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PROSPECTO

YPF
LUZ

YPF ENERGIA ELECTRICA S.A.
(constituida conforme a las leyes de la Repiiblica Argentina)
Programa Global de Emision de Obligaciones Negociables Simples (No Convertibles en Acciones)
por un monto maximo de hasta US$ 1.500.000.000 (Dolares Estadounidenses mil quinientos millones) (o su equivalente en
otras monedas) en circulacion en cualquier momento

El presente prospecto (el “Prospecto”) corresponde al Programa Global de Emision de Obligaciones Negociables Simples (No
Convertibles en Acciones) (el “Programa”) creado por YPF Energia Eléctrica S.A. (“YPF Energia Eléctrica”, “YPF LUZ”, la
“Sociedad”, la “Emisora” o la Compafiia”) para la emision de obligaciones negociables simples (no convertibles en acciones), de
conformidad con la Ley N° 23.576 de Obligaciones Negociables y sus modificaciones (la “Ley de Obligaciones Negociables”). La
Emisora podra periddicamente emitir obligaciones negociables en una o mas clases y/o series en el marco del Programa. El monto
de capital maximo en circulacion en cualquier momento de todas las obligaciones negociables emitidas en el marco del Programa
sera de hasta US$ 1.500.000.000 (Délares Estadounidenses mil quinientos millones) (o su equivalente en otras monedas).

Describiremos los términos y condiciones especificos de cada clase o serie de obligaciones negociables en un suplemento de precio
(el “Suplemento de Precio”). Las obligaciones negociables emitidas en el marco del Programa podran, segtin lo que se establezca en
el correspondiente Suplemento de Precio, estar denominadas en dolares estadounidenses u otras monedas; tener vencimientos no
inferiores a 7 dias habiles a partir de la fecha de emision; devengar intereses a tasa fija o variable o por referencia a un indice o
formula o estar emitidas sin devengar intereses; y contemplar un rescate a opcion nuestra o a opcion del tenedor.

Podremos rescatar la totalidad, pero no solo una parte, de una clase o serie de obligaciones negociables, a nuestra opcion, si ocurrieran
ciertos supuestos fiscales en Argentina, a un precio igual al 100% del capital mas intereses devengados e impagos. Salvo que se
especifique de otro modo en el Suplemento de Precio aplicable a una clase o serie de obligaciones negociables, las obligaciones
negociables constituiran obligaciones simples, incondicionales, no subordinadas, no convertibles en acciones, con garantia comun
sobre nuestro patrimonio, y en todo momento con igual prioridad de pago que todo nuestro otro endeudamiento no garantizado y no
subordinado, presente y futuro (salvo las obligaciones que gozan de preferencia por ley o de puro derecho). Asimismo, si asi lo
especificara el respectivo Suplemento de Precio de cualquier clase o serie, podremos emitir obligaciones negociables garantizadas o
subordinadas.

Oferta publica autorizada por Resolucion del Directorio de la CNV N° RESFC-2019-20192-APN-DIR#CNYV, de fecha 17 de
abril de 2019. Esta autorizacion sélo significa que se ha cumplido con los requisitos establecidos en materia de informacion.
La Comision Nacional de Valores (1a “CNV”) no ha emitido juicio sobre los datos contenidos en el Prospecto. La veracidad
de la informacion contable, financiera y econémica, asi como de toda otra informacion suministrada en el presente Prospecto
es exclusiva responsabilidad del érgano de administracion y, en lo que les atafie, del érgano de fiscalizacion de la Emisora y
de los auditores en cuanto a sus respectivos informes sobre los estados financieros incorporados por referencia al presente
Prospecto y demas responsables contemplados en los articulos 119 y 120 de la Ley N° 26.831 y sus modificaciones (la “Ley
de Mercado de Capitales”). El 6rgano de administracion de la Emisora manifiesta, con caracter de declaracion jurada, que
el presente Prospecto contiene a la fecha de su publicacién informacién veraz y suficiente sobre todo hecho relevante que
pueda afectar la situacién patrimonial, econémica y financiera de la sociedad y de toda aquella que deba ser de conocimiento
del publico inversor con relacion a la presente emision, conforme las normas vigentes.

Se podria solicitar la admision de las obligaciones negociables de una clase y/o serie al régimen de listado de la Bolsa de Valores de
Luxemburgo para la negociacion en el mercado Euro MTF, el mercado alternativo de la Bolsa de Valores de Luxemburgo y en el
Mercado Abierto Electronico S.A. (el “MAE”) o en cualquier otro mercado y/o bolsa de valores, segtin se especifique en el respectivo
Suplemento de Precio. No podremos garantizar, no obstante, que estas solicitudes sean aceptadas. El Suplemento de Precio aplicable
a una clase o serie de obligaciones negociables especificara si las obligaciones negociables de esa clase o serie seran listadas en la
Bolsa de Valores de Luxemburgo para su negociacion en el mercado Euro MTF, en el MAE, o en cualquier otro mercado y/o bolsa
de valores.
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La inversion en las obligaciones negociables implica riesgos significativos. Véase el capitulo “Factores de Riesgo” del presente
Prospecto. El respectivo Suplemento de Precio de cualquier clase o serie de obligaciones negociables podra detallar otros riesgos
que deberan ser considerados al realizar la inversion.

El Programa no cuenta con calificacion de riesgo. La Sociedad podra optar por calificar cada una de las clases o series de
obligaciones negociables a emitirse bajo el Programa, conforme lo determine en cada oportunidad en el respectivo
Suplemento de Precio. Las calificaciones de riesgo no constituiran —ni podran ser consideradas como- una recomendacion
de la adquisicion de las obligaciones negociables por parte de la Sociedad o por parte de cualquier colocador participante en
una clase y/o serie bajo el Programa.

De acuerdo con lo establecido en el articulo 119 de la Ley de Mercado de Capitales, los emisores de valores negociables,
juntamente con los integrantes de los 6rganos de administracion y fiscalizacion, estos ltimos en materia de su competencia,
y en su caso los oferentes de los valores negociables con relacion a la informacion vinculada a los mismos, y las personas que
firmen el prospecto de una emisién de valores con oferta publica, seran responsables de toda la informacion incluida en los
prospectos por ellos registrados ante la CNV. Segtn lo previsto en el articulo 120 de la Ley de Mercado de Capitales, las
entidades y agentes intermediarios en el mercado que participen como organizadores, o colocadores en una oferta publica
de venta o compra de valores negociables deberan revisar diligentemente la informaciéon contenida en los prospectos de la
oferta. Los expertos o terceros que opinen sobre ciertas partes del prospecto solo seran responsables por la parte de dicha
informacion sobre la que han emitido opinién.

Las obligaciones negociables emitidas en el marco de este Programa no han sido ni seran registradas segun la Ley de Titulos Valores
de 1933 de Estados Unidos y sus modificatorias (la “Ley de Titulos Valores Estadounidense™), ni ninguna ley de titulos valores
estadual. Las obligaciones negociables podran ser ofrecidas inicamente en operaciones exentas del registro exigido por la Ley de
Titulos Valores Estadounidense y las leyes de titulos valores de otras jurisdicciones. En consecuencia, solamente ofreceremos y
venderemos obligaciones negociables registradas en tales términos o en operaciones exentas del registro a “compradores
institucionales calificados” (seglin se define en la Norma 144A de la Ley de Titulos Valores Estadounidense) o en cumplimiento de
la Regulacion S de la Ley de Titulos Valores Estadounidense. Para una mayor descripcion de ciertas restricciones sobre la venta y
transferencia de las obligaciones negociables, véase “De la Oferta y la Negociacion — Restricciones a la Transferencia”, del presente
Prospecto.

La Emisora, sus beneficiarios finales, y las personas humanas o juridicas que poseen como minimo el 20% de su capital o de los
derechos a voto, o que por otros medios ejercen el control final, directo o indirecto sobre el mismo, no registran condenas por delitos
de lavado de activos y/o financiamiento del terrorismo y no figuran en las listas de terroristas y organizaciones terroristas emitidas
por el Consejo de Seguridad de las Naciones Unidas.

Podremos ofrecer las obligaciones negociables emitidas en el marco del Programa directamente o a través de uno o mas colocadores
que oportunamente elijamos, quienes podran comprar nuestras obligaciones negociables, en nombre propio, para su venta a
inversores y a otros compradores a diversos precios relacionados con los precios prevalecientes en el mercado, segun determine
dicho colocador en el momento de la venta o, de acordarlo, a un precio de oferta fijo. Asimismo, podremos acordar con uno o varios
colocadores que podran emplear sus esfuerzos razonables para colocar nuestras obligaciones negociables en nuestra representacion
segun fuera especificado en el respectivo Suplemento de Precio. Tales colocadores estaran indicados en el Suplemento de Precio
que se utilice. Nos reservamos el derecho de revocar, cancelar o modificar cualquier oferta de obligaciones negociables contemplada
en este Prospecto o en cualquier Suplemento de Precio sin mas tramite. Véase “De la Oferta y la Negociacion — Plan de
Distribucion”. Este Prospecto solamente podra ser utilizado a los fines para los que se publica.

La fecha de este Prospecto es 11 de junio de 2020.
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YPF Energia Eléctrica S.A. (CUIT N° 30-71412830-9) es una sociedad anonima constituida segun las leyes de la Republica
Argentina (“Argentina”). En el presente Prospecto, las referencias a “YPF LUZ”, “la Compaiiia”, “la Sociedad”, “la Emisora”,
“nosotros” y “nuestro” equivalen a YPF Energia Eléctrica S.A. y a sus sociedades controladas, y si el contexto lo requiere, a sus
sociedades antecesoras. “YPF Energia Eléctrica S.A.” se refiere unicamente a YPF Energia Eléctrica S.A. Llevamos nuestros libros
y publicamos nuestros estados financieros en pesos argentinos. En el presente Prospecto, las referencias a “pesos”, “Ps.” o “$” lo
son a pesos argentinos, y las referencias a “délares”, “ddlares estadounidenses” o “US$” lo son a dolares de los Estados Unidos.

Los inversores deben basarse inicamente en la informacidn contenida en este Prospecto, el respectivo Suplemento de Precio u otros
suplementos. Ni nosotros ni los colocadores, de existir, hemos autorizado a persona alguna a suministrar informacion diferente a la
informacion contenida en este Prospecto y cualquier Suplemento de Precio u otros suplementos y ni nosotros ni los colocadores, de
existir, incurriremos en responsabilidad alguna por cualquier informacion que difiera de la misma. La informacion contenida en este
Prospecto es nuestra unica responsabilidad y se basa en informacion provista por nosotros y otras fuentes que creemos que son
confiables, y es exacta inicamente a la fecha del presente Prospecto, sin considerar el momento de su distribucion ni de la venta de
las obligaciones negociables.

Al adoptar la decision de invertir en las obligaciones negociables, los inversores deben basarse en su propio examen acerca de
nuestra Compaiiia y de los términos de la oferta, incluidos los méritos y riesgos que implica realizar la operacion. No deben
interpretar el contenido de este Prospecto como un asesoramiento legal, comercial o impositivo. Deben consultar con sus propios
asesores legales, apoderados, asesores comerciales o impositivos.

La distribucion de este Prospecto o de cualquiera de sus partes, incluido cualquier suplemento de precio, y la oferta, venta y entrega
de las obligaciones negociables pueden estar limitadas por ley en ciertas jurisdicciones. Junto a los colocadores requerimos que las
personas en cuyo poder se encuentre el presente Prospecto tomen conocimiento y cumplan con tales restricciones. Este Prospecto
no constituye una oferta de venta ni una invitacion a presentar ofertas para comprar obligaciones negociables en ninguna jurisdiccion
a persona alguna a quien fuera ilicito realizar la oferta o invitacion, ni constituye una invitacion ni una recomendacion a suscribir o
comprar obligaciones negociables por parte de la Compaiiia ni de los colocadores. Para una mayor descripcion de las restricciones
sobre las ofertas, ventas y entregas de las obligaciones negociables y la distribucion de este Prospecto y los documentos de la oferta
relacionados con las obligaciones negociables, véase “De la Oferta y la Negociacion — Restricciones a la Transferencia” y “De la
Oferta y la Negociacion — Plan de Distribucion” del presente Prospecto.

Las obligaciones negociables no llevan la recomendacion de Comision de Titulos Valores ni ente regulador federal alguno o de los
estados de Estados Unidos. Asimismo, las mencionadas autoridades no han confirmado la exactitud ni determinado la suficiencia
de este documento. Cualquier declaracion en contrario constituye un delito penal.

De conformidad a lo dispuesto por la Ley N° 24.587, vigente a partir del 22 de noviembre de 1995 y el Decreto N° 259/1996, las
sociedades argentinas no pueden emitir titulos valores al portador o en forma nominativa. Conforme a ello, y en la medida en que
dicha ley esté vigente, sdlo emitiremos obligaciones negociables nominativas no endosables.

Las obligaciones negociables emitidas en el marco de este Programa revestiran el caracter de “obligaciones negociables simples no
convertibles en acciones” segun la Ley de Obligaciones Negociables y tendran derecho a los beneficios establecidos en dicha ley y
estaran sujetas a sus requisitos de procedimiento. Las obligaciones negociables colocadas a través de una oferta publica en Argentina
se ajustaran a las disposiciones de la Ley de Mercado de Capitales y a la Resolucion General de la CNV N°622/2013 (N.T. 2013),
y sus modificatorias y complementarias (las “Normas de la CNV”).

La creacion de este Programa fue autorizada por resolucion de nuestros accionistas adoptada en la asamblea ordinaria celebrada el
16 de marzo de 2018, mientras que por resolucion del Directorio aprobada en la misma fecha se aprobaron ciertos términos y
condiciones del Programa, subdelegando en ciertos miembros del directorio la facultad para determinar los términos y condiciones
definitivos del Programa y solicitar a la CNV la autorizacién para el ingreso al régimen de oferta publica por obligaciones
negociables y para la creacion del Programa. El 17 de abril de 2020, el Directorio de la Sociedad resolvié aprobar la actualizacion
del Prospecto del Programa.
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INTRODUCCION

El presente Prospecto contiene los términos y condiciones de nuestro Programa, los factores de riesgo relacionados con una inversion
en las obligaciones negociables, informacion sobre nuestro negocio, bienes, resultados de las operaciones y situacion patrimonial y
financiera, un analisis de la direccidon sobre nuestra situacion financiera y los resultados de nuestras operaciones, nuestros estados
financieros y demas informacion contable y de otra naturaleza relacionada con nosotros. Oportunamente actualizaremos,
modificaremos o complementaremos este prospecto, actualizaciones, modificaciones o suplementos que podran ser incluidos en un
Suplemento de Precio o en otros suplementos del presente. Si hubiera diferencias entre la informacion aqui contenida y la contenida
en un suplemento, deberan basarse en el Suplemento de Precio, que se considerara reemplaza a la informacion de este Prospecto.

Antes de invertir en las obligaciones negociables, deberan leer cuidadosamente este Prospecto, junto con el respectivo Suplemento
de Precio y cualquier otro suplemento o modificacion del presente.

Informacién disponible

Integran el presente Prospecto los Estados Financieros Consolidados Auditados correspondientes a los ejercicios finalizados el 31
de diciembre de 2019, 2018 y 2017 y los Estados Financieros Intermedios Condensados Consolidados no auditados por el periodo
de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2020 y 2019.

El 16 de marzo de 2018, el directorio de la Sociedad aprobd la adopcion de las NIIF emitidas por el Consejo de Normas
Internacionales de Contabilidad (IASB por su sigla en inglés) Al respecto, utilizamos como fecha de transicion el 1° de enero de
2017 y, por lo tanto, nuestros estados financieros consolidados a partir del afio que terminé el 31 de diciembre de 2018 fueron
nuestros primeros estados financieros anuales consolidados auditados preparados de conformidad con las NIIF.

Se podra consultar los estados financieros de la Compaiiia, el presente Prospecto, y cualquier Suplemento de Precio relacionado con
una clase o serie a ser emitida en virtud del mismo en el sitio web de la CNV (www.cnv.gov.ar) en el item: “Empresas (entidades
con oferta publica)” (la “AlF”) y en el sitio web institucional de la Compaiiia (www.ypfluz.com). Asimismo, aquellos inversores
que lo deseen podran solicitar en soporte papel ejemplares del presente Prospecto y los estados financieros que lo integran en la
siguiente direccion: Avenida Cordoba 111, Piso 14, (C1054AAA), Ciudad Auténoma de Buenos Aires, Argentina, Atencion:
Gabriel Abalos.

Manifestaciones sobre el futuro

El presente Prospecto, inclusive cualquier documentacion incorporada por referencia al mismo, contiene manifestaciones que
creemos constituyen manifestaciones sobre el futuro. Dichas manifestaciones hacia el futuro pueden incluir manifestaciones
referidas a nuestra intencion, entendimiento o expectativas actuales y a las de nuestra Direccion, e inclusive manifestaciones con
respecto a tendencias que afectan la situacion financiera, precios, ratios financieros, resultados de operaciones, negocio, estrategia,
concentracion geografica, volumen futuro de generacion de energia, nuestra capacidad para pagar dividendos en el futuro y para
cancelar nuestras deudas, como también nuestros planes con respecto a nuestros gastos y erogaciones de capital, estrategia de
negocio, concentracion geografica, ahorro de costos, inversiones y politica sobre dividendos. Dichas manifestaciones no garantizan
el rendimiento futuro y estan sujetas a riesgos e incertidumbres significativas, cambios y otros factores que pueden escapar a nuestro
control y ser dificiles de predecir. En consecuencia, la situacion financiera, ratios financieros, resultados de operaciones, negocio,
estrategia, concentracion geografica, como también nuestros gastos e inversiones de capital, ahorro de costos, inversiones, capacidad
para cumplir con nuestros compromisos, pagar dividendos o cancelar nuestras obligaciones de deuda podrian diferir en forma
significativa de los indicados en forma expresa o tacita en cualquiera de dichas manifestaciones hacia el futuro. Entre dichos factores
se encuentran, pero no se limitan a, eventuales fluctuaciones del tipo de cambio, la inflacion, los riesgos inherentes a la construccion
de nuevas centrales térmicas y renovables, obtencion de habilitaciones comerciales por parte de CAMMESA (conforme dicho
término se define mas adelante) por los proyectos que tenemos en construccion, el incremento de la competencia en el sector de
generacion de energia eléctrica en Argentina, la capacidad de suscribir contratos de compraventa de energia eléctrica para la venta
de potencia y/o energia y las condiciones de dichos contratos, posibles limitaciones en la capacidad de transmision y distribucion
de energia eléctrica, la disponibilidad de las centrales eléctricas para generar electricidad, la capacidad financiera de CAMMESA
para cumplir con sus obligaciones de pago bajo los PPA (conforme dicho término se define mas adelante) y la capacidad de nuestra
Compafiia para cobrar dichos montos por parte de CAMMESA, la capacidad de nuestra Compaiiia para cumplir las obligaciones de
los PPA, la capacidad para realizar reducciones de costos y el logro de la eficiencia operativa y sin interrumpir indebidamente las
operaciones del negocio, consideraciones ambientales, reglamentarias y legales, incluyendo la imposicion de regulaciones
gubernamentales a los negocios en los que opera la Compaiiia, cambios en nuestra estrategia de negocio y operaciones, nuestra
capacidad para encontrar socios u obtener financiamiento y la situacion econémica y empresarial general en la Argentina, como asi
también los factores que se describen en este Prospecto, en particular bajo los titulos “Factores de Riesgo” y “Resefia y Perspectiva
Operativa y Financiera - Analisis y explicaciones de la direccion sobre la situacion financiera y los resultados de las operaciones”
del Prospecto. No nos comprometemos a actualizar o corregir publicamente las manifestaciones sobre el futuro, aun cuando por la
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experiencia o los cambios futuros se torne claro que los resultados proyectados o la situacion que indican en forma expresa o tacita
no se realizaran.

Requisitos de calificacion y ley argentina

Si una emisora optara por obtener cualquier calificacion, o si la CNV considerara necesario obtener una calificacién en una
determinada circunstancia de la oferta, las Normas de la CNV disponen que podran obtener la(s) calificacion(es) de riesgo del modo
que sigue: (a) respecto del monto maximo autorizado o (b) respecto de cada clase o serie, aclarandose en todos los casos. Las
emisoras que opten por calificar sus obligaciones negociables elegiran uno o dos agentes de calificacion de riesgos, segun se detalle
en el Suplemento de Precio de cada serie o tramo emitido en el marco del Programa.

La CNV ha dispuesto que las emisoras dentro del régimen oferta publica que decidan solicitar una calificacion de riesgo de valores
negociables, deban mantener esta decision hasta su cancelacion total, salvo aprobacion unanime de los tenedores de los valores
negociables.

Una calificacion no constituye una recomendacion para comprar, mantener o vender obligaciones negociables, en la medida en que
dicha calificacion no se expresa sobre un precio de mercado o respecto a si es apropiado para inversores particulares. La calificacion
de un programa trata sobre la probabilidad del pago del capital y los intereses de las obligaciones negociables de conformidad con
sus términos. No es posible asegurar que una calificacion se mantenga durante un periodo determinado o que esa calificacion no
vaya a ser rebajada o retirada por el agente de calificacion de riesgo si, a su criterio, lo justifican las circunstancias del futuro.

