ALBANESI

Albanesi S.A.

Memoria Ejercicio 2019




Memoria Ejercicio 2019

Albanesi S.A.

CONTENIDO
1. ACTIVIDAD DE LA COMPARNIA ....cooeititieeteeee ettt 1
2. CONTEXTO MACROECONOMICO ....cooiviiiieiiieieteeietiet ettt sttt 4
3. PUNTOS DESTACADQOS DEL EJERCICIO 2019 ......ciceeiiiiiiiieeeeeieieee e 18
4. ESTRUCTURA SOCIETARIA .. oottt e e e e e s ee s 29
5. PERSPECTIVAS PARA EL EJERCICIO 2020.......ccioiiitiiirieiiieiee e 30
6. DISTRIBUCION DE RESULTADOS .....cooiuiiiiiitieeieeett ettt ettt st eaeeaese st ss s tese e 31
7. AGRADECIMIENTOS ..o 31



Memoria Ejercicio 2019

Sres. Accionistas de ASA,

En cumplimiento con disposiciones legales y est@siaigentes, el Directorio somete a vuestra ctamaicion la presente
Memoria, la Resefia Informativa, los Estados Fireans| Estados de Resultados Integrales, Estad@ambios en el
Patrimonio, Estados de Flujos de Efectivo, NotdesaEstados Financieros, correspondientes al ejereiconémico
finalizado el 31 de diciembre de 2019.

1. ACTIVIDAD DE LA COMPANIA

La Sociedad fue constituida en el afio 1994 com@dad inversora y financiera. A través de sus sacies controladas y
relacionadas, ASA ha invertido en el mercado ene@éen el segmento de generacion y comerciaizade energia
eléctrica.

El Grupo Albanesi a través de ASA y la sociedadaiehada AESA se dedican a la generacién y contieeman de
energia eléctrica, en tanto que, a través de R&Aadocalizado en el negocio de comercializaciémarysporte de gas.

La estrategia principal del Grupo Albanesi de ltisnds afios ha sido buscar una integracién vertayaovechando su
vasta experiencia y reputacion en el mercado dernatizacion de gas natural obtenida a través@a,para luego sumar
el negocio de generacion de energia eléctricasfag@ma se busca capitalizar el valor agregaddedia compra a grandes
productores de gas en todas las cuencas del mdsshetransformacion y comercializacion como daezl§ctrica.

Se detalla a continuacion la participacion de A8A&da sociedad.

Pais % de participacion
Sociedades c!e y Actividad principal 31.12.19 31.12.18
constitucion

CTR Argentine Generacion de energia eléct 75% 75%
GECEN Argenting Generacion de energia eléct 95% 95%
GLSA Argentine Generacion de energia eléct 95% 95%
GMSA Argentine Generacion de energia eléct 95% 95%
GROS/ Argenting Generacion de energia eléct 95% 95%
Solalban Energia S./ Argentine Generacion de energia eléct 42% 42%

El Grupo Albanesi posee a la fecha de firma dptesentes estados financieros separados una cagpatithlada total de
1.520 MW, lo que representa el 6,1% de la capadéadica instalada total en Argentina, ampliandose 283 MW
adicionales contando todos los nuevos proyectasladjdos actualmente en obra.

Capacidad
Centrales Sociedad nominal Resolucién Ubicacion
instalada
Central Térmica Modesto Maranzana (CTMM) GMSA 350 MW SE. 220/07, 1281/06 Plusy Rio Cuarto, Cérdoba
SRRyME 01/2019
Central Térmica Independencia (CTI) GMSA 220 MW SE. 220/07, 1281/06 Plus, SEE San Miguel de Tucuman, Tucuman
21/16 y SRRyME 01/2019
Central Térmica Frias (CTF) GMSA 60 MW S.E. 220/07RR$ME 01/2019  Frias, Santiago del Estero
Central Térmica Riojana (CT Ri) GMSA 90 MW S.E. 220pBRRyYME 01/2019 La Rioja, La Rioja
Central Térmica La Banda (CTLB) GMSA 30 MW SRRyME 001® La Banda, Santiago del Estero
Central Térmica Ezeiza (CTE) GMSA 150 MW SEE 21/16 EaeBuenos Aires
Central Térmica Roca (CTR) CTR 190 MW S.E. 220/07 RPEKAE 01/2019  Gral Roca, Rio Negro
Central Térmica Sorrento GROSA 140 MW SRRyME 01/2019 sdkio, Santa Fé
Solalban Energia S.A. 120 MW 1281/06 Plus Bahia Blanca, Buenos Aires
Capacidad nominal instalada total (Participacion AS\) 1.350 MW
Central Térmica Cogeneracion Timbues AESA 170 MW SEA @ Timbues, Santa Fé
Total capacidad nominal instalada total Grupo Albaresi 1.520 MW




El Grupo Albanesi se insertd en el mercado enegétm 2004 con la adquisicion de la central térriga Piedra Buena
S.A. De esta forma el desarrollo del mercado etécpaso a formar parte de uno de los objetivascipales del Grupo.
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Mediante la Resolucién SEE 287 - E/2017 del 10 dgaale 2017, la Secretaria de Energia Eléctritauysa CAMMESA
a convocar a interesados a ofertar nueva genertgitica de tecnologia de cierre de ciclo combinadogeneracion, con
compromiso de estar disponible para satisfaceetaashda en el MEM. GMSA participé en aquella coatoga y fue
adjudicada con dos proyectos de cierre de cicldbomaao a través de la Resoluciéon SEE 926 — E/2017.

Uno de ellos es el cierre de ciclo combinado daitadades TG06 y TGO7 de la CTMM, ubicada en lalided de Rio

Cuarto. El proyecto consiste en la instalacion i@ nueva turbina de gas Siemens SGT800 de 50 Mpdtdecia (47,5

MW de potencia garantizada) y la conversion a admbinado de las tres turbinas de gas (confighna8k1). Para la
realizacion de dicha conversion se instalara, salida de gases de las turbinas de gas, una caldeecuperacion que
producira vapor en dos presiones para alimentaturbaa de vapor, SST-600 que entregara 65 MWathdes a la red,

como asi también la infraestructura necesarialpasperacion y mantenimiento del mismo. El progete cierre de ciclo
combinado de CTMM permitira aportar 112,5 Mw adigites al SADI. La incorporacién de la nueva tusbile gas

agregara una demanda adicional de combustiblstahsi. La incorporacion de la maquina turbo vagqoortara 65 MW,

sin consumo adicional de combustible, alcanzandakl completo un consumo especifico de 1590 ked. en el cierre

de ciclo combinado.



Otro de los proyectos adjudicados fue el cierreide combinado de las unidades TG01, TG02 y TGOETE, ubicada
en la provincia de Buenos Aires. El proyecto obfigaesta oferta consiste en: i) la instalaciénrideauarta turbina de gas
Siemens SGT-800, de 50 MW vy ii) la conversién éoctombinado de las cuatro turbinas de gas. Paeal&acién de la
conversién a ciclo combinado se instalard luegtadslida de gases de cada una de las turbinaasjeiga caldera de
recuperacién que producira vapor en dos presica@sgiimentar dos turbinas de vapor (configura2iit) que entregaran
44 MW cada una a la red. El proyecto de cierre idlw combinado de la CTE permitira entonces apot@8 MW
adicionales al Sistema Argentino de Interconexi8Al). Si bien la nueva TG generara un consumeiaaal de
combustible, la incorporacién de dos turbinas deowaignificard la incorporacion de 88 MW adiciasakin consumo
adicional de combustible, alcanzando ambos cidagtetos un consumo especifico de 1.590 Kcal/KWh.

Con fecha 2 de septiembre de 2019 se publicé lalRaén SRRYME 25/2019 por la que se habilité a dmgentes
generadores adjudicatarios de los proyectos baol®edn SEE 287/2017 a extender el plazo de Itatidin comercial de
los mismos.

El 2 de octubre de 2019 la Sociedad ha hecho utm @ecidn prevista en la Resolucion a fin de mestédr formalmente
una Nueva Fecha de Habilitacién Comercial ComprragNFHCC) bajo los contratos de demanda mayctistebrados
de conformidad con la Resolucién SEE 287/2017 spoedientes, respectivamente, a CTE y a CTMM.

A tales efectos, la Sociedad ha manifestado comdéQ@C-el 6 de diciembre de 2022 para ambos contratos.
Proyecto de Cogeneracién Arroyo Seco

A través de la Resolucion SE 287/2017 la Secret@i&nergia solicité ofertas para la instalacionpdeyectos de
generacion mediante el cierre de ciclos abiertaxgeneracién. En ese marco GECEN present6 un gmye
cogeneracion en Arroyo Seco, Provincia de San{@oF&00 MW de potencia.

Por medio de la Resolucion SE 820/2017, la Sedaetier Energia adjudicé la instalacion de tres prmge entre ellos el
ofertado por GECEN. Los proyectos seleccionadosptemmel criterio de instalar generacion eficiente gnejorar la

eficiencia de las unidades térmicas del parquergdoe actual. Esto significa un beneficio econ@mara el sistema
eléctrico en todos los escenarios.

El Proyecto consiste en la instalacion de dos mabde gas Siemens modelo SGT800 de 50 MW caddeucapacidad
nominal y dos calderas de recuperacion del caley mpediante el uso de los gases de escape deiltugeneraran vapor.
De este modo la Sociedad generara (i) energiaieajue serd comercializada bajo un contratargiscon CAMMESA
en el marco de la licitacion publica bajo la Resiin SEE N° 287/2017 y adjudicado por Resolucioi $& 820/2017,
con una duracién de 15 afios, y (ii) vapor, que sendinistrado a LDC Argentina S.A. para su plartizada en Arroyo
Seco mediante un acuerdo de generacién tanto de gamo de energia eléctrica, también a 15 afiosiquable.

Con fecha 9 de agosto de 2017, se firmé el acudedmmpra de las turbinas con el proveedor Siep@nsn monto total
de SEK 270.216.600 millones. El mismo contempleol@pra de dos turbinas de gas Siemens Industrialbmachinery
AB modelo SGT800 incluyendo todo lo necesario paiastalacién y puesta en marcha de las mismas.

Con fecha 12 de enero de 2018, se firmd un acyssdda provision de dos calderas de recuperacionager con el
proveedor Vogt Power International Inc. por un nodiotal de USD 14.548.000.

