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Memoria Ejercicio 2023

Sres. Accionistas de GLSA,

En cumplimiento con disposiciones legales y estatuarias vigentes, el Directorio somete a vuestra consideracion la presente
Memoria, Estado de Situacién Patrimonial, Estado de Resultados, Estado de Evolucion del Patrimonio Neto, Estado de
Flujo de Efectivo y Notas a los Estados Contables, correspondientes al ejercicio econdmico finalizado el 31 de diciembre
de 2023.

1. ACTIVIDAD DE LA COMPANIA

La Sociedad se constituy6 el 14 de marzo de 2016, siendo su actividad principal la generacién y comercializacién de
energia eléctrica, desarrollo de proyectos energéticos y brindar asesoramiento en las dreas mencionadas. El 18 de abril
de 2016 la IGJ inscribi6 la constitucién de la Sociedad bajo el nimero 5.639 del libro 78, de Sociedades por Acciones.

Proyecto Arroyo Seco

El Proyecto Arroyo Seco incluye la construccién, desarrollo, ingenierfa, compras, instalacién y operacién de una nueva
central de cogeneracién de 133 MW mediante la instalacién de dos turbinas Siemens SGT-800 de 54 MW, una turbina
de vapor Siemens de 25 MW y dos calderas VOGT de 60 Tn/h. La Central Térmica de Cogeneracién Arroyo Seco estard
ubicada préxima al complejo industrial de Louis Dreyfus Co., en un predio de su propiedad. Es una compaiiia agricola
lider con mds de 165 afios de experiencia y presencia en mds de 100 paises. Con fecha 31 de mayo de 2018, GMSA
(como continuadora de GECEN), en su caricter de usufructuaria, y Louis Dreyfus Co., en su cardcter de nudo propietario
celebraron un contrato de usufructo sobre el predio en el que se desarrollard el Proyecto Arroyo Seco, que fue luego
transferido a GMSA como consecuencia de la Fusién y enmendado con fecha 23 de enero de 2023 con motivo de la
cesion de la posicidn contractual por parte de GMSA a la Sociedad y a los fines de extender su plazo de vigencia. El
Usufructo estard cedido al Fideicomiso de Garantia y Pago, tramite que fue iniciado el 22 de marzo de 2023 frente al
Registro de la Propiedad Inmueble de Rosario, Santa Fe.

El Proyecto Arroyo Seco también incluye el acondicionamiento, la construccion de las instalaciones e infraestructura
vinculada, la compra, montaje e instalacién de equipos y la realizacién de las obras secundarias que se requieran.

Finalizada su construccidn, la Central Térmica de Cogeneracién Arroyo Seco serd una planta de co-generacién ubicada
en la ciudad de Arroyo Seco, Rosario, Provincia de Santa Fe, con 133 MW de capacidad instalada.

El Proyecto Arroyo Seco se desarrollard en dos etapas:

. En la primera etapa se construirdn las instalaciones de ciclo abierto a fin de permitir la generaciéon de energia
térmica a través de turbinas de gas para generar energia eléctrica utilizando tanto gas natural como combustible liquido.

. En la segunda etapa se instalardn las calderas de recuperacion y las turbinas de vapor para transformar a la
Térmica de Cogeneracion Arroyo Seco en una central de cogeneracion.

El ciclo de cogeneracién incluye (i) el uso del gas originalmente consumido por el tomador de vapor para generar energia,
y (ii) la produccién de vapor como un subproducto a través de la inyeccion de los gases de escape a una caldera. El ciclo
de cogeneracion es la configuracién termoeléctrica més eficiente, en términos de reduccidon de costos y emisiones de
carbono.

Se estima que las obras de construccion del Proyecto Arroyo Seco finalizardn durante el segundo trimestre de 2024.
A la fecha de los presentes estados financieros la obra es encuentra en la primera etapa.

El propésito del Proyecto Arroyo Seco consiste en:



6] la construcciodn, desarrollo, ingenieria, instalacién y operacion de la Central Térmica de Cogeneracién Arroyo
Seco, en el marco de la Resolucién 287, con el fin vender (1) a CAMMESA bajo el Contrato de Abastecimiento del
Proyecto (a) la puesta a disposicion de la energia comprometida generada por la Central Térmica de Cogeneracién Arroyo
Seco y (b) la energia suministrada generada por la Emisora y (2) a LDC vapor y energia eléctrica bajo el Contrato de
Venta de Energia LDC y el Contrato de Venta de Vapor LDC; y

(ii) aportar nueva oferta de generacién de energia eléctrica més eficiente para contribuir a satisfacer la demanda
del MEM.

Designacion de la sociedad como subsidiaria de financiamiento de Proyecto Arroyo Seco

Por acta de directorio de fecha 4 de enero de 2023, se designé a la Sociedad Subsidiaria de Financiamiento de Proyecto,
para que pueda llevar a cabo el financiamiento del proyecto de construccién y desarrollo de una nueva central de
cogeneracion de 133 MW en Arroyo Seco, Provincia de Santa Fe, el cual consistird en la instalacion de dos turbinas
Siemens SGT-800 de 54 MW, una turbina de vapor Siemens de 25 MW y dos calderas de 60 Tn/h VOGT. Todo esto se
da en cumplimiento del contrato de Fideicomiso Internacional suscripto en el marco de la co emisiéon entre GMSA
(sociedad controlante) y CTR (sociedad relacionada), de conformidad con el Programa de obligaciones negociables
simples (no convertibles en acciones).

El Grupo Albanesi posee a la fecha de firma de los presentes estados financieros una capacidad instalada total de 1.404
MW, amplidndose con 356 MW adicionales contando todos los nuevos proyectos adjudicados.

El Grupo Albanesi se insertd en el mercado energético en 2004 con la adquisicion de la central térmica Luis Piedra Buena
S.A. De esta forma el desarrollo del segmento eléctrico pasé a formar parte de uno de los objetivos principales del Grupo.
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2. CONTEXTO MACROECONOMICO

Contexto internacional

Las proyecciones sitdan el crecimiento mundial en 3,1% en 2024 y en 3,2% en 2025; esto se debe a una resiliencia mayor
de lo esperado en Estados Unidos y en varias economias de mercados emergentes y en desarrollo importantes, asi como
al estimulo fiscal en China, segtin informe de enero 2024 del World Economic Outlook de Fondo Monetario Internacional
(FMI). De todos modos, las previsiones para 2024 y 2025 son inferiores al promedio histérico de 3,8% (2000 y 2019),
ante las elevadas tasas de interés de politica monetaria para combatir la inflacién, el repliegue del apoyo fiscal en un
entorno de fuerte endeudamiento que frena la actividad econdmica y el bajo crecimiento de la productividad subyacente.
La inflacién estd disminuyendo mds rdpidamente de lo previsto en la mayoria de las regiones, mientras se disipan los
problemas en el lado de la oferta y se aplica una politica monetaria restrictiva. Se prevé que el nivel general de inflacién
a escala mundial descienda a 5,8% en 2024 y a 4,4% en 2025, lo que supone una revisién a la baja del prondstico para
2025.

Ante la desinflacion y el crecimiento firme, la probabilidad de que se produzca un aterrizaje brusco ha remitido, y los
riesgos para el crecimiento mundial estdn en general equilibrados. Por el lado positivo, una desinflacién mas rapida podria
dar lugar a una mayor distension de las condiciones financieras. Una politica fiscal mds laxa de lo necesario y de lo
asumido en las proyecciones podria comportar un aumento temporal del crecimiento. Un mayor dinamismo de las
reformas estructurales podria impulsar la productividad y dar lugar a efectos secundarios transfronterizos positivos. Por
el lado negativo, las nuevas escaladas de los precios de las materias primas a causa de los shocks geopoliticos —como
son los continuos ataques en el mar Rojo— y las perturbaciones de la oferta, o una mayor persistencia de la inflacién
subyacente, podrian prolongar las condiciones monetarias restrictivas. Una profundizacién de los problemas del sector
inmobiliario en China o la desestabilizacién provocada en otros lugares por las subidas de impuestos y los recortes del
gasto también podrian causar decepcion en cuanto al crecimiento.

A corto plazo, las autoridades enfrentan el reto de gestionar con éxito el descenso final de la inflacién hasta la meta,
calibrando la politica monetaria en respuesta a la dindmica de la inflacién subyacente y, alli donde las presiones sobre
precios y salarios claramente se estén disipando, ajustindola a una orientacién menos restrictiva. Al mismo tiempo, en
muchos casos, visto que la inflacién desciende y las economias estdn en mejores condiciones para absorber los efectos
del ajuste presupuestario, es preciso prestar una atencién renovada a la consolidacién fiscal con el fin de restablecer la
capacidad presupuestaria y poder abordar shocks futuros, recaudar ingresos para nuevas prioridades de gasto y frenar el
incremento de la deuda publica. La aplicacion de reformas estructurales focalizadas y ordenadas reforzarfa el crecimiento
de la productividad y la sostenibilidad de la deuda, ademds de acelerar la convergencia hacia niveles de ingreso superiores.
Es preciso aumentar la eficiencia de la coordinacién multilateral, entre otras cosas, para facilitar la resolucién de la deuda,
evitar las situaciones criticas causadas por el sobreendeudamiento y crear espacio para las inversiones necesarias, asi
como para mitigar los efectos del cambio climatico.

Contexto regional

Segun informe de enero 2024 del World Economic Outlook de FMI, en América Latina y el Caribe, se proyecta que el
crecimiento disminuya de 2,5% estimado en 2023 a 1,9% en 2024, y que aumente hasta 2,5% en 2025. La revision del
prondstico para 2024 se debe al crecimiento negativo de Argentina en el contexto de un ajuste significativo de la politica
econdmica para restablecer la estabilidad macroeconémica. Como en otras economias importantes de la regién, se
registran mejoras de 0,2 puntos porcentuales para Brasil y 0,6 puntos porcentuales para México, principalmente a causa
de los efectos de arrastre de una demanda interna mds fuerte de lo esperado y un crecimiento mayor de lo previsto en los
principales socios comerciales.



Argentina

El informe de enero 2024 del World Economic Outlook de FMI, en 2023 decreci6 1,1% para Argentina. E1 FMI proyecta
una disminucién de crecimiento 2,8% en el 2024 y un crecimiento de 5% en el 2025.

PBI Argentina

(5]

En diciembre de 2023, el Estimador Mensual de Actividad Econémica (EMAE) decrecié 4,5% respecto al mismo mes
de 2022.

En la misma direccién, y de acuerdo al Informe de Avance del Nivel de Actividad que elabora el INDEC, la estimacién
preliminar del producto interno bruto (PIB), en el segundo trimestre de 2023, muestra una caida de 4,9% con relacién al
mismo periodo del afio anterior.

El PIB desestacionalizado del segundo trimestre de 2023, con respecto al primer trimestre de 2023, arroja una variacién
de -2,8%, mientras que la tendencia ciclo muestra una variacién de -2,0%.

En diciembre de 2023, el Indice de produccidn industrial manufacturero (IPI manufacturero) muestra una caida de 12,8%
respecto a igual mes de 2022. El acumulado enero-diciembre de 2023 presenta una disminucién de 1,8% respecto a igual
periodo de 2022. En diciembre de 2023, el indice de la serie desestacionalizada muestra una variacién negativa de 5,4%
respecto al mes anterior y el indice serie tendencia-ciclo registra una baja de 0,6% respecto al mes anterior.

Respecto a la evolucion de los precios, de acuerdo el IPC (fndice de Precios Consumidor) alcanzé un 211,4% acumulado
en 2023 (INDEC) versus un 94,8% para el 2022. A continuacion, se detalla la inflacién de los dltimos 6 afios.

