudas Soc. Art 33 U$S 41.957.000 3,845 161.324.665 144.961.435
                          Deudas Soc. Art 33 - Intereses U$S 22.680.229 3,845 87.205.481 68.331.024
                          Otros Pasivos U$S 21.581 3,843 82.936 100.512

Eur 8.839
Total del Pasivo Corriente U$S 67.433.443 - 259.325.745 262.865.748

Eur 8.839
Total del Pasivo U$S 67.433.443 - 259.325.745 262.865.748

Carlos Alberto de la Vega
con nuestro informe de fecha Presidente

Clase y Monto
Moneda

Extranjera
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4 de noviembre de 2009

por Comisión Fiscalizadora
Fabián G. Marcote

Inicialado a efectos de su identificación Véase nuestro informe de fecha
4 de noviembre de 2009

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

C.P.C.E.C.A.B.A. T° 1 F° 17
                                                        (Socio)
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Gastos Bienes Gastos de Gastos de Gastos Total  al Total al

Rubros de Uso Administración Comercialización Financieros 30.09.09 30.09.08

Venta de Gas Subproductos

$ $ $ $ $ $ $ $

Remuneraciones y otros Beneficios al personal 340.659 18.674.521 2.624.239 9.469.560 5.058.943 - 35.827.263 31.304.852

Cargas Sociales - 6.763.616 475.887 1.708.827 993.303 - 9.941.633 8.564.120

Honorarios de Directores y Síndicos - - - 67.610 - - 67.610 60.840

Honorarios por Servicios Profesionales - - 25.160 2.792.704 - - 2.817.864 1.431.737

Honorarios por Asesoramiento Operador Técnico - 1.666.875 - - - - 1.666.875 1.408.125

Materiales Diversos - 2.178.044 32.061 - - - 2.210.105 1.883.126

Servicios y Suministro de terceros - 1.020.618 721.267 1.032.316 4.552.077 - 7.326.278 6.410.938

Gastos de Correos y Telecomunicaciones - 370.736 51.401 632.415 103.168 - 1.157.720 1.246.814

Arrendamientos - 526.197 38.990 266.254 116.950 - 948.391 993.702

Transportes y Fletes - 134.145 25.977 64.694 28.416 - 253.232 223.339

Servidumbres - 1.285.332 - - - - 1.285.332 1.218.078

Materiales de Oficina - 423.424 21.454 133.823 58.781 - 637.482 564.062

Viajes y Estadías - 544.240 110.061 315.946 138.778 - 1.109.025 1.389.849

Primas de Seguros - 477.493 118.736 267.483 117.490 - 981.202 731.024

Mantenimiento y Reparación de Bienes de Uso - 9.296.575 141.142 316.956 139.221 - 9.893.894 11.041.950

Depreciación de Bienes de Uso - 19.358.467 - 637.217 279.203 - 20.274.887 19.911.246

Amortización de Activos Intangibles - - - 52.196 - - 52.196 35.858

Impuestos, Tasas y Contribuciones - 1.280.702 362.847 1.961.189 5.480.085 - 9.084.823 6.535.151

Publicidad y Propaganda - - - - 390.083 - 390.083 268.434

Deudores Incobrables - - - - 857.788 - 857.788 653.038

Gastos y Comisiones Bancarias - - - 1.628.691 - - 1.628.691 1.207.912

Resultado por Operaciones Financieras (1) 1.032.826 - - - - (58.895.515) (58.895.515) 18.757.566 

Diferencias de Cambio - - - - - 25.935.960 25.935.960 (1.167.882)

Intereses Otros - - - - - 1.031.789 1.031.789 2.210.369 

Coeficiente de Estabilización de Referencia - - - - - 227.800 227.800 5.479.102 

Gastos Diversos - 55.174 9.173 1.986.625 12.013 - 2.062.985 494.307 

Procesamiento de Líquidos - - - - - - - 1.939.077

Totales al 30.09.09 1.373.485 64.056.159 4.758.395 23.334.506 18.326.299 (31.699.966) 78.775.393 -
Totales al 30.09.08 1.218.959 57.837.929 2.947.725 21.941.715 16.790.210 25.279.155 - 124.796.734 

 

(1) Incluye resultado por reestructuración de deuda - ganancia $ 69,4 millones (Nota 18.2) e intereses por operaciones financieras - pérdida por $ 10,5 millones

Inicialado a efectos de su identificación Carlos Alberto de la Vega
con nuestro informe de fecha Presidente

4 de noviembre de 2009
Fabián G. Marcote

por Comisión Fiscalizadora
C.P.C.E.C.A.B.A. T° 1 F° 17

                                            (Socio)
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Gastos Operativos

Véase nuestro informe de fecha
4 de noviembre de 2009
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COMENTARIO SOBRE LAS ACTIVIDADES DEL PERIODO 
 
 
La Sociedad registró ganancias netas de $20,9 millones durante el período finalizado el 30 de 
septiembre de 2009. 
 