A su vez, con fecha 26 de marzo de 2018, se filra6uerdo de compra de una turbina de vapor cprogkedor Siemens
Ltda. por un monto total de USD 5.370.500. El mistnatempla la compra de una turbina de vapor mo88&6-300,
incluyendo todo lo necesario para la instalacimugsta en marcha de la misma.

El contrato de Demanda Mayorista entre GECEN y CARBA fue firmado el 28 de noviembre de 2017.



Con fecha 2 de septiembre de 2019 se publico lal&k@én SRRYME 25/2019 por la que se habilité a égentes
generadores adjudicatarios de los proyectos bajolRadén SEE 287/2017 a extender el plazo de liadiitin comercial de
los mismos.

El 2 de octubre de 2019 la Sociedad ha hecho ut® afgion prevista en la Resolucion a fin de mestér formalmente
una Nueva Fecha de Habilitacion Comercial ComprimladNFHCC) bajo los contratos de demanda mayocidgbrados
de conformidad con la Resolucién SEE 287/2017.

A tales efectos, la Sociedad ha manifestado coméQG-el 11 de julio de 2022.

Con fecha 5 de noviembre de 2019, se estableciaqiarde directorio, en virtud de la NFHCC mencitanan el punto

anterior, dejar sin efecto el proceso de ventaudeagtivos y en consecuencia considerar realizbostdos esfuerzos
necesarios para buscar la financiacion para lieeabo el proyecto de Cogeneracion de energiadgmioyo Seco. Dicha
situacién, y considerando mas aun en el contextiod@uico en el que opera la sociedad, descriptoenl®, podria generar
una duda sustancial sobre la capacidad de la dmnita continuar como empresa en funcionamiensb eso de no poder
obtener la financiacidn necesaria para finalizareyecto.

Designacion de GECEN como Subsidiaria No Restrangid

Con fecha 27 de agosto de 2018, el directorio d&,ASciedad controlante de GECEN, la ha desighadwcSubsidiaria
No Restringida en los términos del Indenture emaico del Bono Internacional.

Es importante destacar que GECEN es una SubsitlarRestringida de ASA bajo los términos del barterinacional, lo
que significa que sus acreedores no tienen recorgoa ASA ni sus subsidiarias.

2. CONTEXTO MACROECONOMICO
Contexto internacional

El crecimiento mundial de 2019 se estima que fug,886 segun informe de enero 2020 del World Econdbuitlook de
Fondo Monetario Internacional, a pesar del desempedis bajo de unas pocas economias de mercadogeemes; en
particular India.

Se proyecta un crecimiento mundial de 3,3% en 302@% en 2021.

Por el lado positivo, la actitud de los mercadobaeisto estimulada por indicios de que la actidignanufacturera y el
comercio internacional estan llegando a punto f@lexidn, por una reorientacién general hacia unktipa monetaria
acomodaticia, por noticias intermitentemente fablm® acerca de las negociaciones comerciales Estaglos Unidos y
China. No obstante, los datos macroeconémicos ral@sdalin no arrojan sefiales visibles de que sdegi@do a puntos
de inflexion.

Contexto regional

En América Latina se proyecta que el crecimientoesepere de un 0,1% estimado en 2019 a 1,6% &h2@23% en

2021. Las revisiones se deben a un recorte detapgrtivas de crecimiento de México en 2020 y 26atte otras razones
por la continua debilidad de la inversién, y a importante revision a la baja del pronéstico deioneento para Chile, que
se ha visto afectado por la tensién social. Esté@siones estan en parte compensadas por unaresdisilza del prondstico



de 2020 para Brasil, gracias a una mejora de iddtas la aprobacion de la reforma de las peesiy la disipacion de
las perturbaciones de la oferta en el sector minero

Argentina

La actividad econdmica de Argentina acumulada hastéembre 2019 — medida por el EMAE (Estimador Mex de
Actividad Econdmica), tuvo una caida de 1,9% retgpaicacumulado al mismo periodo de 2018.

En la misma direccion, y de acuerdo al Informe #@arke del Nivel de Actividad que elabora el Indgdd?Bl acumulado
de los tres primeros trimestres del 2019 muestr@egnecimiento de 1,7% con relacién al mismo perfbel afio anterior.

La evolucion macroeconémica del tercer trimestr@E determind, de acuerdo con las estimacioresnnares, una
variacion en la oferta global, medida a preciosafiel 2004, de -4,4% con respecto al mismo periefl@fib anterior,
debido a la baja de 1,7% del PBI y a la variaciénl8,4% en las importaciones de bienes y servieales.

En la demanda global se observé una disminucidrOd2® en la formacién bruta de capital fijo, elsmmo privado cayo
4,9%, el consumo publico 0,9% y las exportaciorebidnes y servicios reales registraron un crecitoide 14,2%.

En términos desestacionalizados, con respect@ahde trimestre de 2019, las importaciones creci&r8%, el consumo
privado registr6 una suba de 0,3%, el consumo guilgayd 0,1%, la formaciéon bruta de capital fijonto@o su nivel
mientras que las exportaciones se expandieron 2,0%.

En lo que respecta a la actividad industrial megiteel indice de produccién industrial manufaato@P| manufacturero),
en octubre de 2019 muestra una caida de 2,3% tespéual mes de 2018. Con relacién al mes amtdaaerie original

con estacionalidad registra un aumento en su miged,7%. El acumulado de los diez meses de 2018:mta una

disminucidén de 7,2% respecto a igual periodo d&2Bft octubre de 2019, el indice de la serie dasiestalizada muestra
una variacién positiva de 5,0% respecto al megiantg el indice serie tendencia-ciclo registra wagacion positiva de
0,1% respecto al mes anterior.

Respecto a la evolucion de los precios, de acudrtRC (indice de Precios Consumidor) alcanzé uB%3acumulado en
2019 (Indec).

En los once meses de 2019, las exportaciones aleans9.702 millones de délares y las importaciopn®992 millones
de ddlares. El intercambio comercial (exportaciomés importaciones) disminuy6 10,4% y alcanzé darvde 105.694
millones de dolares. La balanza comercial registréuperavit comercial de 13.710 millones de déldras exportaciones
en los once meses de 2019 aumentaron 5,8% (3.2%hesi de ddlares) respecto al mismo periodo de,26é&bido
principalmente al incremento en cantidades de 13ya%ue los precios cayeron 6,7%. A nivel de geandbros, productos
primarios, combustibles y energia aumentaron 288%0 y 2,1%. Las importaciones en los once meseg20d9
disminuyeron 25,3% respecto a igual periodo delaaflierior (-15.574 millones de délares). Los pretiajaron 5,6% y las
cantidades se contrajeron 20,9%. Las importacidadsenes de capital cayeron 31,5%; las de bietesriedios, 15,6%;
las de combustibles y lubricantes, 33,1%; las degs y accesorios para bienes de capital, 16,3%elhienes de consumo,
27,0%; y las de vehiculos automotores de pasaje6p4%o.

El BCRA cumplié su meta de Base Monetaria (BM) dubre 2019. A fines de octubre, el promedio d8Naalcanz6 a
$1.386,4 mil millones, lo que implicé un sobrecuimi¢nto de $4,9 mil millones (0,4%). La meta de BM octubre, de
$1.391,3 mil millones, surge de aplicar una vaéiaale 2,5% mensual a la meta original de septierf$ke11,2 mil



millones) mas el impacto de las operaciones netadivdsas a partir del 18 de septiembre (-$19,9millones). Para
noviembre, el Comité de Politica Monetaria del Rar@entral de la Republica Argentina (COPOM) estiblain
crecimiento de la meta de BM de 2,5% con respedtonaeta de octubre, en linea con las proyeccideedemanda de
dinero del BCRA, corregida por el efecto del retdecambio de encajes ($154 mil millones) para evtea contraccion
monetaria excesiva. De esta forma, la meta de BMltente para el inicio de noviembre 2019 se esém&1.584 mil
millones, la cual serd ajustada por las operacioasiarias netas del mes.

Caracteristicas estructurales del sector energético

La demanda y consumo energético en la Argentingiemenun coeficiente de correlacién positivo coRedducto Bruto
Interno (PBI), que significa que a mayor crecimieetondmico la demanda energética consolidadadads tos productos
energeéticos también se incrementa. El crecimieistorico del consumo energético tuvo un promedigabde 2.7% en los
Gltimos 59 afios, con una media de 0.8% anual dz3@2

La reduccién en el consumo energético de 201 &iglé recuperacion de 2019, se producen en un niaédito de ya casi
9 afios de estancamiento econémico que presentacidedrecimiento en el consumo de energia primandos ultimos
cuatro afios este estancamiento econdmico estusioraimente influido por el proceso de fuerte reposicion tarifaria
de gas y electricidad. Este proceso de readecuaarifaria reduce la cifra de crecimiento de conguemergético,
probablemente en un efecto transitorio hasta gpaislretome un crecimiento econémico sostenido.

CONSUMO DE ENERGIA Y PBI EN LA ARGENTINA
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El crecimiento del consumo energético en varios afla primera década del siglo XXI fue resultddain crecimiento
econémico elevado, que no fue motorizado tanto or crecimiento del consumo del sector Industrialosi
preponderantemente por los sectores Residenciaheial en su demanda de diversos productos ditergiécomo se
advierte en los parametros del consumo gasifemafias y especialmente de electricidad. El estaigao econdmico en
gue se ha desenvuelto la economia argentina d€dde 2dujo las tasas de crecimiento del consuraogético que se
habian mostrado importantes y por sobre la medtariga entre 2003 y 2011, incluidos por los bajesles tarifarios que
probaron ser insostenibles para la economia argenti

La elasticidad del consumo energético en reladiéBaen los ultimos dos ciclos politico-econémiessmenor a décadas
anteriores. Las restricciones a la demanda eneaggtir insuficiente suministro, y la necesidadrdpdrtar energia para
complementar la oferta doméstica, tuvieron impactda economia y en el sector Industrial en pdaici a futuro el
desarrollo industrial se verificara, la necesidacdbastecimiento energético sera creciente.



