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Memoria Ejercicio 2020

Sres. Accionistas de GMSA,

En cumplimiento con disposiciones legales y esta@saigentes, el Directorio somete a vuestra daracion la presente
Memoria, la Resefia Informativa, los Estados Fireansi Estados de Resultados Integrales, Estad@aihbios en el

Patrimonio, Estados de Flujos de Efectivo, NotdssaEstados Financieros, correspondientes al ejereiconémico

finalizado el 31 de diciembre de 2020.

1. ACTIVIDAD DE LA COMPANIA

GMSA, es una sociedad cuya actividad principabegeneracion de energia térmica convencional. @ummt 6 centrales
térmicas operativas distribuidas a lo largo de$,pgile comercializan la energia generada bajmttistmarcos regulatorios,
todas alimentadas con gas natural y gasoil comdaustible alternativo. La capacidad nominal instaldd GMSA, es de
900 MW.

Capacidad
Centrales nominal Resolucion Ubicacion
instalada
Central Térmica Modesto Maranzana (CTMM) 350 MW SE. 220/0;'1}2208210/06 Plusy SE Rio Cuarto, Cérdoba
Central Térmica Independencia (CTI) 220 MW SE. 220/07, 1281/06 Plus, SEE San Miguel de Tucuman, Tucuman
21/16 y SE 31/2020
Central Térmica Frias (CTF) 60 MW S.E. 220/07 y SE 31/2020 Frias, Santiago dedries
Central Térmica Riojana (CTRi) 90 MW S.E. 220/07 y SE 31/2020 La Rioja, La Rioja
Central Térmica La Banda (CTLB) 30 MW SE 31/2020 Lan@&m Santiago del Estero
Central Térmica Ezeiza (CTE) 150 MW SEE 21/16 Ezeiza, Buenos Aires
Capacidad nominal instalada total 900 MW

GMSA es controlada con el 95% del capital y devo®s por Albanesi S.A., cuya actividad principalisversora y
financiera. ASA fue constituida en el afio 1994.r@vés de sus sociedades controladas y relaciomadawertido en el
mercado energético en el segmento de generaciomgrcializacién de energia eléctrica, siendo éstcsvidad principal
a la fecha.

El Grupo Albanesi posee a la fecha de firma dg@tesentes estados financieros una capacidad ustatal de 1.520 MW,
ampliandose con 283 MW adicionales contando toowslievos proyectos adjudicados actualmente en obra

El Grupo Albanesi se insertd en el mercado eneméhn 2004 con la adquisicion de la central térnhiois Piedra
Buena S.A. De esta forma el desarrollo del meredéctrico pas6 a formar parte de uno de los olgstjwrincipales del
Grupo.
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Mediante la Resolucion SEE 287 - E/2017 del 10 dgawle 2017, la SE instruy6 a CAMMESA a convociateresados a
ofertar nueva generacion térmica de tecnologiaeteeade ciclo combinado y cogeneracion, con comso de instalacion
y puesta en marcha de nueva generacion para satikiademanda en el MEM.

GMSA participé en aquella convocatoria y fue adjada con dos proyectos de cierre de ciclo combiattavés de la
Resolucion SEE 926 — E/2017.

Uno de ellos es el cierre de ciclo combinado deufdadades TG06 y TGO7 de la CTMM, ubicada en lalidad de Rio
Cuarto, Provincia de Cordoba. El proyecto consstda instalacion de una nueva turbina de gas 3ie86&T800 de 54
MW de potencia (47,5 MW de potencia garantizadd yxonversién a ciclo combinado de las tres tusbida gas
(configuracion 3x1). Para la realizaciéon de dicbaversion se instalara, a la salida de gasessdeifainas de gas, una
caldera de recuperacién que producira vapor empssones para alimentar una turbina de vapor, @®Tque entregara
65 MW adicionales a la red, como asi también lm@dtructura necesaria para la operacién y manigmionde la misma.
El proyecto de cierre de ciclo combinado de CTMNhpéra aportar 112,5 MW adicionales al SADI. lrecorporacion de
la nueva turbina de gas agregara una demandaralicie combustible al sistema. La incorporaciéradarbina de vapor,
aportara 65 MW, sin consumo adicional de combuestialcanzando el ciclo completo un consumo especéfe 1.590
Kcal/Kwh.

Otro de los proyectos adjudicados fue el cierreiddle combinado de las unidades TG01, TG02 y TGOGTE. El proyecto
objeto de esta oferta consiste en: i) la instaladguna cuarta turbina de gas Siemens SGT-8@2, KBV y ii) la conversion
a ciclo combinado de las cuatro turbinas de gas. lBaealizacion de la conversién a ciclo combinse instalara luego de
la salida de gases de cada una de las turbinaassdermg caldera de recuperacion que producird wpdos presiones para



alimentar dos turbinas de vapor (configuracion 2ydg entregaran 44 MW cada una a la red. El proyaetierre de ciclo
combinado de CTE permitira entonces aportar 138 ditionales al SADI. Si bien, la nueva TG a irsts generara un
consumo adicional de combustible, la incorporaaéndos turbinas de vapor significara la incorpdnacie 88 MW
adicionales sin consumo adicional de combustidtanaando ambos ciclos completos un consumo egmecié 1.590
Kcal/Kwh.

Con fecha 2 de septiembre de 2019 se publicé lal®aén SRRYME 25/2019 por la que se habilitd a &gentes
generadores adjudicatarios de los proyectos bajolRaén SEE 287/2017 a extender el plazo de hadiiin comercial de
los mismos.

El 2 de octubre de 2019 la Sociedad ha hecho usm alecion prevista en la Resolucién a fin de mestér formalmente
una Nueva Fecha de Habilitacién Comercial CompratagNFHCC) bajo los contratos de demanda mayocitebrados
de conformidad con la Resolucién SEE 287/2017 spoedientes, respectivamente, a CTE y a CTMM. éstafectos, la
Sociedad ha manifestado como NFHCC el 6 de dicierdbr2022 para ambos contratos.

El 10 de junio de 2020, la Secretaria de Energiaudio mediante Nota NO-2020-37458730-APN-SE#MDRuspension
temporal del computo de plazos correspondientesegetucion de los contratos de la Resolucion Bx NE 287/2017,
respecto de los casos que no alcanzaron la haldilitaomercial al momento de la publicacién deitada Nota. La
suspensién instruida se funda en las circunstanciasidas a partir de la pandemia COVID-19 y dslaaniento social,
preventivo y obligatorio dispuesto por el DNU N°72@el 19 de marzo de 2020. La suspension del ctingriplazo se
extiende por 180 dias desde la fecha de publical@bbecreto de Necesidad y Urgencia N° 260 deleltharzo de 2020.

Con fecha 25 de Septiembre de 2020, se envié NGBMMESA aceptando los términos indicados en Notx2020-
60366379-APN-SSEE#MEC en la que se extiende laesisgin del computo del plazo mencionado en el fuharsterior
hasta el 15 de Noviembre de 2020.

El avance en los proyectos se ha limitado por mrest de prudencia hasta contar con el financismigne garantice
finalizar las obras requeridas para el inicio derapién comercial, sosteniendo Unicamente pagomerbajo los
principales contratos de compra de equipamiento.

2. CONTEXTO MACROECONOMICO
Contexto internacional

La contraccion del crecimiento mundial de 2020 stima que fue un -3,5% segun informe de enero 22 MWorld
Economic Outlook de Fondo Monetario Internacio@il), como consecuencia de la pandemia global aqumcto en el
2020.

La reciente aprobacion de vacunas ha alentadpéaawa de que la pandemia llegue a un punto iiivi més adelante
en el afio, pero las nuevas olas y variantes des\generan inquietudes acerca de las perspecivamedio de esta
excepcional incertidumbre, se proyecta que la anéaonundial crezca 5,5% en 2021y 4,2% en 2022.

Segun las proyecciones del FMI, la solidez dedaperacion varia considerablemente entre paisgspd&ndo del acceso
a intervenciones médicas, la eficacia del apoylasi@oliticas, la exposicidn a repercusiones ecarasransfronterizas
y las caracteristicas estructurales de cada ecaraiicio de la crisis



Contexto regional

Muchos paises de América Latina duramente golpepdo$a pandemia enfrentan desaceleraciones muyratas. Se
estima que la contraccion del producto para el 2820de un -7,4% mientras que se proyecta unaaeipn del 4,1%
en el 2021y 2,9% en el 2022. El repunte proyeqgpada 2021 no bastara para recuperar el afio prélimvel de actividad
de 2019.

Argentina
La contraccién del Argentina de 2020 se estimafgaeun -10,4% segun informe de enero 2021 del Wddnomic

Outlook de FMI. Después de tres afios consecutieo®cksion, que incluyd el desplome histérico d2028sociado al
impacto del coronavirus, el FMI proyecta un creeimid 4,5% en el 2021y 2,7% en el 2022.

PBI argentina

2019 2020
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La actividad econémica de Argentina acumulada hast@embre 2020 — medida por el EMAE (Estimador Mex de
Actividad Economica), tuvo una caida de 10,6% retspal acumulado al mismo periodo de 2019.

En la misma direccion, y de acuerdo al Informe danfce del Nivel de Actividad que elabora el IndddBl acumulado
de los tres primeros trimestres del 2020 muestidegrecimiento de 10,2% con relacion al mismo leritel afio anterior.

La evolucion macroecondmica del tercer trimestr@@20 determind, de acuerdo con las estimaciorasrpnares, una
variacién en la oferta global, medida a precio2@@4, de -12,6% con respecto al mismo periodofitebaterior, debido
a la baja de 10,2% del PIB y a la variacién de0%2®2en las importaciones de bienes y servicios seale

En la demanda global se observé una disminuci@0d& en la formacién bruta de capital fijo, el semo privado cay6
14,7%, el consumo publico descendié 6,5% vy las eapiones de bienes y servicios reales registrarodescenso de
17,0%.

En términos desestacionalizados, con respectgahge trimestre de 2020, las importaciones creni2fg9%, el consumo
privado registré un incremento de 10,2%, el conspitadico aumenté 2,7%, la formacién bruta de cafijatuvo una
variacién de 42,9%, mientras que las exportaciseentrajeron 1,4%.



En lo que respecta a la actividad industrial megareel indice de produccién industrial manufaaton@| manufacturero),

en diciembre de 2020 muestra una suba de 4,9%ctespagual mes de 2019. El acumulado enero-diciendie 2020

presenta una disminucién de 7,6% respecto a igrébqio de 2019Por su parte, el indice de la serie desestaciaukliz
muestra una variacion positiva de 0,9% respectoes anterior y el indice serie tendencia-ciclostegiuna variacion
positiva de 1,1% respecto al mes anterior.