Las ventas brutas de gas, de subproductos y servicios de transporte y/o distribución del período 
ascendieron a $ 295,0 millones, y fueron principalmente a residenciales (76%), comerciales (16%), y 
transporte y/o distribución a industrias (8%).  
 
Las entregas de gas durante el período totalizaron 3.335,2 millones de metros cúbicos, equivalentes a 
un volúmen promedio diario de despacho de 12,2 millones de metros cúbicos. Dicho total incluye 
1.356,8 millones de metros cúbicos de gas transportados para industrias, subdistribuidores, GNC y 
SGP. Se utilizó el 76% de la capacidad de transporte firme contratada. 
  
Los costos de compra y transporte de gas para este período fueron de $ 163,7 millones y $ 31,9 
millones respectivamente. 
 
Durante el período se incorporaron 14.206 nuevos clientes, llegando al total de 547.560 clientes al 30 
de septiembre de 2009. El incremento de clientes fue del 2,7%, neto de los cierres por falta de pago 
efectuados. 
 
En lo referente al despacho de gas, la demanda de gas estuvo en línea con lo esperado para esta 
época del año. Los volúmenes en los sectores industrial fueron superiores en un 10% 
apróximadamente y de generación eléctrica han estado levemente por debajo de lo esperado. Dadas 
las temperaturas habituales para estos meses, no se han registrado interrupciones de suministro, ya 
que la demanda de gas natural es sustancialmente inferior a la oferta disponible. �
 
Las obras de ingeniería efectuadas y las que estan en proceso, como así también los proyectos, 
integridad y protección catódica y requerimientos de materiales, son acordes a las previstas en el 
Budget 2009. 
 
Es importante mencionar que se ha finalizado la obra Construcción Gasoducto Loop Regional Sur 
Etapa II (obra mínima año 2009) y la obra Nueva Alimentación a Caleta Olivia. 
 
También se destaca, que se encuentra habilitado el Refuerzo del Ramal de Alimentación a Rawson al 
igual que las obras de plantas reguladoras y la renovación por seguridad del tramo de Gto. C. Riv. – 
Bs. As. En la zona de Trelew. 
 
Se informa además en general, que se encuentran en estado avanzado de ejecución las obras de 
Protección Catódica y renovación de servicios, y en ejecución la obra de adecuaciones a la PIPA 
Bariloche. 
 
La Gerencia de Seguridad y Medio Ambiente de Camuzzi Gas del Sur tomó intervención en los 
proyectos desarrollados para nuevas instalaciones o ampliación de las existentes en dónde se 
llevaron a cabo Estudios de Impacto Ambiental, Estudios Ambientales Previos, Dictámenes 
Ambientales de Retiro y/o Abandono de cañerías desafectadas del servicio y Declaraciones Juradas. 
Esto se realiza en concordancia con las Normas Argentinas Mínimas para la Protección Ambiental en 
el Transporte y la Distribución de Gas Natural y otros Gases por Cañerías (NAG 153) y legislación 
provincial de aplicación en cada área de operación. 
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La obra del Gasoducto Fueguino – Segunda Etapa, cuenta con el Permiso Ambiental expedido por el 
Organismo Ambiental de la Provincia de Tierra del Fuego, luego de haberse realizado el Estudio de 
Impacto Ambiental (EIA) correspondiente.  
Durante el desarrollo de la Obra se llevaron a cabo 3 Auditorias Ambientales con resultados 
satisfactorios, y se contó con la presencia permanente de un Profesional Especialista en materia de 
Protección Ambiental, cuya función fue la de garantizar la correcta aplicación de las medidas de 
protección ambiental establecidas en el PGA desarrollado. 
 
Con relación al control ambiental de las Plantas Compresoras, se ha finalizado con las tareas de 
medición de gases de combustión que todos los años se realizan en cumplimiento de las 
Resoluciones ENARGAS N° 1192/99 e I-040. 
 
Fueron efectuadas las Auditorias Semestrales de Seguridad a las Plantas de GLP de la Compañía, 
según Resolución 404/94 de la Secretaría de Energía, con resultado satisfactorio. 
 
Dando cumplimiento a un requerimiento formal del ENARGAS, se inició un proceso de revisión y 
adecuación del Manual de Procedimientos Ambientales de la Compañía, el cual contiene los 
documentos (Normas e Instrucciones Internas de Trabajo) que conforman el Sistema Integral de 
Gestión de la Seguridad y el Medio Ambiente de Camuzzi Gas del Sur, e involucra actividades propias 
y de las empresas contratistas.   
 