El Programa no cuenta con calificacion de riesgo. La Sociedad podra optar por calificar cada una de las clases o series de
obligaciones negociables a emitirse bajo el Programa, conforme lo determine en cada oportunidad en el respectivo Suplemento de
Precio. Las calificaciones de riesgo no constituirdn —ni podran ser consideradas como- una recomendacion de la adquisicion de las
obligaciones negociables por parte de la Sociedad o por parte de cualquier colocador participante en una clase y/o serie bajo el
Programa.

Redondeo

Ciertas cifras que se incluyen en el presente Prospecto y en los estados contables incorporados por referencias al mismo, han sido
redondeadas para facilitar su presentacion. Los valores porcentuales incluidos en el presente Prospecto se han calculado en algunos
casos sobre la base de las cifras mencionadas antes de su redondeo. Por este motivo, es posible que ciertos valores porcentuales que
aparecen en el presente Prospecto no coincidan con los que se obtienen al realizar los mismos calculos sobre la base de las cifras
que figuran en los estados contables que se acompaian, asi como también que algunos otros montos que aparecen en el presente
Prospecto no arrojen un total exacto.

Abreviaturas y definiciones
En este Prospecto, las referencias a:

“Acuerdo de Accionistas” corresponden al Acuerdo de Accionistas de fecha 20 de marzo de 2018, entre GE EFS Power Investments
B.V., YPF, OPESSA y la Emisora.

“AESA” corresponden a A-Evangelista S.A.

“AFIP” corresponden a la Administracion Federal de Ingresos Publicos.

“BCRA” o “Banco Central” corresponden al Banco Central de la Republica Argentina.
“BICE” corresponden al Banco de Inversiéon y Comercio Exterior.

“BNP Paribas”: corresponde a BNP Paribas Fortis SA/NV.

“CAEE” corresponden a los Contratos de Abastecimiento de Energia Eléctrica.

“CAMMESA” corresponden a Compailia Administradora del Mercado Mayorista Eléctrico S.A. (Véase “La Industria y Regulacion
Eléctrica de la Argentina” “Generalidades” “CAMMESA” del Prospecto).

“Canadon Ledn” corresponde al parque edlico Canladdon Ledn ubicado en la provincia de Santa Cruz que, a la fecha de este Prospecto
b 2
se encuentra en construccion

“CDS” corresponden a Central Dock Sud S.A.

“Central Dock Sud” corresponden a las dos plantas generadoras de energia, el Ciclo Combinado Central Dock Sud y el Ciclo Abierto
Central Dock Sud, ubicadas en la localidad de Avellaneda, al sur del Area Metropolitana de Buenos Aires, provincia de Buenos
Aires, de propiedad de CDS.
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“Central Térmica San Miguel de Tucuman” corresponden a la Central Térmica San Miguel de Tucuman ubicada en la localidad de
El Bracho, aproximadamente a 22 km al sur de San Miguel de Tucuman, provincia de Tucuman.

“Central Térmica Tucuman” corresponden a la Central Térmica Tucuman ubicada en la localidad de El Bracho, aproximadamente
a 22 km al sur de San Miguel de Tucuman, provincia de Tucuman.

“Central Termoeléctrica” corresponden a una unidad de generaciéon que usa la energia calorica derivada del combustible, por
ejemplo gas natural o gasoil, como fuente de energia para impulsar el generador de energia.

“Ciclo Combinado” corresponden a un tipo de turbina termoeléctrica que puede utilizar diversos combustibles, incluido el gas
natural o el gasoil, para impulsar un alternador para generar electricidad y que luego utiliza el calor que se libera en ese proceso
para producir vapor y generar electricidad adicional a través de una turbina de vapor.

“Ciclo Simple” corresponden a un tipo de turbina termoeléctrica que puede usar varios combustibles, como gas natural o gasoil,
para hacer funcionar un alternador que genera energia. A diferencia de las turbinas de gas de ciclo combinado, las turbinas de gas
de ciclo simple solamente tienen un ciclo de energia.

“CNDC” corresponden a la Comision Nacional de Defensa de la Competencia.

“CNV” corresponden a la Comision Nacional de Valores.

“COD” (en inglés, commercial operation date) corresponden a las fechas de habilitacion comercial.

“Complejo Tucuman” corresponden a la Central Térmica Tucuman y Central Térmica San Miguel de Tucuman.
“Contratista de EPC” corresponden a las compaiiias con las cuales la Emisora celebra los Contratos EPC.

“Contrato EPC” significan a los contratos de ingenieria, adquisiciones y construccion (en inglés, engineering, procurement and
construction contracts).

“CSJIN” corresponden a la Corte Suprema de Justicia de la Nacion.
“DFC” corresponde a United States International Development Finance Corporation.
“Distribucion” corresponden a la transmision de electricidad al consumidor final.

“Distribuidor” corresponden a una persona juridica que provee electricidad a un grupo de consumidores finales mediante una red
de distribucion.

“El Bracho TG” corresponden a la turbina a gas de la central térmica El Bracho de propiedad de Y-GEN 11, titular de un PPA con
CAMMESA en el marco de la Resolucion N° 21.

“El Bracho TV” corresponden a la turbina a vapor de la central térmica El Bracho de propiedad de Y-GEN I, titular de un PPA con
CAMMESA en el marco de la Resolucion N° 287.

“ENARSA” corresponden a Energia Argentina S.A. que el 29 de mayo de 2018 cambio su denominacion social a IEASA.

“Energia Base” . Corresponden al marco regulatorio establecido en la Resolucion SEE N° 31/2020 y regulaciones previas. Véase
“La Industria y Regulacion Eléctrica de la Argentina”.

“Energia Plus” corresponden al marco regulatorio establecido bajo la Resolucion SE N° 1281/06, y sus modificatorias. Véase “La
Industria y Regulacion Eléctrica de la Argentina” “Energia Plus”.

“ENRE” corresponden al Ente Nacional Regulador de la Electricidad.

“Estatutos Sociales” significan los estatutos sociales de YPE EE inscriptos el 26 de agosto de 2013 en la IGJ, bajo el nimero 16440
del libro 65 de sociedades por acciones, asi como también, sus modificaciones.

“ex MEyM” corresponden al Ministerio de Energia y Mineria de la Republica Argentina que en junio de 2018 fue reemplazado por
el Ministerio de Energia.

“ex Ministerio de Energia” corresponden al Ministerio de Energia de la Republica Argentina que en septiembre de 2018 fue
reemplazado por la SGE.

“FACPCE” corresponden a la Federacion Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econdmicas.
“FMI” corresponden al Fondo Monetario Internacional.

“FODER?” corresponden al Fondo Fiduciario para el desarrollo de Energias Renovables, un fondo creado para afectar sus activos al
otorgamiento de préstamos, realizar aportes de capital, y para la adquisicion de todos los demas instrumentos financieros destinados
a la ejecucion y financiacion de proyectos de generacion de electricidad de fuentes renovables que retinan los requisitos a tales
efectos.
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“FONINVEMEM?” corresponden al Fondo para Inversiones Necesarias que Permitan Incrementar la Oferta de Energia Eléctrica en
el Mercado Eléctrico Mayorista. Véase “La Industria y Regulacion Eléctrica de la Argentina” “Foninvemem y Programas Similares”
del Prospecto.

“GAFTI” corresponden al Grupo de Accion Financiera Internacional.

“GE EFS” corresponden a GE EFS Power Investments B.V., afiliada de GE.

“GE” corresponden indistintamente a cualquier sociedad subsidiaria y/o afiliada de General Electric Company.
“Gobierno Argentino” corresponden al Gobierno de la Republica Argentina.

“GW?” corresponden a gigawatts.

“GWh?” corresponden a gigawatt por hora.

“IEASA” corresponden a Integracion Energética Argentina S.A. (anteriormente denominada ENARSA).
“IBP” corresponden al Impuesto (anual) sobre los Bienes Personales.

“IDS” corresponden a Inversora Dock Sud S.A.

“IGJ” corresponden a la Inspeccion General de Justicia.

“IGMP” corresponden al Impuesto a la Ganancia Minima Presunta.

“INDEC” corresponden al Instituto Nacional de Estadistica y Censos de la Republica Argentina

“IPC” corresponden al indice de precios al consumidor argentino.

“IPCNU” corresponden al indice de precios al consumidor nacional urbano.

“IS” corresponden al Impuesto de Sellos.

“IVA” corresponden al Impuesto al Valor Agregado.

“kV” corresponden a kilovoltios.

“Kw” corresponden a kilowatts.

“KWh?” corresponden a kilowatts por hora.

“Ley de Competitividad” corresponden la Ley de Competitividad N° 25.413, y sus modificatorias.

“Ley de Energias Renovables” corresponden al régimen introducido por la Ley N° 26.190, y sus modificatorias, en especial la Ley
N°27.191.

“Ley General de Sociedades” corresponden a la Ley General de Sociedades N° 19.550 y sus modificatorias.

“Loma Campana Este” corresponde a la central de Loma Campana Este ubicada dentro del bloque concesion de produccion de
petroleo y gas de Loma Campana, en la localidad de Afielo, provincia de Neuquén.

“Loma Campana I”” corresponden a la central térmica Loma Campana I ubicada en la localidad de Anelo, provincia de Neuquén.
“Loma Campana II” corresponden a la central térmica Loma Campana II ubicada en la localidad de Afielo, provincia de Neuquén.
“LPC I” corresponden a la planta de cogeneracion ubicada en la Refineria La Plata de YPF, adquirida de Central Puerto S.A.

“LPC II” corresponden a la planta de cogeneracion ubicada en la Refineria La Plata de YPF y que, a la fecha de este Prospecto, se
encuentra en construccion.

“Luz del Le6n” corresponde a Luz del Leon S.A.

“LVFVD” corresponden a liquidaciones de venta con fecha de vencimientos a definir. Véase “Informacion sobre la Emisora”
“Foninvemem y Programas Similares”.

“MATER” corresponden al Mercado a Término de Energia Renovable.
“MELI” corresponden al Mercado Libre de Cambios.
“MEM” o “Mercado Eléctrico Mayorista” corresponden al Mercado Eléctrico Mayorista de Argentina.

“Mercado Spot” corresponden a energia vendida por generadores al MEM y remunerada por CAMMESA en el marco vigente antes
del marco regulatorio de Energia Base.

“MULC” corresponden al Mercado Unico y Libre de Cambios, actualmente reemplazado por el MELL.
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“MW?” corresponden al megavatio.
“MWh” corresponden a megavatio hora.

“NIIF” o “IFRS” (por su acrénimo en inglés) corresponden a los términos contables tienen las definiciones establecidas en las
Normas Internacionales de Informacion Financiera, emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad.

“NOA” corresponden al noroeste argentino, region geografica de Argentina, integrada por las provincias de Jujuy, Salta, Tucuman,
Catamarca, La Rioja y Santiago del Estero.

“OPESSA” corresponden a Operadora de Estaciones de Servicios S.A.

“Participaciones Sociales” se entenderan a todas las acciones de la Emisora, todos los titulos o derechos, directa o indirectamente,
convertibles en acciones de la Emisora y todas las opciones y otros derechos de adquirir, directa o indirectamente, acciones de la
Emisora o titulos o derechos convertibles en acciones de la Emisora, ya sea al momento de su emision, por el paso del tiempo o ante
la ocurrencia de un evento futuro de conformidad con el Acuerdo de Accionistas y los Estatutos Sociales.

“PPA” (en inglés, power purchase agreements) corresponden a los contratos de compraventa de potencia y/o energia, segun el
caso, suscriptos entre la Emisora y sus clientes.

“Programa de Energia Base” corresponden a un programa en base a un reconocimiento de costos fijos y variables, cuyo valor es
determinado por la SGE, en el marco de la Resolucion N° 31/2020.

“Resolucion N° 1/2019” corresponden a la Resolucion N° 1/2019 de la Subsecretaria de Recursos Renovables y Mercado Eléctrico.
actualmente reemplazada por la Resolucion N°31/2020.

“Resolucion N°19/2017” corresponden a la Resolucion N°19/2017 de la ex Secretaria de Energia Eléctrica del ex MEyM,
actualmente reemplazada por la Resolucion N°1/2019.

“Resolucion N° 21” corresponden a la Resolucion MEyM N° 21/2016 del ex MEyM.
“Resolucion N° 287 corresponden a la Resolucion MEyM N° 287/2017 del ex MEyM.

“Resolucion N° 31/2020” corresponden a la Resolucion N° 31/2020 de la Subsecretaria de Recursos Renovables y Mercado
Eléctrico.

“SADI” corresponden al Sistema Argentino de Interconexion.

“ex SE” corresponden a la Secretaria de Energia del ex Ministerio de Planificacion Federal, Inversion Publica y Servicios de la
Nacion.

“ex SEE” corresponden a la ex Secretaria de Energia Eléctrica del ex MEyM y del ex Ministerio de Energia, actualmente
reemplazada por la SGE y la Subsecretaria de Recursos Renovables y Mercado Eléctrico.

“SE” corresponden a la Secretaria de Energia dependiente del Ministerio de Desarrollo Productivo de la Republica Argentina que
en diciembre de 2019 reemplazo a la Secretaria de Gobierno de Energia.

“SGE” corresponden a la Secretaria de Gobierno de Energia dependiente del Ministerio de Hacienda de la Republica Argentina que
en septiembre de 2018 reemplazo al Ministerio de Energia.

“SINAC” corresponden al Sistema Integrado de Negociacion Asistida por Computador.
“SPE” corresponden a sociedad de proposito especifico.

“Vestas” corresponden, segin lo requiera el contexto, a Vestas Wind Systems A/S y Vestas Argentina S.A. o cualquiera de sus
respectivas afiliadas.

“Y-GEN II” corresponden a YGEN Eléctrica II S.A.U. (anteriormente denominada YGEN Eléctrica II S.R.L.)
“Y-GEN” corresponden a Y-GEN Eléctrica S.A.U. (anteriormente denominada YGEN Eléctrica S.R.L.)
“YPF” corresponden a YPF S.A.

Salvo indicacion en contrario, las estadisticas brindadas en este Prospecto en relacion con las unidades generadoras de energia estan
expresadas en MW, en el caso de la capacidad instalada de dichas unidades generadoras de energia, y en GWh, en el caso de la
produccion de electricidad total de dichas unidades generadores de energia. Un GW es equivalente a 1.000MW y un MW es
equivalente a 1.000 KW.
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DATOS SOBRE DIRECTORES, GERENCIA DE PRIMERA LINEA, ASESORES Y MIEMBROS DEL ORGANO DE
FISCALIZACION

Directorio

De acuerdo a lo establecido en el articulo duodécimo de los Estatutos Sociales de la Sociedad y en las normas legales vigentes, la
direccion y administracion de la Sociedad se encuentra a cargo de un directorio compuesto por 8 directores titulares y hasta 8
directores suplentes, segtin lo establezca la Asamblea General Ordinaria de Accionistas en cada oportunidad en la cual sean elegidos
los miembros del directorio. Los accionistas de la Clase A tienen derecho a designar 6 directores titulares y hasta 6 directores
suplentes, y los accionistas de la Clase B tienen derecho a designar 2 directores titulares y hasta 2 directores suplentes. El mandato
de los directores es de 3 ejercicios, pudiendo ser reelegidos indefinidamente y se mantendran en su cargo hasta tanto la Asamblea
General Ordinaria de Accionistas designe a los nuevos directores. Los miembros del directorio de la Sociedad fueron elegidos en la
Asamblea General Ordinaria de Accionistas N°16 celebrada el 20 de marzo de 2018 y sus mandatos vencen en marzo de 2021. Para
mas informacion véase “Principales accionistas y transacciones con partes relacionadas”

El directorio tiene los mas amplios poderes y atribuciones para la direccion, organizacion y administracion de la Sociedad, sin otras
limitaciones que las que resultan de la legislacion vigente, los Estatutos Sociales y el Acuerdo de Accionistas. Se retine al menos
una vez por mes, cuando el presidente del directorio lo estime necesario o por solicitud de la mayoria de los directores o de la
comision fiscalizadora. Las reuniones extraordinarias del directorio pueden ser convocadas por cualquiera de los directores.

El directorio sesiona con la mayoria absoluta de los miembros que lo componen, presentes o comunicados por conferencia telefénica
o video conferencia o cualquier otro medio de comunicacion que permita a los participantes escucharse mutuamente (conforme lo
autoriza el articulo decimotercero de los Estatutos Sociales), y toma resoluciones por mayoria de votos presentes o comunicados a
través de los medios de transmision referidos. Cuando las reuniones de directorio se celebran con la participacion de sus miembros
a distancia, se deja constancia de sus nombres en el acta respectiva, expidiéndose la comision fiscalizadora respecto de la regularidad
de las decisiones adoptadas. En caso de empate, el presidente no tendra voto de desempate, salvo el caso previsto en el articulo sexto
de los Estatutos Sociales.

Mientras la Clase A de Acciones represente al menos el 24,5% del capital social de la Sociedad, dicha Clase tendra el derecho de
designar al presidente del directorio, y mientras la Clase B de Acciones represente al menos el 24,5% del capital social dicha clase
tendra el derecho de designar al vicepresidente del directorio.

Los directores suplentes solo podran reemplazar directores titulares que hubieran sido elegidos por la misma clase de acciones que
hubieran elegido al director suplente en cuestion. En caso de ausencia o vacancia por cualquier causa, incluyendo sin limitacion
muerte, renuncia, remocion, licencia y/o incapacidad sobreviniente de un director titular, esté sera reemplazado en forma automatica,
o en cualquier caso en la primera reunion de directorio siguiente (sin que sea necesaria una resolucion expresa del directorio) por
un director suplente o un nuevo director titular elegido por los accionistas de la misma clase que designo al director titular que se
encuentre ausente o hubieran cesado en su cargo.

De acuerdo a lo establecido por el articulo 59 de la Ley General de Sociedades, los directores tienen la obligacion de obrar con
lealtad y con la diligencia de un buen hombre de negocios. Los directores que faltaren a sus obligaciones seran responsables,
ilimitada y solidariamente, por los dafios y perjuicios que resultaren de su accion u omision de conformidad con lo establecido en
el articulo 274 de la Ley General de Sociedades.

De conformidad con la Ley General de Sociedades, el directorio de la Sociedad esta a cargo de la administracion y, por lo tanto,
toma todas las decisiones relacionadas con la misma, asi como aquellas decisiones expresamente previstas en la Ley General de
Sociedades, los Estatutos Sociales y otras normas aplicables. Ademas, el directorio es el responsable de la ejecucion de los acuerdos
adoptados en las asambleas de accionistas y de la realizacion de cualquier tarea especifica expresamente delegada por los accionistas.
Bajo la Ley General de Sociedades, los deberes y responsabilidades de un director suplente, cuando actia en lugar de un director
titular, ya sea de manera temporal o permanente, son los mismos que para los directores titulares, y no tienen otros deberes o
responsabilidades como directores suplentes.
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A continuacion se detalla la composicion del directorio de la Emisora a la fecha del presente Prospecto:

Clasificacion YPF: No Confidencial

Mandato Independencia
Nombre Cargo Clase®

Desde Hasta

Santiago Martinez Presidente Clase A 5 de junio de 2020 20 de marzo de No independiente
Tanoira @ 2021

Raghuveer Kurada Vicepresidente Clase B 20 de marzo de 20 de marzo de No independiente
2018 2021

Mauricio Alejandro Director Titular Clase A 5 de junio de 2020 20 de marzo de No independiente
Martin® 2021

Diego Martin Pando Director Titular Clase A 20 de marzo de 20 de marzo de No independiente
2018 2021

Diego Celaa® Director Titular Clase A 5 de junio de 2020 20 de marzo de No independiente
2021

Patricio Da Re Director Titular Clase A 20 de marzo de 20 de marzo de No independiente
2018 2021

Carlos Alberto Weis Director Titular Clase A 20 de marzo de 20 de marzo de No independiente
2018 2021

Hussain Shalchi Director Titular Clase B 28 de mayo de 2019 20 de marzo de No independiente
2021

Juan Manuel Jasson Director Suplente Clase A 20 de marzo de 20 de marzo de No independiente
2018 2021

Gaston Marcelo Director Suplente Clase A 20 de marzo de 20 de marzo de No independiente
Laville Bisio 2018 2021

Patricio Martinez Director Suplente Clase A 7 de mayo de 2019 20 de marzo de No independiente
Morini 2021

Carlos Alberto San Director Suplente Clase A 20 de marzo de 20 de marzo de No independiente
Juan 2018 2021

Fernando Gomez Director Suplente Clase A 20 de marzo de 20 de marzo de No independiente
Zanou 2018 2021

Amanuel Haile- Director Suplente Clase B 28 de mayo de 2019 20 de marzo de No independiente
Mariam 2021

Cody Branden Director Suplente Clase B 20 de agosto de 20 de marzo de No independiente
Castaneda 2019 2021

Maria Eugenia Director Suplente Clase A 20 de marzo de 20 de marzo de No independiente

Bianchi Pintos

(1) Hace referencia a la Clase de accionistas que designo a dicho director. Para un resumen de las diferencias entre la Clase A

2018

2021

y la Clase B de accionistas, véase “Accionistas principales y transacciones con partes relacionadas”.