Respecto a la evolucion de los precios, de acusrtRC (indice de Precios Consumidor) alcanz6 ua%6acumulado en
2020 (Indec) versus un 53,8% para el 2019. A caatiion, se detalla la inflacién de los Gltimos 4sf

Inflacion (IPC)
65,0%
55,0%

45,0%
35,0%
15,0% IIII

2017 2018 2019 2020

Segun el informe del INDEC del Intercambio Comér8igentino, en los doce meses de 2020, las exgiortas alcanzaron
54.884 millones de ddlares y las importaciones3s®millones de ddlares. El intercambio comer@apprtaciones mas
importaciones) disminuy6 14,9% y alcanz6 un valer9d.240 millones de délares. La balanza comereigibtr6 un
superavit de 12.528 millones de délares. Las eapmmes del 2020 disminuyeron 15,7% (-10.231 méode ddlares) con
respecto al 2019 por baja en las cantidades yrixsgs de 13,2% y 2,9%, respectivamente. Las impmes del 2020
disminuyeron 13,8% (-6.769 millones de dolares)respecto al 2019 por caida en las cantidades,@&cl0en los precios
de 3,5%. En los doce meses de 2020, los principalei®ss comerciales (tomando en cuenta la sumamt@ataciones e
importaciones) fueron Brasil, China y Estados Usjdm ese orden. Las exportaciones a Brasil

alcanzaron 7.956 millones de délares y las impumtes, 8.685 millones de dolares. El saldo comefe@deficitario en
729 millones de ddlares. Las exportaciones a Ghinaaron 5.394 millones de délares y las importasp8.664 millones
de dolares. El déficit comercial en este caso &18.870 millones de ddlares. Las exportacionedadfs Unidos sumaron
3.313 millones de dolares y las importaciones aaem 4.414 millones de délares. El déficit corhdipais fue de 1.101
millones de délares. Estos tres socios en conjabsorbieron 30,4% de las exportaciones de la Airgeegtabastecieron
51,4% de las importaciones.

El tipo de cambio oficial mayorista concluy6 el 02h $ 84,15, por lo que la devaluacion acumulad2020 alcanzé el
40,5%.

El Banco Central fue comprador neto de divisasieiembre 2020, tras reducir progresivamente sucpimsivendedora a
partir de septiembre. Esto permitié que el saldRdservas Internacionales acumulara un aumentdS$&%8 millones
respecto al cierre del mes previo, finalizandofel an US$39.410 millones.

La Base Monetaria de diciembre 2020 fue en promaei$ 2.425,0 mil millones en comparacion con 84,0 millones,
lo que representd un incremento del 39,8%.



Caracteristicas estructurales del sector energético

La demanda y consumo energético en la Argentinaiemenun coeficiente de correlacion positivo cofPlducto Bruto
Interno, que significa que a mayor crecimiento éooico la demanda energética consolidada de todogriaductos
energéticos también se incrementa. La evoluciéarsavtambién se cumple con menor intensidad, ya gisgminucion de
la actividad econ6mica se corresponde una reduetid@i consumo energético de menor magnitud.

El crecimiento histdrico del consumo energéticamtun promedio anual de 2,5% en los Gltimos 61 ‘ajosn promedio
anual normalizado de solo 0,3% antidésde la Gran Crisis de 2002. La importante adédzonsumo energético y del PBI
en 2020 - que estimamos en -8,7% y -12,0% respentnte — influye en la reduccién de los promedios.

La correlacion entre evolucion del PBl y demandgcteica muestra una dispersion importante, aungeele concluirse
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gue ante reduccion fuerte del PBI la demanda é@éctae relativamente poco. Igualmente debe comsgieque, en un
entorno de crecimiento econémico bajo, la demal&driea crece a tasas mayores al PBI.

En 2018 la recesién econdmica — con contraccié @86 respecto al buen nivel econémico de 201eges de verano
con temperaturas inferiores a las del afio preuideton impacto minimo en la demanda de energi® déb respecto a
2017.

En 2019, la nueva caida del PBI de -2,1% respe@018, mostré una disminucion del 3% en el consemergético

respecto a 2018. Las primeras estimaciones pafa@i?la crisis econdémica debido a las medidagidadsde aislamiento
por el COVID 19 — una historica contraccion ecorcarestimada en -10,4%, podria mostrar una reducgiaima de -

1,6% en el consumo energético respecto a 2019.

El crecimiento del consumo energético en varios afola primera década del siglo XXI fue resultddain crecimiento
econdmico elevado, que no fue motorizado tanto wor crecimiento del consumo del sector Industriadosi
preponderantemente por los sectores Residenciahyeial en su demanda de diversos productos digagécomo se
advierte en los parametros del consumo gasiferoafias y especialmente de electricidad. El estaig#@o econémico en
gue se ha desenvuelto la economia argentina d€dde 2dujo las tasas de crecimiento del consureagético que se

! Datos oficiales desde 1959 a 2019, y estimaciéhirpinar elaborada por G&G Energy Consultants R&20.
2 Datos oficiales de Secretaria de Energia hasta @Tonsumo energético, con datos de 2020 estsypdbminarmente por G&G
Energy Consultants.



habian mostrado importantes y por sobre la medigrita entre 2003 y 2011, influidos en parte jparbajos niveles
tarifarios que probaron ser insostenibles paradm@mia argentina.

La elasticidad del consumo energético en reladi&®Baen los Gltimos dos ciclos politico-econémiessmenor a décadas
anteriores. Las restricciones a la demanda eneagptir insuficiente suministro, y la necesidadrdpartar energia para
complementar la oferta doméstica, tuvieron impa&ctda economia y en el sector Industrial en pdaicsi a futuro el
desarrollo industrial se verificara, la necesidacdbastecimiento energético sera creciente.

PERIODO HISTORICO- AT CONSUMO ELASTICIDAD

ECONOMICO ENERGETICO ENERGIA/PBI
1959-2020 2.1% 2.5% 1.19
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
2002-2020 2.2% 0.3% 0.14

Las restricciones de abastecimiento de productesgéticos como el gas natural en el Ultimo ciclocdecimiento
econdémico hasta 2011 y relativamente moderadomiesio de demanda energética en términos ampbesdeben a
problemas en la oferta de estos productos eneogética un crecimiento de la demanda del segmeasid&ncial-
Comercial en un contexto de recuperacion industitapequefia y mediana relevancia mas que grandesmigores
energeéticos.

CONSUMO ENERGETICO Y PBI POR PERIODO HISTORICO
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La estructura del consumo primario energético efwrtgentina es dependiente de los hidrocarburos,8608% en 2016,
86,5% en 2017, 85,8% en 2018, y 86,1% en 2019nasibs pocos cambios en 2020, probablemente en §4%l
importante avance relativo de fuentes renovablezbastecimiento eléctritcEste porcentaje de fuentes de origen fésil se
ha reducido levemente en los ultimos afios por lmatién impuesta a los refinadores que abasteoerbastibles de
incorporar porcentajes crecientes de biodiesebgthhol en su produccion de combustibles fésilesocgas oil y naftas,
como también en fuentes de origen renovable parargeién eléctrica especialmente en 2019 y 2020.

3 Cuando se analiza algin sector especifico comaéetrico, se advierte que en este producto erieogéh particular la tasa de
crecimiento de la demanda es superior a la deincigtto del PBI.

4 Ultimos datos oficiales de 2019. Estimacion de(®0&laborada por G&G Energy Consultants, expresadmillones de Toneladas
Equivalentes de Petrdleo para Consumo Primariogétieo.



ESTIMACION PRELIMINAR CONSUMO PRIMARIO
ENERGETICO ARGENTINA 2020 (70.5 Millones TEP )
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La caracteristica estructural de tan alta depenaelecderivados del petréleo y del gas naturalaserdpocos paises, que
coincidentemente poseen grandes reservas de pefrges. Si bien la Argentina no posee grandesvaseonvencionales
de petréleo y gas natural en relacion a su demael@a, posee potencial relevante en recurso®meencionales de gas
y petroleo. Por la naturaleza, caracteristica yocds las inversiones necesarias, existe difictachodificar la estructura
de consumo primario energético en el corto plaZaeor de fuentes hidroeléctricas o renovablesligente, los diferentes
Gobiernos se han auto impuesto objetivos ambicideascremento de fuentes renovables en el abas&etd energético,
que ya encuentran limitaciones de transmision rebact

La elevada dependencia del gas natural — 53,290&8, 54,5% en 2019 y un estimado de 54,9% en 20f0ctla
anualmente en funcidn de las cantidades imporielgas natural desde Bolivia, de Gas Natural Lio&NL) de diverso
origen, y de produccién local de distintas cueptas satisfacer la demanda. A pesar de la maydupcdn local que se
manifesté plenamente en los inviernos 2018 y eapeente 2019, y de las importaciones de gas desliaaBy LNG, la
demanda potencial de gas natural se encuentraalmaecite insatisfecha en invierno en el segmentasinidl y en el
segmento de generacion termoeléctri€m el invierno 2020 se manifestdé una situaciomagor déficit de oferta por la
importante reduccion de oferta local de gas quietallara en secciones especificas de este Informe.

PARTICIPACION DEL GAS NATURAL EN CONSUMO INTERNO
ENERGETICO
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5 De no existir restricciones a la demanda de gagaticipacion en la matriz primaria seria supeaimn



Los paises de la region no poseen una estructursetsgada a los hidrocarburos, aunque si en eleggiormundial y en
Estados Unidos, por ejemplo.

CONSUMO PRIMARIO DE ENERGIA
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El Consumo Energético Final en la Argentina — riet@érdidas y de transformacion - se distribuyéoema equilibrada
entre transporte, segmento industrial y residefeciadercial. Esta distribucion es similar a otrogsea en desarrollo con
territorio extenso y tamafio medio de poblacion.

ARGENTINA - ESTIMACION DEL CONSUMO FINAL DE
ENERGIA 2020 (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 grandestagpres de
hidrocarburos como Medio Oriente, Rusia, paisesiagores de LNG de Africa, o Venezuela.

. Adicionalmente, posee la particularidad que entrg 55% del consumo primario interno de energidasa en
gas natural con una penetracién en el consumo esar e las restricciones a la demanda potenciak@eproducto
energético en invierno, que llevan a la sustitugionotros combustibles en generacion eléctri@reastricciones directas



a la demanda industrial en algunas ramas indwesrigl superada por pocos paises que tienen gramdeéscciones
excedentes de gas natural.

. Reduccion en la oferta energética local en gagalagupetréleo durante el 2020, en consonanciarednccién

adicional de la demanda interna tras afios de estaasto. La fuerte reduccién de la oferta de hidriogros revirtio la
recuperacion evidenciada en 2018 y especialment20&f, que habia permitido reducir la demanda isfsaha. La

reduccion de inversién afectada por la crisis enooad y sanitaria, llevé a la implementacion de lanple incentivos a la
produccion de gas lanzado a fin de 2020, que pemmiticipar una detencion del proceso de caidauptivd.

. Demanda menor a la tendencia histdrica en 2026seselgmentos Industrial, Transporte y Comerciabtan gas
natural como en energia eléctrica, por la cristnémica y medidas de aislamiento. El congelami¢stifario que se
extiende desde inicios de 2019, permitié una remgi@n de demanda Residencial con mayor demangasdgelectricidad
en meses de invierno, producto del aislamiento ditiario de gran parte de la poblacion. Un congétarto de tarifas de
gas y electricidad dispuesto mediante Decretosatmdidad y Urgencia de diciembre 2019 — y quersavegon durante
el 2020 -, podria volver a reiterar el comportartuede incremento de demanda si la economia seeetep 2021 como
proyectan los especialistas.