Inflacién (IPC)
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Segun el informe del INDEC del Intercambio Comercial Argentino, en noviembre de 2023, las exportaciones alcanzaron
4.872 millones de délares y las importaciones, 5.487 millones de délares. El intercambio comercial (exportaciones mas
importaciones) disminuy6 19,6% en relacién con igual mes del afio anterior, y alcanz6 un monto de 10.359 millones de
dolares. La balanza comercial mostré un déficit de 615 millones de ddlares, el décimo registro negativo del afio.

Las exportaciones cayeron 31,6% respecto a noviembre de 2022 (-2.250 millones de ddlares), debido a una baja de 22,1%
en las cantidades y de 12,2% en los precios. Las series desestacionalizada y tendencia-ciclo se redujeron 0,4% y 0,2%
respectivamente con relacién a octubre de 2023. Todos los rubros disminuyeron: los productos primarios (PP), 54,2%;
las manufacturas de origen agropecuario (MOA), 37,5%; las manufacturas de origen industrial (MOI), 15,0%; y los
combustibles y energia (CyE), 9,5%.

Las importaciones descendieron 4,8% respecto a noviembre de 2022 (-275 millones de ddlares), debido a una caida de
2,0% en los precios y de 2,9% en las cantidades. En términos desestacionalizados, las compras al exterior aumentaron
1,2%, mientras que la tendencia-ciclo cay6 0,7% con relacion a octubre de 2023. A nivel de uso econdémico, se redujeron
las importaciones de vehiculos automotores de pasajeros (VA), 62,3%; bienes de capital (BK), 19,2%; y combustibles y
lubricantes (CyL), 14,9%. Resto aumentd 72,0%, fundamentalmente por la mayor compra de bienes despachados
mediante servicios postales (couriers); bienes intermedios (BI), 3,4%; bienes de consumo (BC), 0,8%; y piezas y
accesorios para bienes de capital (PyA), 0,5%.

El tipo de cambio oficial mayorista concluyé el 2023 en $808,45 por lo que la devaluacién acumulada en 2023 alcanzé
el 356%.

Segitin el informe monetario mensual del BCRA, en diciembre la Base Monetaria se ubic6 en promedio en $9,2 billones,
lo que implic6 una expansiéon mensual de 18,1% ($1.412 mil millones) a precios corrientes.

Las Reservas Internacionales del BCRA finalizaron diciembre con un saldo de USD23.073 millones, registrando una
suba de USD1.560 millones respecto a fines de noviembre. Sobre esta dindmica incidié la correccién cambiaria y la
reduccidn en la brecha respecto de los tipos de cambios financieros, lo que le permitié al BCRA realizar compras netas
de divisas por casi USD2.900 millones en las tltimas 12 jornadas del afio.

Caracteristicas estructurales del sector energético

La demanda y consumo energético en la Argentina evidencia una correlacién positiva con el Producto Bruto Interno
como sucede en paises con desarrollo econémico intermedio. Esta correlacién implica que, a mayor crecimiento
econdmico, la demanda energética consolidada de todos los productos energéticos también se incrementa. La evolucién
inversa cuando decrece la economia también se cumple, aunque con menor intensidad ya que a disminucién de la
actividad econdmica se corresponde una reduccion en el consumo energético de menor magnitud.

El crecimiento histérico del consumo energético tuvo un promedio anual de 2.6% desde 1959 hasta 2022, y un promedio
anual normalizado de solo 0.7% anual desde la gran crisis de 2002. Tras la importante caida de consumo energético y del
PBI en 2020 de -8.6% y -9.9% respectivamente, se produjo una reversién relevante en 2021 con +5.4% y +10.3%
respectivamente. Nuestra estimacién preliminar para 2022 indica una recuperaciéon menor de +3.1% en consumo
energético, y +5.5% del PBI.

! Datos oficiales de Secretaria de Energia desde 1959 a 2021, y estimacién preliminar asumida por G&G Energy
Consultants para 2022.
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Los cambios de politicas econémicas alteran las variaciones de consumo energético. En 2018 la recesion de -2.6% - tras
la buena marcha de 2017 con +2.8% - con temperaturas inferiores a las del afio previo en meses de verano, impactaron
en la demanda de energia, que se redujo -6.0% interanual. En 2019 pese a la nueva caida del PBI de -2.1% respecto a
2018, se produjo un incremento en el consumo energético de 2.2% respecto a 2018, con influencia de tarifas de gas y
electricidad congeladas desde inicios de afio, y precios de combustibles congelados desde agosto 2019.

Las consecuencias de las medidas de restriccién impuestas para contener los efectos de la pandemia COVID 19 desde
marzo 2020, impactaron de modo contundente en la economia argentina. Durante 2020, las medidas de aislamiento
derivaron en una contraccién econdmica histérica de -9.9%. La reduccién en el consumo energético también fue histérica,

con reduccién de -8.6% pese a las bajas temperaturas del invierno en relacién al invierno 2019.
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En 2021, la economia se recuperé con crecimiento de +10.3% anual segin datos del INDEC con incremento de +5.3%
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en consumo energético. Las primeras estimaciones que elabora G&G Energy Consultants para el consumo de energia en
2022 muestran una expansion de +3.1% con temperaturas algo mds frias que las histéricas en mayo y junio 2022.
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Los cambios macroeconémicos iniciados en diciembre 2023 incluyen como un item esencial al retiro de subsidios
energéticos de gas y electricidad, con inicio de recomposicién de tarifas energéticas desde febrero 2024 a pesar de la
recesion econdémica incipiente.

El crecimiento del consumo energético en afios de la primera década del siglo XXI fue resultado de un crecimiento
econdémico elevado, impulsado preponderantemente por los segmentos Residencial y Comercial en su demanda de
diversos productos energéticos, como se advierte en los pardmetros del consumo gasifero, de naftas y especialmente de
electricidad. El estancamiento econdémico entre 2011 y 2020 con alternancia entre afios positivos y negativos de similar
nivel, redujo las tasas de crecimiento del consumo energético que se situaron sobre la media histérica entre 2003 y 2011.
Probablemente los niveles tarifarios de combustibles, gas y electricidad deprimidos de aquellos afios hayan incentivado
el consumo energético en este periodo, aunque probaron ser insostenibles para la macroeconomia argentina.

La elasticidad del consumo energético en relacién al PBI? en los dltimos dos grandes ciclos politico-econémicos — década
de 1990 y de 2000-2023 - es menor a décadas previas. Las restricciones a la demanda energética por suministro
insuficiente, y la necesidad de importar energia para complementar la oferta local, tuvieron impacto en la economia. Si
existiera un proceso de crecimiento econdémico sélido en el futuro, la necesidad de abastecimiento energético sin dudas
serd creciente y mayor al de los dltimos veinte afios.

PERIODO HISTORICO- CONSUMO ELASTICIDAD

ECONOMICO PRIANYAL ENERGETICO ENERGIA/PBI
1959-2023 2.2% 2.5% 1.1
1959-1969 4.6% 5.7% 1.2
1970-1981 1.6% 3.1% 1.9
1982-1989 -0.3% 1.7% 5.7
1990-2001 3.4% 3.1% 0.9
2002-2023 2.7% 0.7% 0.3

Las restricciones de abastecimiento de productos energéticos como el gas natural en el dltimo ciclo de crecimiento
econémico hasta 2011, junto con crecimiento moderado de demanda energética en términos amplios®, generaron
problemas en el suministro efectivo de la demanda. La prioridad de abastecimiento de consumidores del segmento
Residencial-Comercial de gas y electricidad junto a la recuperacién industrial de pequefia y mediana relevancia dio lugar
a restricciones y menor crecimiento del consumo energético de grandes consumidores.

2 Los datos de 1982-1989 muestran elasticidad aparentemente elevada porque la volatilidad del PBI arroja
promedio negativo, que distorsiona el célculo.
3 Cuando se analiza algdn subsector en particular como €l eléctrico, se advierte que la tasa de crecimiento de la demanda
es superior a la del crecimiento del PBI.
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CONSUMO ENERGETICO Y PBI POR PERIODO HISTORICO
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La estructura del consumo primario energético en la Argentina es dependiente de los hidrocarburos fésiles, con 86.8% en
2016, 86.5% en 2017, 85.8% en 2018, 86.1% en 2019; 85.4% en 2020; 85.1% en 2021. En 2022 la tendencia no se
modifico, con 86.0%. Estimamos cambios poco significativos en 2023, probablemente en 84.5% por incremento de oferta
hidroeléctrica y nuclear en el sector eléctrico junto a un crecimiento mas moderado de fuentes renovables®.

CONSUMO PRIMARIO ENERGETICO ARGENTINA
PROVISORIO ESTIMADO 2023 (77.47 Millones TEP )

Renovables
Carbén 6.0 Otros
0.9 7.7% 0.3
1.1% 0.4% Hldroel;c;ricidad

4.3%

Petréleo y Nuclear
Derivados 2.4
24.0 3.2%
31.0%
Gas Natural

40.6
52.4%

Por la naturaleza, caracteristica y costo de las inversiones necesarias, existe dificultad en modificar la estructura de
consumo primario energético en el corto plazo en favor de fuentes hidroeléctricas, nuclear, o renovables. Igualmente, las
diferentes Administraciones mantienen politicas de incremento de fuentes renovables en el abastecimiento eléctrico, a
pesar del financiamiento escaso y limitaciones en lineas de transmisién eléctrica.

La participacién del gas natural en el consumo energético primario (53.2% en 2018, 54.5% en 2019, 54.7% en 2020,
51.8% en 2021, 53.0% en 2022, y un estimado de 52.4% en 2023), fluctda en funcidn de las cantidades importadas de gas
natural desde Bolivia, Gas Natural Licuado (GNL), y produccién local desde distintas cuencas. A pesar de la mayor
produccién de 2019, y 2021-2023, la demanda de gas continda parcialmente insatisfecha en meses de invierno en
segmentos como Industrial y Generacién Termoeléctrica. En el invierno 2020 se evidencié un mayor déficit de oferta por
la reduccién de produccion comercial local de gas — el mayor porcentaje de caida anual de las dltimas décadas -, que se
mitigé parcialmente por la recuperacién de cuenca Neuquina en los inviernos 2021 y 2022.

4 Ultimos datos oficiales de 2022. Estimacién de 2023 elaborada por G&G Energy Consultants, expresado en millones
de Toneladas Equivalentes de Petréleo para Consumo Primario Energético.
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PARTICIPACION DEL GAS NATURAL EN EL CONSUMO PRIMARIO DE
ENERGIA EN ARGENTINA
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El Consumo Energético Final en la Argentina — esto es, el Consumo Primario Energético neto de las pérdidas intrinsecas
en la propia produccién y transporte de productos energéticos primarios y de la transformacién en productos energético
finales, se distribuye en forma equilibrada entre Transporte®, Industria y Residencial/Comercial. Esta distribucién es
similar a otros pafses en desarrollo con territorio extenso y tamafio medio de poblacién.

ARGENTINA - CONSUMO FINAL DE ENERGIA 2022 (56.9

Millones TEP)
Otros
) Residencial
Industria 15,128
12,241 26,.6%
21.5%
Agropecuario
4,114 Comercial y
7.2% Publico
4,255
7.5%
Transporte
17,978
31.6%

Como sintesis, pueden detallarse las siguientes caracteristicas particulares de la demanda y oferta energética en la
Argentina:

* Estructura sesgada hacia el Petrdleo y Gas, caracteristica de grandes exportadores de hidrocarburos como Medio
Oriente, Rusia, paises exportadores de LNG de Africa, o Venezuela.

* Adicionalmente, posee la particularidad que entre 50 y 55% del consumo primario interno de energia se basa en
gas natural a pesar de restricciones a la demanda potencial en meses de invierno. La restriccion de abastecimiento

5 Puede advertirse la fuerte contraccion en el Transporte en el aislamiento de 2020.
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final de gas, lleva a la sustitucién por otros combustibles como gas oil y fuel oil en generacién eléctrica y algunas
industrias, y a restricciones directas a la actividad industrial en algunas ramas industriales.