(2) A la fecha del presente Prospecto, su designacion se encuentra pendiente de inscripcion ante la Inspeccion General de

Justicia
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Seguidamente se indican los principales antecedentes profesionales de los directores de la Emisora y los 6rganos de administracion
y/o de fiscalizacion de otras empresas a los cuales pertenecen actualmente:

El Sr. Santiago Martinez Tanoira, DNI N° 22.962.398, CUIL N° 20-22962398-3, obtuvo su titulo en el Instituto de Tecnologia de
Buenos Aires (ITBA)y posee un Master en Administracion de Empresas de la Universidad Austral. Realizo cursos de
especializacion en las Universidades de Darden, Wharton y Harvard, en Estados Unidos. Ingreso en YPF en 1998 en el area de
Desarrollo de Negocios de la Division Petroquimica. Fue responsable del 4rea de Marketing y gerente de Planificacion y Desarrollo
dentro de la Unidad de Productos Industriales y de Quimica de Argentina entre diciembre de 2002 y abril de 2008. Posteriormente,
en mayo de 2008, ocupd la posicion de director de Petroquimica Basica y Productos Intermedios en Repsol Quimica, en
Espafia. Ocupd el cargo de director de Quimica en YPF desde agosto de 2011 hasta el 2012. También fue miembro del directorio
de Profertil. Desde el 2012 hasta septiembre de 2016 se desempefié como Gerente Ejecutivo de la Regional Mendoza, a cargo de la
operacion de Upstream y como Vicepresidente Ejecutivo Upstream desde octubre de 2016 hasta agosto de 2017. Actualmente, es
Director Suplente de YPF desde abril de 2017 y Vicepresidente Ejecutivo de Gas y Energia a partir de mayo de 2020. Desde el 22
de mayo de 2020 ocupa el cargo de director y presidente de Compaiiia Mega S.A. Su domicilio es Macacha Giiemes 515, Ciudad
Autéonoma de Buenos Aires.

El Sr. Raghuveer Kurada, Pasaporte N° 584863629, CDI N° 20-60453855-7, posee un master en Negocios de la Escuela de
Negocios de la Universidad de Columbia, Nueva York, y un master en Ingenieria Eléctrica del Instituto Politécnico RENSSELAER
en Troy, Nueva York. Se desempefia como Managing Director y responsable de Global Execution en GE Energy Financial Services,
con sede en Londres, Reino Unido. Su foco en la expansion de las inversiones de GE en los segmentos de la industria energética.
Su domicilio es Leandro N. Alem 882, Ciudad Auténoma de Buenos Aires.

El Sr. Mauricio Alejandro Martin, DNIN° 22.075.717, CUIL N°2222.075.717-0, es ingeniero industrial egresado de la Universidad
Nacional de Cuyo. Cuenta con un programa de Especializacion en Finanzas de la Pontificia Universidad Catolica Argentina y un
Master in Business Administration de la Universidad del CEMA. Actualmente se desempefia como Vicepresidente de Downstream
en YPF. Anteriormente se ha desempefiado como Gerente de Logistica de YPF y ha desarrollado su carrera en diferentes area y
funciones del downstream, como Ingeniero de Procesos, Responsable de Produccion, Responsable de CMASS, gerente de Complejo
Industrial y Gerente de Planificacion y Desarrollo Técnico desde su ingreso a YPF en 1997. Su domicilio es Macacha Giiemes 515,
Ciudad Autonoma de Buenos Aires.

El Sr. Diego Martin Pando, DNI N° 23.398.680, CUIL N° 20-23398680-2, obtuvo el Titulo de Contador Publico, en la Facultad de
Ciencias Econdmicas de la Universidad Nacional de Rosario, un master en Finanzas Corporativas en la Universidad del CEMA, y
un titulo de Posgrado en Administracion de Empresas de la Universidad Austral de Rosario. Inicid su carrera dentro de la ex firma
“Arthur Andersen”, en la cual se desempefi6 dentro del area de auditoria y de corporate finance. En el afio 2002 ingres6 al grupo
YPF trabajando inicialmente en una de sus subsidiarias, A-Evangelista S.A. A partir del afio 2005 ingres6 a YPF donde ocup0 varias
posiciones, desempefiandose actualmente como Controller. Su domicilio es Macacha Giiemes 515, Ciudad Auténoma de Buenos
Aires.

El Sr. Diego Celad, DNI 22.667.032, CUIL 20-22667032-8, es Licenciado en Administracion de Empresas recibido en la
Universidad Catolica Argentina en el afio 1998. En el afio 2011 se incorpord a YPF desempefiandose hasta el afio 2014 como Gerente
de Proyecto de la Vicepresidencia de Estrategia y Desarrollo de Negocios. Desde el 2015 hasta Abril de 2019 se desempefid como
Gerente de Relacion con Inversores y desde Mayo de 2019 se desempefia como Gerente de Finanzas de la Vicepresidencia
Financiera. Anteriormente ocupd posiciones comerciales y de créditos en Banco Roberts, adquirido luego por HSBC Argentina,
desde el afio 1994 al 2004 y en las gerencias de Finanzas y Desarrollo de Negocios en Tecpetrol desde el afio 2004 al 2011. Desde
Abril de 2019 hasta Junio de 2020 se desempefié como Director Titular de MetroGas S.A. y desde Junio de 2020 se desempeiia
como Director Suplente de dicha sociedad. Su domicilio es Macacha Giiemes 515, Ciudad Autonoma de Buenos Aires.

El Sr. Patricio Da Ré, DNI N° 27.691.322, CUIL N° 20-27691322-1, obtuvo el titulo de Contador Publico, graduandose de la
Universidad de Belgrano. Tiene un Posgrado en Economia del Petroleo y Gas Natural del ITBA, en Negociacion y Manejo de
Conflicto de Business School. Actualmente se desempefia como Gerente de Planificacion Estratégica y Gestion de Participadas en
YPF. Anteriormente se desempefio como Gerente de Planificacion y Desarrollo de Negocios de YPF y en otros puestos siempre
desarrollando su trayectoria profesional en la industria del gas natural desde su ingreso en YPF en 2002. Actualmente también ocupa
el cargo de Vicepresidente del directorio de Metrogas S.A., es Director Titular en Compaiiia Mega S.A., y de otras sociedades
vinculadas al grupo de empresas de YPF. Su domicilio es Macacha Giiemes 515, Ciudad Auténoma de Buenos Aires.

El Sr. Carlos Alberto Weis, DNI N° 13.530.696, CUIL N° 20-13530696-8, es Contador Publico, recibido en la Universidad de
Belgrano. Cuenta con un Postgrado en Petroleo y Gas Natural de la Universidad Catolica Argentina y cursos realizados en University
of Texas at Austin y en el Massachusetts Institute of Technology. Ha efectuado estudios de perfeccionamiento en Management en
el IAE. Fue Director de CDS El Sr. Weis es actual miembro titular del Directorio de MetroGAS S.A. y Vicepresidente del directorio
de MetroENERGIA S.A. Ingresé a YPF en 1980 y desde esa época ha ocupado distintas posiciones gerenciales dentro de la
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organizacion. Participd activamente en el proceso de privatizacion de YPF. En la actualidad es Gerente de Operaciones de GNL de
la Vicepresidencia Ejecutiva de Gas y Energia de YPF. Su domicilio es Macacha Giiemes 515, Ciudad Autéonoma de Buenos Aires.

El Sr. Hussain Shalchi, DNI N°51389640, CDI N° 20-60464923-5, es abogado de University College of London y tiene un master
en derecho de la Universidad de Cambridge. Trabajo en Clifford Chance LLP desde 2007 hasta 2015 ocupando la posicion de
asociado. Cuenta con ocho afios de experiencia trabajando en firmas reconocidas y cuatro afios de experiencia como abogado interno
en una compailia internacional de energia e infraestructura. Tiene gran experiencia en liderar procesos complejos es diferentes
jurisdicciones. En 2015 se incorpor6 a GE Capital como Managing Director y Global Counsel. Su domicilio es Leandro N. Alem
882, Ciudad Auténoma de Buenos Aires.

El Sr. Juan Manuel Jasson, DNI N° 21.613.266, CUIL N° 20-21613266-2 obtuvo el titulo de Ingeniero Industrial en el Instituto
Tecnoldgico de Buenos Aires (ITBA). Cuenta con un MBA de la Rotterdam School of Management de los Paises Bajos. Desde
2003 trabajo en Royal Dutch Shell, donde ocup¢ diferentes posiciones en diversos paises. Basado en los Paises Bajos entre 2003 y
2010, fue Analista de Desarrollo de Nuevos Negocios de Gas y GNL para Américas, y para Africa y Gerente de Abastecimiento de
Gas para Dinamarca. En 2004, particip6 de forma temporal del equipo de desarrollo de Mariscal Sucre LNG, basado en Venezuela.
En 2010, fue Asesor Comercial del equipo de Desarrollo de Canada LNG. A partir de 2011, fue Gerente de Desarrollo de Nuevos
de Gas & LNG basado en Brasil. En 2017 ingreso en YPF, donde actualmente se desempefia como Jefe de Proyectos Midstream y
Eficiencia Energética. Su domicilio es Macacha Giiemes 515, Ciudad Auténoma de Buenos Aires

El Sr. Gaston Marcelo Laville Bisio, DNI N° 92.870.506, CUIL N° 20-92870506-5, es Licenciado en Economia, graduado con
honores de la Universidad de Buenos Aires en 2008, cuenta con una década de experiencia en la industria, habiéndose desempefiado
en asuntos relacionados con Mercado, Inversores, Inteligencia de la Competencia, Valuacion de Activos y Portafolio, con foco en
Upstream. Actualmente se desempefia en el area de Planeamiento Estratégico de Gas y Energia de YPF S.A. Asimismo, cuenta con
especializaciones en Gestion de Proyectos, Liderazgo (UCA) y Toma de Decisiones (ITBA) y Analisis de Riego (Rose & Associates)
entre otras. Su domicilio es Macacha Giiemes 515, Ciudad Auténoma de Buenos Aires.

El Sr. Amanuel Haile-Mariam, Pasaporte N° 510581202, se uni6 a GE Energy Financial Services en 2006 y ocup6 varias posiciones
en Estados Unidos, Hong Kong y Singapur. Es responsable de supervisar todos los esfuerzos realizados en el mercado de capitales
para aumentar el capital y las actividades de sindicacion de inversiones en las Américas. El Sr. Haile-Mariam también sirve como
miembro de la junta en un fondo de energia. Su domicilio es Leandro N. Alem 882, Ciudad Auténoma de Buenos Aires

El Sr. Carlos Alberto San Juan, DNI N° 21.434.189, CUIL N° 20-21434189-2, es abogado recibido en la Universidad de Buenos
Aires en el afio 1993. Se desempeiid como asociado en el estudio Nicholson y Cano Abogados desde el afio 1994 al 2000 y ejerciod
libremente la profesion desde el afio 2000 al 2003. En el afio 2003 se incorpor6 a la Direccion de Servicios Juridicos de YPF como
abogado en el area de Refino & Comercializacion. Desde el 2009 al 2014 se desempefié como Gerente de Servicios Juridicos
Neuquén-Rio Negro y entre 2015 y 2017 se desempeiié como Gerente de Servicios Juridicos Participadas. Desde septiembre de
2017 hasta la actualidad se desempefia como Gerente de Servicios Juridicos Gas Natural y GLP de la Vicepresidencia de Servicios
Juridicos. Su domicilio es Macacha Giiemes 515, Ciudad Autéonoma de Buenos Aires.

El Sr. Fernando Gomez Zanou, DNI N° 22.500.441, CUIL N° 20-22500441-9, es abogado egresado de la Facultad de Derecho de
la Universidad de Buenos Aires, posee un master en Economia y Administracion de Empresas en ESEADE y ha realizado diversos
posgrados en la industria del petrdleo y gas. Desde el afio 2004 se desempefia en YPF donde actualmente ocupa el cargo de Gerente
Servicios Juridicos Corporacion y fue designado director en varias empresas de la industria. Anteriormente se desempefié como
abogado de diversas compaiiias tales como Citibank N.A., Basf Argentina S.A. y Auchan Argentina S.A. Su domicilio es Macacha
Giiemes 515, Ciudad Auténoma de Buenos Aires.

La Srta. Maria Eugenia Bianchi Pintos, DNI N° 32.144.223, CUIL N° 23-32144223-4, es abogada egresada de la Pontificia
Universidad Catolica Argentina (UCA). Cuenta con una maestria en derecho empresario de la Universidad de San Andrés (tesis en
curso) y un posgrado de actualizacion en derecho de petroleo y gas natural de la Universidad de Buenos Aires. Asimismo curs6 el
programa ejecutivo en energias renovables de la Universidad UCES. Ocupa la posicion de abogada en la Gerencia de Gas Natural
y Energia dentro de la Direccion de Servicios Juridicos de YPF La Srta. Bianchi Pintos, también posee los cargos de sindica titular
en las compafiias CDS e IDS Su domicilio es Macacha Giiemes 515, Ciudad Auténoma de Buenos Aires.

El St. Cody Branden Castaneda, Pasaporte N° 565736385, ingreso a GE Capital en 2006 y ha ocupado diversos cargos en la empresa
GE en los Estados Unidos e internacionalmente, incluidos el Reino Unido, México y Australia. Se uni6 a GE Energy Financial
Services en 2013 y desde entonces se ha desempefiado en transacciones de energia en todo el mundo, incluyendo América del Norte,
Australia, Europa y América Latina. Actualmente es vicepresidente senior responsable de la ejecucion de las inversiones de GE
EFS en América Latina, asi como de las responsabilidades de gestion de cartera en curso. Su domicilio es Leandro N. Alem 882,
Ciudad Autonoma de Buenos Aires
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El Sr. Patricio Martinez Morini, DNI N° 28.642.749, CUIL N° 23-28642749-9, es contador publico egresado de la Universidad
Catolica Argentina. Es especialista en planificacion y control de gestion, con 15 afios de trayectoria en la industria de Oil & Gas.
Desde el afio 2004 se desempeiia en YPF donde actualmente ocupa el cargo de Gerente de Presupuesto y Control de Gestion.
Anteriormente se desempefio como Gerente de Control de Gestién Operativo. Su domicilio es Macacha Giiemes 515, Ciudad
Auténoma de Buenos Aires.

Gerencia de Primera Linea

La gerencia de primera linea de la Sociedad tiene a su cargo la ejecucion de los objetivos fijados por la Sociedad. El siguiente cuadro
detalla los cargos gerenciales de primera linea de la Sociedad:

Nombre Cargo Antigiiedad en YPF Luz *
Héctor Martin Mandarano Chief Executive Officer Marzo 2018
Santiago Matias Sajaroff Chief Operations Officer Marzo 2018
Sebastian Pablo Torres Chief Compliance Officer Mayo 2018
Patricio Javier Cipollone Gerente Comercial Marzo 2018
Alejandro Avayu Gerente Compras y Abastecimiento Marzo 2018
Gabriel Abalos Gerente de Finanzas Abril 2018
Edgardo Javier Latessa Gerente de Calidad, Medio Ambiente, Seguridad y Salud Marzo 2018
Jorge Esteban Ravlich Gerente Planificacion Estratégica y Desarrollo de Negocios Marzo 2018
Ricardo H. Castafieda Gerente Servicios Juridicos Marzo 2019
Julio Omar Francisco Temen Gerente de Ingenieria y Proyectos Marzo 2017
Leonardo Limoli Gerente Comercial de Central Dock Sud Abril 2018
Fernando Peralta Gerente de Administracion y Fiscal Junio 2018
Mariana Iribarne Gerente de Relaciones Institucionales Junio 2018
Tomas Gémez Alzaga Gerente de Recursos Humanos Mayo 2019
Alberto Bosch Gerente de Procesos y Tecnologia Agosto 2018

(*) Fecha de ingreso y/o cesion de contrato de trabajo a YPF Luz.

A continuacion, se indica, con respecto a los gerentes de primera linea cuyos antecedentes no se detallan en “Directores Titulares y
Suplentes — Cardcter de Independencia” del presente Prospecto, los principales antecedentes profesionales, los Organos de
Administracion y/o de Fiscalizacion de otras empresas a los cuales pertenecen, en su caso, y si tienen contratos de trabajo con la
Compaifiia:

El Sr. Héctor Martin Mandarano, DNI N° 22.867.397, CUIL N° 20-22867397-9, obtuvo el titulo de ingeniero eléctrico de la
Universidad Tecnologia Nacional en Buenos Aires, posee un master en Bussiness Administration del IAE y una maestria en
Administracion del MEM del Instituto Tecnolégico Buenos Aires. Ha desempefiado diferentes funciones en el sector eléctrico y
energético argentino, participando en estudios de sistemas de potencia y operacion de redes de alta tension en SACME (1997-2000),
despacho, movimiento de energia en Pérez Companc (2000-2002), se desempefi6 asimismo como Gerente de Division de Negocios
de Electricidad en Petrobras Energia S.A. entre 2002-2011, Director de Central Térmica Manuel Belgrano y San Martin, entre 2002
y 2011, Director Titular y Gerente General de Enecor (2007-2011), Miembro Comision Directiva de AGEERA (2007/2011); y
Director Titular de Distrilec (EDESUR) S.A. (2001/2011). Se incorpor6 a YPF en el afio 2011, desempeiiandose como Gerente de
Negocio Eléctrico, hasta el afio 2016, que asumio la posicion de Gerente Ejecutivo del Negocio Eléctrico y Renovables. Asimismo,
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se ha desempefiado como Gerente General de la Compafiia desde el afio 2013, Director en Metrogas entre 2014-2016 y actualmente
es desempeila como Presidente del Directorio de Central Dock Sud desde el afio 2012. Su domicilio es Avenida Cordoba 111,
Ciudad Autonoma de Buenos Aires.

El Sr. Santiago Matias Sajaroff, DNI N° 22.860.720, CUIL N° 20-22860720-8, obtuvo el Titulo de Ingeniero Electricista en la
Universidad Tecnologica Nacional, un Magister en Administracion del Mercado Eléctrico en el Instituto Tecnologico de Buenos
Aires y una Maestria en Administracion de Empresas (MBA) en la Pontificia Universidad Catolica Argentina. En YPF se desempefio
como Gerente Comercial de CDS, Gerente Comercial del Negocio Eléctrico de la Vicepresidencia de Gas y Energia de YPF, luego
como Gerente de Gestion Técnica, Proyectos y Construcciones del Negocio Eléctrico de la Vicepresidencia de Gas y Energia de
YPF, luego como Gerente de Gestion Técnica, Proyectos y Construcciones de YPF LUZ y desde mayo de 2018 como Chief
Operations Officer de YPF LUZ, posicion que lidera todas las operaciones de la compaiiia y todo el personal de supervision de
construccion de los proyectos en curso. Ademas, desde el ano 2016 se ha desempefiado como Director Suplente, luego Director
Titular y luego Vicepresidente de CDS. Desde noviembre de 2019 el Sr. Sajaroff ha sido electo como presidente de la Camara
Argentina de Energias Renovables, “CADER?”, por un periodo de 2 afios. Previo a YPF el Sr. Sajaroff se desempefié como Jefe de
Operaciones de CDS durante 10 afios y anteriormente en otras posiciones en la misma empresa. Su domicilio especial es Avenida
Coérdoba 111, Ciudad Auténoma de Buenos Aires.

El Sr. Sebastian Pablo Torres, DNI N° 23.178.194, CUIL N° 20-23178194-4, obtuvo el Titulo de Abogado en la Universidad de
Moroén, una maestria en Derecho Comercial y de los Negocios de la Universidad de Buenos Aires y un Programa Ejecutivo en
Energy Business Management de la Pontificia Universidad Catdlica Argentina. Previo a su incorporacion a YPF Energia Eléctrica
S.A. en Mayo de 2018, se desempeiio en General Electric Inc. (GE) desde el afio 2001 en diferentes posiciones en las areas de
Compliance y Legales en Argentina y en el exterior, incluyendo (i) Gerente de Legales y Compliance en GE Capital Argentina, (ii)
Gerente de M&A Compliance Centroamérica en GE Global Banking con base en Costa Rica, (iii) Chief Compliance Officer (CCO)
América Latina en GE Global Operations Finance y (iv) Gerente Ejecutivo de Compliance América Latina en GE Global Law &
Policy. Desde mayo de 2018 se desempefia como Gerente Ejecutivo de Compliance (CCO) de la Compaiiia. En adicion ello, a partir
de enero de 2019 ha incorporado a su area de responsabilidad la Gerencia de Auditoria Interna de la Compafiia. Asimismo, desde
2018 se desempefia como Director Suplente de Central Dock Sud. Su domicilio especial es Avenida Cérdoba 111, Ciudad Auténoma
de Buenos Aires.

El Sr. Patricio Javier Cipollone, DNI N° 29.403.984, CUIL N° 20-29403984-9, obtuvo el Titulo de Ingeniero Industrial, en la
Universidad Nacional de La Plata, y luego realiz6 una Especializacion en Mercado Eléctrico y del Gas Natural en el ITBA. Previo
a su incorporacion a YPF, desarrolld la mayor parte de su carrera profesional en la Gerencia Comercial de AES Argentina
Generacion S.A. entre los afios 2006 y 2013, donde fue miembro de la comision directiva de AGEERA. Desde marzo 2013 hasta
mayo 2014 fue Responsable Comercial en las Grandes Centrales de ENARSA. Ingreso a YPF en junio de 2014 dentro de la Gerencia
Comercial del Negocio Eléctrico. En enero de 2016 asumi6 el cargo de Gerente Comercial de Central Dock Sud hasta diciembre
del afio 2016. Desde enero del afio 2017 est4 a cargo de la Gerencia Comercial de la Compaiiia. Su domicilio especial es Avenida
Coérdoba 111, Ciudad Autéonoma de Buenos Aires.