SUMINISTRO DE ENERGIA ELECTRICA Y ESTRUCTURA DE DEM ANDA

El parque de generacién eléctrica en la Argentiadueiond de modo dispar a lo largo de la histaram diferentes periodos
de incremento de la oferta en respuesta a lasgaslitmperantes para satisfacer la demanda deiaredégtrica.

CAMMESA reporta la existencia de 41.951 MW nomigdlestalados y habilitados comercialmente a fi2@20, con un
incremento neto de 5,7% respecto al fin de 201Givatente a 2.247 MW. Este incremento importantgesdica tras el
aumento de neto de 1.166 MW o 3,0% respecto a @018 disponibilidad nomintte fin de 2019.

Una caracteristica importante es que las incorpmias son de equipamiento nuevo, por lo cual podegonibilidad
efectiva elevada, y por tanto la potencia disp@nitgerativa estimada por G&G Energy Consultantd garano 2020/2021
se encontraba en torno a 32.000 MW, incluyendaeserva rotante del orden de 1.900 MW, con divarsatades térmicas
en mantenimiento y con limitaciones d combustitdesadicion a la baja disponibilidad técnica detjpa nuclear y menor
hidraulicidad en represas hidroeléctricas por gemepiia G&G Energy Consultants estima que en condicipnesiedio
como la que prevalecié durante 2020, la dispoxiddise acerca a 33.000 MW.

PARQUE NOMINAL BRUTO DE GENERACION
ELECTRICA EN ARGENTINA 2020 (MW)

Solar L
Biomasa 759 Edlico

Nuclear 105 1.8% 2,623
1,755 0.3% 6.3%
4.2%

Hidroeléctrico
11,344
27.0%

Termoeléctrico
25,365
60.5%

6 En 2016 habian ingresado 407 MW; en 2017 2.179 M®/387 MW en 2018, de acuerdo con los datos diflos por CAMMESA
a fin de 2020.

7 La diferencia entre la potencia nominal y la éfectse debe a que algunas unidades poseen restgscpor insuficiencia de
abastecimiento de combustibles, dificultades eanaiar el rendimiento nominal, pero principalmemepe un nimero de unidades
de generacion térmica se encuentran recurrentengmtmantenimiento, o limitadas por cuestiones t&sni También debe
considerarse que las unidades renovables no despathpotencia nominal todas las horas, sino gsgonelen a parametros
particulares de velocidad puntual del viento yaaidin.



Las restricciones financieras del Estado condigiaiaitmo de incorporaciéon de centrales como hatfrctricas o nucleares,
debido a su elevado monto de inversion y largosoglale ejecucion. Las recurrentes crisis fiscad¢Edtado, obligan a
demoras y/o cancelaciones de estos grandes preydetw esta razon, sucesivos gobiernos optan parefeer la
incorporacion de unidades de generacion termoa&léate menor monto de inversién y plazo mas cogttndorporacion,
aunque requiriendo el consumo de gas natural y astibles liquidos. Como usualmente la produccionedi®s
combustibles existi6 en forma previsible y creaeen la Argentina — como volvié a suceder en 202839 por mayor
inversién en gas natural por desarrollo comeraaight gas y shale gas -, su provisiéon no reptabamecesariamente un
inconveniente restrictivo en el pasado. No obstesdta politica de incorporacion de generacion detéctrica encontrd
crecientes restricciones de provision de combestifdisiles de produccién local entre 2004 y 20d4agticular gas natural.

El Gobierno entre 2016 y 2019 lanz6 un programasago de contratacion de nueva potencia de geidergeinto de origen
termoeléctrico como también de fuentes renovabl@s.incorporacion de oferta se logré6 mediante coograde

disponibilidad de potencia y remuneracion de ddspae energia para el caso de unidades térmica8 gel5 afios de
extension con remuneraciones en ddlares estadsaisiehambién se incorporaron unidades medianteatostde largo
plazo de 20 afios de compra de la energia dispotiileCAMMESA en el caso de unidades de generadboae solar,

biomasa y pequefias centrales hidroeléctricas.

Capacidad Nominal de Generacién

La Potencia Instalada Nominal esta concentradaeeergcion termoeléctrica, aunque el nivel de iraigplidad de la
misma es relativamente elevado en relacion a dtraistes de generacion, a excepcion de la nuclearegidencia
indisponibilidad recurrente por mantenimientos pangados e intempestivos. Una cantidad no menornitades de
potencia termoeléctrica muestra indisponibilidadatena recurrente y no se encuentra en condicioop8ables para ser
despachada, incluyendo el periodo de invierno en lgs restricciones de combustibles reducen lanpiaeefectiva
disponible.

EVOLUCION CAPACIDAD NOMINAL DE GENERACION ELECTRICA
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CAPACIDAD NOMINAL DE GENERACION ELECTRICA (MW) - DICIEMBRE 2020
REGION TV TG cc DI |TERMICO| NUCLEAR | HIDROELECTRICO | SOLAR | EOLICA sy TOTAL| %
BIOMASA

Ccuyo 120 114 386 40 660 0 1,141 205 2,006 | 4.8%
COMAHUE 0 501 1,490 81 2,072 0 4,769 252 7,093 | 16.9%
NOA 261 725 1,945 363 3,294 0 220 493 158 5 4,170 | 9.9%
CENTRO 3 626 789 51 1,469 648 918 61 128 14 3,238 | 7.7%
GBA-LIT-BAS | 3,870 | 4,034 | 8209 820 16,933 1,107 945 1,125 36 20,146 | 48.0%
NEA 0 12 0 305 317 0 2,745 51 3,113 | 7.4%
PATAGONIA 0 286 301 33 620 0 606 959 2,185 | 5.2%
MOvIL i} (] (] 0.0%

TOTAL 4,254 | 6,298 |13,120| 1,693 | 25,365 1,755 11,344 759 2,622 106 41,951(100.0%
% TERMICOS | 16.8% | 24.8% | 51.7% | 6.7% 100.0%
% TOTAL 60.5% 4.2% 27.0% 1.8% 6.3% 0.3% 100.0%

G&G Energy Consultants estima que, al fin de 202tlaos de 2021, la potencia efectiva disponiblgue es menor a la
nominal declarada por las razones ya citadasé Bégrden de 32.000 MW incluyendo reserva rotdet&.900 MW -, que
no requirié ser utilizada en toda su magnitud deliduna demanda acotada en 2020 e inicios de 2@&ke-al leve

incremento en el récord de potencia el 25 de eder2021 -, tal como sucediera en 2019 y 2018 nsionvenientes para
atender la demanda.

El récord de demanda de potencia para un dia abise mantenia desde febrero 2018 con 26.326, flié&/superado el
lunes 25 de enero de 2021 con un leve incrementh5¥é ascendiendo a 26.450 MW. El fin de semanei@re altas
temperaturas se superoé el récord de consumo decpofeara un dia sabado, y el de energia diarayradia domingo.

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

Sdbado 30-dic-17 22,543 23-ene-21 22,611 0.3% 68
Domingo 25-ene-15 21,024 27-dic-15 21,973 4.5% 949
Dia Habil 8-feb-18 26,320 25-ene-21 26,450 0.5% 130

DiA ENERGIA (GWh/d) VARIACION GWh

Sébado 18-ene-14 477.9 30-dic-17 478.4 0.1% 0.5
Domingo 26-feb-17 437.6 24-ene-21 457.8 4.6% 20.2
Dia Habil 8-feb-18 543.0 29-ene-19 544.4 0.3% 1.4

Como se menciond, en enero de 2021, la demandaradéba potencia eléctrica super6 el registro de 2#8un excedente
de capacidad de generacién mas holgado. Se désfaegponderancia del parque termoeléctrico ergpacho, con 17.274
MW en un record absoluto, comparado con 17.023 MWadterior record del 8 de febrero de 2018.

La indisponibilidad termoeléctrica también mejoyd, que los generadores con unidades previas quaueman con
contratos a término con CAMMESA invirtieron has@d 8/2019, en que comenz6 a reducirse la remunergai® perciben.

8 El 29 de enero de 2019 se supero6 el récord de demanda de energia para un dia habil con 544 MWh.



Los ingresos por diferentes conceptos incrementad@)16 a 2018 se utilizaron para mantener elugaeg condiciones
de disponibilidad y asi recibir pagos por su dispiidad. La incorporacién de gran cantidad de adigs nuevas permitié
compensar un incremento en la indisponibilidadmidades mas antiguas.
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El incremento de potencia disponible efectiva megensiblemente en los dltimos tres afios y continea 2021 con el

ingreso de algunas centrales aun en construcci@s.empresas del Grupo Albanesi continuaron inablbeeen varias

centrales con el cumplimiento de incorporacionatemcia en general en plazos convenidos con nuevdades ingresadas
como una unidad de cogeneracién Renova.

Adicionalmente, diferentes empresas del Grupo Adbafueron adjudicadas con contratos a términcGdKMMESA para
expandir su potencia en los proximos afios. En etorde la licitacion publica internacional para@ale ciclo combinado
y cogeneracion eléctrica convocada la Resolucida Z#/-E/2017 de la Secretaria de Energia EléaetMinisterio de
Energia y Mineria, el Grupo Albanesi resulté adjadb con 3 proyectos para instalar 351 MW de neapacidad que se
encuentran en proceso de ingreso, al igual que otriades de diferentes empresas. Albanesi particin las siguientes
centrales:

. El proyecto de cogeneracién de la Central ArroycoSen la provincia de Santa Fe, en asociacion geifud —
productor de aceite y crushing de soja -

. Cierre de Ciclo por 125 MW adicionales en la CT s Maranzana, en Coérdoba, en proceso de obtedeion
financiamiento.

. Cierre de Ciclo por 150 MW en la CT Ezeiza, en BigeAires, en proceso de obtencién de financiamiento

La Demanda Bruta de Electricidad para mercadorintgrexterno — incluyendo las pérdidas en el siatdentransmision y
distribucion y el consumo propio en unidades deeganion rotante —, ha visto crecer el suministnméeléctrico en forma
notoria en las Ultimas décadas, acompafiado conawve sncremento de la oferta hidroeléctrica pandarporacion de la
etapa final de la CH Yacyreta en paulatino increimelie su cota de generacion desde el 2006.



EVOLUCION SUMINISTRO HISTORICO ELECTRICO BRUTO
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SUMINISTRO ENERGIA ELECTRICA 2020
(GWh/ano)

Nuclear Edlicoy

10,710 Solar
7.8% 12,741

9.3%

Importacién
1,204

Hidraulica 0.9%

29,095
21.2%

Térmica
83,758
60.9%

La demanda de energia eléctrica mostrd entre 2Q@Q un desaceleramiento de su tendencia al desttion con un

agravamiento en 2019 en parte influido por tempeaatinvernales moderadas. En 2020, la contribusdb@dexportaciones
importantes a Brasil en los Ultimos meses, permitistrar un leve repunte de 1.2% respecto a 2QtRjue le mercado
interno se redujo. La tendencia de largo plazo mai@sorigeracion de la demanda de electricidadeziogos de caida de
la economia como el 2016, 2018, 2019 y especiabr0R0, con influencia de los ajustes tarifarios sglimplementaron
hasta febrero 2019 para mejorar parcialmente lartafa del costo de abastecimiento eléctrico. Apesl congelamiento

tarifario desde esa fecha, estimamos la reduc@dédethanda interna bruta de electricidad en -2,9%048 y -1,0% en
2020.