* La penetracion de gas en el consumo energético es relevante para los standards mundiales, solo superada por
pocos paises con producciones excedentes de gas para exportacion.

*  Recuperacién de oferta local en gas y petréleo desde fin de 2020, en consonancia con tendencia de recuperacion
econdmica hasta inicios de 2023.

* Aumento continuo de oferta de hidrocarburos en cuenca Neuquina, y reduccién en las restantes cuencas
productivas del pafs.

*  Recuperacién de inversién en petréleo y gas tras la crisis econdmica de 2020. El denominado Plan Gas.Ar
permitié detener el proceso de caida productiva y saturar la capacidad de transporte desde cuenca Neuquina en
2021-2023, a pesar del ingreso del nuevo gran gasoducto desde esta cuenca en agosto 2023.

* El Plan Gas.Ar fue extendido a fin de 2022 hasta diciembre 2028, con ampliacién de volimenes para completar
las dos primeras etapas del nuevo gasoducto desde Neuquén hasta el oeste de Buenos Aires, y ampliacién de
tramos finales.

*  Recuperacién de demanda energética de segmentos Industrial, Transporte y Comercial tanto en gas como en
electricidad, desde fin de 2020 hasta inicios de 2023.

* El congelamiento de tarifas de gas y electricidad dispuesta mediante Decretos de Necesidad y Urgencia de
diciembre 2019, se extendié en 2020 y tuvo un ajuste de solo 9% en el primer semestre de 2021. Si bien se
implementaron ajustes adicionales inferiores a la evolucién de la inflacién, solo a fin de 2022 se inici6 un ajuste
mayor para reducir el déficit fiscal y subsidios para cierto segmento de ingresos elevados de los consumidores.
En 2022 y 2023 se aprobaron ajustes parciales en mdrgenes de transporte y distribucién de gas y electricidad
para permitir mantener la operacion.

* LaRevision Tarifaria Integral postergada para 2023, no se realiz6. LA nueva Administracidn se propone iniciarla
en el segundo trimestre 2024.

SUMINISTRO DE ENERGIA ELECTRICA Y ESTRUCTURA DE DEMANDA

El parque de generacidn eléctrica en la Argentina evoluciond de modo dispar a lo largo de la historia, con diferentes
periodos de incremento de la oferta en respuesta a las politicas para satisfacer la demanda de las distintas
Administraciones.

CAMMESA reporta la existencia de 43.774 MW nominales instalados y habilitados comercialmente a fin de diciembre
20238 comparados con 42.927 MW en diciembre 2022, con incremento de +2.0% por la adicién de 847 MW. Este
incremento de potencia supera la reduccién de -0.1% del 20227, que fue la primera desde 2006.%

Las incorporaciones de 2023 fueron principalmente cierre de ciclos combinados con incorporacién de unidades turbo
vapor, unidades renovables edlicas y solares. La potencia disponible operativa estimada por G&G Energy Consultants
durante el verano 2023/2024 se sitda en torno a 29.000 MW-30.000 MW - inferior a la demanda méxima de potencia
aunque con disponibilidad de importaciones, principalmente desde Brasil -, con reserva técnica rotante de 7.2% del orden
de 2.050 MW. La ausencia de ajustes de remuneracién razonables a unidades sin contratos de potencia firme, agudizé el
incremento de indisponibilidad de unidades térmicas.

643.706 MW a fin de enero 2024.
" La reduccién neta se debi6 a retiro de unidades térmicas por expiracién de contratos con CAMMESA de diversos
regimenes, y menor incorporacién de unidades nuevas
8 En 2021 el incremento neto habfa sido 2.5% con adicién neta de 1.038 MW, y 5.6% en 2020 con 2.232 MW (1.181 MW
en 2019, y 2.388 MW en 2018)
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La demanda del 1° de febrero 2024 se registré el nuevo récord de consumo de potencia méxima con 29.653 MW. A las
14:48 hs de ese jueves, con reserva rotante de 7.2% de 2.135 MW e importaciones de 2.264 MW, la indisponibilidad fue
elevada aunque inferior a 2023. Se reportaron 6.417 MW de unidades térmicas indisponibles debido a la politica de
remuneraciones reducidas para unidades que despachan al mercado spot sin contratos; adicionalmente se reportaron 740
MW hidroeléctricos indisponibles, y 437 MW nucleares en mantenimiento, aunque en menor nivel que en el anterior
registro maximo de inicios de 2023° Las importaciones desde paises limitrofes permitieron contar con un excedente local
disponible de 713 MW, principalmente térmicos.

A diferencia de 2017 y 2018 en que se habian incorporado motores' y turbinas a gas (TG) en respuesta a la contratacién
por Resolucién 21/2016, en 2019 el aumento de potencia comenzé a provenir de cierres de ciclos combinados con
unidades turbo vapor (TV) bajo Resolucién 287/2017, como también ciclos de cogeneracién como el de CT Renova.

En 2019 ingresaron TG por 174 MW comparado con 1.232 MW en 2018; en 2020 se redujo el parque TG en 1.112 MW
pasando de ciclos abiertos a ciclos combinados bajo Resolucién 287/2017. En 2021 continué este proceso con reduccion
de 343 MW de TG, y en 2022 se retiraron 128 MW de unidades TG que se enviaron a otros paises al finalizar los contratos
bajo los cuales estuvieron disponibles; en 2023 s redujo el parque TG en 537 MW principalmente por conversion a ciclo
combinado.

El correlato de lo citado en el parrafo anterior, fue que en 2019 se incorporaron 210 MW en cierre de ciclos combinados
comparado con 598 MW en 2018, y en 2020 el incremento fue sustancial con 1.875 MW en esta categorfa de potencia.
En 2021 se incorporaron 383 MW finalizando la mayor parte del proceso iniciado bajo la Resolucién 27/2017. En 2022
se produjo un ajuste negativo técnico de 3 MW sin incorporaciones, y en 2023 el incremento fue nuevamente sustancial
con 735 MW con el cierre del ciclo Ensenada de Barragdn principalmente.

No se produjeron cambios en unidades hidroeléctricas, nucleares o grupos Turbo-Vapor en 2021, 2022, y 2023 tras la
repotenciacidn de algunos turbo grupos de centrales hidroeléctricas que habian incorporado 22 MW en 2019 y 22 MW
en 2020.

En 2019 se produjo el ingreso sustancial de 1.130 MW nominales de fuentes renovables — principalmente edlicas -
comparado con 709 MW en 2018. En 2020, y a pesar de restricciones operativas en la construccién por las disposiciones
sanitarias, se incorporaron otros 1.408 MW renovables, principalmente e6licas. En 2021 se incorporaron nuevamente
1.002 MW renovables con mayor participacion solar, y 60 MW en 2022. En 2023, la incorporacién de fuentes renovables
fue nuevamente importante con 685 MW, solares y edlicas.

PARQUE NOMINAL BRUTO DE GENERACION ELECTRICA EN
ARGENTINA 2010 (MW)

Nuclear Biomasa Solar '
1,005 0 0 Edlico

Hidroeléctrico 3.6% 0.0% 0.0% 0
/- 0.0%

10,604
37.6%

Termoeléctrico
16,624
58.9%

° La diferencia entre potencia nominal y efectiva se debe a que algunas unidades reportan restricciones por insuficiencia
de abastecimiento de combustibles, dificultades en alcanzar el rendimiento nominal, pero principalmente porque un
nimero de unidades se encuentran recurrentemente en mantenimiento, o indisponibles por cuestiones técnicas. También
debe considerarse que las unidades renovables no despachan su potencia nominal todas las horas, sino que responden
a pardmetros particulares de velocidad puntual del viento y radiacién solar.

10 Pese a la incorporacién 2018 se retiraron 201 MW de este tipo de unidades. En 2019 se retiraron 155 MW motores
Diésel y 198 MW en unidades TV.
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Puede advertirse la variacion porcentual entre las distintas fuentes de generacién eléctrica entre 2010 y 2023.

PARQUE NOMINAL BRUTO DE GENERACION
ELECTRICA EN ARGENTINA 2023 (MW)

Solar

Biomass 1,366 \3N7";t;
Nuclear 151 3.1% 3’,5%
1,755 0.3%
4.0%

Hydroelectric
11,359
25.9%

Thermal
25,437
58.1%

Las restricciones financieras del Estado condicionan el ritmo de incorporacién de centrales como hidroeléctricas o
nucleares que fueron construidas con fondos publicos, por su elevado monto de inversion y largos plazos de ejecucion.
Los proyectos de dos centrales hidroeléctricas en construccién por 1.310 MW en Santa Cruz con financiamiento de la
Reptublica Popular China, los planes sin avance concreto de dos centrales nucleares de gran porte con financiamiento del
mismo pais, y la central hidroeléctrica binacional en Afia Cud en el canal de Yacyretd se encuentran suspendidos sin
avances por la nueva Administracion.

Por su menor costo y tiempo de ejecucion, en las dltimas décadas prevalecieron los proyectos termoeléctricos aunque
requiriendo suministro de gas natural y combustibles liquidos. La incorporacién de generacién termoeléctrica encontrd
restricciones de provision de combustibles fésiles de produccion local entre 2004 y 2017, en particular de gas natural. Por
esto, las Administraciones desde 2016 procuran brindar incentivos a la produccién y ampliar la capacidad de transporte
de gas.

Durante la etapa de iniciativa privada de desregulacion del Sector Eléctrico en la década de 1990, los inversores privados
concentraron la ampliacién de la oferta en generacién termoeléctrica. Tras la crisis del régimen regulatorio del Sector
Eléctrico en el 2002, las inversiones continuaron con intervencién del Estado, también expandiendo la oferta en
generacion termoeléctrica. El Estado habia reanudado en 2004 obras de terminacion de la central hidroeléctrica Yacyretd,
aunque su operacion fuera de condiciones de disefio llevé a dafio parcial en sus 20 turbo grupos, en curso de reparacién
desde entonces. También la central nuclear Atucha II fue completada entre 2002 y 2015, aunque con baja confiabilidad y
alta indisponibilidad en su despacho.

El Gobierno entre 2016 y 2019 lanz6 un programa agresivo de contratacién de nueva potencia de generacion, tanto de
origen termoeléctrico como también de fuentes renovables. La incorporacidn de oferta se logré6 mediante contratos de
disponibilidad de potencia y remuneracién de despacho de energia para el caso de unidades térmicas de 10 y 15 afios de
extension con remuneraciones en ddlares estadunidenses. También se incorporaron unidades mediante contratos de largo
plazo de 20 afios de compra de la energia disponible con CAMMESA en el caso de unidades de generacién edlica, solar,
biomasa y pequefias centrales hidroeléctricas.

El incremento de la oferta de generacién eléctrica desde 1992, se concentra en un 30.7% entre 1992 y 2001 de mercado
eléctrico desregulado. No obstante, la pardlisis inversora tras la crisis del régimen contractual y regulatorio desde 2002,
el desabastecimiento grave de suministro eléctrico de 2007 motorizé proyectos de generacién con intervencién y
financiamiento estatal. Existi6 una incorporacién de potencia de generacidn relevante en 2002-2015 — en especial desde
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2008 - que constituye el 34.9% del total incorporado desde 1992. Entre 2016 y 2023, la potencia incorporada asciende a
10.209 MW con 34.4% del total adicionado desde 1992, por el impulso dado en 2016 y 2017 ya que en 2019 volvié a
interrumpirse la corriente inversora en nuevos proyectos. En los tres periodos indicados, la expansion se concentrd en
generacion termoeléctrica. Entre 2016 y 2019 se gest6 la incorporacién de unidades de fuentes renovables algunos pocos

de cuyos proyectos contindan ingresando, con retrasos.