PERIODO I'EIST(')RICO- PBI ANUAL CONSlfMO ELASTI(’IIDAD

ECONOMICO ENERGETICO ENERGIA/PBI
1959-2018 2.4% 2.7% 1.13
1959-1969 4.6% 5.7% 1.24
1970-1981 1.6% 3.1% 1.94
1982-1989 -0.3% 1.7% 5.67
1990-2001 3.4% 3.1% 0.91
2002-2019 3.1% 0.8% 0.26

Las restricciones de abastecimiento de productesgéticos como el gas natural en el Ultimo ciclocdecimiento
econdmico hasta 2011 y relativamente moderadomiesio de demanda energética en términos ampliesdeben a
problemas en la oferta de estos productos enengética un crecimiento de la demanda del segmeasid&ncial-
Comercial en un contexto de recuperacion industiéapequefia y mediana relevancia mas que grandsesaores
energéticos.

CONSUMO ENERGETICO Y PBI POR PERIODO HISTORICO

6% 7%
9
5% 6%
5%
4%
4%

3% 3%

2% ‘ 2%
1%
|
0%

o |
0% D -1%
1% 1959-2018 1959-1969 1970-1981 1982-1989 1990-2001 2002-2019 2%

i PBI (izq) & Consumo Energético (izq) @ Elasticidad Energia/PBI (der)

La estructura del consumo primario energético efrr¢gentina es dependiente de los hidrocarburos,8608% en 2016,
86.5% en 2017, y 85.8% en 2018; estimamos pocobioaran 2019, probablemente en 84.6% por el avdagdantas de
generacion renovables2. Este porcentaje de fudetesigen fésil se ha reducido levemente en lamag afios por la
obligacion impuesta a los refinadores que abasteoerbustibles, de incorporar porcentajes creciedéebiodiesel y
bioetanol en su produccion de combustibles fositeso gas oil y naftas.

! Cuando se analiza algun sector especifico como el eléctrico, se advierte que en este producto energético en particular la
tasa de crecimiento de la demanda es superior a la del crecimiento del PBI.

2 Ultimos datos oficiales de 2018. Estimacion de 2019 elaborada por G&G Energy Consultants, expresado en millones de
Toneladas Equivalentes de Petr6leo para Consumo Primario Energético.



CONSUMO PRIMARIO ENERGETICO ARGENTINA 2018 (75.5 Millones
TEP)
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ESTIMACION PRELIMINAR CONSUMO PRIMARIO ENERGETICO
ARGENTINA 2019 (76.6 Millones TEP )
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La caracteristica estructural de tan alta depenaetecderivados del petréleo y del gas naturalasaestialmente en pocos
paises, que poseen grandes reservas de petréEn Bicghien la Argentina no posee grandes resecasencionales de

petréleo y gas natural en relacién a su demandeniat posee potencial relevante en recursos nenoionales de gas y
petréleo. Por la naturaleza, caracteristica y cdsttas inversiones necesarias, existe dificul@adnddificar la estructura
de consumo primario energético en el corto plageeg lo cual la actual Administracion se ha fijabetivos ambiciosos

de incremento de fuentes renovables en el abaséedtorenergético.

La elevada dependencia del gas natural — 53.299 3 2 fluctiia anualmente en funcién de las cadédamportadas de
gas natural, de gas natural licuado (GNL) y de peoibn local para satisfacer la demanda. A pest oeyor produccion
local que se manifestd plenamente en el invierri@30especialmente 2019, y de las importacionegmdealesde Bolivia y
LNG, la demanda potencial de gas natural se en@upatcialmente insatisfecha en invierno en el seganiindustrial y en
el segmento de generacion termoeléctrica

3 De no existir restricciones a la demanda de gas, su participacién en la matriz primaria seria superior ain.



PARTICIPACION DEL GAS NATURAL EN CONSUMO INTERNO ENERGETICO
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Los paises de la regién no poseen una estructurgetgada a los hidrocarburos, aunque si en elggiormundial y en
Estados Unidos, por ejemplo.

CONSUMO PRIMARIO DE ENERGIA
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El Consumo Energético Final en la Argentina — miggérdidas y de transformacion - se distribuyéoana equilibrada
entre transporte, segmento industrial y residefocialercial. Esta distribucion es similar a otrofspa en desarrollo con
territorio extenso y tamafio medio de poblacién.

ARGENTINA - CONSUMO FINAL DE ENERGIA 2018 (Millones tep)
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Como sintesis, pueden detallarse las siguientasteaisticas particulares de la demanda y ofedegética en la Argentina:

« Estructura atipicamente sesgada hacia el Petrd&asy que es solo caracteristica de los grandestespres de
hidrocarburos como Medio Oriente, Rusia, paisesgagores de LNG de Africa, o Venezuela.

« Adicionalmente, posee la particularidad que en®¢ 54% del consumo primario interno de energidasa en
gas natural con una penetracién en el consum@sa ge las restricciones a la demanda potencestdgproducto
energético en invierno, que llevan a la sustitugionotros combustibles en generacion eléctri@argstricciones
directas a la demanda industrial en algunas ranthssiriales -, superada por pocos paises que tgmemes
producciones excedentes de gas natural.

« Tendencia de recuperacion en la oferta energétazd £n consonancia con el mantenimiento de leeterid de
estancamiento de la demanda interna, que en 20089/ mitigé los problemas de insatisfaccion a laaeda, ya
gue el incremento de inversiones de los Gltimos gif@@mitid una mejora en el abastecimiento por maferta
interna.

+ Demanda menor a la tendencia histérica en alguegrmentos especificos como el residencial y conleani¢o
en gas natural como en energia eléctrica, pousieagonsiderable de tarifas finales a los consoes] generando
gue las tasas de crecimiento del consumo energigiestos segmentos sean ahora menores a lagchistigbido
al mayor peso relativo en el consumo general dedosumidores. Un nuevo congelamiento de tarifagasey
electricidad dispuesto desde diciembre 2019 padrizer a revertir esta tendencia acercandola pareiate a lo
experimentado entre 2002 y 2015.

ESTRUCTURA DE DEMANDA Y SUMINISTRO DE ENERGIA ELECT RICA

El parque de generacion eléctrica en la Argentiodueiond de modo dispar a lo largo de la histarém diferentes periodos
de incremento de la oferta en respuesta a lasoaslimperantes para satisfacer la demanda deiaredégtrica.

Si bien CAMMESA reporta que existen 39.704 MW noahéis instalados y habilitados comercialmente ddi2019 — un
incremento neto de 1.166 MW o 3.0% respecto a 2018 disponibilidad nominal4, que al ser en gramepequipamiento
nuevo, posee disponibilidad efectiva -, la potertisonible operativa en el verano 2019/2020 seietca en torno a
33.000 MW incluyendo una reserva rotante del omdieri.800 MW, segun el andlisis de G&G Energy Cdastd. La

diferencia entre la potencia nominal y la efecévin de 2019 se debe a que algunas unidades posgeciones por
insuficiencia de abastecimiento de combustibleficutiades en alcanzar el rendimiento nominal, periacipalmente

porque un numero de unidades de generacion tésrie@ncuentran recurrentemente en mantenimientmitadas por

cuestiones técnicas. También debe considerarstagumidades renovables no despachan su potenuimalaodas las
horas, sino que responden a parametros erraticos.

A diferencia de 2017 y 2018 en que se incorporéaamdidad importante de unidades pequefias de rsbtgranidades
TG en respuesta a la contratacién lanzada pordal®gén 21/2016, en 2019 comenzaron a incorpor@esees de ciclos
combinados o unidades TV en ciclos de cogeneramar el de AESA. En 2019 ingresaron unidades TGsphr 159
MW comparado con 1.207 MW en 2018. Adicionalmergeirgorporaron 210 MW en cierre de ciclos combisado
comparado con 598 MW en 2018, y 1.128 MW en unigdadeovables comparado con 709 MW en 2018, prilmgrate
edlicas. No hubo incorporacién de potencia nucketa,disponibilidad de centrales hidroeléctricagomd en 22 MW.

4 En 2016 habian ingresado 1.154 MW; en 2017 2.210 MW; y 2.357 MW en 2018.
5 En 2018 se retiraron 201 MW de este tipo de unidades. En 2019 se retiraron 155 MW motores Diesel Y 198 MW en

unidades TV.
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PARQUE NOMINAL BRUTO DE GENERACION ELECTRICA EN
ARGENTINA 2019 (MW)

Solar

Nuclear Biomasa 35 Eélico
1,755 44 L1y 1609
0, . Cl
Hidroeléctrico 4.4% 0.1% 4.1%

11,310
28.5%

Termoeléctrico
24,547
61.8%

Las restricciones financieras del Estado condicioglaritmo de incorporacién de centrales hidroeiéas y nucleares,
debido a su elevado monto de inversion y largosoglae ejecucion. Las recurrentes crisis fiscadé&dtado, obligan a
demoras y/o cancelaciones de estos grandes preydetos esta razén, sucesivos gobiernos optan parefeer la

incorporacién de unidades de generacion termoaléate menor monto de inversion y plazo méas cogtmdorporacion,

aunque requiriendo el consumo de combustiblesdéguy gaseosos. Como usualmente la producciértae@snbustibles
existié en forma previsible y creciente en la Aitjgan— como vuelve a suceder actualmente trasnéirowacion de la

explotacion comercial de tight y shale gas -, fwigion no representaba necesariamente un incoemveniestrictivo en el
pasado. No obstante, esta politica de incorporag@®meneracién termoeléctrica encontré creciergsicciones de
provisién de combustibles fésiles de producciémlioen particular gas natural.

La Administracién Macri entre 2016 y 2019 lanzépragrama agresivo de contratacion de nueva poteecigeneracion,
tanto de origen termoeléctrico como también detserenovables. La incorporacion de oferta se loggdiante contratos
de disponibilidad de potencia y remuneracion dpadso de energia para el caso de unidades térmpidas;ompra de la
energia disponible en el caso de unidades de gade®olica, solar, biomasa y pequefias centratirsdiectricas.

Capacidad Nominal de Generacion

La Potencia Instalada Nominal esta concentradaeerrgcion termoeléctrica, aunque el nivel de irddigplidad de la

misma es relativamente elevado en relacién a fiteades de generacion, a excepcion de la nuclesr cntidad no menor
de unidades de potencia termoeléctrica muestragodibilidad de forma recurrente y no se encuergracondiciones de
generar, incluyendo el periodo de invierno en geaéstricciones de combustibles reducen la patefectiva disponible.