Demanda de energia eléctrica

CAMMESA divide a la Argentina en Regiones que pnése caracteristicas similares desde el puntogie gé la demanda,
de las caracteristicas socio-econémicas y de émgratién de cada subsistema eléctrico. La demamdacaliza muy
concentrada en el area CABA-Gran Buenos Aires-ait@ue redne el 61.4% de la demanda eléctrickdetpaais en 2019;
estimamos cambios menores en 2020, posiblementmenar participacion por el inusual aislamientovdeos meses. Si
bien las tasas de crecimiento en otras regiones ttomoeste, Comahue y Patagonia son superiorestal de las regiones
del pais y la demanda de CABA-Gran Buenos Airenseentra influenciada por los reajustes tarifatascambios de la
presente estructura no seran materiales en ebfutur



La demanda de energia bruta en el 2020, segursfiasaeiones de G&G Energy Consultants indica udaaeion de
demanda bruta interna de -1,6% pese al congelamtanfario. El estancamiento econémico impactaebmnitmo de

incremento de demanda junto a los reajustes tasfgoreviéndose que las tasas de crecimiento réiva ser similares a
las histéricas cuando la economia retome una s#mdeecimiento sostenido.

CONSUMO EFECTIVO DE ENERGIA EN LA ARGENTINA (incluye
exportaciones)

GWh/mes
14,000

10,000

8,000

6,000

4,000
N LT WONNNO = NMTW ONOWONO-HANMTLL OND OO !
AN HO OO0OO0OO0O0O0O0O0O0HMMeAdMdeAaded HA-A®EN
d d ¢ 0 ¢ ¢ d 0 & O U T T I TSI T T T T DT I TS T T
£ £ cccccececeCceCCeCcCeCCeCCeCCceCCeCCCCeCCcCCceCCCCCCoCTCCTCCTCcoCco
¢ 0 0 O O O O O O OO O OT O OO OO OO OO O OO IO

La reduccion de la demanda de energia puede adeetti la evolucién del promedio mévil de doce megee muestra la

inercia del proceso hasta mitad de 2019, incipieatuperacién posterior, y renovada caida potcefde aislamiento
social.

DEMANDA BRUTA INTERNA ENERGIA ELECTRICA (excluye exportaciones)
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Un andlisis interanual directo — a diferencia a@ehpedio mévil de doce meses, que es Util paraogezdmbios de tendencia—
muestra caidas desde fines de 2015 de la actiecabmica muestra caidas y en especial el sectostiial que es muy
importante en el consumo total de electricidad2B8h7 la actividad industrial se recuper6, y la deseabruta anual de



energia mostr6 una expansion moderada de 1,8%.0E8, 2a recesion econdmica y las temperaturas raddsrde

noviembre y diciembre, afectaron la demanda déllirmos meses finalizando con una contraccién ¢4260En 2019 se
produjo una fuerte reduccion de -2.9% en la demandal de energia eléctrica.

VARIACION INTERANUAL DEMANDA BRUTA DE ENERGIA ELECTRICA -
MEM y MEMSP (excluye exportaciones)
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CONSUMO ENERGIA ELECTRICA 2020 (MWHh; neto de
pérdidas)

Industrial/Comercial
Grande

32,269,214
25.3%

Residencial
59,980,284
47.1%

Comercial/PyMES/Alumbrado
Publico
35,056,944
27.5%

El segmento de demanda eléctrica residencial seagor2,0% en 2019 tras expansion de 2,0% en 26f8ida por las

temperaturas de invierno y verano. En 2020 setrégis) fuerte aumento de 7,6% por el congelami¢atifario y el
aislamiento social, con mas personas en sus daosicil

El segmento de demanda eléctrica comercial en 201&dujo -0,4% y en 2018 otro -0,4%. En 2019rdeacia se acentud
a -3.2%. Probablemente los ajustes tarifariosadizs en febrero 2016 en energia eléctrica — seguid@justes en gas

natural en abril 2016 -, afectan en parte a la delmae consumidores. En 2020 se registré una foenteaccion de -5,6%
por la grave crisis econémica que afecta a estasucoidores.



CONSUMO DE ENERGIA RESPECTO A IGUAL MES DEL ANO ANTERIOR
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—— Residencial —— Comercial/PyMes/Alumbrado

La caida de actividad industrial finaliz6 a inicies 2017 y el incremento de actividad se extendgiehinicios de 2018, en
gue nuevamente se inicié una contraccion relevameceleramiento en los Ultimos meses de es&a016 el segmento
Industrial habia mostrado reduccién de demandé#rigl@de -4,7% tras un modesto +0,8% de 2015. Hii RDreactivacion
industrial arrojé un aumento de demanda eléctric@,8%, en tanto 2018 finaliz6 con -1,3% con guaoss interanuales
muy negativos de -5,8% y -9,7% en noviembre y dibiee 2018. En 2019 la tendencia recesiva se achiastd mitad de
afio, con una contraccion anual de -3,6%, resal&norecuperacion de algunos mekes2020 se registré una fuerte
contraccion de -11,6%por la grave crisis econémica, con recuperacifim @e afio al comparar con malos meses de 2019.

CONSUMO ELECTRICO INDUSTRIAL - VARIACION INTERANUAL
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3. PUNTOS DESTACADOS DEL EJERCICIO 2020

3.1Energia Eléctrica

Durante el afio 2020, la demanda de energia ek@ctigminuyd un 1,6% comparado con el afio anteti@r.caida mas
importante de la demanda se dio en el segundostiende 2020, durante el periodo de ASPO, en ebguegistré un 7,3%
de disminucion de la demanda eléctrica comprada&kaismo periodo de 2019. La caida de la dememlistrial durante
el segundo trimestre de 2020 alcanzé el 16%, cosguencon un aumento de la demanda residencial @l 8

CTMM

Uno de los principales objetivos de GMSA en el 2620 fue renovar los contratos con Grandes Usuariad Mercado a
Térmico. Esto fue logrado exitosamente manteniemdmargen razonable. La potencia de las unidad€8 Y& G04 se
encuentra contratada en su totalidad. La dura@dosicontratos celebrados abarca de 1 a 2 afios.

En lo que respecta al Contrato de Abastecimient®&MElebrado con CAMMESA en el marco de la Res. 3#2007 por

45MW de la unidad TGO05, se cumplié con los objetide disponibilidad detallados en el mismo y potaiato no se

generaron penalidades por indisponibilidad sigatfias durante el afio. El Contrato vencio el 18ejgiembre de 2020,
pasando toda su potencia a ser remunerada bajtuBiésd31/2020, pudiendo también ser comercializzdal Mercado a
Término.

El Ciclo Combinado cumplié con los objetivos depdisibilidad de potencia comprometida con CAMMES#égrando
maximizar la remuneracion de potencia.

La disponibilidad del Ciclo Combinado fue del 100k&s unidades del ciclo abierto MMARTGO03 y MMARTGO04
registraron una disponibilidad promedio anual @#I38%. La disponibilidad de la unidad MMARTGOS5 fiel 99% y de
las unidades MMARTG06 y MMARTGO7 fue del 100%, conmiando un promedio anual del 99%. La generacén d
energia en la Central fue de 408.758 MWh duranaéiel2020, concentrada principalmente en las usglaG03, 04 y 05
gue abastecen a Grandes Usuarios del MEM.

CTI

Durante el afio 2020, las unidades de CTI operamm b@jo nivel de despacho, cumpliendo con los nogtde
disponibilidad comprometida en el Contrato de Detladvajo Resolucion 220/2007 y 21/2016. Por lmtamt se generaron
penalidades por indisponibilidad significativasahte el afio.

Las nuevas unidades instaladas en el marco de dallR&n 21/2016, TG03 y TGO04, alcanzaron una digpldad
promedio anual del 100%, cumpliendo con la potecoaprometida en el Contrato de Demanda Mayorista.

Por dltimo, la energia generada durante el 2020gsaruatro unidades fue de 92.902 MWh.

CTRI

En el afio 2020 tuvo una disponibilidad promediptiata del 99% y la energia generada ascendi67d4@3MWh vy el
95% de la misma correspondio a la unidad TG24)iteda en el afio 2017.

CTLB

En el afio 2020, se cumpli6é con los objetivos dedtfigilidad, logrando la remuneracion completa desto Fijo. La
Central tuvo una disponibilidad promedio de plateb100%.



CTE

En el afio 2020 la Central alcanzé una disponildlis@omedio del 85%. La Central registré una eneggfeerada de 17.045
MWh.

CTE

Desde sus comienzos de operacién en el mes deecal2017, la disponibilidad de ambas unidadesl@i®8% lo que
permitié6 cumplir holgadamente con la disponibilidaemprometida en los Contratos de Demanda celebrad@l marco
de la Resolucién 21/2016.

La energia generada en el afio 2020 ascendié a6P4g1¥/h

3.2 Mantenimiento

CTMM

El objetivo de las tareas de mantenimiento durahégercicio fue el de sostener la disponibilidadas unidades de ciclo
combinado y de las unidades de ciclo abierto. & ple mantenimiento abarcé todas las unidadessglaipos auxiliares.
Debido a las acciones realizadas, el objetivo mmteente expuesto fue alcanzado.

Durante el ejercicio se han llevado a cabo los emamtientos programados menores predictivos y ptawenen las UG 01
y 02 del Ciclo Combinado; UG 03, 04 y 05 — Turbif®&/PS FT8; y las UG 06 y 07 — Turbinas Siemens 8Q(,
recomendados por el manual del fabricante segtmla@s de marcha.

Con PWPS se mantuvo vigente los acuerdos de mamé&erio, se inicio el plan de mantenimientos mayeresuatro PT
y una GG, el cual se realiza en los talleres de \@PUSA.

Asimismo, se mantuvieron vigentes los acuerdossitemcia remota y local de Siemens Suecia y Aiggnt
CTI

El objetivo, finalmente cumplido, de las tareasytintenimiento durante el ejercicio fue el de mastdm disponibilidad
de las unidades generadoras. El plan de mantenioradarco todas las unidades y los equipos awegliar

Durante el ejercicio se han llevado a cabo los emamtientos programados menores predictivos y ptaxwenen las UG 01
y 02 — Turbinas PWPS FT8 y las UG 03 y 04 — TurbiS®emens SGT 800, recomendados por el manuahbetdnte
seguln las horas de marcha.

Asimismo, se mantuvieron vigentes los acuerdossitemcia remota y local de Siemens Suecia y Aiggnt

CTRI

El objetivo, finalmente cumplido, de las tareaswntenimiento durante el ejercicio fue mantenaisponibilidad de las
unidades generadoras. El plan de mantenimienta@lanto a las UG, como a los equipos auxiliares.

Durante el ejercicio se han llevado a cabo los eramientos programados menores predictivos y pteaenen las UG
21, 22 y 23 — segun las recomendaciones del mdelgdbricante y las buenas practicas del arte.

Para la UG 24 Siemens SGT 800, se realizé el mamimto medio, recomendado por el fabricante, ségsimanuales.

Asimismo, se mantuvieron vigentes los acuerdossi#emcia remota y local de Siemens Suecia y Ainggnt



CTLB

El objetivo, finalmente cumplido, de las tareasytintenimiento durante el ejercicio fue el de mastdm disponibilidad
de las unidades generadoras.