Asimismo,  se trabaja con otras licenciatarias en la convocatoria que ha realizado el ENARGAS para 
el desarrollo de una Norma específica para el Monitoreo de Gases de Efecto Invernadero, la cual se 
desarrollará en el seno del Instituto Argentino del Petróleo y del Gas (IAPG). 
 
En cuanto a la formación del personal, en lo que va del año fueron efectuadas capacitaciones en 
diversos temas, destacándose los siguientes: Prevención de Accidentes vehiculares; Seguridad en 
obras; Plan de Prevención de Daños; Elementos de Protección Personal; Higiene y Salud 
Ocupacional; Uso de matafuegos; Química del fuego; Gas natural comprimido; Manual de 
Procedimientos Ambientales de la Compañía; Norma técnica NAG 153. Complementariamente, se 
llevaron a cabo charlas y jornadas de capacitación externas a municipios, colegios y fuerzas vivas.  
 
En el marco del Plan de Atención de Emergencias (P.A.E.) de la Compañía, cabe destacar un 
Simularo de Emergencias en la Planta de GNC de la localidad de Pehuajó, y un Simulacro de rotura 
de red de distribución en la ciudad de Río Colorado (Neuquén). 
En forma complementaria a los ejercicios en Campo,  continuó implementándose en todas las UN  la 
metodología llamada “Simulacros de Escritorio“, que permite evaluar las acciones previstas en el 
P.A.E. 
 
El precio de la divisa norteamericana finalizó en septiembre con un nivel de 3,845 $/US$ mayorista 
vendedor y 3,84 $/US$ mayorista comprador.  
 
El índice CER (coeficiente de estabilización de referencia) alcanzó un porcentaje acumulado del 
131,32% al 30 de septiembre de 2009 versus su valor acumulado a fines de 2008 de 121,44%. 
Durante los primeros nueve meses del año, el índice de precios al consumidor (IPC) registró una suba 
de 4,2% mientras que el incremento en el índice de precios mayoristas fue del 5,6%. 
 
La tasa BAIBOR a 30 días en pesos durante los primeros nueve meses del año disminuyó desde 
17,31% a fines del año 2008 a 12,063%, mientras que durante el mismo período la tasa LIBOR en 
dólares a un plazo de 90 días disminuyó desde 1,425% a 0,287%.  
 
El índice Merval cerró a fines de septiembre con un aumento de aproximadamente 92.2% respecto de 
diciembre de 2008. 
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ESTRUCTURA PATRIMONIAL COMPARATIVA   
 
  

30.09.09 
$ 

  
30.09.08 

$ 

  
30.09.07 

$ 

  
30.09.06 

$ 

  
30.09.05 

$ 
Activo corriente 154.522.386  126.502.351  159.876.955  144.807.307  163.337.987 
Activo no corriente 693.854.152  709.336.835  689.559.363  675.998.070  656.597.465 
Total 848.376.538  835.839.186  849.436.318  820.805.377  819.935.452 
          
Pasivo corriente 413.739.231  414.662.186  390.495.627  340.808.571  327.379.533 
Pasivo no corriente 38.911.273  28.412.057  29.581.198  32.837.025  23.607.049 
Subtotal 452.650.504  443.074.243  420.076.825  373.645.596  350.986.582 
Patrimonio neto 395.726.034  392.764.943  429.359.493  447.159.781  468.948.870 
Total 848.376.538  835.839.186  849.436.318  820.805.377  819.935.452 

 
 
ESTRUCTURA DE RESULTADOS COMPARATIVA  
 

  
30.09.09 

$ 

  
30.09.08 

$ 

  
30.09.07 

$ 

  
30.09.06 

$ 

  
30.09.05 

$ 
      
Resultado operativo ordinario (9.413.514)  (1.075.419)  13.139.039  11.215.791  23.891.932 
Resultados financieros  y por 
tenencia 

 
28.872.868 

  
(26.079.312) 

  
(30.068.450) 

  
(26.342.391) 

  
(28.788.863) 

Otros ingresos y egresos 20.161.337  65.339  1.904.462  2.536.234  2.941.881 
Resultado neto Ordinario 39.620.691  (27.089.392)  (15.024.949)  (12.590.366)  (1.955.050) 
Impuesto a las Ganancias (18.688.263)  (175.901)  3.884.647  1.011.396  13.382.104 
Resultado Neto – Ganancia / 
(Pérdida) 

 
20.932.428 

  
(27.265.293) 

  
(11.140.302) 

  
(11.578.970) 

  
11.427.054 

 
 
 
INDICES 30.09.09 

 
 30.09.08 

 
 30.09.07 

 
 30.09.06 

 
 30.09.05 

 
          