EVOLUCION CAPACIDAD NOMINAL DE GENERACION ELECTRICA
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0
0
0
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1,107

4.4%

1,129
4,769
220
918
945
2,745

28.5%

185

61

1.1%

153
58
86

504

4.1%

32

0.1%

6,991
3,563
3,127
19,018
3,061

100.0%

G&G Energy Consultants estima que, al fin de 204 §ptencia efectiva disponible — que es menommiainal declarada
por las razones ya citadas - llegé al orden de083MW incluyendo reserva rotante de 1.800 MW -, queequirié ser
utilizada en toda su magnitud debido a una demandtada en 2019 al igual que en 2018, y la potatisgonible pudo
satisfacer la demanda. En febrero 2018 se bati#cetd de demanda de potencia para un Dia H4bi26B20 MWE, sin

modificaciones hasta la fecha.

17.6%
9.0%
7.9%

47.9%
7.7%

Sdbado
Domingo
Dia Habil

Sdbado
Domingo
Dia Habil

25-feb-17
27-dic-15
24-feb-17

18-ene-14
27-dic-15
8-feb-18

22,390
21,973
25,628

477.9
432.9
543.0

30-dic-17
28-feb-17
8-feb-18

30-dic-17
26-feb-17
29-ene-19

22,543
22,346
26,320

478.4
437.6
544.4

0.7%
1.7%
2.7%

0.1%
1.1%
0.3%

373

4.7

1.4

En el inicio de 2020, la demanda maxima de poteeldetrica no supera aun los registros de 2018,exedente de
capacidad de generacién es mas holgado con greagprismo del parque termoeléctrico que alcanztaximo de 16.337

MW, comparado con 17.023 MW del dia récord del &theero de 2018.

6 El 29 de enero de 2019 se superd el récord derdttamie energia para un dia habil con 544 MWh.

12



ABASTECIMIENTO DEL MAXIMO DE POTENCIA ELECTRICA
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8-Feb-2018 (26.320 MW) 29-Ene-2019 (26.113 MW)

Aun en los inviernos en que la disponibilidad déepoia termoeléctrica es algo afectada por la mdisponibilidad de
gas, podria pensarse en situaciones de estreclodartieeléctrica. Sin embargo, durante el invie2@d9 se comprob6 que
la incorporacion de nueva potencia eléctrica quacamtud tras el programa de inversiones desde, 20d6ifico una
situacion. La adecuada remuneracion de potengimiisle es un factor relevante para esta dispdaduil que asegura
garantia de abastecimiento.

La reduccién de la indisponibilidad termoeléctriaenbién mejord, ya que los generadores invirtigrara mantener el
parque en condiciones de disponibilidad y asi nepdgos por la misma. No obstante, es probablestzeindisponibilidad
del 20% alcanzada durante 2019 esté alcanzandisain p
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El incremento de potencia disponible efectiva megensiblemente en los Gltimos tres afios y continea 2020 y 2021
con las centrales en construccion, tras incremaf@osmuneracion a generadores eléctricos queraaaidas reparaciones
de unidades que estaban recurrentemente indispenibh adicion a las incorporaciones citadas anteente. Las
empresas del Grupo Albanesi continuaron invirtieedearias centrales con el cumplimiento de inc@gon de potencia
en general en plazos convenidos con nuevas unidadpeoceso de ingreso al Sistema Eléctrico Natiemagroximos
meses.
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La nueva capacidad de generacion incorporada e 2&ponde en parte minima a la licitacion pubiitarnacional

convocada por la Resolucién SEE 21/2016 de la &staele Energia Eléctrica del Ministerio de EreesgMineria, en el
que el Grupo Albanesi result6é adjudicatario detafepor 420 MW. Las centrales adjudicadas bajoadivdsolucion 21 ya
se encuentran completadas. El Grupo Albanesi gaitactivamente con las siguientes centrales:

La CTE de GMSAfue habilitada comercialmente en septiembre 2047 ,dos turbinas Siemens SGT800 de
50 MW cada una, y en febrero 2018 con una tercebin de 50 MW.

LaCTIl de GMSA obtuvo en agosto 2017 la habilitacién cmiaéde una turbina Siemens SGT800 de 50 MW,
y en febrero 2018 con una segunda turbina de lamatencia.

La CTRi de GMSA obtuvo habilitacion comercial en mayo 2@ara una nueva turbina Siemens SGT800 de
50 MW, adicional a los 40 MW existentes.

La CTMM de GMSA incorporé en julio 2017 100 MW de potenutaninal, que se agregan a los 250 MW
existentes.

En CTRO se implementd el cierre a ciclo combinado incaapdo una unidad turbo vapor de 60 MW a la
turbina a gas de 130 MW existente. La habilitaciémercial se obtuvo en agosto 2018.

Adicionalmente, diferentes empresas del Grupo Adbefueron adjudicadas con contratos a términcCaMMESA para
expandir su potencia en los préximos afios. En etonde la licitacion puablica internacional para@ale ciclo combinado
y cogeneracion eléctrica convocada la Resolucidd &7-E/2017 de la Secretaria de Energia EléaetMinisterio de
Energia y Mineria, el Grupo Albanesi result6é adjadb con 3 proyectos para instalar 283 MW de naapacidad que se
encuentran en proceso de ingreso, al igual que otraades de diferentes empresas. Albanesi ferticin las siguientes

centrales:

Cierre de Ciclo por 129 MW en la CTMM, en Cdérdoba
Cierre de Ciclo por 154 MW en la CTE, en Bueno®air

INCREMENTO OFERTA NOMINAL (MW) - DATOS NOMINALES
DISTRIBUCION
EOLICA -
PERIODO TERMICO | HIDROELECTRICO | NUCLEAR BIOMASA soLar  |TOTALPERIODO| POR REGIMEN
REGULATORIO
1992-2019 17,752 5,049 750 44 2,048 25,643
1992-2001 5,945 3,183 0 0 0 9,128 35.6%
2002-2015 6,948 1,734 750 0 195 9,627 37.5%
2016-Sep 19 4,859 132 0 44 1,853 6,888 26.9%

La Demanda Bruta de Electricidad — incluyendo Exsliglas en el sistema de transmision y distribugiéihconsumo propio
en unidades de generacién en generacion rotanéevisto crecer el suministro termoeléctrico en fmotoria en las
tltimas décadas, acompafiado con un suave incremen¢ooferta hidroeléctrica por la incorporaci@nla etapa final de
la CH Yacyreta en paulatino incremento de su cetgaheracion desde el 2006.
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EVOLUCION SUMINISTRO HISTORICO ELECTRICO BRUTO
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SUMINISTRO ENERGIA ELECTRICA 2019 (GWh/afio)
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5.7%

Nuclear
8,478
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La demanda de energia eléctrica mostrd entre 2Q®BLY un des aceleramiento de su tendencia ahtiegtio, con un
agravamiento en 2019 en parte influido por tempeaatinvernales moderadas. La tendencia de lam@go phuestra
morigeracion de la demanda de electricidad en geside caida de la economia como el 2016, 201@1Y &n influencia
de los ajustes tarifarios que se implementaron p&jarar parcialmente la cobertura del costo dstabamiento eléctrico.

Importacién Neta
2,738
2.0%

Térmica
81,588
60.0%

La correlacion entre evolucion del PBI y demandeteica muestra una dispersion importante, aungeee concluirse
gue ante reduccién fuerte del PBI la demanda @&éctae relativamente poco. Igualmente debe comrsiieque, en un
entorno de crecimiento econémico bajo, la demalétdrea crece a tasas mayores al PBI.

15



VARIACION DE LA DEMANDA ELECTRICA Y PBI
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CAMMESA divide a la Argentina en Regiones que pnésie caracteristicas similares desde el puntodia ge la demanda,
de las caracteristicas socio-econémicas y dedgriation de cada subsistema eléctrico.

La demanda se localiza muy concentrada en el &&#&sran Buenos Aires-Litoral, que relne el 61.486la demanda

eléctrica total del pais en 2019. Si bien las tdeasrecimiento en otras regiones como Noroestmabae y Patagonia son
superiores al resto de las regiones del pais gr@adda de CABA-Gran Buenos Aires se encuentraeinfiada por los

reajustes tarifarios, los cambios de la presentaatara no serdn materiales en el futuro.

La demanda de energia bruta — considerando pémiddistribucion y transmision, consumo propio eneggacion térmica
y nuclear, y pequefias exportaciones a Uruguay §ilBraegistré un leve incremento de 0.5% en 2@ la reduccion
de -2.4% de 2017. En 2017 y debido a la expansidnénica de 2.8% de ese afio, la demanda eléctricecementd
1.8% por la influencia de ajustes tarifarios, pespecialmente por el moderado verano 2016/201Myeraturas superiores
a las normales en invierno 2018. En 2019 se régista caida anual de -2.9% que fue aln superioreses de invierno
ya que las temperaturas fueron moderadas resp@€b8a la mayor temperatura de fin de 2019 aceetiricremento de
demanda respecto al moderado fin de 2018. El emt@iroto econdmico impacta en el ritmo de increméetademanda
junto a los reajustes tarifarios, previéndose gsedsas de crecimiento volveran a ser similatas histéricas cuando la
economia retome una senda de crecimiento sostenido.

CONSUMO ENERGIA ELECTRICA 2019 (MWh; neto de pérdidas)

Industrial/Comercial Grande Residencial
36,424,173 -\ 55,420,980
28.3% [43.0%

Comercial/PyMES/Alumbrado Publico -
37,034,914 /
28.7%

En 2019 se produjo una fuerte reduccion de -2.9%aatemanda anual de energia eléctrica. El segnienttemanda

eléctrica residencial redujo su demanda en -2.920&8 tras expansion de 2.0% en 2018, influiddgmtemperaturas de
invierno y verano. En 2017 la demanda eléctricasle segmento se habia reducido -2.0% por efecqudies tarifarios
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y temperaturas moderadas en verano e invierno3 08t en 2016 respecto a 2015, un registro may218b del recesivo
2014 respecto al 2013, pero inferior al 7.7% ddi520

El segmento de demanda eléctrica comercial cre@ith&n 2016 respecto a 2015, mayor al 0.2% de Z0iaferior al
3.8% del 2015. En 2017, este segmento se reduf&o-9 en 2018 otro -0.4%. En 2019 la tendenciacsatad a -3.1%.
Probablemente los ajustes tarifarios iniciadoseemefro 2016 en energia eléctrica — seguidos deeajas gas natural en
abril 2016 -, afectan en parte a la demanda deucoidsres.