El plan de mantenimiento abarcé tanto a las UG ccarios equipos auxiliares y edilicios.

Durante el ejercicio se han llevado a cabo los eramtientos programados menores predictivos y pteaenen las UG
21,y 22 — segun las recomendaciones del manuédloiétante y las buenas practicas del arte.

CTE

El objetivo, finalmente cumplido, de las tareasmintenimiento durante el ejercicio fue el de maartém disponibilidad
de las unidades generadoras.

El plan de mantenimiento abarcé tanto a las UG,ccartos equipos auxiliares y edilicios, realizafm®mantenimientos
Tipo “A” en las turbinas a Gas con personal de SHN\ Argentina, con asistencia de especialista eie&is Suecia.
Asimismo, se mantuvieron vigentes los acuerdossi#emcia remota y local de Siemens Suecia y Aiggnt

3.3 Medio Ambiente

Sistema de Gestion Ambiental Corporativo

Se cuenta con un Sistema de Gestion Integradoemgitado y certificado en CTMM, de conformidad dos estandares
ISO 9001:2015, ISO 14001:2015 y OHSAS 18001:2007.

La certificacion ISO 14001:2015, en particulareeeuentra disponible con alcance corporativo, jgaraiguientes centrales
de generacion de energia eléctrica del Grupo ARai@&ROSA, CTR, AESA y GMSA. Centrales Térmicas: CTMBRI,
CTI, CTLB, CTF y CTE).

Esta modalidad compartida permite proceder unificadoordinadamente en todos los sitios de tradaj@ndo criterios
para la determinacion de los aspectos ambientaek dctividad, sus evaluaciones de significanci®sy controles
operacionales adoptados en respuesta.

Sustentado en una documentacion predominantemstatedarizada e implementada en un marco de trabapdo en el

desempefio solidario y cooperativo entre las pasteba logrado en el tiempo un crecimiento conjgogienido, sujeto a
revisiones periodicas de desempefio y procesos jpeamwentinua.

Los beneficios fundamentales, obtenidos a partio @xpresado, pueden evidenciarse en aspectos como

. La concientizacién ambiental y el involucramienéb gersonal en el cumplimiento de los objetivosalastidos.

. La importancia prioritaria brindada al ejercicioldegestion preventiva.

. La ausencia histérica de incidentes ambientalegysto de una cultura de trabajo arraigada en pdofsivalores
éticos y profesionales

. El eficiente proceder demostrado frente a lasoaes correctivas necesarias y la erradicacion itdeéirde sus
causas raices, la contencion segura de los rigseidegro de nuevas oportunidades de mejora.

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

. La superacion en la gestion de los aspectos analesride la actividad con especial consideracitudeiclos de

vida y los intereses implicados de sostenibilidadbiental. La eficacia, fluidez y claridad de lagsntmicaciones
internas para el tratamiento oportuno de las néades y desafios de gestion.
. La preocupacion y atencién dada a los interesepgotativas de la comunidad y otras partes exténtagsadas.



. La estricta regularidad mantenida en el seguimigrnalisis de los parametros ambientales.
. Los esfuerzos dedicados, con resultados meritagioga preservacion del orden, la higiene y el adidestético
de los espacios naturales.

Con igual eficacia, se han concretado desempeffaoddles en el mantenimiento de los Sistemas stEo@ele “Calidad”
y “Seguridad y Salud Ocupacional”.

Consecuencia de la crisis sanitaria vivida en a2l flagelo de la pandemia de Covid-19, debgpenderse la ronda de
auditorias externas previstas en el transcursatdé@ para el cumplimiento de la segunda etapewvigion de los Sistemas
de Gestion. La actividad a cargo de IRAM (enteifbemtior contratado por la empresa) se reprograané febrero-marzo
de 2021. A propdsito, es importante mencionar gaerledidas preventivas decididas durante el afiestermarco como
en otras cuestiones de desempefio interno, hantpukrmreservar la salud y bienestar de los empkada suficiente
alcance como para garantizar el desarrollo inintepido de los procesos productivos bajo la acostadabpolitica de
mantenimiento de las instalaciones, operacion yrabn

3.4 Recursos Humanos

Un afio atravesado por la pandemia nos puso ersalidele encontrar de la manera mas eficiente lgasita adecuacion
a los planes trazados previamente para la funcion.

Siendo gran parte de nuestras actividades deckcatao esenciales, el disefio del plan de trabpgota de la vigencia de
las medidas de restriccion tuvieron como objetiwadimental “Asegurar la operatividad de la Empgssantizando la
preservacion de la salud y bienestar de nuestsopat y sus familias; tanto en las actividades rdeadas de manera
presencial como remota”.

En el marco de la cuarentena dispuesta a travé®NeEl 297/2020 y en continuidad con las medidas evencion
dispuestas por la compafiia antes del inicio de @stsstablecidé un plan que contiene un conjuntoetidas implementadas
y vigentes a la fecha.

Durante el afio unas 240 personas estuvieron tralajde manera remota lo que representa un aproaimeamte un 50%
de la dotacion total, en tanto que el resto detrau@®tacion lo hizo de manera presencial paraaogdas centrales de
Generacion Térmica en las provincias de BuenossAit®rdoba, Santa Fe, Santiago del Estero, Tucyni&in Negro
respectivamente; también la actividad vitivinicefaAlto Valle de Rio Colorado y Bodega del Desiegspectivamente

A continuacién, resumimos el conjunto de acciongdementadas en el Plan:

Antes de la cuarentena:

o] Se dispuso la no asistencia a los lugares dajtrale aquellas personas denominadas de riesgmridtage 60

afios, personas con enfermedades de base y riesgmdebilidad con COVID 19

o] A través del area de Tecnologia se garantizéiedtividad para iniciar el desarrollo de actividadle esta
poblacién de manera remota.

o] En la semana previa al inicio de la cuarenterestblecid un sistema de guardia minima a efele@mentar el

distanciamiento social preventivo en cada uno desitios de actividad tanto en sede central comeagla sitio de

produccion.

o] Se incrementaron las medidas de higiene y mantemio de las instalaciones, asi como las accialees
comunicacién y prevencién destinadas a aumentaelencién de manera individual y colectiva.

Desde inicio de la cuarentena 20/03/2020



Comunicacioén al personal y Sistemas de informaciéte RRHH

. Se utilizaron todos los canales de comunicacaéda [a comunicacion de las medidas implementadasgientizar
sobre los cuidados y prevencién en relacion cgaulelemia y la cuarentena. (Canales disponiblessiéer RH+; Portal
SAP Jam y email)

. En materia de integracion de los sistemas dernrdoion de RRHH se continud con la integraciéradeetramienta
para el programa de gestion del desempefio que zamdecon una prueba piloto al cierre del ciclo 2p2@ertura 2021.

Empleos

El nivel de empleos totales del Grupo se mantutabéess descendiendo un 1 % respecto del afio ant@ricavés de nuestro
programa de movilidad interna “MOBI” se pusieronoé@rta 9 posiciones para reemplazos por rotacipisesncorporaron
25 personas de fuente externa fundamentalmenteeporplazos. 68 % de ellas en Operaciones y el3&ré en Casa
Central.

Capacitacion

Se redisefiaron las actividades de formacion ptaulfis para el afio pasando a un formato modulacaqmacitacion via
Remota.

En eso marco se impartieron 12.755 horas de Capatmital personal en donde el foco estuvo puestd desarrollo de
habilidades blandas para los Managers (Escuelalitdades Directivas) y el Staff, ademas de lanfacion continua en
idiomas y el desarrollo de competencias técnices peompafiar la evolucion en el contenido de lestos de trabajo

Bienestar y motivacion
A través del Newsletter RH+ se desarrollaron cadtenorientados a acompafiar el equilibrio entreida laboral y
profesional en el trabajo remoto.

. Notas sobre ergonomia, seguridad y condiciongsatiajo
. Notas sobre comida saludable
. Manejo del stress

Se efectuaron a la fecha tres encuestas denomit@@4D 19” - Pulso RH+ - orientado a auscultarelgperiencia del
empleado y conocer el grado de soporte y satigfaccon las medidas implementadas para facilitasteshrrollo de
actividades tanto de manera remota como presencial.

Cada resultado dispar6 planes de accion para mejspactos clave tendientes a facilitar la expergedel empleado.
Se indagaron en aspectos tales como.

o] El soporte de Sistemas para el desarrollo detileigad remota

o] La Comunicacidn y soporte por parte del managémen

o] La interaccion con colegas, pares y al intereocada equipo de trabajo

o] La comunicacion de la empresa acerca de aspiefoevencién sobre COVID 19

Infraestructura y conectividad para los puestos dérabajo remoto.

. Fortalecimiento de VPN para brindar conectividadorma segura a la totalidad de personas coreectidmanera
remota

. Asistencia y soporte para la conexion via wifi

. Provisiéon de laptops y periféricos para las posies clave.

. Apoyo y mantenimiento de instalaciones central&grvidores

Prevencidn y funcionamiento en cada lugar donde skesarrollan actividades presenciales
. Redaccidon e implementacion de Protocolo COVIDalfo para Operaciones como para Casa Central



. Provisién de elementos de proteccién personal

- Tapa Boca para todo el personal

- Alcohol en Gel y Alcohol Liquido para pulverizénide ropa

- Guantes de latex (desechables) y tipo Mapa parersonal de Limpieza y Maestranza

. Prevencidn, Asepsia y Control Sanitario

- TermOmetros digitales para el Control de Tempeaaa distancia, en cada sitio

- Alfombras Sanitizantes para calzados al ingresoadia Piso con alfombra adicional para secado

- Detectores Visuales Luminosos al Ingreso de badi@ para dar cumplimiento con lo establecido

- Elementos para la manipulacion de alimentos megeeleros (Ej: pinzas de acero inoxidable + guataeasylon
transparente de 1,5 micrones descartables).

. Casa central
- Limpieza y Desinfeccién de Alfombras
- Sanitizaciéon de ambientes mediante el uso de Aar©uaternario Pulverizado

Todas estas medidas estan en curso y van siergtadas en funcion de la dinamica que se va preleptacada sitio.

RESPONSABILIDAD SOCIAL EMPRESARIA

En materia de RSE la empresa realiz6 donaciongsdmos médicos (Alcohol en gel) a diferentes osndisistenciales en
las provincias en donde operamos, también partioigede la Campafia de Cruz roja Argentina efectudadaciones para
la compra de insumos y EPP’s para equipamientogithles.

Cruzada Solidaria COVID 19 - Grupo Albanesi
Con el objetivo de reforzar las medidas sanitagiasyitar la propagacion del Covid-19, se realinadiversas donaciones
de insumos para asistir a hospitales y municipgoks zonas donde operamos.

Las primeras 4 instituciones de salud que recihiat@stro aporte fueron: el Hospital Zonal Gengeahgudos Dr. Alberto
Antranik Eurnekian de Ezeiza. El Centro de Saludhidipal de Rio IV, el Sanatorio Mater Dei y el Hiiapde Clinicas de
CABA. Cada una de ellas recibié un tanque de 22@dtalcohol en gel, 1.000 (mil) botellas de alt@hitico de 500 cc y
1.000 (mil) botellas de alcohol etilico de 250 cc.