Liquidez 0,37  0,31  0,41  0,42  0,50 
          
Solvencia 0,87  0,89  1,02  1,20  1,34 
          
Inmovilización del capital 0,82  0,85  0,81  0,82  0,80 
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DATOS ESTADISTICOS 30.09.09 

 
 30.09.08 

 
 30.09.07 

 
 30.09.06 

 
 30.09.05 

 
 (miles de m3)  (miles de m3)  (miles de m3)  (miles de m3)  (miles de m3) 

        
Volumen de gas natural 
disponible para la venta (2) 

 
2.005.392 

 
2.013.653 

 
1.996.250 

 
1.793.539 

 
1.269.835 

      
Volumen de ventas gas natural 
(2) 

 
1.963.574 

 
1.971.131 

 
1.956.935 

 
1.770.184 

 
2.170.279 

      
Volumen de venta de gas 
propano indiluido por redes 

 
14.838 

 
15.293 

 
20.083 

 
21.261 

 
19.576 

�
(2) No incluye volumen de transporte a industrias.  
 
 
COMENTARIO SOBRE LAS PERSPECTIVAS PARA EL RESTO DEL EJERCICIO 2009 
 
 
El 10 de diciembre de 2008 el Congreso de la Nación prorrogó por quinta vez la vigencia de la ley de 
Emergencia Económica hasta el 31 de diciembre de 2009. Esta ley, que el Congreso sancionó 
originalmente con motivo de la crisis de 2001, otorga al Poder Ejecutivo Nacional la facultad de 
renegociar los contratos con las empresas privadas prestadoras de servicios públicos, entre otros 
temas de decisión económica, los cuales extenderán sus efectos en el ejercicio 2009. 
 
En el contexto internacional, la economía mundial comienza a mostrar algunos signos de 
recuperación, aunque se espera que el proceso de normalización sea lento. Si bien continúan tanto la 
recesión como los efectos negativos en el nivel de actividad económica y empleo, las medidas 
tomadas por los principales gobiernos han ayudado a morigerar la crisis.  Será importante monitorear 
la evolución de la inflación, dadas las medidas de política monetaria adoptadas por los Bancos 
Centrales de los países más desarrollados.   
 
En lo que respecta al ámbito nacional, se augura un crecimiento del PBI del orden del 0,5% (R.E.M. 
BCRA), con un rango de cotización del dólar estadounidense entre $ 3,80 y $ 4,20 para fines del año 
2009. 
 
Para finalizar, el pronóstico para 2009 anticipa una marcada desaceleración de la actividad 
económica. Ciertas variables como la alta volatilidad en los precios de las materias primas, la fuerte 
contracción del crédito tanto de corto como de largo plazo, la incertidumbre provocada por el nivel de 
la inflación, la coyuntura energética, la delicada situación del sector agropecuario, los reclamos 
gremiales en la mayoría de los sectores y la complicada situación de la economía mundial plantean un 
panorama de mayor incertidumbre sobre la evolución de la economía argentina en el futuro. A partir 
de mitad de año, comenzaron a generarse expectativas sobre un giro sobre la relación con los 
acreedores y del FMI, pero aún no han sido materializadas en el sentido de generar mayor 
certidumbre sobre los lineamientos de la política económica de los próximos meses. 
 
El plan operativo implementado se mantendrá vigente, de forma tal de continuar con la racionalización 
de los costos y la optimización de los flujos financieros y recursos disponibles.  
 
El plan comercial continuará con la búsqueda de crecimiento de la cartera de clientes, teniendo 
especial consideración que los mismos puedan ser abastecidos con la  infraestructura disponible.  
 
Con relación al proceso de renegociación de los contratos, el Acta Acuerdo que fuera suscripta por la 
Sociedad con la UNIREN, la que prevé entre sus cláusulas un incremento del 27% en el margen de la 
Sociedad a partir del 1° de julio de 2007, fue aprobada por ambas Cámaras del Congreso Nacional en 
diciembre de 2007. Posteriormente  se recibió una propuesta de la UNIREN con dos documentos: (i) 
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un Acta Acuerdo de Renegociación Contractual y (ii) un Acuerdo Transitorio los cuales se firmaron el 
27 de octubre de 2008 y donde como novedad la sociedad otorgó las indemnidades requeridas en 
ambos documentos las cuales mantendrán su validez y vigencia una vez que los documentos antes 
señalados sean ratificados por el Poder Ejecutivo Nacional y se hagan efectivos los incrementos 
tarifarios. 
 
�

 
 
Buenos Aires, 4 de noviembre de 2009. 
 
 
 
 

Carlos Alberto de la Vega 
            Presidente 