INCREMENTO OFERTA NOMINAL (MW) - DATOS NOMINALES
. DISTRIBUCION POR
o ‘ ‘ EOLICA TOTAL
PERIODO | TERMICO | HIDROELECTRICO [ NUCLEAR | BIOMASA P REGIMEN
SOLAR | PERIODO
REGULATORIO
1992-2023 18,642 5,098 750 151 5,071 29,712
1992-2001 5,945 3,183 0 0 0 9,128 30.7%
2002-2015 7,703 1,734 725 17 195 10,375 34.9%
2016-2023 4,994 181 25 134 4,876 10,209 34.4%

Capacidad Nominal de Generacion

La Potencia Instalada Nominal se concentra en generacién termoeléctrica, aunque su indisponibilidad es elevada en
relaciéon a otras fuentes de generacion, a excepcion de la nuclear que evidencia indisponibilidad recurrente por
mantenimientos programados y también intempestivos. Una cantidad no menor de unidades termoeléctricas muestra
indisponibilidad recurrente y no se encuentra en condiciones confiables de despacho, incluyendo el periodo de invierno
en que las restricciones de combustibles reducen la potencia efectiva disponible. Puede verse la potencia instalada a
diciembre 2022 y su evolucién respecto a 2021 en las dos Tablas siguientes':

CAPACIDAD NOMINAL DE GENERACION ELECTRICA | MW] - DICIEMBRE 2022
REGION ™ | TG cC DI | TERMICO | MUCLEAR | HIDROELECTRICO | SOLAR | EOLICA m TOTAL| %
CuvD 120 | 138 | zme | a0 558 0 1154 12 214 | a5%
COMAHLE a s | zesn | ss 2,087 0 4,769 253 2 7111 | 166%
O 261 25 | zmas | aes 3,280 0 218 03 158 5 4364 | 102%
CENTRO g | 7w | s 1,466 648 919 n 128 1 3,253 | 7.6%
GEA-UT-BAS | 3870 | 3565 | @531 | 833 | 16850 1107 945 1185 i 20,151 | 469%
WA a 12 a a7 330 0 2,745 n 3156 | 7.4%
PATAGOMA | o 5 | 3m g 587 0 607 1575 279 | 65%
MAOVIL [\ 0.0%
TOTAL | 4,251 | 5820 (13500 | 1,697 | 25277 1755 11357 1,086 | 3509 144 | a42.928| 100.0%

SR TERMICOS | 155% I3.1% A% BTE 100.0%

% TOTAL 58.9% a1% 26.5% 25% 7% 03% | 100.0%

" Las diferencias respecto a cifras previas pueden deberse a minimos errores de redondeo.
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CAPACIDAD NOMINAL DE GENERACION ELECTRICA | MW) - DICEMBRE 2023

REGION ™ | TE CC 0l |TERMICO | NUCLEAR | HIDROELECTRICO | S0LAR | EOLICA Bm TOTAL| %
OO 1 118 158 & 658 Li] 1,154 512 2524 5A4A%
COMAHLE a sor | 1000 | e 2,055 0 4,760 21 2 7009 | 165%
HOA E) gog | 1mes | 2z | 22 i 2 TaE 194 5 4403 | 103%
CENTRI g5 | 7 =3 1,400 648 919 118 240 H 135 | 78%
GBA-UT-BAS | 3,870 | Zo=3 5,335 Bag 17122 11067 945 1443 53 2,670 | 482%
NEA o iz o 128 340 i 2,745 bl 2,156 | TA%
PATAGOMA | o 785 211 a Sap ] &a7 1575 278 | 65%
MOVIL 0 0.0%

ToTaL | 425t | 5201 (14236 | 1,63 | 25410 1755 11350 1,366 | 3705 152 | 43,747 | 10L9%
KTCRMICOS | 155% | 2ooh | e3% | &3% | tooaw
% TOTAL 58 1% A %0% 11% F-" 03% | 100.0%

El récord de demanda de potencia eléctrica para un Dia Hébil fue superado en sucesivas oportunidades desde diciembre
2021, en el transcurso de olas de calor principalmente en la regién central del pafs de mayor demanda. El registro méximo
de 2022 se produjo el viernes 14 de enero de 2022 con incremento de 6.7% (4.108 MW de aumento) respecto al del 25
de enero de 2021, con 28.231 MW vy restricciones forzadas de dificil estimacién. El martes 6 de diciembre de 2022 se
superé nuevamente este registro con 28.283 MW vy cortes a la demanda. El sidbado 11 de marzo de 2023 de muy alta
temperatura y muy inusual para ese mes, se supero el récord de consumo de potencia para un dia Sdbado con 26.719 MW
y un aumento de 1.8% (484 MW de aumento) respecto al registro previo; desde 2021 se superan los maximos con
incrementos sustanciales. Este valor no fue superado hasta la fecha.

En cuanto a los registros mdximos de consumo de energia diaria también se verifican en verano. El viernes 14 de enero
de 2022 se llegé al récord de consumo de energia para un dia habil con 575.9 MWh, 5.8% mayor al de enero de 20192,
Las olas de calor sucesivas de fin de 2022 e inicios de 2023 llevaron a 590.7 GWh/d el 13 de marzo de 2023, superado el
1° de febrero 2024 con 597.7 GWh/d.

DEMANDA MAXIMA DE POTENCIA (ESTIMACION CON CORTES)
MW
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- ’ ! JHf 24,000
AU 22,000
: 20,000
i 18,000
16,000
14,000

12,000
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ene-05
ene-06
ene-07
ene-08
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ene-10
ene-11
ene-12
ene-13
ene-14
ene-15
ene-16
ene-17
ene-18
ene-19
ene-20
ene-21
ene-22
ene-23
ene-24

EVOLUCION RECIENTE DE RECORDS DE CONSUMO ELECTRICO EFECTIVO
DiA RECORDS ANTERIORES RECORDS ACTUALES VARIACION MW
POTENCIA (MW)

Sabado 11-feb-23 26,746 11-mar-23 27,203 1.7% 457
Domingo 11-dic-22 23,724 12-feb-23 25,739 8.5% 2,015
Dia Habil 13-mar-23 29,105 1-feb-24 29,653 1.9% 548

DiA ENERGIA (GWh/d) VARIACION | GWh

Sabado 15-ene-22 559.0 11-mar-23 559.8 0.1% 0.8
Domingo 16-ene-22 543.6 12-feb-23 543.6 0.0% 0.0
Dia Habil 13-mar-23 590.7 1-feb-24 597.7 1.2% 7.0

12 El sgbado 11 de marzo de 2023 y el domingo 12 de Febrero de 2023 se registraron maximos de energfa para fines de
semana con 559.8 MWh y 543.6 MWh respectivamente. Estos valores no fueron superados en el verano 2023/2024.
14



En febrero de 2024 se alcanzé un nuevo registro maximo de potencia eléctrica, con 713 MW de excedentes de capacidad
de generacién, con indisponibilidad que presentdé 6.417 MW térmicos mas 740 MW hidroeléctricos y 437 MW
nucleares'®. A pesar de esta indisponibilidad, el aporte termoeléctrico fue 16.193 MW sin superar el despacho récord del
parque termoeléctrico de 17.274 MW del 25 de enero de 2021.

La escasez de reserva de generacion eléctrica hasta 2016 tanto en dias de invierno como de verano, se resolvié con la
incorporacién de una cantidad importante de nuevas unidades de potencia. Durante los dias frios de los inviernos 2019 y
2020 se comprobé que la incorporacién de nueva potencia eléctrica, mejoré con amplia capacidad disponible, solo
limitada por disponibilidad de combustibles. El respaldo de potencia se revirtié desde 2020 hasta la fecha debido a que
la insuficiente remuneracidn a la potencia y energia que despacha al mercado spot junto con la finalizacién de contratos
de potencia con CAMMESA que no se renovaron, incrementd la indisponibilidad de estas unidades.

La indisponibilidad termoeléctrica habia mejorado hasta 2018-2019, pero desde 2021 se deteriora en generadores con
unidades que no cuentan con una proporcioén importante de contratos de venta de potencia con CAMMESA. Estas
unidades no tuvieron fondos para inversiones en mantenimiento necesarias, que habian recibido hasta 2018/2019. Un
ajuste de estas remuneraciones a fin de 2022 y durante 2023 e inicios de 2024 - que se detallard mds adelante -, no aparece
como suficiente hacia el futuro, ya que no alcanzan a reflejar el incremento de costos, que mayormente siguen la evolucién
del délar estadounidense y los impuestos vinculados.

Desde los tltimos meses de 2021 hasta 2022, CAMMESA report6 en sus Informes Mensuales la disminucién de
disponibilidad del parque térmico, con una mejora en algunas unidades en 2023 con incorporacién de unidades nuevas,
que permiti6 mitigar la indisponibilidad de unidades mds antiguas, como se refleja a continuacion:

INDISPONIBILIDAD TERMICA TOTAL (%)
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El incremento de potencia disponible habia mejorado hasta 2019-2021 con el ingreso de centrales nuevas. En 2021 se
incorpor6 de la unidad de cogeneracién de Terminal 6 en que participa Central Puerto S.A., y la operacién estable de la
cogeneracién de Renova en la que participa el Grupo Albanesi. En 2022 no hubo incorporaciones relevantes, con retraso
de algunos meses en el ciclo combinado de Ensenada de Barragdn de Pampa Energia-YPF.

Entre las incorporaciones térmicas de 2023, se cita el cierre de ciclo combinado Ensenada de Barragdn que comenzé su
operaciéon comercial en febrero 2023 adicionando 279 MW netos, y una unidad TG en CT Ezeiza de Generacién
Mediterrdnea del Grupo Albanesi en diciembre en anticipacion de su cierre de ciclo combinado en 2024. El cierre de
ciclo combinado en la CT Brigadier Lépez de Central Puerto extiende su demora a 2024.

13 El 14 de enero de 2022 la indisponibilidad, si bien elevada, fue menor a la de diciembre 2022: 8.191 MW térmicos mas
505 MW hidroeléctricos y 230 MW nucleares.
15



Las empresas del Grupo Albanesi participaron de modo relevante en varias centrales adjudicadas desde 2016 a pesar de
la finalizacién de contratos de potencia previos, en general en plazos convenidos con nuevas unidades ingresadas. Tras
el ingreso de la central de cogeneraciéon Renova con 170 MW en 2021 (Central Térmica Cogeneracién Timbies) se
destaca la reanudacion de los ingresos en la CT Ezeiza. Previamente, el Grupo Albanesi habia sido participe activo en la
incorporacién de unidades TG desde inicios de los 2000 con un rol destacado para sustentar el crecimiento de la oferta
de potencia. En la licitacion publica internacional convocada por Resolucién SEE 21/2016 de la Secretaria de Energia
Eléctrica del Ministerio de Energia y Minerfa, el Grupo Albanesi resulté adjudicatario de 420 MW. Las centrales
adjudicadas bajo dicha Resolucién 21 se encuentran enteramente completadas.

El Grupo Albanesi posee las siguientes centrales:

*  CTE de GMSA fue habilitada comercialmente en septiembre 2017, con dos turbinas Siemens SGT800 de 50
MW cada una, y una tercera turbina de 50 MW incorporada en 2018. Como se indic6, en diciembre 2023 se
habilité6 comercialmente la cuarta TG con 54 MW.

* CTI de GMSA obtuvo la habilitacién comercial de una turbina Siemens SGT800 de 50 MW adicional en
agosto 2017, y la segunda turbina adicional de similar potencia en 2018, que se agregaron a dos unidades
preexistentes de 60 MW cada una.

* CTRide GMSA obtuvo la habilitacién comercial de una nueva turbina Siemens SGT800 de 50 MW en mayo
2017, adicional a tres unidades previas de 13, 13 y 14 MW preexistentes

* CTMM de GMSA incorporé 100 MW de potencia nominal en julio 2017, que se agregaron a 250 MW
preexistentes.

e CTF de GMSA incorporé 60MW de potencia nominal.

*  CTRO se implement? el cierre a ciclo combinado incorporando una unidad turbo vapor de 60 MW en 2018
a la turbina a gas de 130 MW preexistente.