El Sr. Alejandro Avayu, DNI N° 21.795.711, CUIL N° 20-21795711-8, obtuvo el titulo de contador ptblico en la Universidad de
Buenos Aires, asi como un MBA en la Universidad Catolica Boliviana, en acuerdo con Harvard University, y un Posgrado en
Management de Negocios en el IAE. En el afio 1997 ingresé a YPF, trabajando en Bolivia, Iran, Dubai e Irak, como finance
controller y financial advisor. A partir de 2013 y hasta 2017 se desempefid como Gerente de Administracion de Sociedades
Comercializadoras de YPF. En agosto de 2017 fue nombrado Gerente de Compras y Abastecimientos en YPF LUZ. Su domicilio
es Avenida Cordoba 111, Ciudad Autonoma de Buenos Aires.

El Sr. Gabriel E. Abalos, DNI N° 23.960.472, CUIL N° 20-23960472-3, obtuvo el Titulo de Contador Publico, en la Facultad de
Ciencias Economicas de la Universidad de Buenos Aires, y un Certificado de Analista Financiero Internacional (Certified
International Investment Analist) emitido por ACIIA — The Association of Certified International Investment Analysts®. Inici6 su
carrera profesional en el afio 1997 dentro de la ex firma “Arthur Andersen”, en la cual se desempeifié dentro del area de auditoria de
entidades financieras. En el afio 2003 ingresé a YPF donde ocup¢ varias posiciones en las areas de contabilidad y reporting para
luego ser nombrado como Gerente de Relacion con Inversores y Responsable de Relaciones con el Mercado. En el afio 2013 fue
nombrado Gerente de Finanzas Corporativas, posicion que ocup6 hasta incorporarse a YPF LUZ en el afio 2018 como Gerente de
Finanzas. Su domicilio es Avenida Cérdoba 111, Ciudad Auténoma de Buenos Aires.

El Sr. Edgardo Javier Latessa, DNI N° 24.444.628, CUIL N° 20-24444628-1, obtuvo los titulos de Ingeniero Civil de la Universidad
de Buenos Aires, Ingeniero Especialista en Higiene y Seguridad en el Trabajo en la Universidad Nacional de Mar del Plata y
Especialista en Gas Natural y del Petréleo de la Universidad de Buenos Aires. Inici6 su carrera profesional en el afio 2001 como
Supervisor de Obra del Organo de Control de Concesiones Viales (OCCOVI). En el afio 2004 ingreso a YPF donde ocupo varias
posiciones en el area de Medio Ambiente y Seguridad. En el afio 2014 fue nombrado Jefe de Medio Ambiente, Salud y Seguridad
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de YPF, posicion que ocup6 hasta incorporarse en la Compaiiia en noviembre de 2017 como Gerente Calidad, Medio Ambiente,
Seguridad y Salud. Su domicilio es Avenida Cérdoba 111, Ciudad Autéonoma de Buenos Aires.

El Sr. Jorge Esteban Ravlich, DNIN° 25.263.051, CUIL N° 20-25263051-2, obtuvo los titulos de contador ptiblico y especializacion
financiera en la Universidad de Buenos Aires. Asimismo, posee un EMBA del IAE. Inici6 su carrera profesional en el afio 1997 en
las empresas Pérez Companc S.A., Petrobras Argentina S.A. y Pampa Energia S.A. Particip6é como director en diferentes compafiias
y en camaras sectoriales, a saber: Director Titular en Termoeléctrica Manuel Belgrano S.A. (2012 / 2017); Director Titular en
Termoeléctrica San Martin S.A. (2012 / 2017); Director Titular en WEBSA S.A. (2012 / 2107); Director Titular y Gerente General
Enecor (2008/2017); Miembro Comision Directiva de AGEERA (2008/2017); Miembro Comision Directiva de ATEERA
(2008/2013) y Director Titular de Distrilec S.A. (2012/2013). En el afio 2017 fue nombrado Gerente Planificacion Estratégica y
Desarrollo de la Compaiiia. Su domicilio es Avenida Cérdoba 111, Ciudad Auténoma de Buenos Aires.

El Sr. Ricardo H. Castaiieda, DNI N° 25.895.342, CUIL N° 20-25895342-9, es abogado recibido en la Universidad Catolica
Argentina. Realiz6 un Master en Derecho Empresario en la Universidad Austral en 2004 y 2005 y un Posgrado de Actualizacion de
Derecho Societario en la Universidad de Buenos Aires. Ha sido admitido como consultor legal extranjero en el estado de Nueva
York en 2008. Durante 2008 y 2009 se desempeiié como asociado internacional en el Estudio Allen & Overy LLP de la ciudad de
Nueva York. Desde 2007 se desempefia como ayudante en la Universidad de Buenos Aires en la materia Sociedades Civiles y
Comerciales. En forma previa a su trabajo en YPF LUZ, durante e1998 y 1999 se desempeii6 en el Juzgado Nacional de Primera
Instancia en lo Comercial N° 6 de la Ciudad de Buenos Aires, durante los afios 1999 y 2002 se desempefié6 como asociado en el
Estudio Matta y Trejo, entre 2002 y 2005 pas6 a formar parte como asociado del Estudio Garcia Pullés, Calatrava y Asociados y en
2005 se desempeiié como abogado senior del Estudio O’Farrell y, posteriormente, desde el afio 2011 como socio del departamento
de Derecho Corporativo, Financiero y Mercado de Capitales del Estudio O’Farrell. Ingres6 a YPF LUZ en marzo de 2019 ocupando
el cargo de Gerente de Servicios Juridicos. Su domicilio es Avenida Cérdoba 111, Ciudad Auténoma de Buenos Aires.

El Sr. Julio Omar Francisco Temen, DNIN° 26.348.007, CUIL N° 20-26348007-5, obtuvo el Titulo de Ingeniero, en la Universidad
de Buenos Aires, un Posgrado en Desarrollo Gerencial en la Universidad Catdlica Argentina, y se encuentra elaborando su tesis de
MBA de la misma Universidad Catdlica Argentina. Entre otros cargos se desempefio en EDESUR como Proyectista de Media
Tension. Posteriormente se incorpor6 a la firma IBM Argentina como responsable de Energia e Infraestructura Critica entre los afios
2005 y 2009. Luego ocupo el cargo de Gerente de Operaciones de la firma Aggreko Argentina hasta el afio 2012. Continu6 su
carrera en la firma ABB Argentina, donde ocup6 los cargos de Gerente de Proyectos para equipamiento de Media y Alta Tension y
posteriormente como Gerente de Unidad de Negocios para productos de Intemperie y Protecciones de Media Tension. Ingreso a
YPF en el afio 2017 ocupando el cargo de Gerente Comercial de la Central Dock Sud. Actualmente se desempeiia como Gerente de
Proyectos de la Sociedad. Su domicilio es Avenida Cérdoba 111, Ciudad Auténoma de Buenos Aires.

El Sr. Leonardo Limoli. DNI N° 25.556.640, CUIL N° 20-25556640-8, obtuvo el titulo de contador publico en la Pontificia
Universidad Catolica Argentina. Asimismo, posee un Posgrado en Finanzas en la Pontificia Universidad Catdlica Argentina, un
Master en Finanzas en la Fundacion de Estudios Financieros de Madrid, Espafia y un EMBA en el IAE. Inici6 su carrera profesional
en el aflo 1998 en Pistrelli, Diaz y Asociados, Deloitte, Petrobras Argentina S.A. y Energia Argentina S.A. Ingreso en la compafiia
en Abril de 2018 para trabajar en la Gerencia de Planificacion Estratégica y Desarrollo; ese mismo afio fue nombrado Gerente
Comercial en Central Dock Sud S.A. Su domicilio es Av. Cérdoba 111, Ciudad Autéonoma de Buenos Aires.

El Sr. Fernando Peralta DNI N° 24.840.918, CUIL N° 20-24840918-6, obtuvo el titulo de contador publico en la Universidad
Catolica Argentina, asi como un Maestria en Administracion de Empresas (MBA) en el IAE Business School. Inici6 su carrera
profesional en el afio 1998 dentro de la ex firma “Arthur Andersen”, en la cual se desempefid dentro del area de auditoria de
compaiiias de Energia. A partir del afio 2003 hasta el 2007 se desempeiid como Jefe de Administracion de Repolypf en Bolivia. En
el afo 2008 fue nombrado Gerente de Administracion de YPF S.A. y en el afio 2014, fue nombrado Gerente de Consolidacion y
Reporting de la misma sociedad. Finalmente, en el 2018 fue nombrado Gerente Administrativo y Fiscal de YPF Energia Eléctrica
S.A. Su domicilio es Avenida Cordoba 111, Ciudad Autéonoma de Buenos Aires.

La Sra. Mariana Iribarne DNI 21.925.358, CUIL N° 27.21925358-9, es Licenciada en Ciencias Politicas y Economia de la
Universidad de Wake Forest, Carolina del Norte, EEUU, con una Maestria en Administraciéon Publica de la Universidad de
Columbia, Nueva York, EEUU. Inici6 su carrera en 1995 en el Ministerio de Economia como consultora en la Direccion Nacional
de Inversion Publica. Entre 1997 y 2004 fue Asesora Economica en la Embajada de Australia y entre 2004 y 2008 fue Asesora
Econémica y Comercial de la Union Europea en Argentina. En 2008 asumi6 como Gerente de Asuntos Corporativos de Intel Cono
Sur, y entre 2012 y 2017 se desempefié como Gerente de Asuntos Publicos en General Electric Argentina, dando soporte a todos
los negocios de esa compaiiia. Entre 2017 y 2018 fue Gerente de Asuntos Publicos de Visa en Cono Sur. Mariana se sum6 a YPF
Luz en junio de 2018. En Junio de 2018 ingres6é a YPF LUZ como Gerente de Relaciones Institucionales. Su domicilio es Av.
Coérdoba 111, Ciudad Autéonoma de Buenos Aires.
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El Sr. Tomas Gabino Gomez Alzaga, DNI N° 25.069.945, CUIL N° 20-25069945-0, obtuvo el titulo de abogado en la Pontifica
Universidad Catdlica Argentina. Posee asimismo una especializacion en Relaciones Laborales de la Universidad Torcuato Di Tella,
una especializacion en Negociacion Colectiva y Recursos Humanos de la Universidad Argentina de la Empresa, estudios de
Desarrollo Directivo y Negocios en el IAE Business School, como asi también Liderazgo en GE Crotonville, Nueva York. Posee
mas de 16 afios de experiencia en recursos humanos y relaciones laborales en la industria de oil & gas, trabajando para compaiiias
como Baker Hughes Inc y San Antonio International, antes de sumarse a YPF S.A. en Enero de 2011. Ha participado activamente
en negociaciones de acuerdos colectivos en Argentina, Peri y Venezuela. En YPF ha trabajado como Gerente de Relaciones
Laborales, como Gerente de Recursos Humanos en areas trasversales del Upstream como Perforacion & Workover, Produccion y
Campos del Futuro. Mas recientemente se desempefié como Gerente de Recursos Humanos en el Complejo Industrial La Plata. Se
incorpor6 a la Compailia como Gerente de Recursos Humanos en abril de 2019. Su domicilio especial es Avenida Cordoba 111,
Ciudad Autonoma de Buenos Aires.

El Sr. Alberto Bosch, DNI N° 23.327.444, CUIL N° 20-23327444-6, obtuvo el titulo de Ingeniero Industrial del Instituto
Tecnologico Buenos Aires y un master en Busines Administration en el IAE. Previo a su incorporacion a YPF, desarrollé la mayor
parte de su carrera profesional en ESSO Argentina (1996 al 2006) en diversas posiciones en el area de Fuels Marketing y en
TENARIS (2006 al 2018) en el area de TI, desempeniandose en la gerencia de aplicaciones y mejora continua de procesos de negocio.
Durante esos afios gestion6 proyectos de implementacion de ERPs, re-ingenieria de procesos y soluciones integrales de tecnologia
(Software y hardware) en diferentes compaiiias del grupo en varios paises de Europa (Noruega, Rumania e Italia), de América del
Norte (Canadé, México y USA) y de América del Sur (Argentina, Colombia y Ecuador). Desde Agosto del afio 2018 esta a cargo
de la Gerencia de Procesos y Tecnologia de la Compaiiia. Su domicilio especial es Av. Cordoba 111 Piso 14, Ciudad Autonoma de
Buenos Aires.

La Comision Fiscalizadora

De acuerdo a lo establecido en el articulo decimoquinto de los Estatutos Sociales y en las normas legales vigentes, la fiscalizacion
de la Sociedad sera ejercida por una comision fiscalizadora compuesta por 3 sindicos titulares y 3 sindicos suplentes. Los sindicos
duran un afio en sus funciones y podran ser reelegidos indefinidamente. De acuerdo a la Ley General de Sociedades, solamente
pueden ser sindicos abogados o contadores publicos, con titulo habilitante, o sociedades con responsabilidad solidaria constituida
exclusivamente por estos profesionales.

Las principales responsabilidades de la comision fiscalizadora de la Sociedad son fiscalizar el cumplimiento por parte de la Sociedad
de la Ley General de Sociedades y demas normas aplicables, de los Estatutos Sociales y de las resoluciones adoptadas por los
accionistas. Entre sus, funciones se incluyen, entre otras: (i) supervisar e inspeccionar los libros y registros corporativos cuando lo
estime necesario, pero al menos trimestralmente; (ii) asistir a las reuniones de directores y asambleas de accionistas; (iii) elaborar
un informe anual relativo a la situacion economica de la Sociedad y someterlo a consideracion de los accionistas en la asamblea
anual ordinaria; (iv) convocar una asamblea extraordinaria de accionistas cuando se estime necesario, por iniciativa propia o por
solicitud de los accionistas, o una asamblea ordinaria cuando el directorio de la Sociedad no la convoque; (v) supervisar y controlar
el cumplimento por la Sociedad de las leyes y normas, el estatuto y las resoluciones de los accionistas; y (vi) examinar los reclamos
por escrito de los accionistas que representen al menos el 2% del capital social.

En el ejercicio de dichas funciones, la comision fiscalizadora no controla las operaciones de la Sociedad ni evalia los méritos de las
decisiones tomadas por los directores.

Los miembros de la comision fiscalizadora seran designados de la siguiente forma:

. la Clase A de acciones tendra derecho a designar 2 miembros titulares y 2 miembros suplentes y designara al presidente de
la comision fiscalizadora; y

. la Clase B de acciones tendra derecho a designar 1 miembro titular y 1 miembro suplente y designara al vicepresidente de la
comision fiscalizadora.

En caso de que las Clases A y B representen, cada una de ellas, el 50% del capital social ordinario con derecho a voto de la Sociedad,
entonces:

. la Clase A tendra derecho a designar 1 sindico titular y 1 sindico suplente;
. la Clase B tendra derecho a designar 1 sindico titular y 1 sindico suplente; y
. ambas clases designaran en conjunto 1 sindico titular y 1 sindico suplente. En este ultimo caso el presidente y vicepresidente

de la comision fiscalizadora seran designados anualmente y en forma alternada por la Clase A y la Clase B.
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Asimismo, si la Clase A de acciones llegase a representar mas del 87,5% del capital social ordinario con derecho a voto de la
Sociedad, entonces dicha Clase tendra el derecho de designar 3 sindicos titulares y 3 sindicos suplentes, ademas del derecho a
designar al presidente y al vicepresidente de la comision fiscalizadora.

En caso de ausencia o vacancia por cualquier causa de un sindico titular, éste sera reemplazado en forma automatica, o en cualquier
caso en la primera reunion de la comision fiscalizadora siguiente, por un sindico suplente o un nuevo sindico titular elegido por los
accionistas de la misma clase que designo al sindico titular que se encuentre ausente o haya cesado en su cargo.

La comision fiscalizadora sesiona con la presencia y voto de al menos dos de sus miembros, haciendo constar sus resoluciones en
un libro de actas. Si hubiera un miembro de la comision fiscalizadora disidente podra fundar su voto y tendra los derechos,
atribuciones y deberes del articulo 294 de la Ley General de Sociedades y sus modificatorias.

A continuacion, se detalla la composicion de la comision fiscalizadora de YPF LUZ y la fecha en la cual sus integrantes fueron
originalmente designados para cumplir funciones como tales:

Mandato
Nombre Cargo Clase
Desde Hasta
Luis Rodolfo Bullrich Sindico Titular Clase A 29 de abril de 2020 29 de abril de 2021
Marcela Inés Anchava Sindico Titular Clase A 29 de abril de 2020 29 de abril de 2021
Santiago Carregal Sindico Titular Clase B 29 de abril de 2020 29 de abril de 2021
Nicolas Perkins Sindico Suplente Clase A 29 de abril de 2020 29 de abril de 2021
Francisco Muruzeta Sindico Suplente Clase A 29 de abril de 2020 29 de abril de 2021
Diego Agustin Chighizola Sindico Suplente Clase B 29 de abril de 2020 29 de abril de 2021

Todos los miembros de la comision fiscalizadora son independientes en virtud de las disposiciones de las Resoluciones Técnicas
emitidas por la FACPCE y, por consiguiente, en virtud de las Normas de la CNV.

Seguidamente se indican los principales antecedentes profesionales de los miembros de la comision Fiscalizadora de la Emisora y
los organos de administracion y/o de fiscalizacion de otras empresas a los cuales pertenecen en su caso:

El Sr. Luis Rodolfo Bullrich, DNI N° 14.886.217, C.U.LT. N° 20-14886217-7, es abogado, por la Facultad de Derecho de la
Universidad de Buenos Aires con un posgrado en economia dictado por el ESEADE en la Camara Argentina de Comercio. Miembro
del Colegio Publico de la Capital Federal. Reconocido como Leading Individual por la publicacién internacional Chambers &
Partners, The Client’s Guide, 2016 en el area Dispute Resolution. Desde el afio 2001 es socio de Nicholson y Cano, a cargo del
departamento de Arbitrajes y Litigios. Asesora en temas judiciales a empresas tales como YPF, HSBC, ICBC, The Bank of Tokyo,
Sancor, Ledesma, QBE, Zurich, Schlumberger, Mitsubishi y Panasonic, entre otros clientes corporativos. Su domicilio es San Martin
140, Ciudad Autéonoma de Buenos Aires.

La Srta. Marcela Inés Anchava, DNI N° 20.537.768, CUIT N° 27.20537768-4, es abogada, egresada cum laude de la Universidad
de Buenos Aires. Ha sido socia del estudio Cardenas y es socia del estudio Nicholson y Cano Abogados desde 2013. Sus areas de
especialidad son la corporativa y la defensa de la competencia. Es sindico de varias sociedades del grupo YPF. Su domicilio es San
Martin 140, Ciudad Autonoma de Buenos Aires.

El Sr. Santiago Carregal, DNI N° 14.062.395, CUIL N° 20-14062395-5, es abogado, egresado de la Universidad de Buenos Aires,
obtuvo un master en Derecho en la University of Illinois, EE.UU. Se ha desempefiado como asociado extranjero de la firma
Shearman & Sterling, en New York, fue Vice-President and Assistant General Counsel del JP Morgan, sucursal Buenos Aires, y
socio de la firma Carregal & Funes de Rioja. Actualmente, es el Presidente de Marval, O’Farrell & Mairal y lidera el departamento
de bancos y finanzas. Es miembro del Comité de Abogados de Bancos de la Republica Argentina, y es profesor de posgrado en la
Universidad de Buenos Aires, la Universidad Austral y la Universidad Catolica Argentina. Su domicilio especial es Av. Leandro N.
Alem 882, piso 13°, Ciudad Autéonoma de Buenos Aires.
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El Sr. Nicolas Perkins, DNI N° 23.277.013, CUIT N° 23-23277013-9, es abogado, egresado de la Pontificia Universidad Catolica
Argentina, con un master in Comparative Jurisprudence de New York University School of Law y un Executive master in Business
Administration del IAE Business School (Magna cum Laude). Es socio del estudio Nicholson y Cano Abogados con principal foco
en Derecho Comercial y de los Recursos Naturales. Fue director y miembro del Comité de Auditoria de Petrobras Energia S.A.
(2004-2007) y actualmente es director de la Sociedad Andénima Importadora y Exportadora de la Patagonia (La Anénima) (2016 —
en adelante) entre otras varias sociedades. Su domicilio es San Martin 140, Ciudad Autéonoma de Buenos Aires.

El Sr. Francisco Muruzeta, DNI N° 24.337.249, CUIL N° 20-24337249-7, es abogado, egresado de la Pontificia Universidad
Catolica Argentina. Es socio del estudio Nicholson y Cano Abogados con principal foco en Derecho Corporativo y de Defensa de
la Competencia. Su domicilio es San Martin 140, Ciudad Autonoma de Buenos Aires.

El Sr. Diego Agustin Chighizola, DNI N° 26.133.615, CUIL N° 20-26133615-5, es Abogado, egresado de la Universidad Catolica
Argentina, obtuvo una Maestria en Derecho de la School of Law, Columbia University y una Maestria en Finanzas de la Universidad
del CEMA. Se ha desempeiiado como asociado extranjero en Cleary, Gottlieb, Steen & Hamilton, New York. Actualmente, es socio
de Marval, O’Farrell & Mairal y se especializa en bancos y finanzas, mercado de capitales, fusiones y adquisiciones, y desarrollo y
financiamiento de proyectos inmobiliarios. Es profesor de Derecho de los Negocios en la carrera de Abogacia de la Universidad de
San Andrés y dicta cursos en la Universidad del CEMA y en la Universidad Austral. Su domicilio especial es Av. Leandro N. Alem
882, piso 13°, Ciudad Auténoma de Buenos Aires.