Los suministros fueron entregados personalment&poentes de la empresa y equipos de trabajo akigipara la ocasion.
Ademas, se sostuvieron las acciones que le Grigmeridesarrollando de manera continua en el martasdbjetivos de
desarrollo sustentable ODS nro. 4, 6 y 11 respatténte apoyando la educacion para el trabajo, Ajumaja y

saneamiento; y Ciudades y comunidades sostendspgsctivamente

3.5 Sistemas y Comunicaciones

Durante el afio 2020, el area de Sistemas y Conuiaites continud brindando mantenimiento, desarrtiplementacion,
innovacion y soluciones asociadas a aplicacioeesptogia, telecomunicaciones, seguridad de larrdoidn y procesos,
garantizando un adecuado nivel de servicio y cabdodas necesidades del negocio de la compafnizraghcontexto de
la cuarentena por la pandemia por COVID-19.



Cabe destacar que el area cuenta con politicascggimientos acordes a normas y estandares intenades los cuales
son monitoreados en forma continua a fin de caatrell cumplimiento de los objetivos del sector,dostroles internos,
como asi también asegurar la calidad y la mejonéiraca.

Los proyectos y objetivos logrados durante el @&0%e resumen a continuacion:

. Se adquirié un nuevo dispositivo de comunicacidf@si 900 E con el propdsito de mejorar la conédéd con
el personal que oper6 desde sus domicilios dutartigearentena.

. Se incorporaron 2 nuevos servidores al data ceatporativo

. Se renovo la tecnologia de conectividad dentrald&l center corporativo, al adquirir un Switch deeCAruba,
en reemplazo del switch convencional existente

. Se renovaron y ampliaron las licencias de Winderges y Windows 10

. Se adquirieron 71 laptop para posibilitar el tralv@moto del personal durante la cuarentena

. Se actualizaron 35 PCs que quedaron disponiblesipoeemplazo por las laptop y se enviaron a IstintAs
centrales.

. Se actualizaron y renovaron celulares de la flota.

. Se ampliaron y mejoramiento los sistemas comercialie facturacion de energia

. Se actualizaron las versiones de Business Objdetlg base de datos SQL.

. Se desarrollaron numerosos nuevos reportes con&ssObject

. Se migré el centro recolector de Tiempo Real a danhter de casa central.

. Se desarrollaron mas de 200 mejoras a los progrdengsstion utilizados, tanto en SAP, Business @lgjiemo

en los sistemas de gestién de energia eléctrica.

Como objetivo para el 2021, la Gerencia de SistgnTasnologias de la Informacién continuara cqoreteso de inversion
tendiente a mejorar la productividad y la eficiande los procesos existentes, como asi tambiénctaporacion de
tecnologias innovadoras, permitiendo de esta marmrinuar con el proceso de mejora de las accienéscadas a
garantizar la seguridad, confidencialidad, integgligt disponibilidad de la informacién.

Algunos de los proyectos para el afio 2021 son:

. Renovacion de los servidores de SAP

. Renovacion y ampliacion de licencias de Windowsesey Windows 10

. Actualizacién del parque de PC, laptop y celulares

. Ampliacién y mejoramiento de los sistemas comegsiglde facturacion de energia

3.6 Programa de Integridad

Por Acta de Directorio del 16 de agosto de 201apsebd el Programa de Integridad para las compd@lasrupo Albanesi,
a través del cual se robusteci6 el Codigo de Fticanducta y se implementaron diversas politicaseeellas, una Politica
Anticorrupcién, de Presentacion en Licitacioneson€lirsos y una Politica de Relacionamiento coniBaacdos Publicos.

Asimismo, se establecié una Linea Etica para deasimue es confidencial, anénima y publica y seipra creacion de
un Comité de Etica, cuyos integrantes tienen manpat un afio, y que se encuentra a cargo de Istigaeion de las
denuncias, reportando al Directorio.

También se implementd un plan de capacitaciénmgleyié capacitaciones presenciales y en lineaadketer obligatorio,
incluyendo un e-learning que permitié llegar a ®trs sitios donde el Grupo desarrolla sus openasioDurante el 2020,
se hizo foco en una capacitacion online acerca @litica de Relacionamiento con FuncionariosiPafl como parte de
una propuesta que continuara durante 2021.



Durante los Ultimos meses del afio 2019 y los poseneses del afio 2020, nuestro auditor para tee@ouhpliance

efectud una auditoria de transacciones como parta inplementacion del due diligence de tercesatep requerido por
el art. 23 de la Ley N° 27.401 de ResponsabilidexalPde las Personas Juridicas. En este sentibireetorio, con fecha

2 de julio de 2020, aprobé la implementacion de plataforma llamada GRIP (“Gestion de Riesgos deghidad de los

Proveedores”) que ayuda a administrar los riesgosiados a terceras partes mencionados anterianati@mparo de una
nueva Politica de Due Diligence de Terceros queafaprobada por Acta de Directorio de fecha 2 tie §le 2020, junto

con una actualizacion al Programa de IntegridacGdabo Albanesi, que incluy6 el Codigo de Eticaon@ucta y la Politica
de Regalos y Obsequios.

3.7 Situacién Financiera

Durante el ejercicio 2020 GMSA tuvo como objetivejarar el perfil financiero, extender plazos deafiniamiento y
reducir el costo del endeudamiento, garantizansdoéesidades de fondos para finalizar la inversibampliacion de
capacidad y la correcta operacion de las Centrales.

La deuda bancaria y financiera de la Sociedad de3diciembre del 2020 se encontraba estructuradm slguiente forma:

Saldo al 31 de

Capital diciembre de 2020 Tasa de interés Moneda Fecha de emision Fecha de vaniznto
(Pesos) (%)

Contrato de Crédito

Cargill USD 5.000.000 440.146.881 LIBOR + 10% uUsD 3 gesto, 2020 4 de junio, 2021

2% primera cuota; resto de las cuotas P -

BLC USD 11.547.115 909.784.8841 LIBOR USD 12 m + 11% usbD 26 de junio, 2020 12 de junio, 2023

JP Morgan USD 3.048.045 185.476.793 LRB&nN + 1% usbD 28 de diciembre, 2020 15 de noviemias2
Subtotal 1.535.408.558
Titulos de Deuda

ON Internacional USD 266.000.000 23.303.586.790 9,625% usbD 27 de julio, 2016 27 de julio, 2023

ON Clase VIl

ON Clase X

ON Clase XI
ON Clase XIll
ON Clase Il Coemisién

ON Clase Ill Coemision

ON Clase IV Coemision

ON Clase V Coemision
Subtotal

Sindicado
ICBC / Hipotecario / Citibank
Subtotal

Otras deudas
Préstamo Macro
Préstamo Macro
Préstamo Supervielle
Préstamo Supervielle
Préstamo Chubut

Sociedades relacionadas
(Nota 31)

Arrendamiento financiero
Subtotal

Total deuda financiera

$ 312.884.660

USD 6.627.073

USD 9.876.755
USD 13.076.765
USD 72.000.000

USD 4.725.715

USD 10.903.296

USD 14.369.484

319.791.911 BADLAR + 5%
8,50% hasta la primera fecha de

amortizacién 10,50% hasta la segunda

ARS 28 de agosto, 2017

567'827'955fecha de amortizacién 13,00% hasta la usb 4 de diciembre, 2018
tercera fecha de amortizacién
827.645.150 6,50% usb 23 die j 2020
1.086.059.653 12,50% USD dezliciembre, 2020
6.058.196.341 00%, uUsD 5 de agosto, 2019
8,00% hasta la primera fecha de
amortizacién .
417.450.351 13,00% hasta la segunda fecha de uUsbD 4 de diciembre, 2019
amortizacion
13% hasta la segunda fecha de pago de
899.296.146 intereses 10,5% hasta la fechade USD 2 de diciembre, 2020

vencimiento

1.197.085.250 6% D US27 de noviembre, 2020

34.676.939.547

$178.425.000

USD 666.667
$ 96.400.000
$ 106.000.000
$ 106.000.000
USD 2.000.000

$1.673.311.822

Tramo A: BADCORI ajustada + 10% y ARS

177.81B8 Tramo B: BADLAR + 11,34% 30 de septiembre, 2020

177.811.818

56.392.029 10% usD 30 de agosto, 2018

97.596.783 BADLAR + 10% ARS 3 de agosto, 2020

omaL2 Tasa Base + 8% ARS 29 de octubre, 2020

a2 Tasa Base + 8% ARS 29 de octubre, 2020

168.8%0.42 10% usb 18 de diciembre, 2020
1.673.311.822 35% ARS Zegeiembre, 2019

91.283.054

2.317.471.337

38.707.631.260

28 de agosto, 2021

16 de febrero, 2021

23 de junio, 2021
16 de febrero. 2024
5 de mayo, 2023

12 de abril, 2021

11 de abril, 2022

27 de noviembre, 2022

30 de agosto, 2021

12 de enero, 2021
12 de agosto, 2021
26bderée 2021
27ridle2aI21
16 de junio, 2021

1 de septiembre 2021,

prorrogable
automaticamente

Durante diciembre del 2020 la Sociedad finalizécema exitosa su proceso de manejo de pasivos, EEbsito consistio
en reducir los vencimientos de cuotas capital derrs proximos 24 meses, de modo de alinearjel diperativo al servicio
de deuda y reducir asi, en forma significativa,riekgo de refinanciamiento. Dicho proceso consistid trabajar
simultaneamente en varios frentes, entre los csalekestacan (i) la emision de las obligacionesciables clase XllII por
un monto de U$S13.076.765 suscriptas exclusivameorieel canje del 66,4% de las obligaciones neptEsaclase X
emitidas por la Sociedad con vencimiento en el20i1; (ii) la co-emision entre la Sociedad y CdrifEamica Roca S.A.



de las obligaciones negociables clase IV por untonde U$S16.354.944, suscriptas exclusivamenteioaanje del 69,4%
de las obligaciones negociables clase llI; (iiljcitud de consentimiento de las obligaciones negues clase Il co-emitidas
por la Sociedad junto con Central Térmica Roca Sotun valor de U$S80 millones; (iv) enmiendaaitcato de préstamo
con Credit Suisse (originalmente contraido por @msién Centro S.A. y posteriormente asumido pdBdaiedad y por
Albanesi S.A.); (v) enmienda al contrato de préstaamercial y financiero con BLC.

Este ejercicio no solo permitié disponer de liqaide corto plazo sino que al mismo tiempo se paspmurspagos por 79
millones de délares, pasandolos de los afios 2022/200s afios 2023/2024.

1. Breve comentario sobre las actividades de la esora, incluyendo referencias a situaciones relevagg posteriores
al cierre del ejercicio(en millones de pesos)

De conformidad con lo dispuesto por la RG N°368/8(is modificaciones de la CNV, se expone a coatiidun un analisis

de los resultados de las operaciones de GMSA w déwsacion patrimonial y financiera, que debelstto junto con los
estados financieros que se acompafian.

Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de:

2020 2019 || var | var %]
GW
Ventas por tipo de mercado
Venta de energia Res. 220 123 335 (212) (63%)
Venta de energia Plus 467 566 (99) (17%)
Venta de energia Res. 95 mod. mas Spot 157 220 (63) (29%)
Venta de energia Res. 21 182 580 (398) (69%)

929 1701  (772)  (45%)

A continuacion, se incluyen las ventas para cadaade (en millones de pesos):

Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de:

| 2020 | 2019 || var | var%|
(en millones de pesos)

Ventas por tipo de mercado

Venta de energia Res. 220 5.5632,2 5.285,7 246,5 5%
Venta de energia Plus 2.318,2 3.206,1 (887,9) (28%)
Venta de energia Res. 95 mod. mas Spot 515,9 693,4 (177,5) (26%)
Venta de energia Res. 21 5.069,0 5.799,9 (730,9) (13%)

13.4352 14.985,1 (1.549,9) (10%)

Resultados del ejercicio finalizado el 31 de didieende 2020 y 2019 (en millones de pesos)



Ventas de energia
Ventas netas

Compra de energia eléctrica
Consumo de gas y gasoil de planta
Sueldos, cargas sociales y beneficios al personal
Plan de beneficios definidos
Servicios de mantenimiento
Depreciacion de propiedades, planta y equipo
Seguros
Impuestos, tasas y contribuciones
Otros
Costo de ventas

Resultado bruto

Impuestos, tasas y contribuciones
Incobrables
Gastos de comercializacion

Sueldos, cargas sociales y beneficios al personal
Honorarios y retribuciones por servicios
Viajes y movilidad y gastos de representacion
Alquileres
Gastos de oficina
Donaciones
Otros
Gastos de administracion

Otros ingresos

Resultado operativo

Intereses comerciales ganados
Intereses por préstamos
Intereses comerciales y fiscales perdidos
Gastos y comisiones bancarias
Diferencia de cambio neta
RECPAM
Otros resultados financieros
Resultados financieros y por tenencia, netos

Resultado antes de impuestos
Impuesto a las ganancias

Resultado del ejercicio

Ejercicio finalizado el 31 de

diciembre de:

2020 || 2009 | | va. || var.% |
13.435,2 14.985,1 (1.549,9) (10%)
13.435,2 14.985,1 (1.549,9) (10%)

(686,5) (2.073,3) 1.386,8 (67%)
(1.142,6) (150,0) (992,6) 662%
(421,4) (435,9) 14,5 (3%)

(6,1) (9.4) 3,3 (35%)
(538,2) (1.127,8) 589,6 (52%)
(2.136,6) (2.035,3) (101,3) 5%
(115,9) (106,3) (9.6) 9%

(32,3) 42,2) 9,9 (23%)

(41,6) (46,2) 4,6 (10%)
5.121,1 026,4 5, 15%

(5.121,1) (6.026,4) 905,3 (15%)

8.314,1 8.958,7 (644,6) %)
(1.4 (3:3) 1,9 (58%)
0,0 (0,1) 0,1 (100%)
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(38,1) (1,0) 37.1) 3710%
(8.7) (6.1) (2.6) 43%
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7.975,5 8.552,1 (576,6) %)

509,6 184,8 324,8 176%
(3.234,8) (2.087,5) (1.147,3) 55%
(640,6) (593,4) 47,2) 8%
(11,5) (4.,9) (6.6) 135%

(10.885,7) (14.357,6) 3.471,9 (24%)
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1.914,5 1.549,1 365,4 24%




Ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de:

2020 || 2009 | [ var. | [ var% |
Otros Resultado Integral del ejercicio
Plan de beneficios 2,4 (5,5) 7,9 (144%)
Revallo de Propiedades, planta y equipo (61,1) (3.525,2) 3.464,1 (98%)
Efecto en elimpuesto a las ganancias 14,7 882,7 (868,0) (98%)
Otros resultados integrales del ejercicio (44,0) (2.648,0) 2.604,0 (98%)
Total de resultados integrales del ejercicio 1.870,5 (1.098,9) 2.969,4 (270%)

Ventas:

Las ventas netas descendieron a $13.435,2 miljmresel ejercicio finalizado el 31 de diciembre de

2020, comparado con los $14.985,1 millones paegeeticio 2019, lo que equivale una diminucién
de $1.549,9 millones (0 10%).

Durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembe=2020, la venta de energia fue de 929 GW, lo que
representa una disminucién del 45% comparado coh.kD1 GW para el ejercicio 2019.

A continuacion, se describen los principales ingsede la Sociedad, asi como su comportamiento uehrejercicio
finalizado el 31 de diciembre de 2020 en comparecah el ejercicio anterior:

() $2.318,2 millones por ventas de Energia Plus, b mpresentd una disminucion del 28% respecto £16€33206,1
millones para el ejercicio 2019. Esto se debaiallgs GW de energia vendida fue menor para diejeffinalizado
el 31 de diciembre de 2020, respecto el mismo gerile 2019.

(i) $5.532,2 millones por ventas de energia Res. 22@0jue representd un aumento del 5% respectosl$d.285,7
millones del ejercicio 2019.

(iii) $515,9 millones por ventas de energia bajo Reg.r8as Spot, lo que represent6 una disminucion 6% gespecto
de los $693,4 millones para el ejercicio 2019. Egtalebe a los cambios en el esquema remuneratiloahergia
base o spot (Res. SE N° 31), con efecto desderéelole 2020. Esta resolucion dispuso la denominad&na
remuneracion en pesos y reducciones en términtssrados precios por potencia. Asimismo, antaifpension de
los ajustes mensuales por IPC e IPIM estipuladodiem Res., las reducciones sobre los preciosotengia se
exacerbaron debido a la depreciacion del peso &in

(iv) $5.069,0 millones por ventas de energia bajo Reto2que representd una disminucién del 13% respéetlos
$ 5.799,9 millones para el mismo periodo de 20%% Ee debe al que los GW de energia vendida fnempara el
ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 202@pexto el mismo periodo de 2019.

Costo de ventas:

El costo de ventas total para el ejercicio finalzel 31 de diciembre de 2020 fue de $5.121,1

millones comparado con $6.026,4 millones paraeztiio 2019, lo que equivale a una disminucion
de $905,3 millones (0 15%).

A continuacion, se describen los principales codtogenta de la Sociedad en millones de pesos, asi
como su comportamiento durante el ejercicio en @agion con el ejercicio anterior:

(i) $686,5 millones por compras de energia eléctr@auk representd una disminucion del 67% respext$2d73,3
millones para el ejercicio 2019, debido a la mermta de GW de Energia Plus.



(i) $1.142,6 millones por costo de consumo de gasgilgisplanta, lo que representé un aumento dek66Zpecto de
los $150,0 millones para el ejercicio 2019.

(i) $538,2 millones por servicios de mantenimientajue representé una disminucién del 52% respectosdgl.127,8
millones para el ejercicio 2019. Esto se debe jalmente a cambios en las condiciones de los afmstrde
mantenimiento.

(iv) $2.136,6 millones por depreciacion de propiedaglesta y equipo, lo que representé un aumento%eldspecto de
los $2.035,3 millones para el ejercicio 2019.

(v) $421,4 millones por sueldos y jornales y contribnes sociales, lo que represent6 una disminucibB%eespecto
de los $435,9 millones para el ejercicio 2019.

(vi) $115,9 millones por seguros, lo que represent@umeato del 9% respecto de los $106,3 millonesjdetieio 2019.

Resultado bruto:

El resultado bruto para el ejercicio finalizado3d! de diciembre de 2020 arrojé una ganancia del$g8 3nillones,
comparado con una ganancia de $8.958,7 millonesgajercicio 2019, representando una disminudery %.

Gastos de comercializacion:

Los gastos de comercializacion para el ejercicialifzado el 31 de diciembre de 2020 fueron de $1,4
millones, comparado con los $3,4 millones pargegtieio 2019, lo que equivale variacion de $2,0
millones (0 59%).

Gastos de administracion:

Los gastos de administracion para el ejercicidiiado el 31 de diciembre de 2020 descendieron a
$393,2 millones, comparado con los $407,1 millgraas el ejercicio 2019, lo que equivale a una
disminucion de $13,9 millones (o 3%).

Los principales componentes de los gastos de astnzicion de la Sociedad son los siguientes:

(i) $269,6 millones de honorarios y retribuciones povisios, lo que representd una disminucion delré$pecto de
los $282,1 millones del ejercicio anterior.

(i) $10,6 millones de alquileres, lo que representuwmento del 1% respecto de los $10,5 millonesjdrdieio anterior.

(i) $59,5 millones por sueldos y jornales y contribne® sociales, lo que representd una disminucié2&pl respecto
de los $83,1 millones para el mismo periodo de 2019

(iv) $38,1 millones por donaciones, lo que representummento del 3710% respecto de los $1,0 millones glanismo
periodo de 2019. Principalmente debido a donaciat@€ruz Roja Argentina del programa #ArgentinsiNiecesita

Resultado operativo:

El resultado operativo para el ejercicio finalizaglo31 de diciembre de 2020 fue una ganancia dé7$4A millones,
comparado con una ganancia de $8.552,1 millonesgbgrara el ejercicio 2019, representando unaidigrion del 7%.



Resultados financieros:

Los resultados financieros para el ejercicio faredio el 31 de diciembre de 2020 totalizaron una
pérdida de $4.052,7 millones, comparado con urdigeéde $2.640,0 millones para el ejercicio 2019,
representando una disminucion del 54%.

Los aspectos mas salientes de dicha variaciénososiguientes:

(i) $3.234,8 millones de pérdida por intereses finansido que representd un aumento del 55% respledtas $2.087,5
millones de pérdida para el ejercicio 2019 prodaetain aumento de la deuda financiera generadlmp@royectos
de inversion y por deuda intercompany otorgada.

(i) $255,0 millones de pérdida por otros resultadoaniiieros, lo que representd una disminucion del d&Specto de
los $469,4 millones de pérdida del ejercicio anteri

(iii) $10.885,7 millones de pérdida por diferencias delia netas, lo que representé una disminucién 4% Pespecto
de los $14.357,6 millones de pérdida del ejercciterior. La variacion se debe, principalmenteyeen el ejercicio
2019 el aumento del tipo de cambio fue mayor aleniodel ejercicio 2020. Esto se debe a que laldzsian fue de
41% para el ejercicio finalizado el 31 de diciemtbee?020 y de 59% para el ejercicio 2019.

(iv) $10.465,3 millones de ganancia por RECPAM, lo gmasento una disminucion de 29% respecto de W£%$1,9
millones de ganancia del ejercicio anterior. Laa@én se debe al efecto de la reexpresion pd?@lde los resultados
correspondientes al ejercicio 2020. Siendo el atonéa inflacion del 53,8% en el 2019 comparado €d86% del
2020.

Resultado antes de impuestos:

Para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre2@20, la Sociedad registra una ganancia antes de
impuestos de $3.922,8 millones, comparada con anargia de $5.912,1 millones para el ejercicio
anterior, lo que representa una disminuciéon del.34%

El resultado de impuesto a las ganancias fue @82 millones de pérdida para el ejercicio actual
en comparacion con los $4.363,0 millones de pérdiédi@jercicio anterior.
Resultado neto:

El resultado neto correspondiente al ejerciciolizaalo el 31 de diciembre de 2020 fue una ganancia
de $1.914,5 millones, comparada con los $1.549)bmes de ganancia para el ejercicio 2019, lo que
representa un aumento del 24%.