La caida de actividad industrial finalizé a inicaes 2017 y el incremento de actividad se extendsbehinicios de 2018, en
gue nuevamente se inicié una contraccién relev&ue.aceleramiento en los Gltimos meses del afi@0E6 el segmento
Industrial habia mostrado reduccién de demand#rigléde -4.7% tras un modesto +0.8% de 2015. B PDreactivacion
industrial arroj6 un aumento de demanda eléctrica.d% en tanto 2018 finalizaria con —1.3% conigoas interanuales
muy negativos de -5.8% y -9.7% en noviembre y dibiee 2018. En 2019 la tendencia recesiva se ackasté mitad de
afio, con una contraccién anual de -3.5%, resals#nl@orecuperacion de algunos meses.

CONSUMO ELECTRICO INDUSTRIAL - VARIACION INTERANUAL
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El crecimiento de la demanda de energia desdéitss2000, aumentd la necesidad de abastecimierimnaeustibles para
el abastecer el despacho parque generador termramléd su vez, la demanda puntual horaria dermmteincidioé sobre
el parque de generacion disponible para atendéern@anda maxima en horas de la noche de invierde, la tarde en
verano. A fin de minimizar los riesgos de corteenmpestivos al segmento residencial y comerciakesarrié en el
Gobierno anterior a cortes de suministro consermsiedn grandes industrias, como sucedi6é en losrimys 2010 y 2011
— sin llegar a los niveles extraordinarios del émab 2007 — que no se requirieron en el 2012. BB 20eron necesarias
reducciones de demanda industrial especialmenticembre para atender la demanda residencial yeodat, al igual
gue en enero de 2014. Ni en el verano 2015 nié@erito de ese afio fue necesario requerir restriesigignificativas a

consumidores industriales para abastecer la denrasitkencial/comercial de electricidad, aunquesgiredujeron cortes
forzados a la demanda por inconvenientes consilgsrde distribucion eléctrica.

En febrero 2016 la elevada demanda eléctrica e t@mperaturas, llevo a cortes programadosm@stivos de demanda
gque CAMMESA estim6 en 1.000 MW. En el 2017 la dedeage amortigudé y no super6 la disponibilidad dgésa al
contarse con mayor oferta disponible y con tempesatmoderadas. En 2018 se super6 el record dendarda potencia
en febrero, atendido sin mayores contratiemposdigponibilidad local y sin necesidad de realizapantaciones. En el
inicio de 2019, un dia de temperaturas elevadaslgtplemanda elevada de potencia, atendida corvassauificientes.
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3. PUNTOS DESTACADOS EN EL EJERCICIO 2019

3.1 Medio Ambiente

Sistema de Gestién Ambiental Corporativo

Se cuenta con un Sistema de Gestion Integradorderotidad con las normas 1SO 9001:2015, 1SO 14@i5B% OHSAS
18001:2007, implementado y certificado en CTMM.

La certificacion ISO 14001:2015, en particular.eseuentra disponible con alcance corporativo, matedp las centrales
operativas del Grupo Albanesi (GROSA, CTRO, AESBMSA. Centrales Térmicas: CTMM, CTRi, CTI, CTLB, EV
CTE).

Esta modalidad compartida permite proceder unificadoordinadamente en todos los sitios de tradaj@ando criterios
para la determinacién de los aspectos ambientael @ctividad, sus evaluaciones de significancisy controles
operacionales adoptados en respuesta. Sustentada elocumentacién predominantemente estandagzagalementada
en un marco de trabajo basado en el desempefi@riolid cooperativo entre las partes, se ha logeadel tiempo un
crecimiento conjunto sostenido, sujeto a revisigedicas de desempefio y procesos de mejoranaanti

Los beneficios fundamentales obtenidos a partlo @xpresado pueden evidenciarse en aspectos como:

. La concientizacién ambiental y el involucramienéb personal en el cumplimiento de los objetivoaldstidos.

. La importancia prioritaria brindada al ejercicioldagestion preventiva.

. La ausencia de incidentes ambientales.

. Las d6ptimas condiciones de orden y limpieza madgnen las instalaciones.

. El tratamiento eficaz tanto de acciones correctivaso de aquellas derivadas del abordaje de rieggos
oportunidades.

. La atencion en tiempo y forma brindada al cumplittoede requisitos legales.

. La superacion en la gestion de los aspectos analisnton especial consideracién de sus ciclos abe yilos
intereses implicados de sostenibilidad ambiental.

. Los esfuerzos dedicados, con resultados meritagioe] cuidado y la estética de los espacios ratura

Con igual eficacia, se han concretado desempefitaoddles en el mantenimiento de los Sistemas stEdBele “Calidad”
y “Seguridad y Salud Ocupacional”.

En el periodo octubre-noviembre de 2019, se coh@eh éxito una nueva auditoria externa del Sistdem&estion

Integrado y ambiental corporativo a cargo del eettificador IRAM, obteniéndose como resultadodaformidad de los

mantenimientos de los sistemas de las empresasmparevo afio, en el marco de la recertificacioemidla oportunamente
con validez hasta el afio 2021.

3.2 Recursos Humanos

Gestion del Capital Humano
Bajo el lema “Trabajar Juntos y mejor” y guiados poestros valores corporativéstraer, Motivar y Retener son los

tres pilares alrededor de los cuales gira la gesté Capital humano del grupo. Con el objetivardasformarnos en una
referencia de mercado estamos llevando a caboagesw de cambio en el cual nuestra ambicién esaple persona se
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transforme en un vector de valor agregado queibogtx a maximizar los resultados del negocio atesfaccion del cliente
en cada paso de la cadena de valor.

A continuacion, describimos las principales accsotel ejercicio por dominio de actividad:

Estructura organizativa

Durante el afio 2019 se cre6 la Gerencia corporatevdAuditoria Interna que forma parte del nivel esigr de la
organizacion. El gran desafio esta orientado &eaelh formalizacion de los procesos clave compasgo mas en el camino
de integracion de una estructura acorde al tamafesgfios que el Grupo tiene por delante.

Empleos

El nivel de empleos totales del Grupo descendi8 &firespecto del afio anterior como consecuencisaenejora en el
nivel de automatizacién de algunos procesos.

A través de nuestro programa de movilidad inteM@BI” se pusieron en oferta 6 (seis) posiciones, wototal de 7 (siete)
postulantes internos, y se incorporaron 35 (treirtanco) personas de fuente externa fundamentaénmmr reemplazos y
creacion de nuevas posiciones en las areas: Réogpeipuestos, Auditoria, Contabilidad, Legalesmpoas y Comex,
Tecnologia y Sistemas de informacién, Gas, Opemasig Mantenimiento.

Compensaciones y Beneficios
Se terminaron de evaluar las 80 posiciones teptiga la conformacion de la nueva estructura saliglgpersonal fuera de
convenio. El mismo fue liderado por RRHH con elrapafiamiento de Willis Towers Watson a través deestamienta

“Global Grading System”. El sistema dara conterddas practicas de pago y compensaciones a parzio20.

Se continua igualmente con un monitoreo bianudhgeracticas de mercado a través de sendas emuksimercado
general con cortes especificos para el sector.

En el ejercicio se practicaron 5 incrementos egalicon la practica del mercado laboral.
Se mantiene el Programa de Beneficios Corporatjuesconjuga un sistema de flexibilidad horaria deinado “Flex” y
acuerdos de descuentos con la red de gimnasios Sipdy; y Club La Nacion; asimismo se reforzo lziép de “snack

saludable”.

Completan el cuadro de beneficios el acceso a ptosldle Bodega del Desierto y el acceso a préstartasa blanda para
todo el personal.

Se mantiene igualmente el Programa de Gestion eltrbpefio para evaluar al personal en términosrdpartamientos
esperados y de potencial para acompafiar el ddeamolérminos de competencias.
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Capacitacién y Desarrollo

En materia de Formacién se impartieron 17.912 heagacitacion al personal distribuidas de la sigeienanera: 24 %
Desarrollo de Habilidades de Direccion, 23 % Dedlaride Habilidades técnicas y Formacion al puéstdrabajo, 37 %
Idiomas, 10 % Compliance, 4 % SHCT y 2 % Habilidade Relacién y Cooperacion.

Comunicacion interna, y Sistemas de informacién dBRHH

Se lanzé JAM dentro del entorno Succes Factors YS@R tiene como objetivo transformarse en un ceeatrabajo
colaborativo y también de comunicacion de la viddadempresa.

Se consolidoé el uso del Médulo Empleado centreb 48 administrando la informacioén individual de casapleado, asi
como la estructura organizativa.

En el dltimo trimestre se incorporé la opcidn deeater al recibo digital a través de la PlataformecBs Factors, ganando
tiempo de gestion para el empleado y la empresadando de manera segura desde cualquier disositi

Relaciones del trabajo

Se terminaron de afianzar los convenios de empasala actividad de generacion, firmados oportierencon FATLYF
y APUAYE respectivamente. Se iniciaron conversagsgrara homogeneizar los convenios firmados ceifidhde Rosario
(GROSA) quien aun actta con el convenio histéretud y Fuerza 36/75, estableciéndose un plaratlejty para su puesta
en marcha durante 2020.

RSE

En cuanto a la Politica de RSE se consolidaroade®nes que se viene desarrollando en la matajoaebobjetivo Nro. 4
de la ODS formacion para el trabajo.

Para contener otro tipo de acciones hemos modidieagrocedimiento vigente en el cual hemos agregad Objetivos
mas de la ODS. Objetivo ODS: Nro. 6 “Agua Limpi&gneamiento” y Objetivo ODS: Nro. 11 “Ciudades yrboidades
Sostenibles”. Esta integracion permite seguir ¢aietio acciones que aporten elementos de mejorasecomunidades
donde operamos.

3.3 Sistemas y Comunicaciones

Durante el afio 2019, el area de Sistemas y Conuiaigss continud brindando mantenimiento, desarrisiiplementacion,
innovacion y soluciones asociadas a aplicacioeesptogia, telecomunicaciones, seguridad de larrdoidn y procesos,
garantizando un adecuado nivel de servicio y cnbodas necesidades del negocio de la compafiia.

Cabe destacar que el area cuenta con politicascggimientos acordes a normas y estandares iniena#es los cuales
son monitoreados en forma continua a fin de coatrel cumplimiento de los objetivos del sector,dostroles internos,

como asi también asegurar la calidad y la mejonéirasa.

Los proyectos y objetivos logrados durante el &it®Ze resumen a continuacion:

. Se finaliz6 la instalacion del sistema de extinaérincendios para el data center corporativo
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. Se finaliz6 la instalacion de un nuevo sistemaadmdicionamiento de aire para el data center catjppor

. Se finalizé la instalacion de la conexién por FiDyatica en la planta de Timbues.