Comité de Auditoria

De acuerdo con el articulo 109 de la Ley de Mercado de Capitales, unicamente las sociedades que realicen oferta publica de sus
acciones deberan constituir un comité de auditoria. En consecuencia, la Sociedad no se encuentra obligada a crear un comité de
auditoria hasta tanto sus acciones no se encuentren admitidas al régimen de oferta publica.

Asesores legales
Las cuestiones legales que se rigen por el derecho argentino seran analizadas por el Estudio O Farrell, nuestros asesores legales en

Argentina. El Estudio O’Farrell tiene su domicilio en Av. De Mayo 645/651, (C1084AAB), Ciudad Autéonoma de Buenos Aires.

La Sociedad no cuenta con asesores contables, impositivos y financieros.
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Auditores

Los Estados Financieros Consolidados Auditados de la Sociedad correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019
fueron auditados por el Sr. Mariano Rodriguez Barrios DNI N° 22.173.704, CUIT 20-22173704-1, socio de la firma Deloitte S.C.,
y los Estados Financieros Consolidados Auditados de la Sociedad correspondientes a los ejercicios finalizados el 31 de diciembre
de 2018 y 2017 fueron auditados por el Sr. Ricardo César Ruiz, DNI N° 14.927.004, CUIT N°20-14927004-4, socio de la firma
Deloitte & Co.. Asimismo, los Estados Financieros Intermedios Condensados Consolidados de la Sociedad correspondientes al
periodo de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2020 e informacion comparativa fueron revisados por el Sr. Mariano Rodriguez
Barrios, sobre los que emiti6 un informe de revision de auditores independientes. Ambos se encuentran matriculados en el Consejo
Profesional de Ciencias Econdmicas de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires. Los Estados Financieros Intermedios Condensados
Consolidados correspondientes al periodo de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2020 y 2019 cuentan con una revision limitada
por parte de los auditores.

Balance al Firmado por Estudio contable Domicilio Matriculado en
. . . 0 e (i CP.CE.CABA.
31 de marzo de 2020 Mariano denguez Deloitte S.C. Florida %34, 5° piso — Ciudad
Barrios Autonoma de Bs. As. Tomo 259, Folio 69
. . . 0 e (i CP.CE.CABA.
31 de diciembre de 2019~ Mariano Rodriguez Delotte S.C. Florida 234, 5° piso - Cludad
Barrios Autonoma de Bs. As. Tomo 259, Folio 69
. 0 nicn CP.CE.CABA.
31 de marzo de 2019 Ricardo C. Ruiz Deloitte & Co. S.A,  F10rida 234, 5% piso — Ciudad
Auténoma de Bs. As. Tomo 156, Folio 159
. 0 nicn CP.CE.CABA.
31 de diciembre de 2018 Ricardo C. Ruiz Deloitte & Co. S.A. Fl"rfa 234, 57 piso — Ciudad
utonoma de Bs. As. Tomo 156, Folio 159
. 0 e (i CP.CE.CABA.
31 de diciembre de 2017 Ricardo C. Ruiz Deloitte & Co. S.A. Fl"rfa 234, 5 (Il’ls]g g‘“dad
utonoma de Bs. As. Tomo 156, Folio 159
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RESUMEN

Introduccion

YPF LUZ es una de las principales compafiias de energia eléctrica de Argentina, se dedica principalmente a la produccion,
comercializacion y desarrollo de proyectos de generacion de energia eléctrica proveniente de fuentes convencionales (térmica) y
renovables (eolica, solar y biomasa). A la fecha de este Prospecto cuenta con una capacidad instalada neta de 1.819 MW de energia,
incluyendo su participacion indirecta del 30% en Central Dock Sud S.A., que es titular de un Ciclo Combinado con una capacidad
instalada de 797,5 MW y dos turbinas de Ciclo Abierto de una capacidad instalada de 36 MW cada una. La Compaiiia se encuentra
desarrollando varios proyectos por un total de 637MW de capacidad instalada, que incluyen proyectos de generacion de energia
térmica y edlica, los cuales cuentan con PPAs adjudicados o firmados y cuya operacion comercial se estima comenzara a partir del
tercer trimestre de 2020.

La Compaiiia surgié como resultado del acuerdo de escision firmado entre Pluspetrol Energy S.A. e YPF el 1° de agosto de 2013 y
comenz6 sus actividades, como sociedad creada y controlada por YPF. Desde entonces, la Compaiiia se constituyd como
continuadora del patrimonio escindido por Pluspetrol Energy S.A. integrado por dos centrales térmicas entre otros activos. YPF es
la principal compafiia de energia de la Republica Argentina, opera una cadena totalmente integrada de petroleo y gas con posiciones
de liderazgo de mercado en todos los segmentos de upstream y downstream, es una sociedad anénima con participacion estatal
mayoritaria y lista en la Bolsa de Comercio de Buenos Aires y en la Bolsa de Comercio de Nueva York desde 1993. Desde sus
comienzos la Compaiiia se ha enfocado en mejorar la eficiencia operativa y confiabilidad de sus plantas de energia y en el desarrollo
de nuevos proyectos, con la vision de ser una de las principales compaiiias del sector de generacion de energia eléctrica, lider en
energias renovables, con estandares de seguridad, tecnologia, eficiencia y calidad de referencia mundial. Como parte de la estrategia
de la Compaiiia y a los fines de continuar con su crecimiento, en marzo de 2018 una afiliada de General Electric suscribio el 24,99%
del capital social de la Compaiiia, quedando el porcentaje restante en manos de YPF. General Electric es una empresa industrial
diversificada de mas de 125 afios de antigliedad con operaciones en mas de 180 paises y empresas que abarcan los sectores de
energia, aviacion y salud. El 30 de julio de 2019 - YPF Energia Eléctrica S.A. fue informado que el 100% de las acciones emitidas
por GE EFS fue transferido a BNR Infrastructure Co-Investment Limited (“BNR”), una compaifiia privada incorporada en Reino
Unido. General Electric Company es titular indirectamente del 50% de los derechos econémicos de BNR y Silk Road Fund Co. Ltd
es titular indirectamente del otro 50% de los derechos economicos de BNR. General Electric Company seguird indirectamente
administrando BNR.

La cartera de activos de generacion en operacion y en construccion de la Compaiiia se beneficia por la diversificacion de tecnologia,
compradores y distribucion geografica a lo largo de Argentina. Las centrales térmicas y los proyectos térmicos de la Compafiia
incluyen turbinas de Ciclo Combinado, turbinas de Ciclo Abierto, turbinas de cogeneracion y moto generadores. La Compaiiia
cuenta a su vez, con un parque de generacion edlica y diversos proyectos adicionales de energias renovables que se encuentran en
etapa de construccion -parques edlicos- y en etapa de desarrollo -proyectos de energia solar fotovoltaica y de biomasa-. Las plantas
y parques de energia en operacion, como asi también los proyectos en construccion, de la Compaiiia no solo tienen como comprador
exclusivo a CAMMESA (la entidad que coordina técnica y administrativamente la oferta y la demanda de energia eléctrica del
SADI), sino que también tienen como compradores a YPF y a otros Grandes Usuarios del MEM, los cuales la Compaiiia espera que
se amplien y se conviertan en una parte cada vez mas importante de su cartera de clientes. En el primer trimestre de 2020, las ventas
de Energia Base representaron un 28%, mientras que las ventas bajo contrato un 57%. En el ejercicio 2019, las ventas de Energia
base representaron el 25% del total, mientras que las ventas bajo contrato a CAMMESA, YPF y a Grandes Usuarios alcanzaron un
49%. Las plantas y parques de energia en operacion y los proyectos en construccion de la Compaiiia se encuentran ubicados en la
provincia de Tucuman, en la region norte de Argentina, en la provincia del Neuquén, en la region sur oeste de Argentina, en la
provincia de Buenos Aires, en el centro del pais y en las provincias de Chubut y Santa Cruz, en la region sur de Argentina, hecho
que permite a la Compaiiia tener una proximidad privilegiada y estratégica respecto de sus clientes y del acceso a los nodos del
SADI.

Actualmente, la Compaiiia posee ocho centrales térmicas y un parque eélico en operacion, incluyendo su participacion patrimonial
en una planta. La siguiente tabla muestra una breve descripcion de las centrales térmicas y parque edlico en operacion.
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Fecha de
Capacidad Marco vencimiento
Central Eléctrica Ubicacién Instalada Regulatorio Tecnologia COD del PPA
Central Termica Provinciade 447 \fw  Energia Base®  Ciclo Combinado  1996/1997 N/A
Tucuman Tucuman
San Mlg”(?)l de Provinciade 30 \rw  Energfa Base®  Ciclo Combinado 1995/2000 N/A
Tucuman Tucuman
Provincia de PPA con . . 26 de enero
(@)
El Bracho TG Tucuman 267 MW CAMMESA® Ciclo Abierto Enero 2018 de 2028
. . 15 de
Loma Campana | Prov1nc1a'1 de 105 MW PPA c(;))n Ciclo Abierto Noviembre noviembre de
Neuquén YPF 2017
2032
Loma Campana II Provincia de 107 MW PPA con Ciclo Abierto Noviembre novize(t)ndbie de
p Neuquén CAMMESA® 2017 S0
Loma Campana Este® Provincia de 17 MW PPA con YPF Moto Julio 2017~ 11dejuliode
Neuquén Generadores 2020
LP Cogeneracion 19 ]gflzzi)nscjzif:s 128 MW Energia Base® Cogeneracion 1997 N/A
Provincia de Ciclo Combinado/
(5) i (6)
Central Dock Sud Buenos Aires 267 MW Energia Base! Ciclo Abierto 1989/2000 N/A
Provincia de PPA con YPF Julio / Varios
i oM 5li
Manantiales Behr Chubut 99 MW y oirl(s)le agrzzlsldes Parque Edlico Diciembre 2018 contratos ©
Total 1,819 MW

(1) Parte del “Complejo Tucuman”.

(2) Cierre de Ciclo El Bracho TV, esta en construccion y su COD estimado se espera para el 4to trimestre 2020 (las Fechas de COD informadas son
estimativas en virtud de que la Compaiiia aun se encuentra analizando los efectos de la pandemia de COVID- 19 sobre el avance de los proyectos,
de conformidad con lo explicado en la Nota 25 de los Estados Financieros Intermedios Condensados Consolidados al 31 de marzo de 2020)

(3) No conectada al SADI.

(4) Adquirida a Central Puerto S. A. el 5 de enero de 2018. La planta La Plata Cogeneracion I produce 190-210 toneladas de vapor por hora, la cual es
vendida a YPF.

(5) Representa nuestra participacion indirecta del 30% en Central Dock Sud, que posee un Ciclo Combinado con una capacidad instalada de 797,5 MW
y dos turbinas de Ciclo Abierto de una capacidad instalada de 36 MW cada una. Central Dock Sud es operada por Enel S.A.

(6) Resolucion N° 31/2020.

(7) Resolucion N° 21/2016.

(8) Autogenerador distribuido.

(9) La generacion de este parque edlico esta bajo 10 contratos de PPA con la industria privada. Los vencimientos de dichos contratos tienen una vigencia
de hasta 21 arfios.

La Compaiiia ha desarrollado una cartera significativa de nuevos proyectos de energia, con un equipo que tiene experiencia en
todo el ciclo de generacion de energia eléctrica, desde la proyeccion y desarrollo de proyectos hasta la construccion y
comercializacion e inicio de operaciones de plantas para la generacion de energia convencional y renovable. Actualmente la
Compaiiia estd construyendo tres parques eolicos, dos en la provincia de Buenos Aires y otro en la provincia de Santa Cruz, el
cierre de ciclo de la central El Bracho (TG) a tecnologia de Ciclo Combinado, una central térmica con tecnologia de motores de
combustion interna de alta potencia y alta eficiencia y una planta de cogeneracion lo que conllevara una inversion total aproximada
de US$ 911 millones. La siguiente tabla muestra una breve descripcion de los proyectos en construccion de la Compaiiia.
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Capacidad CAPEX

Central Eléctrica Ubicacién Instalada  Compradores Tecnologia COD Estimado Estimado

Los Teros I ® Provincia de 123 MW MATER(2) Eolica 3er trimestre 166 MUSD
Buenos Aires 2020

La Plata Cogeneracion 11 Provincia de 85 MW CAMMESA Cogeneracion 3er trimestre 166 MUSD
® Buenos Aires 2020

Cafiadon Leon® & Provincia de 122MW CAMMESA/ Eolica ler trimestre 157 MUSD
Santa Cruz MATER 2021

El Bracho TV®® Provincia de 198 MW CAMMESA Turbina de 4to trimestre 290 MUSD
Tucuman Vapor 2020

Central Térmica Chubut 57TMW YPF Moto ler trimestre 63 MUSD
Manatiales Behr & generadores 2021

Los Teros II (%) Provincia de 52 MW MATER(2) Edlica ler trimestre 69 MUSD
Buenos Aires 2021

Total 637TMW

(1) Del total de la capacidad instalada, 99MW corresponden a PPA con Cammesa y 23MW a PPA con Mater

(2) Cierre de Ciclo de El Bracho TG que le permitira pasar de ser una planta de energia de Ciclo Abierto a una de Ciclo Combinado, incrementando la
capacidad instalada en 198 MW.

(3) Las Fechas de COD informadas son estimativas en virtud de que la Compaiiia aiin se encuentra analizando los efectos de la pandemia de COVID-
19 sobre el avance de los proyectos, de conformidad con lo explicado en la Nota 25 de los Estado s Financieros Intermedios Condensados
Consolidados al 31 de marzo de 2020.

La Compaiiia ha celebrado PPAs de largo plazo con CAMMESA para las centrales térmicas El Bracho TG y Loma Campana Il y
con YPF para las centrales térmicas Loma Campana Este y Loma Campana I. A la fecha de este Prospecto, el promedio de la vida
residual de los PPAs de las centrales térmicas en operacion de la Compaiiia es de aproximadamente 11 afios. Respecto a los proyectos
en construccion, la Compaifiia celebrd y/o resulté adjudicataria de PPAs con CAMMESA para la Plata Cogeneracion 11, El Bracho
TV y Canadoén Leén y con el proyecto de motores de Manantiales Behr con YPF por 57 MW. Adicionalmente, la Compaiiia ha
celebrado PPAs con otros Grandes Usuarios del MATER respecto de los cuales considera que forman parte de los grupos
econdmicos mas solventes de Argentina a fin de abastecerlos de los parques edlicos Manatiales Behr, Los Teros I, Los Teros I y
una porcion de 23 MW del parque edlico Cafiadon Leon. El promedio de la vida residual de los PPAs, incluyendo los PPAs de los
proyectos en construccion, de la Compaiiia es aproximadamente de 14 afios (para los parques edlicos, la Compaiiia se ha basado en
un factor de carga esperado de P50, siendo los factores de carga para Manantiales Behr de 60%, Los Teros I de 55%, Los Teros II
de 57% y Canadoén Leon de 53%.

Para definir la capacidad de contratacion de cada proyecto se ha utilizado el P50 de produccion. Las centrales térmicas Tucuman,
San Miguel de Tucuman, La Plata Cogeneracion I y Central Dock Sud se despachan como Energia Base. Generalmente, el régimen
de Energia Base aplica a las centrales térmicas de mayor antigiiedad del pais y sus tarifas se basan y dependen de la potencia
disponible de dichas centrales. Las tarifas bajo el régimen de Energia Base son abonadas por CAMMESA y se ajustan a través de
resoluciones de la Secretaria de Energia. Desde febrero de 2017, el régimen de Energia Base fue regulado por la Resolucion N°
19/17, la cual a partir del 1 de marzo de 2019 fue reemplazada por la Resolucion N°1/2019, la cual modifico la remuneracion a los
generadores, bajando el precio por disponibilidad en un promedio del orden del 12%. A su vez, en febrero de 2020, se publico en el
Boletin Oficial la Resolucion SE N° 31/2020 de la SGE a través de la cual se ajustaron los criterios de remuneracion para la
generacion no comprometida en cualquier tipo de contrato establecidos por la Resolucion N°1/2019. La remuneracion de los
generadores térmicos se compone de pagos por: (a) potencia, (b) energia generada y operada (asociada a la potencia rotante en cada
hora), y (c) energia generada en horas de méaximo requerimiento térmico. Adicionalmente, se establecié que todos los conceptos
sobre los que se remunera a los generadores incluidos se nominaran en Pesos, y se actualizardn mensualmente en funcién del IPC
(60%) y el IPIM (40%) publicados por el INDEC. Asimismo, en abril de 2020, el Secretario de Energia envio a CAMMESA la Nota
24910606 a través de la cual instruye se posponga -hasta nueva decision- la aplicacion del ajuste de la remuneracion a los
generadores sin contratos establecido por la Resolucion SE N°© 31/2020 de la SGE. Bajo el régimen de Energia Base, el combustible
necesario para que las centrales térmicas generen energia es suministrado por CAMMESA sin cargo y la remuneracion que los
generadores perciben bajo este régimen se determina sin tener en cuenta el gas natural o gasoil suministrado por CAMMESA.
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La Compaiiia también genera y vende el vapor producido por la central térmica La Plata Cogeneracion I, la cual fue adquirida a
Central Puerto S.A. el 5 de enero de 2018 y posee una capacidad instalada de entre 190 y 210 toneladas de vapor por hora. El vapor
producido es vendido a YPF bajo un contrato de suministro de 15 afios de duracion desde enero de 2018.

Las centrales térmicas de la Compaiiia son confiables y eficientes para el sector energético argentino. Las centrales térmicas Loma
Campana I, Loma Campana Il y Loma Campana Este, estan ubicadas en la zona de explotacion de hidrocarburos no-convencionales
conocida como “Vaca Muerta”, en la Provincia de Neuquén y comenzaron sus operaciones comerciales el 7 de noviembre de 2017,
el 30 de noviembre de 2017 y el 13 de julio de 2017, respectivamente, y tienen una capacidad instalada de 105 MW, 107 MW y 17
MW, respectivamente. Las centrales térmicas Loma Campana I y en Loma Campana II operan con turbinas de gas a Ciclo Abierto
del tipo aeroderivativas, marca General Electric, modelo LMS-100, con la mayor eficiencia disponible en el mercado para dicha
tecnologia, conectadas al SADI, mientras en Loma Campana Este, ubicada en las instalaciones de YPF en Neuquén, opera con moto
generadores marca Jenbacher, modelo J-420 de gas que no estan conectados al SADI y que suministran la energia producida
directamente a YPF, como autogenerador.

La central térmica El Bracho TG posee una turbina de gas marca General Electric con una capacidad instalada de 267 MW. Esta
central térmica comenzo6 su operacion comercial el 27 de enero de 2018. El Bracho TG esta ubicada en la Provincia de Tucuman y
forma parte del Complejo Tucuman que abarca las centrales térmicas Tucuman y San Miguel de Tucuman de la Compaifiia. La
central térmica Tucuman posee un Ciclo Combinado con dos turbinas de gas Siemens, una turbina de vapor General Electric y dos
calderas de recuperacion de calor (“HRSG”) Nooter Eriksen y tiene una capacidad instalada de 447 MW. La central térmica San
Miguel de Tucuman también posee un Ciclo Combinado con dos turbinas de gas General Electric, una turbina de vapor Alstom y
dos turbinas de vapor Cockerill Maintenance & Ingénierie (“CMI”) HRSG con una capacidad instalada combinada de 382 MW. A
partir del 5 de enero de 2018, la Compaiiia adquiri6 la central térmica La Plata Cogeneracion I, ubicada en la Provincia de Buenos
Aires en el Complejo Industrial La Plata de YPF. La central tiene una capacidad instalada de 128 MW y genera un volumen de
vapor de entre 190tn/h y 210tn/h.

La Compaiiia tiene una participacion indirecta de 30% en Central Dock Sud, central térmica ubicada en la Provincia de Buenos
Aires con una capacidad instalada de 797,5 MW de turbinas de Ciclo Combinado y 72 MW de capacidad instalada de dos turbinas
de Ciclo Abierto (de 36 MW cada una). La gestion de dicha planta es realizada por personal propio de esa sociedad con criterios
fijados de comun acuerdo por sus accionistas.

Impacto de la pandemia generada por el COVID-19

Con fecha 11 de marzo de 2020, la Organizacion Mundial de la Salud declar6 pandemia al brote de Coronavirus (Covid19), debido
a su rapida propagacion por el mundo, habiendo afectado a mas de 190 paises. La mayoria de los gobiernos estan tomando medidas
restrictivas para contener la propagacion.

En la Republica Argentina, donde opera la Compaiiia, el 12 de marzo de 2020 a través del Decreto de Necesidad y Urgencia del
Poder Ejecutivo Nacional (PEN) N°260/2020, y sus modificatorias, se decret6 la emergencia sanitaria para la gestion de la situacion
de crisis ocasionada por el COVID-19, y finalmente, como consecuencia de la pandemia Covid-19, con fecha 19 de marzo el PEN
emitié el Decreto de Necesidad y Urgencia N°297/2020 que declard el aislamiento social, preventivo y obligatorio, que fue
extendido hasta el 7 de junio de 2020 inclusive, pudiéndose prorrogar por el tiempo que se considere necesario en atencion a la
situacion epidemiologica. La generacion eléctrica fue declarada servicio esencial y se le permitiéo operar desde el inicio del
aislamiento, mientras que las obras de infraestructura eléctrica se declararon esenciales a partir del 6 de abril de 2020.