Resultados integrales:

Los otros resultados integrales del ejercicio foete $44,0 millones negativos para el ejercicio0208presentando una
disminucién del 98% respecto del mismo ejercici@dE9, e incluyen el revallo de propiedades, phkaeguipo realizado
y su correspondiente efecto en el impuesto a laargaas, como también el plan de pensiones.

El resultado integral total del ejercicio es unaayeia de $1.870,5 millones, representando unaimismn de 270%
respecto de la pérdida integral del mismo ejeraei@019, de $1.098,9 millones.



2. Estructura patrimonial comparativa con el efecanterior:
(en millones de pesos)

31.12.20 | | 311219 [ 311218

Activo no corriente 62.263,3 57.332,1 50.565,0
Activo corriente 8.874,6 8.294,8 8.045,0
Total activo 71.137,9 65.626,9 58.610,0
Patrimonio 14.475,8 12.605,3 13.704,2
Total patrimonio 14.475,8 12.605,3 13.704,2
Pasivo no corriente 43.075,1 41.138,1 34.195,3
Pasivo corriente 13.587,0 11.883,4 10.710,5
Total pasivo 56.662,2 53.021,6 44.905,8
Total pasivo + patrimonio 71.138,0 65.626,9 58.610,0

3. Estructura de resultados comparativa con etiejeranterior:
(en millones de pesos)

| 311220 311219 | 311218

Resultado operativo ordinario 7.975,5 8.552,1 6.787,4
Resultados financieros y por tenencia (4.052,7) (2.640,0) (8.994,9)
Resultado neto ordinario 3.922,8 5.912,2 (2.207,5)
Impuesto a las ganancias (2.008,3) (4.363,1) 457,7
Resultado neto 19145 1.549,1 (1.749,8)
Otros resultados integrales (44,0) (2.648,0) 7.198,8

Total de resultados integrales 1.870,5 (1.098,9) 5.4a@9




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

[ 31.12.20| | 311219 31121}

Fondos generados por las actividades operativas 8.485,9 7.045,2 4.180,7
Fondos (aplicados a) las actividades de inversién (3.499,1) (6.710,4) (3.508,3)
Fondos (aplicados a) las actividades de finanamcio (3.944,0) (285,1) (470,0)
Aumento del efectivo y equivalentes de efectivo 198 49,7 202,4

5. indices comparativos con el ejercicio anterior:

| 811220 || 311210 |[ 311218
Liquidez (1) 0,65 0,70 0,75
Solvencia (2) 0,26 0,24 0,31
Inmovilizacién del capital (3) 0,88 0,87 0,86
indice de endeudamiento (4) 3,83 3,44 3,77
Ratio de cobertura de intereses (5) 3,13 5,07 2,94
Rentabilidad (6) 0,14 0,12 (0,10)

(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 financied®svengados anualizados
(6) Resultado neto del ejercicio / Patrimonio rtetal promedio

(*) Cifra no auditada

4. ESTRUCTURA SOCIETARIA

El siguiente cuadro ilustra la estructura organiaaal 31 de diciembre 2020

30% 50% 20%
Armando R.
5 Carlos Bauzas
Loson

Albanesi S.A.

95%

Central Térmica 75% [ Generacién
Roca S.A. Mediterranea S.A.

Solalban 42%)|195% Generacion

Energia S.A. Rosario S.A.

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

Holen S.A., Armando Losén y Catlos Bauzas poseen el 5% restante de GMSA, GROSA, GLSA y GECEN.
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Reorganizacion societaria

Con fecha 21 de diciembre de 2020, los 6rganosioéngstracion de ASA, GMSA y GECEN. aprobaron laveniencia
de llevar adelante una reorganizacion societanijréud de la cual GMSA absorberia Generacion @eBtA. y ASA, en
los términos del articulo 82 y concordantes deelg General de Sociedades, las disposiciones déiuBai, Titulo Il de
las Normas de la CNV y el articulo 80 y concordamteiculos de la Ley del Impuesto a las Gananc@gprme se define
mas adelante, asi como las restantes normas fispaderesulten aplicables en la materia.

Capital Social

Al 31 de diciembre de 2020 el capital social deStciedad estaba compuesto por 138.172.150 accadésarias
nominativas, no endosables de V/N $ 1 cada unademtho a 1 voto por accion, distribuidas dedaisite forma:

e Albanesi S.A. 95% (131.263.542 acciones)
* Armando Roberto Loson 3,7616% (5.197.434 a@spn

* Holen S.A. 0,2384% (329.452 acciones)

» Carlos Alfredo Bauzas 1% (1.381.722 acciones)

Organizacion de la toma de decisiones

Conforme se expresa en los diferentes apartaddséeb 1V del Titulo IV de las Normas de la CNV eqgacompafia a esta
Memoria, referido al grado de cumplimiento del @adde Gobierno Societario, las politicas y estiatede la Sociedad
son definidas por el Directorio para ser ejecutgumscada uno de los sectores bajo la supervisiiasl Gerencias
correspondientes y del mismo Directorio inclusive.

Aquellas decisiones cuya magnitud y/o monto implicaesulten de importancia y/o relevantes, relagas a la
administracién de las actividades de la Sociedanl rasueltas en forma directa por el Directorimiéo especialmente a
tal fin. De ser requerido en caso concreto, essanfblea de Accionistas, en sesion extraordinaigué se encarga de
resolver. En todos los casos acaecidos duranf®&@?0, las decisiones en la Asamblea de Accemlisin sido adoptadas
por unanimidad, mientras que las relativas al Damée han sido tomadas cumpliendo con las mayaseablecidas en el
estatuto social.

Remuneraciones del Directorio

Las resoluciones de la Sociedad vinculadas a &améetacion de los honorarios a regular para eldor#o, se ajustan a los
limites y lineamientos previstos por el articuld 2 la Ley N° 19.550 y los articulos 1° a 7° dapfulo Il del Titulo II
de las Normas de la CNV.

5. PERSPECTIVAS PARA EL EJERCICIO 2021

5.1 Perspectivas para el Mercado de Generadores Etécos en general

Tras las licitaciones para la contratacion de po#éen energia nueva, organizadas desde 2016, sgoraron numerosas
centrales eléctricas. Los cambios regulatoriosadas desde entonces y en particular desde laaisibgdad financiera y
econdmica iniciada en abril 2018, llevan a unaasittn compleja en el sector de generacién eléctrica

La disponibilidad de unidades de generacion esadi\por el ingreso de numerosas unidades nuevasteolas bajo
contratos de largo plazo, tanto térmicas y ren@sabh 2019 y 2020. Se considera que este proogssan en conjunto
con la moderacién de la demanda de los Gltimos, &%tablece un adecuado nivel de reserva de gée@ara abastecer
fluidamente la demanda esperada. Sin embargo, memeiento de unidades que no reciben ajustes eensuneracion
comenzara a debilitarse.
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A pesar de la fuerte depreciacion del peso arggn@BAMMESA honré todos sus contratos a largo plegpetando las
condiciones econémico-financieras y realizandgblgos al tipo de cambio en ddlares.

La Emergencia Eléctrica que habia declarado el€obia inicios de 2016, finaliz6 el 31 de diciemibee2017. A pesar de
esta finalizacion, el sector eléctrico aun requigreas pendientes para normalizar su funcionamigise requiere proseguir
con los incrementos de precios mayoristas para detaustentabilidad econémica sin subsidios dabsec

La perspectiva de funcionamiento y despacho cowrlede los generadores termoeléctricos modernosalitados en
regiones de alto crecimiento de la demanda, esrdbhi® ya que sus unidades recibiran requerimieatesientes de
despacho.

Las perspectivas de abastecimiento de combustiriesvierno seran menores a las de inviernos pewion precios
superiores.

Las restricciones de financiamiento internaciormabga Argentina demoran el ingreso de unidadegederacion eléctrica
al mismo ritmo en que se comprometieron inversi@me2016 a 2019, revalorizando el parque existefis proyectos en
proceso de construccién final. La ausencia de mafenta hidroeléctrica en los proximos afios, brinda perspectiva
favorable respecto al despacho de unidades terotiedds, morigerada parcialmente por el ingresawsas unidades de
generacion de fuentes renovables. Es probablemoeyor aumento de demanda de energia eléctriz@2dnal retomarse
el crecimiento de la economia, presione a la ofartafios préximos.

La irrupcion de plantas de energia renovable pdantedesafio para el sistema dada la interrumghdallinatural de las
mismas. El respaldo de unidades termoeléctricazapaomo imprescindible para respaldar a estamdes.

La politica de recorte de subsidios a los consuraglde energia eléctrica tuvo en 2019 y 2020 etfio de menores
precios internacionales del petréleo y combustib@aparados con afios anteriores. La reduccion raddeate oferta de
gas en 2021 influira en mayores montos a erogag@®rLNG y gas oil importados.

La situacién fisica de la oferta eléctrica es iroradjle tras los afios de inversién del 2016 al 28d8gue el mantenimiento
del mismo depende de las decisiones que debe adbmgtabierno. La crisis econdmica y sanitaria @2Qinfluyd en las
intenciones originales del Gobierno de enmendalé#gtit financiero del sector energético, que paddtomarse tras las
elecciones legislativas de octubre 2021.

5.2 Perspectivas de la Sociedad para el Ejercici@21

Energia Eléctrica

La direccion de la Sociedad espera para el afio @dinuar operando y manteniendo correctamentiséiatas unidades
de generacién con el objeto de mantener su disiidaiiben niveles elevados. En cuanto al despaalhingreso al Sistema
Eléctrico de maquinas del grupo mas eficientes igagh conseguir un mayor despacho de éstas y msecoencia,

aumentar la generacion de energia eléctrica.

Mediados del mes de noviembre de 2021 vence elr@onie Demanda Mayorista de la unidad TG0l y TGOZLT
Independencia, pasando a ser considerada maqubssde

Situacién Financiera

Durante el presente ejercicio la Sociedad tieneocobjetivo asegurar el financiamiento para el agahe las obras de
inversion descriptas de acuerdo a los cronogramessipuestados. Mientras tanto, se continuara ggatimdo la estructura
de financiamiento asegurando un desendeudamieado@rde la compafiia.

36



6. DISTRIBUCION DE RESULTADOS

En cumplimiento de las disposiciones legales viggrel Directorio de la Sociedad manifiesta quesiltado del ejercicio
arroja una ganancia que asciende a la suma dé16.248.291, obteniendo asi resultados no asigredosulados al 31
de diciembre de 2020 por $ 1.140.152.298.

La Asamblea de Accionistas deliberar4d y decidirdalfnente el destino de las utilidades acumuladaalladas
anteriormente.

7. AGRADECIMIENTOS

Resulta importante para el Directorio manifestaragtadecimiento a todos los empleados de la Satipdala labor
realizada durante el ejercicio que ha resultadddorental para los logros técnicos y econémicosnahiis. Asimismo,
reconoce expresamente la contribucion de clienpgeweedores asi como de las entidades bancatesgs colaboradores
qgue han trabajado para una mejor gestion de la @dmmplurante el ejercicio.

Ciudad Auténoma de Buenos Aires, 16 de marzo dé 202

EL DIRECTORIO
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