. Se desarrollaron varios proyectos de instalaciépliagion de los sistemas de camaras y monitore@C@arV:
. Ezeiza: Ampliacién

. Roca: Instalacién nueva

. Timbues: Instalacién nueva

. Tucuman: Ampliacion

. Se instalé y configuré el sistema de conectividatelgal de anylink, como sistema de backup pa&CGIR

. Se finaliz6 la implementacién de impresion depaetatal Corporativa.

. Se finaliz6 la implementacién de SAP en reemplaztNFOR en Tucuman, Timbues, y Rio IV.

. Se completo la implementacion del proyecto SAP-\Gbtporativo, para el mejoramiento del proceso dmtas
por pagar.

. Se realiz6 el mejoramiento del data center de Rio |

. Se migré el data center de Timbues al nuevo ediflei la planta

Cbmo objetivo para el 2020, la Gerencia de Sistgmia&nologias de la Informacién continuaré cqoreteso de inversion
tendiente a mejorar la productividad y la eficiandie los procesos existentes, como asi tambiénctaporacion de
tecnologias innovadoras, permitiendo de esta marmmanuar con el proceso de mejora de las accienéscadas a
garantizar la seguridad, confidencialidad, inteaygligt disponibilidad de la informacién.

Algunos de los proyectos para el afio 2020 son:

. Incorporacion de nuevos servidores al data ceotpocativo

. Incorporacion de mejor tecnologia de conectividelddeta center corporativo

. Mejoramiento de la conectividad en la planta deuf&n, para mejorar el sistema de camaras de CCTV
. Renovacion y ampliacién de licencias de Windowsexey Windows 10

. Actualizacion del parque de PC, laptop y celulares

. Ampliacién y mejoramiento de los sistemas comegsigl de facturacion de energia

3.3 Programa de Integridad

Por Acta de Directorio del 16 de agosto de 201spsebd el Programa de Integridad para las compd@l&@@rupo Albanesi,
a través del cual se robustecio el Codigo de Fticanducta y se implementaron diversas politicatseeellas, una Politica
Anticorrupcién, de Presentacion en Licitacionesop€lirsos y una Politica de Relacionamiento coniBnados Publicos.

Asimismo, se establecié una Linea Etica para deasmgue es confidencial, andnima y publica. Pasteénte, se
elaboraron politicas adicionales, tales como laitiPal de Donaciones y la Politica de Confidencadidy Uso de
Herramientas de Trabajo, y se generaron regisosi)JdRegalos, (i) Relacionamiento con FuncioogarPublicos y (iii)

Conflictos de Interés, de uso mandatorio para mgsmpleados.

El Codigo prevé la creacion de un Comité de Etica, tuvo lugar el 21 de agosto de 2018 y que seeet@ a cargo de la
investigacién de las denuncias, reportando al Birec

Asimismo, se implemento un plan de capacitaciérimglayd capacitaciones presenciales y en lineeadicter obligatorio.

Por ultimo, se reformé la estructura del Grupo pacauir la funcion de Compliance, a cargo de lagbeia de Legales,
devenida en Gerencia Corporativa de Legales y Ganyga.
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3.4 Situacién Financiera

En el siguiente cuadro se detalla el endeudaminisolidado al 31 de diciembre de 2019:

Tomador Capital Saldoal 31.12.19 Tasade interés Monad Fec.h:?\’de Fe§h§ de
emision vencimiento
(Pesos) (%)
Contrato de Crédito
Cargill GMSA USD 15.000.000 IB.615 LIBOR + 4,25% usD 16/02/2018 29/01/2021
Credit Suisse AG London Branch GECEN USD 24.848.563 1.506.999.470 13,09% usD 25/08820  20/03/2023
Credit Suisse AG London Branch GECEN USD 24.383.333 1.463.775.957 7,75% UsD 25/048201  20/03/2023
Subtotal 3.947.494.042
Sindicado
ICBC/ Hipotecario / Citibank GMSA $396.500.000 399.189.285 TM20 + 8,00% ARS 272019 27/12/2020
399.189.285
Titulos de Deuda
ON Internacional GMSA/CTR USD 336.000.000 20.927.319.319 9,625% usD 27/07/2016 27/08202
ON Clase | Coemisién GMSA/CTR USD 4.521.000 319.603.030 6,68% UsbD 11/10/2017 12020
ON Clase Il Coemision GMSA/CTR USD 80.000.000 4.728.705.163 15,00% usb 05/08/2019 D3aP3
ON Clase Ill Coemision GMSA/CTR USD 25.730.783 1516.165.641  >00% hasta la primera fecha de amortizacion o) 04/12/2019  12/04/2021
13,00% hasta la segunda fecha de amortizacion
ON Clase V GMSA USD 6.640.279 401.513.510 8,00% usD 16/02/2017 16/02/2020
ON Clase Ml GMSA $312.884.660 327.337.502 BADLAR + 5% ARS 28/08/2017 28/08/2021
8,50% hasta la primera fecha de amortizacién 10,50%
ON Clase X GMSA USD 28.148.340 68.874.179 hasta la segunda fecha de amortizacién 13,00% hast&SD 04/12/2019 16/02/2021
la tercera fecha de amortizacion
ON Clase Il CTR $108.000.000 09.834.756 BADLAR + 2% ARS 17/11/2015 17/11/2020
ON Clase IV CTR $291.119.753 54.358.487 BADLAR + 5% ARS 24/07/2017 24/07/2021
ON Clase Il ASA $255.826.342 270.110.184 BADLAR + 4,25% ARS 15/06/2017 15/0820
Subtotal 30.622.721.771
Otras deudas
Préstamo Supervielle GMSA USD 1.015.426 61.259.205 9,90% uUsD 07/08/2019 04/025202
Préstamo Macro GMSA USD 3.333.333 200.672.521 9,00% usD 30/08/2018 12/01/2021
Préstamo Chubut GMSA USD 170.340 10.239.812 10,50% usD 18/07/2019 18/01/2020
Préstamo Chubut GMSA USD 672.850 40.454.888 11,00% UsbD 18/10/2019 16/04/2020
Préstamo Chubut GMSA USD 836.993 50.203.017 11,00% usD 25/11/2019 25/05/2020
Préstamo Chubut GMSA USD 1.000.000 60.034.392 11,00% usD 23/12/2019 23/06/2020
Préstamo Supervielle GMSA $ 135.000.000 139.532.671 64,50% ARS 15/11/2019 07/02202
Préstamo Ciudad CTR USD 5.018.181 307.701.313 7,90% uUsbD 04/08/2017 04/08/2021
Préstamo BAPRO CTR USD 10.600.000 655.705.255 4,00% usD 03/01/2018 15/07/2020
Préstamo ICBC CTR $74.725.000 75.250.259 TM20 + Spread 8% ARS 27/12/2018 270p92
Préstamo Macro CTR USD 1.666.667 100.418.322 9,00% UsbD 28/12/2018 12/12/2020
Arrendamiento financiero GMSA/CTR 133.794.222

Subtotal
Total deuda financiera

1.835.265.877
36.804.670.975
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1. Andlisis de los resultados

De conformidad con lo dispuesto por la Resoluci@mésal N°368/01 y sus modificaciones de la CNVkxg®ne a
continuacion un andlisis de los resultados de [myaziones de Albanesi S.A. (la Sociedad) y deitsiacon
patrimonial y financiera, que debe ser leido jurtdo los estados financieros consolidados condessatErmedios

que se acomparian.

Biercicio finalizado
el 31 de diciembre de:

2019 || 2018 1 Var. || Var. %
GW
Ventas por tipo de mercado
Venta de energia Res. 95 mod. mas Spot 243 233 10 4%
Venta de energia Plus 566 673 (107) (16%)
Venta de energia Res.220 1.421 803 618 77%
Venta de energia Res. 21 580 193 387 201%
2.809 1.902 907 48%
A continuacidn, se incluyen las ventas para cadaade (en millones de pesos):
Biercicio finalizado
el 31 de diciembre de:
| 2019 || 2018 || Var. I var % |
(en millones de pesos)
Ventas por tipo de mercado
Venta de energia Res. 95 mod. mas Spot 920,8 1.486, (565,3) (38%)
Venta de energia Plus 2.355,0 2.640,3 (285,3) (11%)
Venta de energia Res.220 6.663,5 5.547,7 1.115,8 20%
Venta de energia Res. 21 4.260,2 3.063,1 1.197,1 39%
Total 14.199,5 12.737,2 1.462,3 11%
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Resultados del ejercicio finalizado el 31 de didieende 2019 y 2018 (en millones de pesos):

Ventas de energia
Ventas netas

Costo de compra de energia eléctrica
Consumo de gas y gasoil de planta
Sueldos, jornales y cargas sociales
Plan de beneficios definidos
Servicios de mantenimiento

Depreciacién de propiedades, planta y equipo

Seguros
Diversos
Costo de ventas

Resultado bruto

Tasas e impuestos

Deudores incobrables

Prevision impuesto a los ingresos brutos
Gastos de comercializacion

Sueldos, jornales y cargas sociales
Honorarios profesionales
Honorarios directores
Movilidad, viaticos y traslados
Tasas e impuestos
Diversos

Gastos de administracion

Resultados participacion en asociadas
Otros ingresos operativos

Otros egresos operativos

Resultado operativo

Intereses comerciales, netos
Intereses por préstamos, netos
Gastos y comisiones bancarias
Diferencia de cambio, neta
Desvalorizacién / recupero de activos
RECPAM
Otros resultados financieros
Resultados financieros, netos

Resultado antes de impuestos

Impuesto a las ganancias
Resultado neto del ejercicio

Otros Resultado Integral del ejercicio

Revallio de propiedades, planta y equipos en sulissli

Efecto en el impuesto a las ganancias
Plan de beneficios definidos
Otros resultados integrales del ejercicio

Total de resultados integrales del ejercicio

Bercicio finalizado
el 31 de diciembre de:

2019 \ 2018 || var. \ Var. %
141995 12.737,2 1.462,3 11%
14.1995 12.737.2 1.462,3 11%
(1531,1) Sq1LP 425, (22%)
(184,6) (627,2) 2,644 (71%)
(507,2) (447,1) (60,1) 13%
(6.8) (28,8) 22,0 (76%)
(931,9) (794,7) (137,2) 17%
q@B1 (2.078,8) (241,) 12%
(107,2) (99,6) (7.6) 8%
(153,2) (168,5) 153 (9%)
(5.742,1) (6.201,0) 4589 (7%)
8.457.4 6.536,2 19212 29%
(89,5) (375) (52,0) 139%
(0.2) 01 ©0.2) (100%)
- (33.1) 33,1 100%
(89.6) (70.5) (19.1) 27%
(80,5) (39.8) (40,7) 102%
(434,6) (420,0) (14,6) 3%
- ©.1) 01 (100%)
(14.5) 7.2) (7.3 101%
(14,9) 5.9 (9.0 153%
(24.2) (36.6) 124 (34%)
(568.7) (509.7) (59.0) 12%
(144,6) (447,9) 3033 (68%)
108 3917 (380,9) (97%)
- (544.6) 544,6 (100%)
76653 5.355,2 2.310,1 43%
(232,1) 83,2 (315,3) (379%)
(3.461,5) (3.294,4) (167,1) 5%
(20,5) (36.8) 16,3 (44%)
(14.500,1) (22.754,5) 8.254,4 (36%)
(47,3) 3230 (3.277,5) (101%)
15.9835 121120 38715 32%
(355,0) 900,0 (1.255,0) (139%)
(2.633.1) (9.760.1) 7.127,0 (73%)
5.032,2 (4.404,9) 9.437,1 (214%)
(4.386,0) 7175 (5.103,5) (711%)
646,2 (3.687.4) 4.333,6 (118%)
(2.671,1) 8.169,3 (10.840,4) (133%)
669,8 (2)042,0 27118 (133%)
(8.2) (L5) 6.7 447%
(2.009.4) 6.125,9 (8.135,3) (133%)
(1.363) 2.438,5 (3.801,8) (156%)
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Ventas:

Las ventas netas ascendieron a $14.199,5 millcareseb ejercicio finalizado el 31 de diciembre @42 comparado con
los $12.737,2 millones para el ejercicio 2018, Ue equivale a un aumento de $1.462,3 millones (11%)

Durante el ejercicio finalizado el 31 de diciemdes2019, la venta de energia fue de 2.809 GW,daepresenta un aumento
del 48% comparado con los 1.902 GW para el ejer@0L8.

A continuacion, se describen los principales inggede la Sociedad, asi como su comportamiento wuelnejercicio
finalizado el 31 de diciembre de 2019 en comparacah el ejercicio anterior:

0] $2.355,0 millones por ventas de energia Plus, éorgpresentd una disminucién del 11% respectosi$d®40,3
millones para el ejercicio 2018.

(ii) $6.663,5 millones por ventas de energia en el rderaaérmino a CAMMESA en el marco de la Res. 2200

que representé un aumento del 20% respecto de5léd %7 millones del ejercicio 2018. Dicha variacge explica,
principalmente, por el efecto neto entre un aumentel despacho de energia, debido a que enteheihamiento el Ciclo
Cerrado en la Central de CTR a partir del 4 de tagihs 2018, un incremento en el tipo de cambio gplécacién de la
Resolucion SRRyME 01/2019 que establecié nuevosam&mos de remuneracion.

(iii) $920,8 millones por ventas de energia bajo Resn@b y Mercado Spot, lo que represent6 una disrionudel
38% respecto de los $1.486,1 millones para eliejer2018, producto de la aplicacién de la Resdin&@RRyME 01/2019
gue establecié nuevos mecanismos de remuneracion.

(iv) $4.260,2 millones por ventas de energia bajo Relm 2[lie representé un aumento del 39% respedus&3.063,1
millones para el ejercicio 2018. Dicha variacioresplica por la mayor venta de energia en GW.

Costo de ventas:

El costo de ventas total para el ejercicio finalizal 31 de diciembre de 2019 fue de $5.742,1 mékkccomparado con $6.201,0
millones para el ejercicio 2018, lo que equivalsa disminucién de $458,9 millones (o 7%).

A continuacion, se describen los principales codogenta de la Sociedad en millones de pesospasi su comportamiento
durante el ejercicio 2019:

0] $1.531,1 millones por compras de energia eléctooguie representd una disminucion del 22% respe®l.956,1
millones para el ejercicio 2018 debido a la mereatta de GW de Energia Plus.

(ii) $184,6 millones por costo de consumo de gas y lgdgasqilanta, lo que representd una disminucionldé fespecto
de los $627,2 millones para el ejercicio 2018.

(iii) $931,9 millones por servicios de mantenimientogl®e representd un aumento del 17% respecto de7@4,%
millones para el ejercicio 2018. Esta variaciorisbi6 a la variacion del tipo de cambio del délda puesta en marcha de
nuevas turbinas a fines del afio 2018.

(iv) $2.319,9 millones por depreciacion de propiedaglesta y equipo, lo que representd un aumento 2l respecto
de los $2.078,8 millones para el ejercicio 201&akariacion se origina principalmente en el masgor de amortizacion en
los rubros inmuebles, instalaciones y maquinac@asio consecuencia de la revaluacion de los mism@9#9 y 2018.

(v) $570,2 millones por sueldos y jornales y contribnes sociales, lo que representd un aumento delré8gécto de
los $447,1 millones para el ejercicio 2018.
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Resultado bruto:

El resultado bruto para el ejercicio finalizad@&lde diciembre de 2019 arrojé una ganancia dé$84millones, comparado
con una ganancia de $6.536,2 millones para eliej@2018, representando un aumento del 29%. Estiebe a la variacién
en el tipo de cambio y a los ingresos de poteneiagygia de las nuevas unidades habilitadas.

Gastos de Comercializacion:

Los gastos de comercializacion para el ejercicializado el 31 de diciembre de 2019 fueron de $88lj6nes, comparado
con los $70,5 millones para el ejercicio 2018,Ue gquivale a un aumento de $19,1 millones (27%).

Gastos de Administracion:

Los gastos de administracion para el ejercicidifindo el 31 de diciembre de 2019 ascendieron 8 $58illones, comparado
con los $509,7 millones para el ejercicio 2018jue equivale a un incremento de $59,0 millones {12%

Los principales componentes de los gastos de askn@igion de la Sociedad son los siguientes:

0] $434,6 millones de honorarios y retribuciones povisios, lo que representé un aumento del 3% oéspie los
$420,0 millones para el ejercicio 2018.

(ii) $14,9 millones de tasas e impuestos, lo que repiesa aumento del 153% respecto de los $5,9 neldel ejercicio
2018.

Resultado operativo:

El resultado operativo para el ejercicio finalizali81 de diciembre de 2019 fue una ganancia &%3 millones, comparado
con una ganancia de $5.355,2 millones para eliei@er2018, representando un aumento del 43%.

Resultados financieros:

Los resultados financieros para el ejercicio firedio el 31 de diciembre de 2019 totalizaron undigéde $2.633,1 millones,
comparado con una pérdida de $9.760,1 millones @laegercicio 2018, representando una disminuciéradpérdida en
$7.127,0 millones.

Los aspectos mas salientes de dicha variacionossiguientes:

0] $3.461,5 millones de pérdida por intereses finansido que representd un aumento del 5% respecimsds3.294,4
millones de pérdida para el ejercicio 2018, prodw® un aumento de la deuda financiera generad@opgrroyectos de
inversion.

(ii) $15.983,5 millones de ganancia por RECPAM como exencia de la aplicacion del ajuste por inflaclorque

representd un aumento de $3.871,5 millones comparan $12.112,0 millones de ganancia para el ejer2D18, producto
de una mayor inflacién en el 2019 comparado cajeeticio 2018.
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(i) $14.500,1 millones de pérdida por diferencias debia netas, o que representé una disminucion da5834
millones respecto de los $22.754,5 millones deigéardel ejercicio anterior. A pesar de que el tlipccambio aumenté en el
ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019 cespecto al ejercicio 2018, se refleja una disgiénudel resultado por
tenencia debido, principalmente, al efecto de kexpeesion por el IPC de los resultados por difdeerte cambio
correspondientes al ejercicio 2018.

Resultado antes de impuestos:

Para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre2@49, la Sociedad registra una ganancia antes peesios de $5.032,2
millones, comparada con una pérdida de $4.404/6me# para el ejercicio anterior, lo que representaumento de $9.437,1
millones.

El resultado de impuesto a las ganancias fue urtidaéde $4.386,0 millones para el ejercicio finatio el 31 de diciembre

de 2019, representando una pérdida de $5.103,6nmdlen comparacién con los $717,5 millones dergémalel ejercicio
anterior.

Resultado neto:

El resultado neto correspondiente al ejerciciolifiago el 31 de diciembre de 2019 fue una ganaiei&646,2 millones,
comparada con los $3.687,4 millones de pérdidaglagercicio 2018, lo que representa una mejord4da33,6 millones.

Resultados integrales:

La pérdida por los otros resultados integraleepeticio 2019 fue de $2.009,4 millones, represatdauna disminucion del
133% respecto del ejercicio 2018, e incluyen ehi@y de propiedades, planta y equipo realizadogostespondiente efecto
en el impuesto a las ganancias, como también elddgensiones.

El resultado integral total del ejercicio fue ugadida de $1.363,3 millones, representando unaimiigrndn del 156% respecto
de la ganancia integral del ejercicio 2018, de 323 millones.