Hasta el momento las medidas derivadas de la pandemia incluyen entre otras, la prohibicién de despidos sin causa justificada, por
razones de reduccion de trabajo o fuerza mayor; restriccion general sobre el desplazamiento de personas no afectadas a actividades
esenciales, restricciones generales de viaje, suspension de visas, cierre de ciertas instituciones publicas, suspension de eventos
deportivos, restricciones a la operacion de museos y atracciones turisticas.

Las medidas derivadas de la pandemia Covid-19 estan afectando de forma significativa la economia nacional, regional y global,
debido a dificultades en las cadenas de suministro y al aumento significativo de la incertidumbre econdmica, evidenciado por mayor
volatilidad del precio de activos y tipos de cambio y disminucion de las tasas de interés a largo plazo.

A la fecha de emision del presente Prospecto no existen impactos presentes significativos, y no es posible realizar una estimacion
de los impactos futuros derivados de estos eventos sobre la situacion patrimonial y financiera de la Sociedad, sobre sus resultados
o sobre sus flujos de efectivo. Sin embargo, la Direccion de la Sociedad considera que las circunstancias descriptas no invalidan la
aplicacion de politicas contables correspondientes a una empresa en marcha en la preparacion de los Estados Financieros Intermedios
Condensados Consolidados al 31 de marzo de 2020.

Los posibles impactos que sobre la actividad de la Compafiia podrian esperarse durante el ejercicio 2020 son los siguientes:
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* Disminucion en nuestras ventas de generacion de energia como consecuencia de una caida general de la demanda de energia
eléctrica;

* Problemas de cobro de las distribuidoras de electricidad, afectando la capacidad de CAMMESA para hacer frente con sus
obligaciones de pago hacia la Sociedad.

* Deterioro de las condiciones financieras de nuestros clientes mayoristas, afectando negativamente su capacidad de pagar
nuestros créditos y, en consecuencia, afectando nuestra condicion financiera.

* Atrasos en la ejecucion de nuestros proyectos en desarrollos, derivados de problemas de movilizacion de nuestros contratistas
y eventuales mayores costos de construccion, los que podrian generar a su vez penalidades bajo los PPA con Cammesa y
clientes privados.

+ Dificultades en la cadena de suministro, por reduccion o suspension de la produccion de los insumos basicos que utiliza la
Sociedad en su proceso productivo e impacto en los gastos relacionados.

La Direccion de la Compaiiia ha tomado medidas tanto sanitarias - con protocolos de prevencion de Covid-19, operativos y de obras
- para garantizar la continuidad de sus actividades, garantizando la produccion y procurando minimizar demoras de las obras.
Adicionalmente se han tomado decisiones para minimizar los costos, optimizar los contratos vigentes y asegurar los ingresos.
Durante el ejercicio 2020 se evaluara el impacto de las referidas circunstancias y de aquellos hechos y circunstancias que puedan
producirse en un futuro sobre la situacion patrimonial y financiera de la Sociedad y sobre los resultados de sus operaciones y los
flujos de efectivo correspondientes.

Fortalezas competitivas

Activos de generacion de alta calidad y desempeiio operativo confiable y eficiente que cuentan con tecnologia y distribucion
geogrdfica diversa que permite abastecer y garantizar las diferentes demandas de los clientes actuales y futuros.

La Compaiiia cuenta con ocho centrales térmicas de alta calidad en operacion, un parque edlico que se ubica entre los mejores en
su tipo en términos de récords de generacion, con tres proyectos térmicos en construccion en los que opera turbinas de Ciclo
Combinado, turbinas para cogeneracion y moto generadores. A su vez, la Compaiiia posee tres proyectos de parques eodlicos que se
encuentran en construccion, los proyectos de Los Teros I y Los Teros II en la localidad de Azul provincia de Buenos Aires y el
proyecto Cafiadon Leon en la provincia de Santa Cruz. Por otra parte, tiene una cartera de proyectos renovables que incluye
proyectos de generacion de energia solar y biomasa y proyectos térmicos de motogeneracion y ciclo combinado, entre otros. Las
centrales térmicas en operacion de la Compaiiia poseen niveles de eficiencia relativamente altos debido al uso de tecnologias
modernas y eficientes combinadas con el mantenimiento regular de las mismas que es llevado a cabo por sus empleados, quienes
estan altamente capacitados, utilizando proveedores de primer nivel. El parque edlico Manantiales Behr durante el afio 2019 registro
un factor de carga de mas del 60%, ubicandolo como uno de los parques edlicos de mayor eficiencia mundial. Asimismo, los parques
edlicos en construccion de la Compailia se encuentran ubicados en areas con condiciones de viento muy favorables y cada uno tiene
un factor de carga esperado superior al 50% (55% para el caso de Los Teros I, 57% para Los Teros Il y 53% para el parque edlico
Cafladon Leon). Las plantas operativas y proyectos en construccion de la Compaiiia se encuentran ubicados en las regiones norte,
centro y sur de Argentina, continuando con la diversidad geografica que la caracteriza y brindando a la Compaiiia flexibilidad para
acceder a los distintos puntos de interconexion del SADI, protegiéndola de las restricciones de transmision del SADI derivadas de
fallas del sistema y de la instalacion de nueva capacidad.

Nuevos proyectos que dardn crecimiento y aumentardn la rentabilidad

La exitosa trayectoria de la Compaiiia en las recientes licitaciones llevadas a cabo por el Gobierno Nacional por clientes industriales
y por YPF, sumadas a la construccion oportuna e inicio de operaciones de las centrales térmicas y parque edlico en operacion y a la
eficiencia y seguridad operativa, han demostrado la capacidad de la Compafiia para obtener, ganar y desarrollar nuevos proyectos a
precios competitivos, y de esta forma cumplir con los plazos de construccion establecidos y operar y mantener las plantas de energia
de acuerdo con los estandares de la industria. Actualmente la Compafiia posee 637 MW de capacidad en construccion, que consta
de 340 MW de energia térmica y 297 MW de energia renovable, que se espera comiencen a operar comercialmente a partir del
segundo semestre de 2020. Ademas, la Compaiiia posee una cartera amplia de proyectos térmicos y renovables los cuales esperan
las condiciones de mercado que hagan que los Grandes Usuarios del MEM tengan interés en seguir contratando y que las condiciones
del mercado financiero sean aptas para continuar con el desarrollo de dichos proyectos.

Accionistas de relevancia local e internacional

La Compaiiia forma parte de un grupo econémico compuesto por YPF con un 75,01% (2,30783% a través de su subsidiaria
OPESSA) y por un vehiculo de inversion controlado por General Electric con un 24,99 %. YPF es la principal compaiiia de energia
de la Republica Argentina, opera una cadena totalmente integrada de petroleo y gas con posiciones de liderazgo de mercado en
todos los segmentos de upstream y downstream. Es una sociedad an6nima con participacion estatal mayoritaria y listada en la Bolsa
de Comercio de Buenos Aires y en la Bolsa de Comercio de Nueva York desde 1993. YPF también es el mayor usuario de energia
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eléctrica de Argentina, hecho que la convierte en el comprador privado de energia mas importante del pais con PPAs firmados por
mas de 200 MW. General Electric es una empresa industrial diversificada de mas de 125 aflos de antigiiedad con operaciones en
mas de 180 paises y empresas que abarcan los sectores de energia, aviacion y salud. Los accionistas de la Compaifiia prestan un
apoyo significativo a las centrales de la Compaiiia y a sus planes de expansion proveyendo la tecnologia y el soporte técnico
necesario para alcanzar los objetivos establecidos. En Julio de 2019 el 100% de las acciones emitidas por GE EFS, accionista titular
del 24,99% de nuestro capital social, fueron transferidas a BNR, una compaiiia privada incorporada en Reino Unido. General Electric
Company es titular indirectamente del 50% de los derechos econdémicos de BNR y Silk Road Fund Co. Ltd es titular indirectamente
del otro 50% de los derechos econdmicos de BNR. General Electric Company seguird indirectamente administrando a BNR.

Contratos de compra/venta de energia eléctrica a largo plazo (PPA) denominados en dolares estadounidenses

Sustancialmente los ingresos de la Compaiiia provienen de los distintos PPAs de largo plazo denominados en ddlares
estadounidenses que la Compaiiia ha celebrado. Los ingresos de las centrales térmicas mas nuevas de la Compaiiia provienen de los
de PPAs denominados en ddlares estadounidenses que la Compaiiia ha celebrado con CAMMESA y con YPF cuyos plazos son de
entre 10 y 20 afios (con la excepcion del acuerdo de Loma Campana Este que tiene un plazo de tres afios y actualmente se encuentra
en proceso de negociacion la extension de su plazo). Los PPAs existentes que la Compaiia ha celebrado para las centrales de
generacion térmica establecen remuneraciones por la potencia disponible, es decir por la disponibilidad de las centrales térmicas de
la Compaifiia, como asi también por la energia generada y efectivamente despachada. Por otro lado, el parque edlico Manantiales
Behr, también cuenta con contratos de PPA de largo plazo en ddlares estadounidenses por el 100% de su produccion con YPF y
diferentes clientes industriales. La Compaiia también posee tres centrales térmicas y tres parques edlicos en construccion cuyos
ingresos se obtendran de PPAs denominados en délares estadounidenses los que ya han sido firmados o adjudicados. Los ingresos
bajo contrato, provenientes de los PPAs de los proyectos de energias renovables provendran de energia efectivamente despachada,
dado que dichos proyectos cuentan con prioridad de despacho otorgada por CAMMESA.

Experimentado equipo directivo fortalecido con ejecutivos de amplia trayectoria en la industria

La Compaiiia cuenta con equipo directivo que posee una amplia trayectoria en la industria energética y en el &mbito financiero, que
ha permitido gran éxito a la hora de identificar oportunidades de inversion atractivas, estructurar planes de negocio innovadores y
llevar a cabo transacciones complejas de manera muy eficiente. Un claro ejemplo de ello es la expansion que la Compaiiia ha
obtenido desde su formacion en 2013 (paso de tener una capacidad instalada de 829 MW en 2013 a una capacidad instalada de 1.819
MW a la fecha de este Prospecto), asi como la cantidad y diversidad de los proyectos que actualmente se encuentran en construccion
637 MW ala fecha de este Prospecto. A su vez, el personal de 1a Compaiiia cuenta con la experiencia, el conocimiento y la formacion
adecuada para operar y mantener los activos en operacion y mejorar los niveles de eficiencia. Esta combinacién entre un equipo
directivo experimentado y un personal técnico operativo altamente calificado contribuye a la capacidad de la Compaiiia para operar
eficientemente sus activos en operacion, identificar y evaluar oportunidades de crecimiento de alta calidad e integrar los negocios
que adquiere o desarrolla y hacer de la Compaiiia una empresa eficiente rentable y sustentable.

Estrategia de negocios

La mision de la Compaifiia es ser una compafiia de energia eléctrica rentable, eficiente y sustentable, que optimiza el uso de los
recursos naturales y contribuye al desarrollo energético del pais y los mercados en los que participa. Su visidn consiste en ser una
de las principales compafiias del sector de generacion de energia eléctrica, lider en energias renovables, con estandares de seguridad,
tecnologia, eficiencia y calidad de referencia mundial.

A pesar de que la Compaiiia tiene 7 afios de antigiiedad en el sector de generacion de energia eléctrica, ha generado una cultura
basada en valores como son la orientacion a resultados, compromiso, sustentabilidad, pasion, trabajo en equipo y agilidad que le ha
permitido ser uno de los actores mas importantes del mercado eléctrico argentino. Esta fuertemente comprometida con el crecimiento
del pais y la generacion de valor tanto para sus accionistas y otras partes interesadas. Invierte para aumentar el tamafio de su
portafolio de activos de forma balanceada, diversificada e integrada, focalizandose en aprovechar, en forma rentable y eficiente, la
mayor cantidad de oportunidades disponibles en cada momento bajo un entorno de precios competitivos.

El Plan Estratégico 2020-2023 de la Compaiiia, se basa en aumentar significativamente la capacidad instalada de generacion térmica
eficiente y renovable mediante nuevos desarrollos y adquisiciones.

Para llevar adelante este plan, se definieron los siguientes lineamientos estratégicos:

. Crecimiento sustentable con rentabilidad y disciplina financiera;

. Busqueda del liderazgo en el mercado de generacion con foco en las energias renovables;
. Garantizar soluciones energéticas competitivas para nuestros clientes

. Operaciones y procesos eficientes, confiables, transparentes, integros y seguros;

. Desarrollar y fortalecer nuestra gente como elemento diferenciador; y

. Sustentabilidad social y ambiental en nuestras operaciones;
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En consecuencia, se definieron los objetivos estratégicos, agrupados en cuatro perspectivas:

Financiera:

e  Crecer en forma sustentable con rentabilidad y generacion de valor; y
e  Mantener solvencia financiera que permita el crecimiento.

Mercado y entorno:

e  Aumentar participacion de mercado con liderazgo en renovables;

e Desarrollar cartera de Clientes de PPAs Energia;

e  Ser el principal proveedor de energia de YPF S.A., agregandole valor a sus operaciones; y
e Desarrollar otras oportunidades de negocio que aseguren sustentabilidad.

Procesos internos:

e  Asegurar costos competitivos garantizando eficiencia en las operaciones;

e  Establecer una comunicacion efectiva con todas las partes interesadas;

e Gestionar eficientemente en cumplimiento con las regulaciones, politicas y procesos aplicables; y
e Alcanzar la excelencia en la sustentabilidad social y ambiental de nuestras operaciones.

Nuestra gente:

e  Conformar un equipo sé6lido y consolidado;

e  Mantener un alto nivel de conocimiento técnico y profesionalismo;
e Fortalecer el liderazgo; y

e Sentirse orgulloso de pertenecer.

Informacion de contacto

Nuestras principales oficinas administrativas estan ubicadas en Avenida Cérdoba 111, (C1054AAA) Ciudad Autonoma de Buenos
Aires, Argentina; nuestro numero de teléfono general es (5411) 5441-5400 y nuestra direccion de correo electronico es
inversores.ypfee@ypf.com. Nuestro sitio web es www.ypfluz.com. La informacion que contiene dicho sitio web no se encuentra
incluida como referencia en el presente Prospecto y no se la considerara parte de €l.
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DATOS ESTADISTICOS Y PROGRAMA PREVISTO PARA LA OFERTA

Este resumen detalla informacion importante sobre este Programa. Se recomienda leer este Prospecto en su totalidad. Para mayor
informacion sobre la serie en particular de obligaciones negociables que se propone comprar, el inversor también debe revisar el
Suplemento de Precio aplicable. Los términos del respectivo Suplemento de Precio para una clase o serie de obligaciones
negociables podran reemplazar la descripcion de las obligaciones negociables contenida en el presente, unicamente en beneficio de
los inversores.

Las referencias en el presente Prospecto a “obligaciones negociables” equivalen a obligaciones negociables que podemos emitir en
el marco de este Programa, salvo que el contexto indique lo contrario.

Emisora YPF Energia Eléctrica S.A.

Colocadores Los eventuales colocadores respecto de cada clase o serie de obligaciones negociables se
designaran en el respectivo Suplemento de Precio correspondiente a cada serie de obligaciones
negociables.

Monto del Programa Podremos emitir obligaciones negociables por un monto de capital maximo en circulacion en

cualquier momento de US$ 1.500.000.000 (Délares Estadounidenses mil quinientos millones)
(o su equivalente en otras monedas); teniendo en cuenta que, sujeto a la previa aprobacion de la
CNV, podemos modificar el Programa para aumentar el valor nominal total de obligaciones
negociables que pueden ser emitidas en el marco del Programa en cualquier momento, sin el
consentimiento de los tenedores de obligaciones negociables.

Duracion del Programa El plazo de duracion del Programa sera de 5 aios contados desde la fecha de la autorizacion de
oferta publica otorgada por la CNV. Dentro de dicho plazo podran emitirse obligaciones
negociables con posibilidad de reemitir clases y/o series que se amorticen hasta el valor total
maximo en circulacién permitido.

Emision en Clases y/o Series Dentro de cada clase, podremos emitir series de obligaciones negociables, sujeto a términos
idénticos a los de las demas series de dicha clase, salvo que la fecha de emision, el precio de
emision y la fecha de pago de intereses inicial, pueden variar.

Estableceremos los términos especificos de cada clase en un Suplemento de Precio de este
Prospecto.

Podran reemitirse nuevas clases y/o series que se amorticen dentro de los plazos previstos en
este Programa, siempre que el monto de capital de las clases y/o series que se encuentren en
circulacion dentro del Programa no supere el monto total maximo de US$ 1.500.000.000
(Dolares Estadounidenses mil quinientos millones) (o su equivalente en otras monedas).

Rango Las obligaciones negociables emitidas en este Programa calificardn como obligaciones
negociables simples no convertibles en acciones segun la ley argentina y seran emitidas con
ajuste a todos los requerimientos de la Ley de Obligaciones Negociables y las demads leyes y
reglamentaciones argentinas aplicables y cumpliran todos sus términos.

Salvo que se especifique de modo distinto en el respectivo Suplemento de Precio, las
obligaciones negociables constituiran obligaciones simples, incondicionales y no subordinadas,
con garantia comun sobre nuestro patrimonio, y en todo momento tendran igual prioridad de
pago que todo nuestro otro endeudamiento no garantizado y no subordinado, presente y futuro
(salvo las obligaciones que gozan de preferencia por ley o de puro derecho).

Si asi lo especificara el respectivo Suplemento de Precio, podremos emitir obligaciones
negociables garantizadas por un convenio de cesion, privilegio u otra garantia respecto de los
bienes alli especificados y tendran privilegio, con el alcance de la garantia, sobre todo su otro
endeudamiento no garantizado y no subordinado, presente y futuro (salvo las obligaciones que
gozan de preferencia por ley o de puro derecho).

28

Clasificacion YPF: No Confidencial



Clasificacion YPF: No Confidencial

Si lo especificara el respectivo Suplemento de Precio, podremos emitir obligaciones negociables
subordinadas que estaran en todo momento en inferior prioridad de pago al de nuestro
endeudamiento garantizado y, en tanto alli se establezca en tal sentido, parte de nuestro
endeudamiento no garantizado y no subordinado (asi como las obligaciones que gocen de
preferencia por ley o de puro derecho).

Precio de Emision Podremos emitir obligaciones negociables a su valor nominal o a descuento o prima de su valor
nominal, segun detalle el respectivo Suplemento de Precio. El Precio de Emision de las
obligaciones negociables sera concertado por nosotros y el(los) colocador(es) relevante(s) al
momento de la emision, tal como se establecera en el Suplemento de Precio respectivo.

Monedas Podremos emitir obligaciones negociables en cualquier moneda segun especifique el respectivo
Suplemento de Precio. También podremos emitir obligaciones negociables con capital e
intereses pagaderos en una o mas monedas distintas de la moneda en que se denominan, con el
alcance permitido por la ley aplicable.

Vencimientos Podremos emitir obligaciones negociables con vencimientos en la fecha especificada en el
Suplemento de Precio respectivo, la cual debera ser de no menos de 7 dias desde la fecha de
emision o el periodo minimo establecido bajo la regulacion de la CNV.

Intereses Las obligaciones negociables podran devengar intereses a una tasa fija o con un margen por
sobre o debajo de una tasa variable en base a la tasa LIBOR, las tasas del Tesoro estadounidense
o cualquier otra tasa base, o por referencia a un indice o formula seglin se indique en el respectivo
Suplemento de Precio. También podremos emitir obligaciones negociables que no devenguen
intereses, segiin pudiera especificar el respectivo Suplemento de Precio.

Rescate El respectivo Suplemento de Precio podra disponer que las obligaciones negociables de una serie
podran ser rescatadas a opcion nuestra y/o a opcion de los tenedores, en su totalidad o en parte,
al precio o a los precios especificados en el Suplemento de Precio aplicable. El rescate parcial
se realizara proporcionalmente.

Rescate por Cuestiones Las obligaciones negociables podran ser rescatadas por nosotros en su totalidad, no en forma

Impositivas parcial, a un precio igual al 100% del monto de capital mas intereses devengados e impagos en
caso de ocurrir ciertos supuestos fiscales en Argentina. Véase “De la Oferta y la Negociacion—
Descripcion de las Obligaciones Negociables—Rescate y Recompra—Rescate por Cuestiones
Impositivas”.

Oferta de Recompra El Suplemento de Precio correspondiente podria disponer que, ante ciertos acontecimientos alli
descriptos, se nos exija que realicemos una oferta para recomprar obligaciones negociables de
la respectiva serie a un precio establecido en y de acuerdo con las condiciones del Suplemento
de Precio respectivo.