*  AESA cogeneracién de la Central Térmica Cogeneracién Timbues de 170 MW en la provincia de Santa Fe,
en asociacién con Renova — productor de aceite y crushing de soja - que se encuentra en operacién desde
2019y a plena capacidad completa desde 2021, con alto factor de disponibilidad y despacho.

Adicionalmente, diferentes empresas del Grupo Albanesi fueron adjudicadas con otros contratos con CAMMESA para
expandir su potencia. En el marco de la licitacién publica internacional para cierre de ciclo combinado y cogeneracién
eléctrica convocada por Resolucién SEE 287-E/2017 de la Secretaria de Energia Eléctrica del Ministerio de Energfa y
Mineria, el Grupo Albanesi resulté adjudicado con 3 proyectos para instalar 354 MW de nueva capacidad, junto a otras
unidades de diferentes empresas. Albanesi logré la operacién plena de la denominada cogeneracién Renova en Santa Fe
como se cité previamente, a pesar de la interrupcién de financiamiento al pafs desde la crisis de 2018/2019. El Grupo
participd en el proceso de incorporacién de capacidad de generacién bajo Resolucién SEE 287-E/2017, con las siguientes
centrales:

e Cierre de Ciclo por 121 MW adicionales con unidades turbo vapor en la CTMM, en Cérdoba. Este proyecto
se encuentra en desarrollo avanzado para incorporacion a mediados de 2024.

*  Cierre de Ciclo por 154 MW en unidades turbo vapor en la CTE en Buenos Aires, en proceso de finalizacién
inminente a inicios de 2024. En esta central se habilité fines de diciembre de 2023 TG de 54 MW vy se

encuentra préximo a inicios de ensayos la TV de 100 MW.

* Adicionalmente el Grupo Albanesi desarrolla un proyecto de cogeneracién de 133 MW en arroyo Seco, en
la provincia de Santa Fe.

La Demanda Bruta de Electricidad para mercado interno y externo — incluyendo las pérdidas en el sistema de transmisién
y distribucién y el consumo propio en unidades de generacion rotante —, se sustentd en el suministro termoeléctrico en
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las tltimas décadas, acompafiado con un leve incremento de la oferta hidroeléctrica por la incorporacién de la etapa final
de la CH Yacyreta desde el 2006. Desde 2017 se incorpora la generacién renovable, con relevancia creciente.

EVOLUCION SUMINISTRO HISTORICO ELECTRICO BRUTO
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La oferta hidroeléctrica varfa considerablemente entre los diferentes meses del afio, y entre diferentes afios influida por
periodos de sequia: 2021 fue el afilo de menor aporte hidroeléctrico desde 1993 extendiendo la reduccién de oferta hasta
el invierno 2022, en que parece haberse modificado el patrén de bajos aportes. Asimismo, varia entre afios debido a la
mayor o menor oferta de lluvias en el Noreste, o de lluvias y nieve en el Comahue, Cuyo, y Noroeste en menor medida.
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La demanda de energia eléctrica mostré entre 2016 y 2020 un desaceleramiento de la tendencia de crecimiento, por
incrementos tarifarios y bajo crecimiento econémico. La tendencia se profundizé en 2019 con temperaturas invernales
moderadas y crisis econdmica. Durante 2020, la contribucién de exportaciones a Brasil en los tltimos meses llev6 a un
repunte de 1.2% respecto a 2019, con la demanda del mercado interno reducida por efectos del aislamiento sanitario.

La demanda interna bruta de electricidad se redujo -3.0% en 2019, y -0.9% en 2020, con fuerte recuperaciéon de +4.9%
en 2021 y un sélido +4.2% en 2022'% La reactivacién econémica desde 2021 llevé a una expansién de la demanda interna
importante que se extendi6 hasta inicios de 2023. En 2023, el desaceleramiento econdémico y temperaturas mas templadas
llevaron a una reduccién de la tasa interanual a +1.5%.

14 Si se computaran las exportaciones eléctricas a Brasil de 2020 y 2021, la expansién de demanda agregada de aquellos
afios habria sido +1.1% de 2020 y +5.4% en 2021.
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DEMANDA INTERNA DE ELECTRICIDAD
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La tendencia de largo plazo muestra morigeracion de la demanda de electricidad en periodos de caida de la economia
como 2016, 2018, 2019 o 2020, con influencia de los ajustes tarifarios que se implementaron hasta febrero 2019 para
mejorar parcialmente la cobertura del costo de abastecimiento eléctrico. En 2020 el efecto de las medidas para controlar
la pandemia COVID 19 produjo una reduccién de demanda en segmentos industrial y comercial. Probablemente el inicio
de 2024 muestre reduccién importante en la demanda eléctrica, por menor actividad econémica, ajustes tarifarios, y

menores temperaturas en marzo respecto al extraordinario marzo 2023.

Demanda de energia eléctrica

CAMMESA divide a la Argentina en Regiones que presentan caracteristicas similares desde el punto de vista de la
demanda, de caracteristicas socio-econdmicas, y de integracién de cada subsistema eléctrico. La demanda se localiza
concentrada en el d&rea CABA-Gran Buenos Aires-Litoral, que representd 62.2% de la demanda eléctrica total del pais en
2021 y 62.0% en 2022'® al reabrirse actividades principalmente en el Gran Buenos Aires en 2021 y 2022.

Nuestra estimacién para 2023 muestra variaciones menores con un estimado de 61.8% en la regién central del pais, con
alto crecimiento en regiones como Noroeste, y Noreste superiores al resto de las regiones. Los cambios de la presente
estructura no seran materiales en el futuro, por lo que las inversiones de abastecimiento eléctrico se concentraran en las
regiones GBA-CABA-Litoral.

DEMANDA ENERGIA POR REGION NETA DE PERDIDAS DE TRANSMISION - 2023
REGION GWh/aiio DISTRIBUCION VARIACION 2023/2022|VARIACION 2023/2021

CABA-GBA 52,961 37.6% 37.6% 1,030 2.0% 2,310 4.6%
Litoral 16,933 12.0% 49.6% -59 -0.3% 471 2.9%
Buenos Aires 17,115 12.1% 61.8% 56 0.3% 935 5.8%
Centro 12,486 8.9% 70.6% 64 0.5% 894 7.7%
Noroeste 11,798 8.4% 79.0% 498 4.4% 1,102 10.3%
Cuyo 8,422 6.0% 85.0% -75 -0.9% 425 5.3%
Noreste 10,480 74% 92.4% 467 4.7% 640 6.5%
Comahue 5,141 3.6% 96.1% 59 1.2% 222 4.5%
Patagonia 5,546 3.9% 100.0% 81 1.5% 3 0.1%

TOTAL 140,882  100.0%  100.0% | 2,121 1.5% 7,002 5.2%

152022 es el dltimo dato oficial publicado.
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DEMANDA DE ELECTRICIDAD NETA DE PERDIDAS 2023 (GWh/afio)
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En 2020, la se redujo la demanda bruta interna -1.0% pese al congelamiento tarifario, debido a las restricciones y
aislamiento. La caida econémica de -9.9% impacté en el ritmo de incremento de demanda. En 2021, se produjo una fuerte
reversion de la demanda bruta interna con +4.9% con congelamiento tarifario y reactivacién econdémica. En 2022 se
extendio el crecimiento de la demanda eléctrica en el mercado interno con +4.2%, con cierta disminucion de las tasas en
los ultimos meses del afio. La incidencia de alta temperatura en febrero y marzo 2023 pero moderadas en el invierno 2023,
sumado al deterioro de la actividad econémica a fin de 2023 llevé la tasa de crecimiento de demanda bruta a una

disminucion interanual de +1.5% en 2023.

CONSUMO EFECTIVO DE ENERGIA EN LA ARGENTINA (Excluye
exportaciones)

/

Comahue

_~ 5141
3.6%

Patagonia
5,546
3.9%

CABA-GBA

S 52,961

37.6%

ene. 93
ene. 94
ene. 97
ene. 98
ene. 99
ene. 00
ene. 01
ene. 02
ene. 03
ene. 04

ene. 05

ene. 06

ene. 07

ene. 08
ene. 09

La evolucién de la demanda de energia se advierte en la variacién del promedio mévil de doce meses, que muestra la
inercia del proceso hasta mitad de 2019, incipiente recuperacién posterior, renovada caida por efecto del aislamiento
social de 2020 hasta inicios de 2021, y fuerte recuperacion hasta inicios de 2023. Consideramos que el crecimiento visto

se revertird en el inicio de 2024 al menos hasta el invierno.
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DEMANDA BRUTA INTERNA ENERGIA ELECTRICA (excluye
exportaciones)
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El aislamiento de 2020 llevé a reducciones interanuales inusuales de dos digitos, y no debidas a la influencia de
temperaturas de invierno o de verano. La reversién desde mitad de 2021 se advierte con nuevos registros interanuales de

mds de 10% y hasta 15% en el invierno 2021. Por el contrario, en 2023 se revierten estas tasas de crecimiento y se
muestran registros negativos.

VARIACION INTERANUAL DEMANDA BRUTA INTERNA DE ENERGIA
ELECTRICA
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En febrero 2016, la elevada demanda eléctrica residencial y comercial por temperaturas elevadas, origind cortes
programados e intempestivos en la distribucién eléctrica, que CAMMESA estim6 en 1.000 MW. En el 2017 la demanda
se moderd y fue menor a la disponibilidad del sistema de generacion, por mayor oferta disponible y temperaturas
moderadas. En 2018 se superd el récord de demanda de potencia en febrero, atendido sin contratiempos con
disponibilidad local y sin necesidad de importaciones. En el inicio de 2019, las temperaturas elevadas impulsaron la
demanda de potencia, atendida con reservas suficientes. En 2020, el excedente de generacion disponible permitié atender
un nuevo récord de demanda de potencia sin problemas, con excedentes importantes y minimas interrupciones forzadas
a nivel de distribucién. La situacién de 2021 permitié satisfacer la demanda méaxima de potencia de fin de enero con
excedentes suficientes, y también la de invierno. En el inicio de 2022 se presentd una ola de calor aguda en la region
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Central del pafs, que llev6 la demanda maxima de potencia a nuevos récords que fueron superados el 6 de diciembre de
2022. La satisfaccién de esta demanda en enero 2022 fue compleja y se registraron cortes a nivel de distribucién y
transmision en el Noreste, y en lineas de subtransmision en la provincia de Buenos Aires. En marzo 2023 una inusual ola
de calor en todo el pais llevé a maximos de abastecimiento con restricciones del orden de 300 MW en el dia de mdxima
demanda. En 2024 no existieron problemas relevantes en el abastecimiento de nuevos records de demanda de potencia.

3. PUNTOS DESTACADOS DEL EJERCICIO 2023

3.1 Energia y operacion

En el afio 2023 la demanda local presentd un crecimiento respecto al mismo ejercicio del afio anterior en el orden del
1,5%.

De acuerdo al comportamiento de la demanda que se observa, la demanda de grandes usuarios o demanda industrial
registr6 consumos similares o menores al 2022. Los consumos menores impulsaron el crecimiento de la demanda,
especialmente el comportamiento de los usuarios residenciales en la primera parte del afio.

El dia 13 de marzo de 2023 se registré un nuevo médximo histérico de demanda de potencia en el SADI (Sistema Argentino
de Interconexién), la que alcanzé los 29.105 MW a las 15:28 hs, con una temperatura de 36,1°C. Ese dia también se
alcanz6 el nuevo méaximo histérico de demanda de energia de 590,7 GWh.

Siguiendo el comportamiento de la demanda, con una generacién de energia renovable e importacién similar, el
incremento de la demanda fue cubierto por mayor despacho hidroeléctrico asociado a mayores caudades en las principales
cuencas del Comahue, Parand (Yacyretd) y Uruguay (Santo Grande) y el aumento de la generacion nuclear por mejor
disponibilidad asociada. El aumento de estas fuentes de generacion explica en parte una baja del despacho térmico del -
10,3%.