EBITDA Ajustado

Ejercicio finalizado
el 31 de diciembre

de:
2019
EBITDA Ajustado en millones de peso$’® 10.222,6
EBITDA Ajustado en millones de dblares® ® 208,9

(1) Se trata de cifras no cubiertas por el InfodmeAuditoria.
(2) Las cifras no incluyen la participacion del @ouen los resultados de GECEN que ha sido excluida
del célculo tal como se menciona en el punto 7.
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2. Estructura patrimonial comparativa con el ejercicio anterior: (en millones de pesos)

Activo no corriente
Activo corriente

Total activo

Patrimonio atribuible a los propietarios
Patrimonio no controladora

Total patrimonio

Pasivo no corriente
Pasivo corriente

Total pasivo

Total patrimonio y pasivo

3. Estructura de resultados comparativa con el ejercio anterior: (en millones de pesos)

Resultado operativo ordinario
Resultados financieros

Resultado neto ordinario

Impuesto a las ganancias

Resultado del ejercicio

Otros resultados integrales

[ 31122019 |[ 31122018 || 31.12.2017
51.849,0 48.005,7 26.387,0

9.689,5 8.358,0 5.447,7
61.538,4 56.363,7 31.834,7
8.319,0 .096,0 6.207,6

8811 964,1 324,6

9.200,1 11.059,2 6.532,2
40.621,3 34.350,3 19.720,5
11.717,1 10.954,2 5.582,0
52.338,4 45.304.6 25.302,5
61.538,4 56.363,7 31.834,7

[ 31122019 || 31122018 || 31.12.2017|
7.665,3 5.355,2 2.500,2
(2.633,1) (9.760,1) (2.888,4)
5.032,2 (4.404,9) (388,3)
(4.386,0) 7175 8139
646,2 (3.687,4) 425,7

(2.009,4) 6.125,9 29
(1.363.3) 2.438,5 422,7

Total de resultados integrales

4. Estructura del flujo de efectivo comparativa con ekjercicio anterior: (en millones de pesos)

Flujos de efectivo generados por las actividadesatjvas

Flujos de efectivo (aplicados a) las actividadeidersion

Flujos de efectivo (aplicados a) / generados pmor la
actividades de financiacion

Aumento / (disminucion) del efectivo y equivalentede
efectivo

5. indices comparativos con el ejercicio anterior:

Liquidez (1)
Solvencia (2)
Inmovilizaciéon del capital (3)

31122019 || 31122018 || 31.12.2017
5.895,1 1.447,8 5.121,5
(2.899,3) (5.060,7) (10.016,0)
(2.014,1) 41252 3.482,2
981,8 512,3 (1.412,3)
| 31122019 || 31.12.2018 || 31.12.2017]
0,83 0,76 0,98
0,16 0,22 0,25
0,84 0,85 0,83
0,06 (0,42) 0,11

Rentabilidad (4)

(1) Activo corriente / Pasivo corriente
(2) Patrimonio neto / Pasivo total
(3) Activo no corriente / Total del activo

(4) Resultado neto del ejercicio (no incluye Otresultados integrales) / Patrimonio neto promedio
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4. ESTRUCTURA SOCIETARIA
El siguiente cuadro ilustra la estructura orgaiiaat

30% 50% 20%

Loson
\
Albanesi S.A.

Central Térmica 75% |95% Generacion
Roca S.A. Mediterranea S.A.

Solalban A2k 5% Generacion

Energia S.A. Rosario S.A.

Generacion Litoral ~ 95%|95%  Generacion Centro
SA. SA.

Holen S.A., Armando Los6n y Catlos Bauzas poseen el 5% restante de GMSA, GROSA, GLSA y GECEN.
Capital Social

Al 31 de diciembre de 2019 el capital social d&tiedad se encuentra compuesto por 64.451.746nascordinarias,
nominativas, no endosables de V/N $ 1 cada unagewtho a 1 voto por accion, distribuidas dedaisnte forma:

. Armando Roberto Losoén 50% (32.225.873 acapne
. Holen S.A. 30% (12.890.348 acciones)
. Carlos Alfredo Bauzas 20%  (19.335.524 accipnes

Organizacion de la toma de decisiones

Conforme se expresa en los diferentes apartadosnaedo IV del Titulo 1V de las Normas de la CNV,eqacompafia a esta

Memoria, referido al grado de cumplimiento del @iddle Gobierno Societario, las politicas y estiatede la Sociedad son

definidas por el Directorio para ser ejecutadaspda uno de los sectores bajo la supervisiorsdedaencias correspondientes
y del mismo Directorio inclusive.

Aquellas decisiones cuya magnitud y/o monto impglicaesulten de importancia y/o relevantes, reladas a la
administracién de las actividades de la Socieda resueltas en forma directa por el Directorioi@ol especialmente a tal
fin. De ser requerido en caso concreto, es la Akzarde Accionistas, en sesion extraordinaria, @gpiencarga de resolver.
En todos los casos acaecidos durante el afio 284elcisiones en la Asamblea de Accionistas han aidptadas por
unanimidad, mientras que las relativas al Direotben sido tomadas cumpliendo con las mayoriablestdas en el estatuto
social.
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Remuneraciones del Directorio

Las resoluciones de la Sociedad vinculadas a &xmétacion de los honorarios a regular para eldbor@, se ajustan a los
limites y lineamientos previstos por el articuld 2& la Ley N° 19.550 y los articulos 1° a 7° dapf@ulo 11 del Titulo Il de
las Normas de la CNV.

5. PERSPECTIVAS PARA EL EJERCICIO 2020

5.1 Perspectivas para el Mercado de Generadores Etécos en general

La actividad regulatoria de 2018 no presenté mayoeenbios hasta mitad de afio, en que el nuevo tktirde Energia —
posteriormente Secretario de Gobierno de Energiemovié esquemas de cierta flexibilizacion endatratacion de gas
natural en forma directa por generadores terma@ést reduciendo el precio de referencia de gasalajue seria reconocido
en los pagos de energia eléctrica que fuera apop@dos mismos.

Adicionalmente se organizaron esquemas licitatqgagsCAMMESA para adquirir gas natural en un cotdede sobreoferta
de gas natural, que redujo los precios medios mitiérreducir el déficit de esta entidad.

No obstante, con el cambio de administracién eiewmiore 2019 a través de la Resolucion 12/19 segddecResolucion 70/18
de la ex Secretaria de Gobierno de Energia deliristério de Hacienda que permitia a los generadar@nejar su propio
abastecimiento de combustible.

El gobierno indica que este cambio implicaria uorahen los subsidios aportados por el Tesoro Matiasumiendo que la
centralizacion de las compras de gas natural peartatobtencién de un precio menor.

La disponibilidad de unidades de generacion a&sakspaldada por el ingreso de numerosas unigad®ss contratadas
bajo contratos de largo plazo, tanto térmicas yleaues, como especialmente unidades renovable9En Y 2020. Se
considera que este proceso inversor en conjunt@lcorecimiento moderado de demanda de los Ultinessafios establece
un adecuado nivel de reserva de generacion pasteabafluidamente la demanda esperada.

A pesar de la fuerte depreciacion del peso argentin pérdida de valor superior a 50%, CAMMESA lddodos sus contratos
a largo plazo respetando las condiciones econdfiriaacieras y realizando los pagos al tipo de cantibre de precios
acordados en ddlares. Igualmente sucedié paraalpsspestablecidos por la Resolucion 1/2019 a géoesa sin contratos.
Este hecho de respeto estricto a las condicionesamtuales y pagos de acuerdo a la normativagenegia no es un dato
menor en un afio de tanta complejidad como fue 2019.

La Emergencia Eléctrica que habia declarado el&bobia inicios de 2016, finalizé el 31 de diciemtee2017. A pesar de
esta finalizacién, el sector eléctrico aln requiareas pendientes para normalizar su funcionamigrde requiere proseguir
con los incrementos de precios mayoristas para detaustentabilidad econémica sin subsidios absec

Las restricciones de financiamiento internacioraabda Argentina demoraran el ingreso de nuevassinnes en unidades
de generacion eléctrica al mismo ritmo en que sgcometieron inversiones en 2016 a 2019, revalodaa| parque existente
y los proyectos en proceso de construccion firmlalisencia de mayor oferta hidroeléctrica en lésimos 5 afios brinda una
perspectiva favorable respecto al despacho de desdarmoeléctricas mitigada por ingreso de nuenviaades de generacién
de fuentes renovables, en un contexto de posiblgpezacion moderada de demanda de energia eléicéica el 2020 al
retomarse el crecimiento de la economia que haisidactada en 2018 y 2019.
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La irrupcion de plantas de energia renovable plamtedesafio para el sistema dada la interrumgétalinatural de las mismas.
El respaldo de unidades termoeléctricas aparece @oprescindible para respaldar a estas unidades.

En febrero de este afio, la actual Secretaria degiende la Nacion public6 la Resolucion 31/2020 deega la Resolucion

1/19 emitida por el anterior gobierno. Esta nu@ssiucién modifica las condiciones de remuneraaitos generadores que
se encuentran sin contratos. Los precios por cd@agi generacion se pesifican con una reducciépréeio anterior y se

realizaran actualizaciones mensuales sujetas @tobios en el IPC y el IPIM. Este cambio represéntan ahorro para el

Estado dentro del costo energético via subsidios.

Tras afos de deterioro en las diferentes varialdeSector Energético, la realidad y las perspastson auspiciosas tras los
fuertes desafios de 2018 y 2019, y a pesar dedaicciones financieras existentes, a la esperdalas politicas del Gobierno
gue finalicen la normalizacién del sector eléctpawa mantener la operatividad y salud financietaeéctor de generacion.

5.2 Perspectivas de la Sociedad para el ejercici6ZD

Energia Eléctrica

La direccién de la Sociedad espera para el afio 20@inuar operando y manteniendo correctamentdististas unidades
de generacién con el objeto de mantener su disjtidaih en niveles elevados. En cuanto al despaglhiogreso al Sistema
Eléctrico de maquinas del grupo mas eficientesigagh conseguir un mayor despacho de éstas yresecoencia, aumentar
la generacion de energia eléctrica, con combugiiioieisto por CAMMESA y en algunos caso ya con costible propio.

Situacién Financiera

Durante el presente ejercicio la Sociedad tieneooalnjetivo asegurar el financiamiento para el agateclas obras de inversion
descriptas de acuerdo a los cronogramas presuguosstilientras tanto, se continuara optimizando dauetura de
financiamiento asegurando un desendeudamiento g@rddda compaifiia.

6. DISTRIBUCION DE RESULTADOS

En cumplimiento de las disposiciones legales vigengl Directorio de la Sociedad manifiesta queesliitado del ejercicio
arroja una ganancia que asciende a la suma delB8d4802. Las utilidades acumuladas al 31 de dicierdb 2019 ascienden
a$127.289.572 y la Reserva Facultativa a $ 603715. La Asamblea General de Accionistas delildgratecidira finalmente
el destino de las utilidades detalladas anterioteen

7. AGRADECIMIENTOS

Resulta importante para el Directorio manifestaagadecimiento a todos los empleados de la Satjgotda labor realizada
durante el ejercicio que ha resultado fundamerdgh pos logros técnicos y econdémicos obtenidosmissino, reconoce
expresamente la contribucion de clientes y provexsdasi como de las entidades bancarias y dendtsocatiores que han

trabajado para una mejor gestion de la compafientiiel ejercicio.

Ciudad Autbnoma de Buenos Aires, 10 de marzo d6.202

EL DIRECTORIO
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