Recompra por Cambio de Salvo que se especifique de otro modo en el Suplemento de Precio aplicable a una serie de

Control obligaciones negociables, ante un Supuesto de Recompra por Cambio de Control, la Compaiiia
hara una oferta para comprar todas las Obligaciones Negociables de cada serie, en un monto
igual al monto minimo de suscripcién autorizado o multiplos enteros permitidos en exceso de
los mismos, siempre que el monto principal de dicha obligaciéon negociable no sea inferior al
monto minimo de suscripcion autorizado (o multiplos enteros permitidos en exceso de los
mismos), a un precio de compra en efectivo equivalente al 101% (ciento un por ciento) del monto
de capital de obligaciones negociables mas los intereses devengados y no pagados, si los hubiera,
hasta la fecha de compra. Véase “De la Oferta y la Negociacion — Descripcion de las
Obligaciones Negociables — Rescate y Recompra — Recompra de Obligaciones Negociables ante
un Supuesto de Cambio de Control”

Compromisos El presente Prospecto contiene ciertos compromisos que, sujeto a importantes excepciones y
salvo que se dispusiera de otro modo en el Suplemento de Precio relativo a una serie de
obligaciones negociables, limitan nuestra capacidad de incurrir en ciertos gravamenes y, salvo
que cumplamos con ciertos requisitos, limitan nuestra capacidad de fusionarnos, consolidarnos
o transferir la totalidad o sustancialmente la totalidad de nuestros activos. Véase “De la Oferta
y la Negociacion — Descripcion de las Obligaciones Negociables — Compromisos™.
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Destino de los Fondos Emplearemos el producido neto proveniente de la emision de obligaciones negociables en el
marco de este Programa, en cumplimiento de los requisitos establecidos en el Articulo 36 de la
Ley de Obligaciones Negociables y otras regulaciones aplicables, segun lo especificado en el
Suplemento de Precio correspondiente, para uno o mas de los siguientes propositos: (i)
inversiones en activos fisicos y bienes de capital situados en Argentina, adquisicién de fondos
de comercio situados en Argentina, integracion de capital de trabajo en Argentina; (ii) a la
refinanciacion de pasivos; y/o (iii) integracion de aportes de capital en sociedades controladas o
vinculadas a nosotros, a la adquisicion de participaciones sociales y/o financiamiento del giro
comercial de su negocio, cuyo producido se aplique a los destinos antes especificados, segun se
haya establecido en la resolucion que disponga la emision, y dado a conocer al publico inversor
a través del Prospecto. Véase “Informacion Clave sobre la Emisora — Razones de la Oferta y
Destino de los Fondos”.

Retenciones Fiscales; Montos A menos que se especifique lo contrario en los Suplementos de Precios correspondientes, todos
Adicionales los pagos respecto de las obligaciones negociables, incluyendo, a titulo enunciativo, pagos de
capital e intereses, seran efectuados por nosotros sin retencion o deduccion alguna en concepto
0 a cuenta de impuestos, aranceles, imposiciones u otras cargas publicas, actuales o futuras, de
cualquier naturaleza, vigentes en la fecha del presente Prospecto aplicable o gravados o
determinados en el futuro por o en representacion de Argentina o de cualquier subdivision
politica o autoridad de dicho pais, salvo cuando nos veamos obligados por ley a deducir o retener
dichos impuestos, gravamenes u otras cargas publicas. En caso de que se gravaran o
determinaran cualquiera de tales impuestos, aranceles, gravamenes u otras cargas publicas,
pagaremos los Montos Adicionales (segin se define en el presente) que sean necesarios de
manera que los montos netos a recibir por los tenedores de las obligaciones negociables de cada
serie luego de dicha retencion o deduccion respecto de ese impuesto u obligacion sean iguales a
los respectivos montos de capital e intereses que habrian recibido respecto de las obligaciones
negociables de dicha serie de no haberse practicado dicha retencion o deduccion. Véase “De la
Oferta y la Negociacion — Descripcion de las Obligaciones Negociables — Montos Adicionales”.

Denominaciones Emitiremos obligaciones negociables, en las denominaciones especificadas en el respectivo
Suplemento de Precio, sujeto a las leyes aplicables y Normas de la CNV.

Forma Salvo que se especifique de modo distinto en el Suplemento de Precio correspondiente, las
obligaciones negociables ofrecidas en Estados Unidos a compradores institucionales calificados
en base a la Norma 144 A segun la Ley de Titulos Valores Estadounidense estaran representadas
por una o mas obligaciones negociables globales de la Norma 144 A y las obligaciones
negociables ofrecidas en base a la Regulacion S estaran representadas por una o mas
obligaciones negociables globales de la Regulacion S.

Restricciones a la Transferencia No hemos registrado las obligaciones negociables en los términos de la Ley de Titulos Valores
Estadounidense, por lo que no podran ser transferidas salvo en cumplimiento de las restricciones
sobre transferencias detalladas en el titulo “De la Oferta y la Negociacion — Restricciones a la
Transferencia”.

Derechos de Registro De asi especificarlo el respectivo Suplemento de Precio, podremos otorgar derechos de registro
a los tenedores de una serie de obligaciones negociables.

Segun cualquier Contrato de Derechos de Registro, si hubiera, podremos acordar presentar ante
la U.S. Securities and Exchange Commission (“SEC”) y emplearemos los esfuerzos
comercialmente razonables para obtener la aprobacion de una solicitud de autorizacion de oferta
de canje de las respectivas obligaciones negociables (las “Obligaciones Negociables de Canje”),
sustancialmente con iguales términos (pero sin restricciones sobre transferencias y ciertos otros
términos sobre aumento de intereses, segun se describe mas adelante). Al aprobarse una solicitud
de autorizacion de oferta de canje, ofreceriamos a los tenedores de tales obligaciones negociables
que puedan efectuar ciertas declaraciones la oportunidad de canjear sus obligaciones negociables
por un monto de capital igual de Obligaciones Negociables de Canje. En ciertas circunstancias,
podremos estar obligados en cambio a presentar una solicitud de autorizacion de oferta para
cubrir ventas de obligaciones negociables por parte de los tenedores. De no presentarse u
obtenerse la aprobacion de la solicitud de autorizacion de oferta de canje o llevarse a cabo la

30

Clasificacion YPF: No Confidencial



Clasificacion YPF: No Confidencial

oferta de canje o, de ser requerido, de no presentarse u obtenerse la aprobacion de la solicitud de
autorizacion de oferta publica, dentro de los plazos especificados en el respectivo Suplemento
de Precio, ello originara un aumento de la tasa de interés pagada por las respectivas obligaciones
negociables. Véase “De la Oferta y la Negociacion — Descripcion de las Obligaciones
Negociables—Derechos de Registro”.

Negociacion Se solicitard la autorizacion para la negociacion de obligaciones negociables de una serie en la
Bolsa de Valores de Luxemburgo a través de su negociacion en el mercado Euro MTF y para la
negociacion en el MAE o cualquier otro mercado de valores, segin se especifique en el
respectivo Suplemento de Precio. No podemos garantizar, no obstante, que estas solicitudes
seran aceptadas. Podran emitirse obligaciones negociables en el marco de este Programa que no
coticen en bolsa, y el respectivo Suplemento de Precio relacionado con una serie de obligaciones
negociables especificara si las obligaciones negociables de dicha serie han sido admitidas al
régimen de cotizacion de la Bolsa de Valores de Luxemburgo para su negociacion en el mercado
Euro MTF, en el MAE o en cualquier otra bolsa de valores.

Ley Aplicable La Ley de Obligaciones Negociables establece los requisitos para que las obligaciones
negociables revistan tal caracter y las leyes y reglamentaciones argentinas regiran nuestra
capacidad y autoridad societaria para crear este Programa y ofrecer las obligaciones negociables
en Argentina como asi también otorgar las obligaciones negociables y ciertas cuestiones en
relacion con la asamblea de tenedores, incluyendo quérum, mayoria y requisitos para su
convocatoria. Todas las demads cuestiones respecto de las obligaciones negociables se regiran y
seran interpretadas de acuerdo con las leyes que oportunamente se establezcan en el respectivo
Suplemento de Precio.

Jurisdiccion Segun sea establecido en el Suplemento de Precio correspondiente, nos someteremos
irrevocablemente a la jurisdiccion no exclusiva de cualquier tribunal de estado o federal con
asiento en Manhattan, Ciudad y Estado de Nueva York, cualquier tribunal argentino con asiento
en la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, incluidos los juzgados de primera instancia en lo
comercial y el Tribunal de Arbitraje General del MAE, o el tribunal arbitral permanente que
corresponda al mercado donde se listen las Obligaciones Negociables, segun las disposiciones
del Articulo 46 de la Ley de Mercado de Capitales, y cualquier tribunal competente en el lugar
en que tiene constituido su domicilio social a efectos de cualquier accion o procedimiento que
surja o se relacione con el Contrato de Fideicomiso, si lo hubiere, o las obligaciones
negociables. Renunciaremos irrevocablemente, con el maximo alcance permitido por la ley, a
interponer cualquier excepcion con respecto a la determinacion del fuero en que tramite
cualquiera de tales acciones o procedimientos iniciados en tal tribunal, y a oponer como defensa
la inconveniencia de fuero para tramitar tal procedimiento o accién. Hemos acordado asimismo
que la sentencia en firme que dicte dicho tribunal en relacion con dicha acciéon o procedimiento
sera definitiva y vinculante para nosotros y podra ser ejecutada en cualquier tribunal a cuya
jurisdiccion estemos sujetos mediante un juicio sobre dicha sentencia; teniendo en cuenta, sin
embargo, que el traslado de notificaciones que se nos hiciese se realizard en la forma
especificada en el parrafo siguiente o conforme a cualquier otro procedimiento permitido por

ley.

Colocacion de las Obligaciones Las obligaciones negociables a ser emitidas en el marco de este Programa podran ser ofrecidas

Negociables en Argentina al publico en Argentina de acuerdo con la Ley de Mercado de Capitales y las Normas de la CNV.
Este Prospecto estara disponible al publico en general en Argentina. La colocacion de
obligaciones negociables por oferta publica en Argentina tendrd lugar de acuerdo con las
disposiciones establecidas en la Ley de Mercado de Capitales y las Normas de la CNV, a través
de los siguientes actos, entre otros: (i) la publicaciéon de un resumen de los términos y
condiciones de este Prospecto y el Suplemento de Precio aplicable en los sistemas informativos
de los mercados organizados donde se listen las obligaciones negociables emitidas bajo el
Programa y, de considerarlo necesario, en un diario de amplia circulacion en Argentina; (ii) la
distribucion de este Prospecto y el Suplemento de Precio aplicable al publico en Argentina; (iii)
presentaciones a eventuales inversores (road shows) en Argentina; y (iv) conferencias
telefonicas con potenciales inversores en Argentina. Los Suplementos de Precio detallaran los
esfuerzos de colocacion que se realizaran en virtud de la Ley de Mercado de Capitales y las
Normas de la CNV.
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Calificaciones de Riesgo La Sociedad ha optado por no calificar el Programa. La Emisora podra optar por calificar cada
una de las clases o series de obligaciones negociables a emitirse bajo el Programa, conforme lo
determine en cada oportunidad en el respectivo Suplemento de Precio.

Factores de Riesgo Véase “Factores de Riesgo” en este Prospecto y el Suplemento de Precio aplicable para obtener
una descripcion de los principales riesgos que implica realizar una inversion en las obligaciones
negociables.
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INFORMACION CLAVE SOBRE LA EMISORA

Resumen de informacion contable y operativa seleccionada

Los siguientes cuadros presentan nuestra informacion contable y financiera seleccionada. Dicha informacion debe leerse junto con
los Estados Financieros Consolidados Auditados y los Estados Financieros Intermedios Condensados Consolidados y sus notas
relacionadas, seglin se los define en el parrafo siguiente, y con la informacion que contienen las secciones “Resefia y Perspectiva
Operativa y Financiera — Resumen de Informacion Contable y operativa seleccionada” y “Analisis y explicaciones de la Direccion
sobre la situacion financiera y los resultados de las operaciones”, en otra parte del presente Prospecto.

La informacion financiera incluida en esta seccion corresponde al periodo intermedio de tres meses finalizado el 31 de marzo de
2020 la cual es presentada en forma comparativa con el periodo intermedio de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2019, y a los
ejercicios finalizados en 31 de diciembre de 2019, 2018 y 2017. Esta informacion debe leerse juntamente con nuestros estados
financieros intermedios condensados consolidados no auditados por el periodo de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2020 y
2019y sus respectivas notas (los “Estados Financieros Intermedios”), que se encuentran publicados en la AIF bajo el ID N° 2608957,
los cuales son incorporados por referencia al presente Prospecto, y con nuestros estados financieros consolidados auditados por los
ejercicios finalizados en 31 de diciembre de 2019, y nuestros primeros estados financieros anuales consolidados auditados
preparados de conformidad con las NIIF por los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2018 y 2017 (los “Estados Financieros
Consolidados Auditados™), que se encuentran publicados en la AIF bajo el ID N° 2585234 y el ID N°2463842, respectivamente,
los cuales son incorporados por referencia al presente Prospecto.

Nuestros Estados Financieros Consolidados Auditados han sido preparados de acuerdo con las NIIF.

Nuestros Estados Financieros Intermedios se presentan sobre la base de la aplicacion de la Norma Internacional de Contabilidad
(las “NIC”) N° 34, “Informacioén financiera intermedia”. La adopcion de dicha norma, asi como la de la totalidad de las NIIF, tal
como fueron emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (el “IASB") fue resuelta por la Resolucion Técnica
N° 26 (texto ordenado) de la Federacion Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Economicas (las “FACPCE”) y por las
Normas de la CNV.

El 16 de marzo de 2018, el directorio de la Sociedad aprobo la adopcion de las NIIF emitidas por el IASB. Al respecto, utilizamos
como fecha de transicion el 1° de enero de 2017 y, por lo tanto, nuestros estados financieros consolidados a partir del afio que

termind el 31 de diciembre de 2018 son nuestros primeros estados financieros anuales consolidados auditados preparados de
conformidad con las NIIF.
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Sintesis de resultados
Informacioén de los estados de resultados - Estados de resultados integrales consolidados

Por el periodo de tres meses
pert Por el ejercicio finalizado el

finalizado 31 de diciembre d
el 31 de marzo de ¢ diciembre de
2020 2019 2019 2018 2017
(Cifras expresadas en miles de pesos)
INGIESOS .ttt 4.447.215 3.246.059 16.113.915 7.124.905 1.470.670
Co05t0S de ProducCion........ccoeueueerueueerinieieereeeeeeeenen (2.017.873) (1.416.333) (7.705.884) (2.401.625) (443.646)
Resultado bruto...............ccooeviiiiiinniicccne 2.429.342 1.829.726 8.408.031 4.723.280 1.027.024
Gastos de administracion y comercializacion................... (508.157) (249.012) (1.324.649) (544.414) (183.508)
Resultado remedicion participacion preexistente ............. - - - 1.785.033 -
Regularizacion de acreencias............ocevevveereeeeerieneenenne - - 611.025 - -
Otros resultados operativos, Netos ...........ccccvueueervrueucnnnne 138.488 4.222 101.789 (292) (723)
Resultado operativo...............ccccoeeiniiinniciinrccne 2.059.673 1.584.936 7.796.196 5.963.607 842.793
Resultado por participacion en sociedades....................... 82.338 131.146 778.173 268.015 67.503
Resultados financieros, netos
- Ingresos fiNancCieros. ... ..coueveereenieeeerenieeeeeeeeese e 4.263.671 515.756 3.478.041 1.285.441 208.769
- CoStOS fINANCIETOS .....ceveveiiiiciiieicieeeece e (3.836.450) (917.487) (5.466.865) (2.607.963) (197.190)
Resultados financieros, Netos. ...........ceevevreereeeeerrereenennes 427.221 (401.731) (1.988.824) (1.322.522) 11.579
Resultado neto antes de impuesto a las ganancias
correspondiente a operaciones continuadas................ 2.569.232 1.314.351 6.585.545 4.909.100 921.875
Impuesto a las ganancias...........cocecveeeereirerieniecneseenene (1.079.037) (197.080) (2.358.969) (416.984) (269.105)
Resultado neto del periodo/ejercicio por operaciones
CONtiNUAAS. .........ociiiiiiccc e 1.490.195 1.117.271 4.226.576 4.492.116 652.770
Resultado después del impuesto a las ganancias del
periodo/ejercicio correspondiente a operaciones
discoNtinUAdAS. .......ccveeeeiriiieiieeriee e - - - 13.296 193.987
Resultado neto del periodo/ejercicio ..................c......... 1.490.195 1.117.271 4.226.576 4.505.412 846.757
Otros resultados integrales
Conceptos que no pueden ser reclasificados
posteriormente a resultados:
Resultados por posicion monetaria neta de los negocios
COMJUINLOS .ttt sttt st es ettt eee e eesesbeseeneenes 12.961 - - - -
Diferencia de conversion de activos mantenidos para su - -
AISPOSICION ... 65.684 341.812 -
Diferencia de CONVErSION .........ccovvueueueemrueueireereinireeneenen 3.568.598 3.933.824 15.527.668 11.170.660 542.191
Conceptos que pueden ser reclasificados posteriormente
a resultados:
Cambios en el valor razonable de instrumentos
derivados, netos del efecto impositivo ..........ccccceveueunnnne (62.003) (26.173) (78.572) 26.391 -
Otros resultados integrales del periodo/ejercicio......... 3.585.240 3.907.651 15.790.908 11.197.051 542.191
Resultado integral total del periodo/ejercicio .............. 5.075.435 5.024.922 20.017.484 15.702.463 1.388.948
Ganancia por accion por operaciones continuadas y
discontinuadas
- Basica y diluida .....c.ocooeiiniiiice 0,398 0,298 1,128 1,275 0,559
Ganancia por accion de operaciones continuadas
- Basica y diluida ..o 0,398 0,298 1,128 1,271 0,431
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Datos de los Estados de Situacion Financiera Consolidados

ACTIVO

Activo no corriente
Propiedades, planta y equipo .......cccccceveveenrccnnennnne.
Activos Intangibles ..........ccecveeirenevcneineneenenenn
Activos por derecho de uso........ccceveereircneecnnennn
Inversiones en asociadas y negocios conjuntos.......
OLr0S CTEAILOS ...vvevveneeveieeieeiieiieee et
Inversiones en activos financieros.........

Activos por impuesto diferido, netos
Activos mantenidos para su disposicion..................
Total del activo no corriente
Activo corriente

INVENLATIOS ..oovvevvenieiirieieeeeee e
Otros créditos
Créditos POr VENLAs .........cc.cceevereeverreenreneerennerennenenes
Otros activos fINancieros .............ceeeeevereevenrecerennes
Efectivo y equivalentes de efectivo ..........c..ccceueeeee.
Total del activo corriente
TOTAL DEL ACTIVO

PATRIMONIO

Aportes de 10s propietarios ...........cocecereerereecrnenenn
Reservas, otros resultados integrales y resultados
ACUMUIAOS ...
TOTAL DEL PATRIMONIO .......ccccevereeueesnrsvenes

PASIVO

Pasivo no corriente
PrOVISIONES....c.eovenieiirieiecnicenrceeenic e
Pasivos por impuesto diferido, netos.......................
Pasivos por arrendamientos .........c..c.coeeeeveerecnnennnnes
Préstamos......cccccevveireriecnicineecceee e
Otros pasivos fINancieros...........c.ceeeeeereeverrereerennnes
Pasivos asociados con los activos mantenidos para
SU dISPOSICION....cuveueeinreiiiireiiieeriereteteie st
Total del pasivo no corriente.
Pasivo corriente
PrOVISIONES....c.eeuerieeirieiecricinrcteec e
Cargas fiScales ......cccoevveverieenenieincncccccece
Remuneraciones y cargas sociales...........coccceueunee.
Pasivos por arrendamientos .........c..c.coeeeeveerecnnennnnes
Préstamos......cccccevveirienieenicincc e
Otros pasivos fINancieros..........c.eeeevereeververerrennne
OLIOS PASIVOS. ..vervuirenieienieiiereieieneeeeereeeresseeenennenes
CUuentas POr PAZAT ......cceerveueerereerenrerenreeerenreneenennenes
Total del pasivo corriente
TOTAL DEL PASIVO
TOTAL DEL PASIVO Y PATRIMONIO...........
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31 de 31 de
31 de marzo 31 de diciembre diciembre de diciembre de
de 2020 de 2019 2018 2017
(Importes expresados en miles de pesos)

91.367.425 82.019.814 37.650.465 5.234.723
336.970 312.999 196.835 -
788.243 749.123 - 2.424.677

4.088.663 4.064.410 1.948.492 623.638
1.354.193 1.531.942 1.846.127 -
- - 69.901 -
- - 54.153 -
12.141.172 7.540.543 - -
110.076.666 96.218.831 41.765.973 8.283.038
- - - 585
3.601.743 2.616.130 6.234.304 255.428
7.600.193 6.857.677 3.724.234 707.855
3.221.833 2.448.153 1.489.031 -
10.837.501 14.700.487 4.701.336 139.082
25.261.270 26.622.447 16.148.905 1.102.950
135.337.936 122.841.278 57.914.878 9.385.988
8.411.982 8.411.982 8.411.982 2.506.556
42.202.213 37.126.778 17.109.294 1.406.831
50.614.195 45.538.760 25.521.276 3.913.387
66.780 58.700 35421 91.261
7.029.168 5.687.365 2.430.623 347.288
464.821 465.322 - -
52.998.879 50.735.033 18.256.570 3.088.604
38.807 10.430 - -
4.621.760 842.191 )
65.220.215 57.799.041 20.722.614 3.527.153
- - - 14.594
151.381 78.209 340.436 11.839
135.211 267.461 151.256 47.012
161.426 148.946 - -
11.796.632 9.770.245 6.514.408 992.375
68.344 9.824 - -
- - 99.359 200
7.190.532 9.228.792 4.565.529 879.428
19.503.526 19.503.477 11.670.988 1.945.448
84.723.741 77.302.518 32.393.602 5.472.601
135.337.936 122.841.278 57.914.878 9.385.988
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Otros indicadores

Por el periodo de tres meses Por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre
finalizado el 31 de marzo de de
2020 2019 2019 2018 2017

(Importes expresados en miles de pesos)

EBITDA AJUSTADO®W 3.052.913 2.251.299 11.450.024 7.530.273 1.289.972
Margen sobre EBITDA AJUSTADO® 68,6% 69,4% 71,1% 105,1% 67,2%
(1) Calculamos el EBITDA AJUSTADO excluyendo de nuestro resultado neto las depreciaciones de propiedades, planta y equipo y de activos por derecho de

uso, los resultados financieros, netos y el cargo por impuesto a las ganancias. El EBITDA AJUSTADO puede no ser comparado a otras medidas similares
de otras compaiiias y tiene limitaciones como herramienta analitica y no debe considerarse de manera aislada o como un sustituto de analisis de nuestros
resultados operativos segin lo informado por las NIIF.