Con un despacho térmico menor, el consumo de combustible total terminé siento menor este afio en comparacién con el
afio 2022. La baja de los consumos se presenta en los combustibles alternativos, practicamente en conjunto cayendo el
consumo en casi un 50% comparado con el afio anterior.

El menor despacho térmico y los menores consumos de combustibles alternativos explican el precio mondmico del
sistema que se ubicé en el orden de los 74 USD/Mwh, 15 USD/Mwh menor respecto al precio monémico promedio del
afio 2022.

3.2 Medio ambiente
Sistema de Gestion Ambiental Corporativo

- Normas ISO

La certificacion del Sistema de Gestion Ambiental bajo Norma ISO 14001:2015 se mantiene disponible en todas las
Centrales de generacion de energia eléctrica del Grupo sustentado en un disefio e implementacion de alcance corporativo.

En el mes de octubre del 2023, se concreté un nuevo proceso de auditoria externa a cargo de IRAM mediante el cual se

dio cumplimiento a la segunda instancia de seguimiento del mantenimiento de los Sistemas de Gestién Ambiental de los
sitios dentro del actual periodo de certificacion 2021-2024.

21



Actualmente, se estd desarrollando de manera conjunta en todas las centrales del grupo la implementacion de los Sistemas
de Gestion de Seguridad y Salud, asi como del Sistema de Gestién de Calidad. El objetivo es integrar estos sistemas con
el actual Sistema de Gestién Ambiental, creando asi un Sistema de Gestién Integrado a nivel de grupo.

- Gestion Ambiental

La gestién ambiental administrada bajo esta modalidad corporativa permite proceder unificada y coordinadamente en
todos los sitios de trabajo aunando criterios para la determinacién de los aspectos ambientales de la actividad, sus
evaluaciones de significancia y los controles operacionales adoptados en respuesta.

Sustentado en una documentacién predominantemente estandarizada e implementada en un marco de trabajo apoyado en
el desempeiio solidario y cooperativo entre las partes, se ha logrado en el tiempo un crecimiento conjunto sostenido,
sujeto a revisiones periddicas de desempefio y procesos de mejora continua.

Los beneficios fundamentales de esta cultura de trabajo pueden evidenciarse en aspectos que identifican especialmente a
la organizacidn en su conjunto, como:

. La concientizacién ambiental y el involucramiento del personal en el cumplimiento de los objetivos establecidos.

. La importancia prioritaria brindada al ejercicio de la gestion preventiva.

. La ausencia histdrica de incidentes ambientales producto de una cultura de trabajo arraigada en profundos valores
éticos y profesionales.

. El eficiente proceder demostrado frente a las acciones correctivas necesarias y la erradicacion definitiva de sus
causas raiz, la contencién segura de los riesgos y el logro de nuevas oportunidades de mejora.

. La atencidén en tiempo y forma brindada al cumplimiento de los requisitos legales.

. La superacién en la gestion de los aspectos ambientales de la actividad con especial consideracion de sus ciclos
de vida y los intereses implicados de sostenibilidad ambiental.

. La eficacia, fluidez y claridad de las comunicaciones internas para el tratamiento oportuno de las necesidades y
desafios de gestion.

. La preocupacién y atencién dada a los intereses y expectativas de la comunidad y otras partes externas
interesadas.

. La estricta regularidad mantenida en el seguimiento y andlisis de los pardmetros ambientales.

. Los esfuerzos dedicados, con resultados meritorios, en la preservacion del orden, la higiene y el cuidado estético

de los espacios naturales.

3.3 Capital Humano

2023 fue el afio de los nuevos proyectos, finalizamos con tres proyectos en marcha; cierre de ciclo de CTE ya en fase
preoperativa, cierre de ciclo de la CTMM Yy la construccién de una nueva central de Cogeneracién en Arroyo Seco
provincia de Santa Fe sendos proyectos que avanzan de acuerdo con el planning previsto. Este escenario tuvo un impacto
positivo en el nivel de empleos, asi como en los programas de capacitacion asociados, tanto en los procesos de on
boarding, como de bienvenida al personal y curvas de aprendizaje en el puesto de trabajo tanto para el nuevo personal
como para el personal en movilidad interna ascendente u horizontal.

Empleos

El nivel de empleos consolidado del Grupo crecié en un 7,5 %, destacdindose un crecimiento del 10 % en el plantel
femenino respecto del cierre de 2022.

22



La tasa de rotacién en 2023 registro un crecimiento pasando al 12,9 %. En términos de movilidad interna se pudieron
completar 34 posiciones con recursos propios, gracias a nuestro programa de busquedas internas (MOBI) y los
movimientos intrasector tanto horizontales como verticales de promocién a funciones de mayor responsabilidad.

Un capitulo aparte para destacar es nuestro primer programa de Jovenes Profesionales en el cual se insertaron a la
organizacion 10 jévenes seleccionados entre mds de 400 postulantes que pudieron desarrollarse con el acompafiamiento
de un mentor en cada sector quien fue el encargado de desarrollar el contenido y guiarlos en su proceso de integracion.
La tasa de retencién al final del afio y ya confirmados en puestos operativos fue del 90 % que estdn siendo confirmados
ocupando posiciones fijas en la estructura. Estamos en pleno proceso de seleccion para la segunda edicién del programa.

Capacitacion

Se mantuvo el nivel de horas de formacién invertidas en 2022 (12.000 horas) distribuidas en disciplinas blandas destinadas
al management y mandos medios. La formacién continua en idiomas, habilidades Directivas y el Staff, ademds de la
formacion continua en idiomas y el desarrollo de competencias técnicas, Seguridad, Higiene y condiciones de trabajo y
habilidades técnicas y de especializacién para acompaiiar la evolucién en el contenido de los puestos de trabajo que
abarcan a todos los niveles de la organizacion.

Compliance tuvo un capitulo destacado desarrollando un programa de formacién que alcanzé al 100 % de la dotacién del
Grupo en el proceso de sensibilizacién sobre las buenas practicas de nuestro programa de integridad.

Ademds, se hicieron las capacitaciones de bienvenida al personal que forman parte del proceso de on boarding de nuevos
ingresos.

Organizacion

Como hecho relevante en términos de organizacion se dispuso la creacién de la Gerencia de Asuntos Corporativos que se
incorporé al Board reportando a presidencia y que tiene como rol principal la gestién de todos los aspectos vinculados a
Comunicacion, Prensa y Relacionamiento con el universo de Stakeholders piblicos y privados en los diferentes dmbitos
de impacto de nuestra actividad. Ademds, es responsable por el desarrollo de los programas de RSE del Grupo y de las
relaciones con las comunidades donde operamos.

Compensaciones y Beneficios

En funcién del contexto de alta inflacidn reinante fue un afio de actividad importante en términos de negociaciones en el
marco de las convenciones colectivas del sector de energia, llegando a acuerdos consensuados y sin pérdida de horas en
el desarrollo de nuestras operaciones. Para el personal staff que se administra por grados salariales se mantuvo la dindmica
de mantenimiento de valores de mercado en funcidn del valor relativo de cada puesto de la estructura y administrando de
manera ajustada los umbrales de retencion de posiciones clave.

Ademds, ante el movimiento de mercado que marca una alerta sobre el aumento del nivel de retencién se realizaron ajustes
en el programa de beneficios orientados a mejorar las condiciones de ingreso de nuevo personal en términos de cobertura
médica (up grade de OSDE de 210 a 310) — Semana adicional de licencia paga que se suma a las dos por ley y pasando a
dias contabilizar dias habiles. Dotando de mayor flexibilidad al sistema y mejorando nuestra atractividad como marca
empleadora.

Comunicacion al personal y Sistemas de informacion de RRHH

Se agregaron funcionalidades adicionales a través de la plataforma office 365 permitiendo integrar nuevas herramientas
de comunicacioén directa con el personal.
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Se llevo a cabo un pulso de clima organizacional; permitiendo el feedback directo de los empleados en temas de interés
general o puntual y que promueven la implementacién de acciones tendientes a mejorar los diferentes aspectos evaluados
en la investigacion.

Se trabajé intensamente en la formalizacidn de los procesos del drea estableciendo un marco de procedimientos que siguen
un criterio de convergencia y simplificacién. Los mismos abarcan todas las funciones de incumbencia del drea Payroll,
Administracién, Capacitacién y Desarrollo, Desempefio y Empleos, compensaciones y Beneficios.

Por segundo afo consecutivo en el mes de abril se dieron cita los participantes de la segunda edicién del premio a la
Innovacién con el fin de promover la iniciativa y creatividad de nuestro personal proponiendo ideas de mejora tendientes
a la mejora de la eficiencia y la productividad en toda la cadena de valor. Mas de 30 participantes recibieron los
reconocimientos y participaron de una charla sobre Innovacién y Tecnologia transmitida via streaming a todo el personal
de la Empresa.

Sustentabilidad/RSE

Balance Social

Un afio més contribuyendo de manera continua al desarrollo de las comunidades donde operamos seguimos apoyando los
siguientes proyectos educativos y de inclusion social.

GMSA - Santiago del Estero
Fundacién Grano de Mostaza.

GMSA - La Rioja
Fundacién Padre Praolini

GMSA - Rio Cuarto — Cérdoba
Colegio General Ignacio Foteringham

GMSA - Ezeiza Provincia de Buenos Aires
Coop. Hospital Eurnekian

AESA — Cogeneracién Timbues
Coop. Hospital Zonal Municipal

3.4 Sistemas y Comunicaciones

Durante el afio 2023, el 4rea de Sistemas continué brindando mantenimiento, desarrollo, implementacién, innovacién y
soluciones asociadas a aplicaciones, tecnologia, telecomunicaciones, seguridad de la informacién y procesos,
garantizando un adecuado nivel de servicio y cubriendo las necesidades del negocio de la compaiiia.

Cabe destacar que el drea cuenta con politicas y procedimientos acordes a normas y estandares internacionales los cuales
son monitoreados en forma continua a fin de controlar el cumplimiento de los objetivos del sector, los controles internos,
como asi también asegurar la calidad y la mejora continua.

Los proyectos y objetivos logrados durante el afio 2023 se resumen a continuacion:

* Se realizaron mejoras en el sistema de acceso del data center corporativo, incorporando acceso por
reconocimiento facial, con el propdsito de mejorar la seguridad del mismo.
»  Se adquirieron 45 laptops para recambio de equipos obsoletos y nuevas asignaciones.
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*  Se actualizaron y renovaron 40 celulares de la flota corporativa.

* Se ampliaron y mejoraron los sistemas comerciales, obteniendo nuevas funcionalidades para la gestién diaria.

*  Serealiz6 la implementacién de un nuevo sistema de control de acceso a las centrales, para el control de visitas
y asistencias. Implementando un sistema es cloud y con hardware con reconocimiento facial.

*  Se desarrollaron mas de 85 mejoras a los programas de gestion utilizados diariamente.

*  Se continu6 evolucionando el portal de aplicaciones para utilizacién dindmica de SAP, incorporando workflows
de aprobacion para las notas de crédito.

* Se conformé un equipo de Key User, ddndoles formacién en la herramienta SAP, para potenciar el uso de la
herramienta, y mejorar el soporte y mantenimiento de los procesos corporativos.

*  Serealiz6 la ampliacién del sistema CCTV en diferentes centrales, con la colocacién de 9 domos nuevos.

*  Se realiz6 la ampliacién del portal de proveedores incorporando a nuestros proveedores de Pert, para la gestion
de la documentacién de estos.

* Se implement6 una plataforma de gestion integral de datos que nos permitié desarrollar tableros de seguimiento
para los principales indicadores ticticos y estratégicos.

* En lo que respecta al drea de Ciberseguridad, se implementé un SOC (Security Operations Center), con la
empresa PwC, alineado a las tendencias de CyberSecurity, que permita detectar, registrar evidencia y reportar
los eventos de seguridad de la informacién que ocurran en la plataforma tecnoldgica de Grupo Albanesi.

Como objetivo para el 2024, la Gerencia de Sistemas y Tecnologia de la Informacién continuard con el proceso de
inversion tendiente a mejorar la productividad y la eficiencia de los procesos existentes, como asi también la incorporacién
de tecnologias innovadoras, permitiendo de esta manera continuar con el proceso de mejora de las acciones enfocadas a
garantizar la seguridad, confidencialidad, integridad y disponibilidad de la informacién.

Algunos de los proyectos para el afio 2024 son:

*  Desarrollo de portal de clientes para la gestién de documentacién asociada a los mismos.

*  Ampliacién en funcionalidad en el portal de proveedores, para la gestion de licitaciones, compras, etc.

*  Generacion de nuevos dashboard para el seguimiento de métricas definidas por la compafifa.

*  Continuar con la actualizacién del parque de PC, laptop y celulares.

*  Mejoramiento de los sistemas comerciales y de facturacion de energia.

*  Continuar ampliando y mejorando la solucién del sistema CCTV.

* Implementacidén de portal de capacitaciones.

*  Continuar desarrollando el plan de unificacién de contrasefias, de los distintos sistemas de la compaiifa, con la
modalidad SSO (Single Sign On).

3.5 Programa de Integridad

Desde febrero 2018, Grupo Albanesi comenzé el proceso de fortalecimiento de su Programa de Integridad, (el “Programa
de Integridad” o el “Programa”), comprometiéndose a cumplir los mds altos estdndares en materia de ética y compliance,
extendiendo su compromiso a todo su personal y los terceros que se relacionan con el Grupo.

Con el fin de asegurar la efectividad del Programa con los riesgos atinentes a sus actividades se elaboraron politicas a las
que se puede acceder a través de un reservorio actualizado en: Programa de Integridad de Albanesi. Con el mismo fin se
desarroll6 una Linea Etica para denuncias confidenciales y anénimas, administrada por la firma PricewaterhouseCoopers
(“PWC”)

El Programa y la Linea se encuentran disponibles en el sitio web de Albanesi (http://www.albanesi.com.ar/programa-
integridad.php), en sustento de un criterio de publicidad y transparencia que continué desarrollandose posteriormente a
partir de su difusién a proveedores y clientes.
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El Directorio constituyé el Comité de Etica para que evalie y resuelva las controversias que surgiesen en relacién al
cumplimiento del Programa, érgano que durante 2023 se conformé por el Gerente Corporativo de Legales & Compliance,
el Gerente Corporativo de Auditoria Interna y un director de algunas de las compaiiias, independiente de los accionistas
del Grupo.

Asimismo, durante el 2023 se desarrollé un “Plan de Capacitaciones”, aprobado por el Comité de Etica, que consistié en
el desarrollo de entrenamientos presenciales que promueven el cumplimiento de los estandares éticos adoptados por el
Grupo. Se capacitaron 370 empleados incluyendo la sede central y las diferentes centrales del pais.

Paralelamente, durante el segundo semestre de 2023, PwC efectu6 una auditoria de Compliance que permitié documentar
los avances y progresos que fueron implementados desde la aprobacién del Programa, asi como las oportunidades de
mejora a llevar a cabo en el futuro.

En 2023, Grupo Albanesi comenz6 a solicitar a Proveedores del Grupo, al momento de iniciar la relacién comercial, la
firma de adhesion al Programa y a las practicas que establecen las Politicas.

Para acompanar los nuevos negocios que el Grupo estd desarrollando en la Reptblica del Perd, se trabajd, junto con
Estudio Muiliz Abogados, en la Modificacién del Programa de Integridad conforme a la sancién de la Ley N° 31740.

3.6 Asuntos Corporativos

En 2023, como iniciativa que respondié a una necesidad en el proceso evolutivo de crecimiento del Grupo, fue creada la
Gerencia de Asuntos Corporativos. La puesta en marcha del drea se produjo durante el segundo semestre del afio. En ese
periodo se llevé a cabo un profundo analisis, cuyos principales vectores fueron:

- El mapeo de stakeholders: autoridades en general, periodistas, medios, cdmaras y asociaciones sectoriales, y
organizaciones no gubernamentales.

- El diagndstico de necesidades: se relevaron las redes sociales, como asi también el sitio web corporativo, y la
narrativa de la organizacién en todos sus niveles.

Todo ello, con el foco puesto en el eje central que guia la gestiéon del drea: alimentar y preservar la reputacién de la
compaiiia.

Finalizada la etapa de diagndstico, se generé un plan estratégico para trabajar durante 2024 en la ejecucién de los
siguientes topicos:

- El desarrollo de alianzas virtuosas, que contempla la incorporacién a redes de networking como asi también la
generacion de vinculos con otras compaiifas y organizaciones del tercer sector.

- El manejo profesional de los perfiles de redes sociales corporativo y de los ejecutivos con mayor nivel de
exposicion. Ello incluye la curaduria de los perfiles, tanto en términos estéticos como asi también a nivel de los contenidos
y sus redes de vinculacion.

- La planificaciéon de medios pensada de manera estratégica. Esta supone la deteccién de oportunidades que
permitan generar un flujo sostenido de presencia y participacidon de la compaiiia a través de conversaciones relevantes,
que traccionen en favor de su reputacion.

- La formacién y entrenamiento de voceros: de manera adicional al punto precedente, se desarrollaran instancias
de capacitacién para mejorar e incrementar las habilidades comunicacionales de los ejecutivos que desarrollen la voceria.

- La gestion del vinculo con las comunidades donde opera la compaiifa: desarrollo de la relacién con los actores
sociales mds relevantes, incluidos los convenios de apoyo ya establecidos con diversas ONG.

26



3.7 Situacién Financiera

La Sociedad no posee endeudamiento financiero a la fecha de los presentes estados financieros.

Analisis de resultados:

1. Estructura de resultados (en miles de pesos)
Ejercicio finalizado el 31 de diciembre

de:

| 2023 | | 2022 | | Var. I Var. % |

Honorarios y retribuciones por servicios (13.618) (125) (13.493) 10794 %
Impuestos, tasas y contribuciones (1.357) - (1.357) 100%
Seguros (46) (37) ) 24%
Gastos de oficina (2.804) (119) (2.685) 2256%
Gastos de administracion (17.825) (281) (17.544) 6243 %
Resultado operativo (17.825) (281) (17.544) 6243 %
RECPAM - (327) 327 (100%)
Intereses comerciales €)) - (D) 100%
Gastos y comisiones bancarias (4.546) (1.197) (3.349) 280%
Otros resultados financieros (11.827) (257) (11.570) 4502%
Resultados financieros y por tenencia, netos (16.374) (1.781) (14.593) 819%
Resultado antes de impuestos (34.199) (2.062) (32.137) 1559 %
Impuesto a las ganancias (535.912) (11) (535.901) 4871827%
Resultado del ejercicio (570.111) (2.073) (568.038) 27402 %

Ejercicio finalizado el 31 de diciembre

de:
2023 [ 2022 [ Var. [|  Var. %
Conceptos que no serdn clasificados a resultados:
Diferencias de conversion 7.007.014 - 7.007.014 100%
Otros resultados integrales del ejercicio 7.007.014 - 7.007.014 100%
Total de resultados integrales del ejercicio 6.436.903 (2.073) 6.438.976 (310611 %)

Ventas:

La Sociedad no ha realizado ventas en el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2023, de igual manera que su mismo
ejercicio de 2022. La Sociedad no contard con ingresos hasta la fecha de puesta en marcha de la Central Térmica Arroyo
Seco.

Gastos de administracién:

Los gastos de administracion totales para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2023 ascendieron a $17.825 lo que
representé un aumento de $17.544 comparado con $281 para el mismo ejercicio de 2022.

Resultado operativo:

El resultado operativo para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2023 ascendié a una pérdida de $17.825
comparado con $281 pérdida del ejercicio 2022, lo que equivale a un aumento de $17.544.

Resultados financieros y por tenencia, netos:

Los resultados financieros y por tenencia netos para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2023 totalizaron una
pérdida de $16.374 comparado con una pérdida de $1.781 del mismo ejercicio de 2022. La variacién se debe
principalmente a intereses, gastos bancarios, resultados financieros y RECPAM.
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Los aspectos mds salientes de dicha variacién son los siguientes:

(i) $11.827 de pérdida por variacién de gastos bancarios, respecto de los $257 de pérdida del mismo ejercicio de 2022.
La variacién se debe principalmente a impuestos a los débitos y créditos generados en los movimientos bancarios.

(i1) $4.546 pérdida por variacién en gastos financieros, respecto de los $1.197 de pérdida del mismo ejercicio de 2022.
La variacion se debe principalmente a gastos y comisiones bancarios.

(iii) $327 de variaciéon por RECPAM, lo que represento una disminucién del 100%. La variacién se debe a que la
Sociedad ha cambiado su moneda funcional de pesos a ddlares a partir de enero 2023.

Resultado neto:

Para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2023, la Sociedad registra una pérdida antes de impuestos de $34.199,
comparada con una pérdida de $2.062 para el mismo ejercicio de 2022.

El resultado negativo del impuesto a las ganancias fue de $535.912 para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de

2023 en comparacioén con los $12 de pérdida del mismo ejercicio de 2022. Dicha variacién se explica, principalmente,
al mayor impacto del ajuste por inflacién impositivo con respecto al mismo periodo del afio anterior.

El resultado neto correspondiente al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2023 fue una pérdida de $570.111,
comparada con la pérdida de $2.074 para el mismo ejercicio anterior.

Resultados integrales del ejercicio:

El resultado integral total del ejercicio es una ganancia de $6.436.903, representando un aumento de 310.462% respecto
de la perdida integral del ejercicio del 2022, de $2.074.

2. Estructura patrimonial (en miles de pesos)

| 311223 || 311222
Activo no corriente 123.070.816 221.387
Activo corriente 38.751.398 1.574
Total activo 161.822.214 222.961
Patrimonio 9.318.633 339
Total patrimonio 9.318.633 339
Pasivo no corriente 148.355.331 6.200
Pasivo corriente 4.148.250 216.422
Total pasivo 152.503.581 222.622
Total pasivo + patrimonio 161.822.214 222,961
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3. Estructura del flujo de efectivo (en miles de pesos)

| 31.12.23 || 311222
Fondos generados por las actividades operativas 25.335 3.808
Fondos (aplicados a) las actividades de inversion (159.057) (1.002)
Fondos generados por las actividades de financiacién 229.200 -
Aumento del efectivo y equivalentes de efectivo
95.478 2.806
4. Indices
31223 || 311222

Liquidez (1) 934 0,01
Solvencia (2) 0,06
Inmovilizacion del capital (3) 0,76 0.99
Indice ds endeudamisnto (4) (7.204,00) =

Rentabilidad (5) 0,12) -

(1) Activo corriente / Pasivo corriente

(2) Patrimonio neto / Pasivo total

(3) Activo no corriente / Total del activo

(4) Deuda financiera / EBITDA anualizado (*)

(5) EBITDA anualizado (*) / intereses financieros devengados anualizados (*)
(6) Resultado neto del ejercicio (sin ORI) / Patrimonio neto total promedio

(*) Cifra no cubierta por el informe de auditorfa.

5. Honorarios facturados por la firma auditoria:

En virtud de lo requerido por el Cédigo de Etica del Consejo de Normas Internacionales de Etica para Contadores
(IESBA), a continuacién se detallan los honorarios facturados por los servicios prestados en el ejercicio 2023 a las
sociedades GMSA, CTR, GROS, GELI y GMOP:

Servicios auditoria $ 147.504.149
Servicios que no son de auditoria $ 41.357.155
$ 188.861.304
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4. ESTRUCTURA SOCIETARIA

El siguiente cuadro ilustra la estructura organizativa:

Hol S.A Armando R. Maria Fernanda Maria Eleocnora Maria Andrea Maria Verona Carlos Marcelos
(LA : Losdn Bauzas Bauzas Bauzas Bauzas Bauzas
| ~50% 4% 4% 4% 4% 4% |

~30%

Generacion
Meditemrdnea S.A.
o5% Generacion Litoral
SA
Generacian 05% 470 Solalban
Rosario 3.A. — Energia S A
25%
Central Térmica
, TE%
GM Operacion S.A.C 5% Roca S.A.

Holen S.A., Armando Los6n, Catlos Marcelo Bauzas, Marfa Eleonora Bauzas, Marfa Fernanda Bauzas, Marfa Andrea Bauzas y Marfa Verona Bauzas
poseen el 5% restante de GROSA y GLSA.

Capital Social

Al 31 de diciembre de 2023, el estado del capital social suscripto en el Registro Piblico es el siguiente:

Aprobado por
Fecha de Inscripcion en
Importe ) el Registro Piblico de
Capital En miles de $ Fecha Organo Comercio
Capital Inicial 500
Reduccién de canital Asamblea General Ordinaria y
P (280) 16/04/2019 Extraordinaria 25/06/2019
Aumento de capital 445 29/11/2019 Asamblea General Extraordinaria 05/10/2022
Aumento de capital 560 19/12/2020 Asamblea General Extraordinaria 05/10/2022
Aumento de capital 850  23/12/2021 Asamblea General Extraordinaria 05/10/2022
Reduccién de canital Asamblea General Ordinaria y
P (1.499) 24/04/2022 Extraordinaria 05/10/2022
Aumento de capital 1.100 26/09/2022 Asamblea General Extraordinaria 05/10/2022
Aumento de capital 970.569  04/01/2023 Asamblea General Extraordinaria 13/09/2023
Aumento de capital 1.911.558 03/08/2023 Asamblea General Extraordinaria En tramite

Total 2.883.803

El capital social al 31 de diciembre de 2023 esta compuesto de 2.883.803 acciones ordinarias, nominativas, no endosables,
de valor nominal $ 1 cada una con derecho a un voto por accidn.

Mediante Asamblea General Extraordinaria de fecha 04 de enero de 2023, se aumenté el capital social de $1.676 a
$972.245 a través de aportes en especie por la suma de $970.569 de ciertos componentes de una caldera de recuperacion.
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Como consecuencia de dicho aumento, se reformé el articulo cuarto del Estatuto Social, y con motivo de dicha reforma,
se aprobd el Texto Ordenado de dicho Estatuto. El cual se inscribié en el Registro Piblico a cargo de la Inspeccién
General de Justicia.

Por Asamblea General Extraordinaria de fecha 03 de agosto de 2023, se aument6 el capital social de $972.245 a
$2.883.803 a través de la capitalizacién del saldo de la cuenta ajuste de capital al 31 de marzo de 2023 por la suma de $
736; aportes en especie por la suma de $1.681.622; y la capitalizacién de créditos en favor de los accionistas por la suma
de $229.200. Como consecuencia del aumento se reformé el articulo cuarto del Estatuto Social. Dicho aumento con
reforma se encuentra pendiente de inscripcién ante el Registro Publico a cargo de la Inspeccién General de Justicia.

Con fecha 2 de febrero de 2024 la asamblea de accionistas de la Emisora aprobd un aumento de capital, por medio del
cual el capital social se aument6 de $2.883.803 a $17.006.368.

La estructura societaria se encuentra comprendida de la siguiente forma:

Generacion Mediterranea S.A. 95%
Armando Roberto Loséon 2.5%
Holen S.A. 1,5%
Carlos Marcelo Bauzas 0,2%
Maria Eleonora Bauzas 0,2%
Maria Verona Bauzas 0,2%
Maria Fernanda Bauzas 0,2%
Maria Andrea Bauzas 0,2%

5. PERSPECTIVAS PARA EL EJERCICIO 2024

5.1 Perspectivas para el Mercado de Generadores Eléctricos en general

Tras las licitaciones para la contratacién de potencia y energia nueva, organizadas desde 2016, se incorporaron numerosas
centrales eléctricas como se describid en detalle. Los cambios regulatorios acaecidos desde entonces y en particular desde
la inestabilidad financiera y econémica iniciada en abril 2018, llevan a una situacién compleja en el sector de generacién
eléctrica.

Similar situacién se verifico en el sector de gas natural, que resulta fundamental para el abastecimiento eléctrico por su
incidencia en la generacién termoeléctrica. La reduccion de precios de gas en boca de pozo llevé a niveles inferiores al
costo de desarrollo de reservas, por lo cual las inversiones se detuvieron con la consiguiente reduccién de produccién.

El cambio de signo politico en la Administracion en diciembre 2019, acentud la incertidumbre en el mercado eléctrico
con demora en las decisiones necesarias para mantener condiciones adecuadas de suministro al mercado, que retomo6 su
crecimiento en 2021 hasta inicios de 2023, con desaceleramiento en el segundo semestre 2023. El inicio de 2024 mostrara

una profundizacién de esta tendencia reciente.

El congelamiento de tarifas, precios y remuneraciones extendido en términos pricticos desde febrero 2019 con ajustes
reducido en moneda corriente a consumidores finales, generaron un déficit fiscal creciente. La reduccién del déficit
sectorial se moderd en 2023 por efecto de menores costos de abastecimiento, y no por ajustes en los ingresos tarifarios,
en un contexto devaluatorio e inflacionario muy relevante.

En efecto, a pesar que desde los dltimos meses de 2022 el Ministerio de Economia comenzé a impulsar incrementos en

precios de gas natural y electricidad a consumidores residenciales con el fin prioritario de reducir el déficit fiscal, estos

fueron claramente insuficientes.
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La nueva Administracion realiza Audiencias Publicas en gas y electricidad para determinar ajustes en tarifas finales de
empresas de transmision eléctrica y distribucién — y de gas — al igual que en el Precio Estacional de la Energia Eléctrica
y del Precio del Gas en el Ingreso al sistema de Transporte.

Este proceso de Audiencias y de resoluciones de ajuste tarifarios son superiores a la inflacién recientes pro efecto de la
depreciacién de la moneda y recuperacion real de tarifas, a cuenta del proceso de Revision Tarifaria Integral que no se
realizé entre 2019 y 2023 y posiblemente se inicie en 2024 bajo la actual Administracion.

Al momento de elaborar este Informe, la Secretaria de Energia se encuentra analizando la situacién de los generadores
termoeléctricos con el fin de incrementar la remuneracién y nuevo esquema de funcionamiento del sistema de generacién
eléctrico, retirando a CAMMESA de la administracién e intervencién que mantuvo en los dltimos 22 afios.

Aun no existen precisiones relativas a nuevas lineas de transmisidn eléctrica, nuevas centrales de fuentes renovables o
térmicas ya que la Administracién procura establecer nuevas reglas de funcionamiento del mercado eléctrico con
participacién exclusiva entre privados.

Consideramos que en 2024 el proceso inversor finalizard los proyectos en marcha, y aguardara el establecimiento de las
nuevas reglas de funcionamiento con restitucion de ingresos y estabilizacién financiera del sistema eléctrica. No obstante,
el monitoreo de la viabilidad legal y social de los ajuste que se procuran establecer en un corto plazo de tiempo, es
necesario para corroborar una transicion correcta y con cumplimiento en los nuevos valores de ingreso de los diferentes
actores.

También se verificara este proceso de cambio radical den el funcionamiento de los ultimos 22 afios en un contexto de
reversion de la tendencia positiva de la demanda de electricidad, con reduccién probable de la misma al menos en este
aflo.

La brusca depreciacion del peso argentino de diciembre 2023 lleva a dificultades en el financiamiento de CAMMESA
que no recibe transferencias completas del Tesoro Nacional en el inicio de 2024. Esto genera retrasos mayores a los de
2023 en el pago de las obligaciones de CAMMESA, con incertidumbre en el corto plazo respecto a las mismas hasta que
se normalice el nuevo funcionamiento propuesto para el mercado eléctrico.

La mejora en la oferta hidroeléctrica de 2022 y 2023 probablemente se estabilice en 2024, contribuyendo a la reduccién
de costos generales en el sistema. La reduccion del despacho termoeléctrico se estabiliza y probablemente se incremente
hacia el segundo semestre de 2024.

La extensién de condiciones de emergencia en la normativa del Sector Eléctrico requiere decisiones pendientes para
normalizar su funcionamiento que consideramos que llevard adelante la actual Administracion, que deberd resolver la
implementacidn practica de varios aspectos y contratos que involucran a los generadores eléctricos. Entre ellos debera
dilucidarse cémo se traspasardn obligaciones de CAMMESA de compra de potencia y compra de gas, en un marco de
respeto de las obligaciones contractuales con inversores al que se comprometié la nueva Administracion.

Las perspectivas de abastecimiento de combustibles en el invierno 2024 mejorardn por la utilizacién plena del nuevo
gasoducto, aunque es probable una demora en obras complementarias. No obstante, varias de las centrales del Grupo

Albanesi contardn con una mejora en el abastecimiento.

Las restricciones de financiamiento internacional para la Argentina comienzan a ser mds auspiciosas bajo la nueva
Administracién que se encuentra en el proceso de ordenamiento de la macroeconomia.
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La ausencia de nuevas centrales hidroeléctricas en los préximos afios y el deterioro del parque nuclear junto a la
disminucién de ingreso de nuevas centrales de fuentes renovables, brinda una perspectiva favorable al despacho de
unidades termoeléctricas. La detencién de decisiones de inversion para el ingreso de nuevas unidades de generacion de
fuentes renovables contribuye a que el crecimiento esperado de demanda eléctrica se satisfaga con unidades
termoeléctricas. Es probable que una incipiente recuperacion en la demanda de energia eléctrica en el primer semestre de
2025.

Las unidades renovables, por su caracteristica intrinseca, requieren respaldo de unidades termoeléctricas en buenas
condiciones de operacion para poder operar, dada la interrumpibilidad natural de las mismas. El respaldo de unidades
termoeléctricas aparece como imprescindible para respaldar a estas unidades.

La crisis fiscal desde 2020 y el inicio de la nueva Administracién desde diciembre 2023, reabre la oportunidad para una
estabilizacion en el mercado eléctrico que permita dotar de previsibilidad a un sector que requiere reglas de largo plazo
para acompaiiar la demanda con inversiones adecuadas.

5.2 Perspectivas de la Sociedad

Situacion financiera

GLSA forma parte del Grupo Albanesi, el cual es un grupo de empresas de capital 100 % argentino. GMSA, a través de
sus sociedades controladas y relacionadas ha invertido principalmente en el mercado energético en el segmento de
generacion. Afio tras afio, afianza su presencia en el mercado de energia y a la vez, explora nuevos negocios generando
un crecimiento constante.

6. DISTRIBUCION DE RESULTADOS

En cumplimiento de las disposiciones legales vigentes, el Directorio de la Sociedad manifiesta que el resultado del
ejercicio arroja una pérdida que asciende a la suma de $570.111 miles, obteniendo asi resultados no asignados acumulados
al 31 de diciembre de 2023 por $639.377 miles.

La Asamblea de Accionistas deliberard y decidird finalmente el destino de las utilidades acumuladas detalladas
anteriormente.

7. AGRADECIMIENTOS

Resulta importante para el Directorio manifestar su agradecimiento a todos los empleados de la Sociedad por la labor
realizada durante el ejercicio que ha resultado fundamental para los logros técnicos y econdmicos obtenidos. Asimismo,
reconoce expresamente la contribucion de clientes y proveedores asi como de las entidades bancarias y demds
colaboradores que han trabajado para una mejor gestion de la compaiia durante el ejercicio.

Ciudad Auténoma de Buenos Aires, 8 de marzo de 2024.

EL DIRECTORIO
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