2) El margen EBITDA AJUSTADO se ha calculado dividiendo el EBITDA AJUSTADO sobre los ingresos del periodo o ejercicio.

Conciliacion de EBITDA AJUSTADO

El EBITDA AJUSTADO se calcula excluyendo del resultado neto del periodo/ejercicio las depreciaciones de propiedades, planta
y equipo y de activos por derecho de uso, los resultados financieros, netos y el cargo por impuesto a las ganancias. Nuestra Direccion
considera que el EBITDA AJUSTADO es un dato significativo para los inversores porque es una de las principales medidas utilizada
por nuestra Direccion para comparar nuestros resultados y eficiencia con aquellos de otras empresas productoras de energia.
Asimismo, el EBITDA AJUSTADO es una medida habitualmente informada y ampliamente utilizada por analistas, inversores y
otras partes interesadas en la industria. El EBITDA AJUSTADO no es una medida explicita del rendimiento financiero segun las
NIIF, y puede no ser comparable con mediciones con denominacion similar que utilizan otras empresas. E1l EBITDA AJUSTADO
no debe considerarse como una alternativa al resultado operativo, como indicador de nuestro rendimiento operativo, 0 como una
alternativa a las variaciones del efectivo generado por las actividades operativas como medida de nuestra liquidez.

El siguiente cuadro muestra, para cada uno de los periodos/ejercicios indicados, nuestro EBITDA AJUSTADO conciliado con el
resultado neto cada periodo o ejercicio:

Por el periodo de tres meses Por el ejercicio finalizado el 31 de
finalizado el 31 de marzo de diciembre de
2020 2019 2019 2018 2017
EBITDA AJUSTADO (Importes expresados en miles de pesos)
Resultado neto del periodo/ejercicio 1.490.195 1.117.271 4.226.576 4.505.412 846.757
Operaciones continuadas
Ingresos financieros -Intereses (306.242) (71.640) (516.522) (200.871) (128.971)
Costo financiero - Intereses 1.057.331 399.995 2.961.039 606.025 78.185
Otros ingresos financieros (1.495.330) - - - -
Actualizaciones financieras 8.771 6.564 35.483 - -
Otros egresos financieros 20.060 - 78.968 - -
Diferencia de cambio (neta) 288.189 66.812 (570.144) 917.368 39.207
Depreciacién de propiedades, planta y 910.902 535217 2.875.655  1.279.867 76.840
equipo y activos por derecho a uso
Impuesto a las ganancias 1.079.037 197.080 2.358.969 416.984 269.105
Operaciones discontinuadas
Depremacwn de propiedades, planta y ) ) ) 3.407 11.975
equipo
Impuesto a las ganancias - - - 2.081 96.874
EBITDA AJUSTADO 3.052.913 2.251.299 11.450.024 7.530.273 1.289.972
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Capitalizacion y endeudamiento

El siguiente cuadro muestra nuestra deuda, patrimonio y capitalizacion total al 31 de marzo de 2020 y 31 de diciembre de 2019.
Este cuadro debe leerse junto con nuestros estados financieros intermedios y las notas a los mismos incluidas en el presente
prospecto.

Al 31 de
Al 31 de marzo diciembre de

Cifras expresadas en miles de pesos de 2020 2019

Préstamos corrientes 11.797 9.770
Préstamos no corrientes 52.999 50.735
Total Préstamos 64.796 60.505
Total Patrimonio 50.614 45.539
Total Capitalizacién 115.410 106.044

M Corresponde a la suma de préstamos corrientes, préstamos no corrientes y el patrimonio

Datos Operativos
El siguiente cuadro presenta algunos de nuestros datos operativos durante los ejercicios/periodos indicados.

Por el ejercicio

Por el ejercicio finalizado el 31 de finalizado el 31 de marzo
diciembre de de

2019 2018 2017 2020 2019
Factor de disponibilidad comercial* (%)
Complejo TucCumMAn ........ocvevveeieeeieieeieseeeene 86.4% 88,8% 86,9) 80,7% 89,8%
El Bracho TGW .......covvivieieiieeieeiceeeeieen, 96,1% 95,7% - 95,1% 96,1%
Loma Campana I@ ............ccoooovvreverreeceerene. 81,8% 59,5% 32,4% 80,8% 88,9%
Loma Campana II® ............ccooooviiricieceeee, 86,8% 95,1% 56,1% 96,6% 98,2%
Loma Campana Este®............cccooovvvivrreenennen. 70,8% 55,7% 26,6% 70,6% 70,6%
La Plata Cogeneracion I® ............cccoevvvvrennen. 85,3% 87,6% - 82,1% 82,7%
Manantiales Behr @ ... 99,2% 87,5% - 99,4% 99,3%
Central Dock Sud™ .......o.oovoeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeen 68,7% 62,6% 76,8% 83.2% 67,0%
Generacion Neta (GWh)
Complejo TUCUMAN .......ovevreeveieiieiieieeie e 3.710 5.269 5.297 1.018 794
El Bracho TG .....c.ccoviuvieiiininicccecees 137 300 - 44 24
Loma Campana I@ ............ccoooovvivverieeeeeeereee. 715 452 49 182 192
Loma Campana II®.........cccccoovvririiiieeeiennnn, 504 321 65 150 143
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Por el ejercicio

Por el ejercicio finalizado el 31 de finalizado el 31 de marzo
diciembre de de
2019 2018 2017 2020 2019
Loma Campana Este®...........c.ccooovvvvrviivcrrennen. 45 34 9 11 9
La Plata Cogeneracion I (GWh)®......................... 820 864 - 210 215
Manantiales Behr® ....................cooonn 527 146 - 129 124
Central Dock Sud® .........cccovvviririiieieieeiennnn, 4.241 3.950 4.944 1.339 1.066
Total de ventas de energia 10.699 11.336 10.364 3.083 2.567
La Plata Cogeneracién I (k Tn de vapor) 1.599 1.622 - 418 434
(*)  Se calcula como la capacidad remunerada/capacidad instalada.
(1) Comenzé su operacion comercial el 27 de enero de 2018.
(2) Comenzo su operacion comercial el 7 de noviembre de 2017.
(3) Comenzo su operacion comercial el 30 de noviembre de 2017.
(4) Comenzo su operacion comercial el 13 de julio de 2017.

(5
(6)
(7)

Adquirida a Central Puerto S.A. el 5 de enero de 2018.

Comenzo su operacion comercial de manera parcial el 25 julio de 2018 completando la totalidad de la potencia instalada el 22 de diciembre de 2018.

Poseemos una participacion indirecta del 30% de las acciones de Central Dock Sud.
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RESENA Y PERSPECTIVA OPERATIVA Y FINANCIERA

La siguiente resefia se basa en los estados financieros de la Sociedad y sus respectivas notas incluidas en este prospecto, como
también en la informacion contenida en la seccion Informacion clave sobre la Emisora, y por ende debe leerse junto con ella. Esta
resenia incluye declaraciones sobre hechos futuros que conllevan riesgos e incertidumbres, tal como se describe en la seccion
“Declaraciones sobre Hechos Futuros”. Se recomienda a los posibles inversores leer los Factores de Riesgo que se exponen en este
Prospecto a efectos de interiorizarse sobre factores importantes que podrian provocar que los resultados reales difieran
significativamente de los resultados que se describen o se infieren de las declaraciones sobre hechos futuros contenidas en el
presente.

Panorama General

La actividad principal de YPF LUZ consiste en (i) la generacion y comercializacion de energia eléctrica a través de sus centrales
térmicas y edlicas ubicadas en las provincias de Tucuman, Neuquén, Chubut y Buenos Aires; (ii) proyectos de construccion de
nuevas centrales de generacion térmica en las provincias de Buenos Aires, Chubut y Tucuman; (iii) proyectos de construccion de
parques eolicos en las provincias de Buenos Aires y Santa Cruz; y (iv) comercializacion de energia. Véase “Informacion sobre la
Emisora”.

Presentacion de Informacion Financiera

La informacion financiera incluida en esta seccion corresponde al periodo intermedio de tres meses finalizado el 31 de marzo de
2020 la cual es presentada en forma comparativa con el periodo intermedio de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2019, y a los
ejercicios finalizados en 31 de diciembre de 2019, 2018 y 2017. Esta informacion debe leerse juntamente con nuestros Estados
Financieros Intermedios, los cuales son incorporados por referencia al presente Prospecto, y con nuestros Estados Financieros
Consolidados Auditados, los cuales son incorporados por referencia al presente Prospecto.

El 16 de marzo de 2018, el directorio de la Sociedad aprobo la adopcion de las NIIF emitidas por el IASB. Al respecto, utilizamos
como fecha de transicion el 1° de enero de 2017 y, por lo tanto, nuestros estados financieros consolidados a partir del afio que
termind el 31 de diciembre de 2018 son nuestros primeros estados financieros anuales consolidados auditados preparados de
conformidad con las NIIF.
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Resumen de los Estados de Resultados Integrales Consolidados

Por el periodo de tres meses Por el ejercicio finalizado el
finalizado el 31 de marzo de 31 de diciembre de
2020 2019 2019 2018 2017

(Importes expresados en miles de pesos argentinos)

Ingresos 4.447.215 3.246.059  16.113.915 7.124.905  1.470.670
Costos de produccion (2.017.873) (1.416.333)  (7.705.884)  (2.401.625)  (443.6406)
Resultado bruto 2.429.342 1.829.726 8.408.031 4.723.280 1.027.024
Gastos de administracion y comercializacion (508.157) (249.012)  (1.324.649) (544.414)  (183.508)
;‘Zﬁg&i treemedici(')n participacion i i ) 1.785.033 )
Regularizacion de acreencias - - 611.025 - -
Otros resultados operativos, netos 138.488 4.222 101.789 (292) (723)
Resultado operativo 2.059.673 1.584.936 7.796.196 5.963.607 842.793
Resultado por participacion en sociedades 82.338 131.146 778.173 268.015 67.503
Resultados financieros, netos
- Ingresos financieros 4.263.671 515.756 3.478.041 1.285.441 208.769
- Costos financieros (3.836.450) (917.487)  (5.466.865) (2.607.963)  (197.190)
Resultado neto antes de impuesto a las
ganancias correspondiente a operaciones 2.569.232 1.314.351 6.585.545 4.909.100 921.875
continuadas
Impuesto a las ganancias (1.079.037) (197.080)  (2.358.969) (416.984)  (269.105)

Resultado neto del periodo/ejercicio por

. . 1.490.195 1.117.271 4.226.576 4.492.116 652.770
operaciones continuadas
Resultado después del impuesto a las
ganancias del periodo/ejercicio - - - 13.296 193.987
correspondiente a operaciones discontinuadas
Resultado neto del periodo/ejercicio 1.490.195 1.117.271 4.226.576 4.505.412 846.757
Otros resultados integrales que no se
reclasificaran a resultados en ejercicios 3.647.243 3.933.824  15.869.480  11.170.660 542.191
posteriores
Otros resultados integrales que se
reclasificaran a resultados en ejercicios (62.003) (26.173) (78.572) 26.391 -
posteriores
Otros resultados integrales del 3.585.240 3.907.651 15790908 11.197.051  542.191
periodo/ejercicio
Resultado integral total del 5.075.435 5.024.922  20.017.484  15.702.463  1.388.948
periodo/ejercicio

Factores que afectan nuestras operaciones

Nuestras operaciones resultan afectadas por varios factores, entre los que se incluyen:

. la disponibilidad operativa de nuestras centrales de generacion;
. la demanda de energia por parte de nuestros clientes;
. nuestras erogaciones en bienes de capital y la disponibilidad financiera para la Compaiiia;
. los aumentos de costos;
. los riesgos operacionales, huelgas y otras formas de protesta publica en el pais;
40

Clasificacion YPF: No Confidencial



Clasificacion YPF: No Confidencial

. altos niveles de inflacion;

. los impuestos;

. regulaciones de flujo de capital;

. el tipo de cambio entre el peso argentino y el ddlar estadounidense;

. la dependencia en la infraestructura y la red logistica utilizada para entregar la energia que generamos;

. riesgos operacionales, incluyendo huelgas y otras formas de protesta publica en el pais;

. las leyes y reglamentaciones que afectan nuestras operaciones, tales como regulaciones vinculadas a importaciones; y
. las tasas de interés.

. una pandemia, tal como el COVID-19

Nuestro negocio es inherentemente volatil debido a la influencia de factores exdgenos como ser la demanda interna, los precios de
mercado, disponibilidad financiera para nuestro plan de negocio y sus correspondientes costos, y las regulaciones del gobierno.
Consecuentemente, nuestra situacion financiera pasada, los resultados de nuestras operaciones y las tendencias indicadas por los
mismos y condicion financiera podrian no ser indicativas de la condicion financiera futura, resultados de las operaciones o tendencias
en ejercicios futuros. Véase adicionalmente “La Industria Eléctrica de Argentina”).

De acuerdo a nuestro plan de negocios seguiremos enfocados en aumentar la capacidad de generacion a través de inversiones en
nuevos proyectos de generacion comprometidos que la Compaiiia esta construyendo y en la mejora de eficiencia de nuestros activos
existentes en el 2020. A su vez, necesitamos mantener nuestras inversiones de capital con el objetivo de ser mas eficientes, dado
que se estima que la oferta de energia en Argentina sera cada vez mas competitiva en cuanto a precio y disponibilidad. No obstante
lo anterior, el resultado de la reestructuracion de la deuda soberana, la cual a la fecha del presente prospecto no presenta avances
significativos, el brote actual de COVID-19, entre otros, sera clave para determinar la duracion y la profundidad de la crisis
econdmica en Argentina. En consecuencia, nuestra estrategia, nuestro resultado de operaciones, inversiones, generacion,
produccidn, ventas, margenes, gastos de capital, flujo de efectivo de operaciones y actividades financieras y, en general, nuestro
negocio, podrian verse negativamente afectados en comparacion con los planes mencionados anteriormente,

Adicionalmente, y no obstante lo anterior, no podemos garantizar que nuestros costos de produccion, los precios, o nuestra
estimacion de nuestro flujo de caja de las operaciones, entre otros, podrian no verse afectados por factores fuera de nuestro control
y, por tanto, diferir de nuestras estimaciones. Véase el capitulo “Factores de Riesgo” del presente Prospecto.

Tendencias

Para obtener informacion sobre tendencias sobre generacion, ventas, estado de la demanda de energia, costos y precios, tendencias,
conocidas, incertidumbres, compromisos o acontecimientos que afecten en forma significativa las ventas netas, ingresos,
rentabilidad, liquidez y recursos de capital, se debera revisar las secciones "Resumen", "Resefa y Perspectiva Operativa y
Financiera", "La Industria Eléctrica de Argentina" y "Factores de Riesgo" del presente Prospecto.

Condiciones macroecondémicas

Debido a que todas nuestras operaciones, plantas y clientes se encuentran ubicados Argentina, la Compaifiia se ve afectada por las
condiciones macroeconomicas prevalecientes en Argentina. Cambios en las condiciones econdmicas, politicas y regulatorias,
incluida la inflacion y las fluctuaciones del tipo de cambio. La volatilidad en la economia argentina y las medidas adoptadas por el
gobierno argentino han tenido, y se espera que contintien teniendo, un impacto significativo en el negocio de la Compaiiia.

La economia argentina ha experimentado volatilidad en las ultimas décadas, caracterizadas por periodos de crecimiento bajo o
negativo y elevados niveles variables de inflacion. La inflacion alcanzo su pico a fines de la década de 1980 y a principios de 1990.
Debido a las presiones inflacionarias anteriores a la década del "90, la moneda argentina se devalu6 repetidas veces y la inestabilidad
econdémica condujo a amplias fluctuaciones en el tipo de cambio real de la moneda argentina en comparaciéon con el dolar
estadounidense. A fin de subsanar estas presiones, los tltimos gobiernos argentinos implementaron diversos planes y emplearon
diversos sistemas de tipo de cambio.

En el ultimo trimestre de 1998, las condiciones econdmicas adversas internacionales hicieron que la economia argentina entrara en
recesion y que el Producto Bruto Interno (“PBI”) se redujera en términos reales un 3,4% en 1999, 0,8% en 2000 y 4,4% en 2001.
Hacia fines de 2001, la Argentina sufri6 un profundo deterioro en las condiciones sociales y econdmicas, acompaiado de una
elevada inestabilidad politica y economica. Las restricciones al retiro de depodsitos bancarios, el establecimiento de controles
cambiarios, la suspension del pago de la deuda ptblica argentina, y la derogacion de la paridad uno a uno del peso con el délar (con
la consiguiente depreciacion del peso contra el dolar) provoco la reduccion en la actividad econdémica. El PBI real disminuy6 un
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10,9% en 2002, la inflacion anual se increment6 al 41%, el tipo de cambio continud altamente volatil, y el indice de desempleo
subid a mas del 20%. La inestabilidad politica y econdmica no solamente restringio las actividades comerciales y financieras en
Argentina, sino que también restringi6 severamente el acceso del pais a la financiacion internacional.

El solido crecimiento econémico en las economias de los paises desarrollados, los precios favorables de las materias primas desde
2003 hasta la primera mitad de 2008 y la implementacién de nuevas politicas macroecondmicas allanaron el camino para la
recuperacion econdomica de Argentina. El PBI real crecié a un promedio acumulado de 8,5% entre 2003 y 2008. Posteriormente,
como consecuencia de la crisis econdmica global, la tasa de crecimiento de la Argentina desacelerd su ritmo en 2009 a 0,9%, pero
se recupero en 2010 y 2011 con un crecimiento de aproximadamente 9% cada afio.

Después de un vigoroso crecimiento en el periodo 2010-2011, varios factores influyeron en la disminucion del crecimiento de la
economia argentina en 2012 y 2013 en comparacion con el crecimiento anterior. A la fecha del presente prospecto, las cifras del
PIB de Argentina para 2016, las cifras para 2017 y las cifras para 2018 publicadas por el INDEC, fueron 2,1% negativas, 2,7%
positivas y 2,5% negativas, respectivamente. Con respecto a 2019, segun los ultimos datos publicados en el Informe de Avance del
Nivel de Actividad preparado por el INDEC, la estimacion provisional mostré una variaciéon anual negativa de la actividad
economica en el PBI del 2,2%.

Argentina ha enfrentado y contintia experimentando presiones inflacionarias. De acuerdo con los datos de inflacion publicados por
el INDEC, de 2008 a 2013, el IPC se increment6 un 7,2%, 7,7%, 10,9%, 9,5%, 10,8 % y 10,9% respectivamente, mientras que el
indice de precios al por mayor aument6 un 8,8%, 10,3%, 14,5%, 12,7%, 13,1% y 14,7% respectivamente. En 2014 el INDEC
establecié un nuevo indice de precios al consumidor, el IPCNU, en funcion de la creencia de ciertos analistas privados de que las
cifras publicadas por el INDEC eran inferiores a las reales, que refleja una medicion mas amplia sobre los precios al consumidor,
considerando informacion de precios de las 24 provincias del pais, dividido en seis regiones. De acuerdo con el INDEC, el IPCNU
fue de 23,9% en 2014. Para el afio 2015, el INDEC public6 un IPC alternativo que mostrd un incremento del 26,9%. En el afio 2016,
el IPC alternativo, de enero a abril, se increment6 un 4,1%, 4,0%, 3,3% y 6,5%, respectivamente, y de mayo a diciembre se public
un nuevo IPC que mostr6é incrementos de 4,2%, 3,1%, 2,0%, 0,2%, 1,1%, 2,4%, 1,6% vy 1,2% respectivamente. En 2017, el
incremento del IPC habia sido del 24,8% para todo el afio mientras que, durante el afio 2018, dicho indice habia tenido un incremento
aproximado del 47,6%.

Durante 2019 el incremento de precios reflejado por el IPC elaborado por el INDEC, el cual es representativo del total de hogares
del pais, fue del 53,8%, mientras que el indice de precios internos mayoristas (“IPIM”), elaborado por el mismo organismo, tuvo un
incremento del 58,5% durante 2019. En enero, febrero, marzo y abril de 2020 el IPC incrementé un 2,3%, 2,0%, 3,3% y 1,5%,
respectivamente, mientras que el IPIM se increment6 en dichos meses un 1,5%, 1,1%, 1,0% y 1,3%, respectivamente.

Durante 2017, los principales indicadores nacionales mostraron variaciones favorables con respecto al afio anterior, tales como la
reduccion de la tasa de inflacion, la estabilidad del tipo de cambio y el crecimiento del PBI. No obstante, durante 2018, la variacion
las variables macroecondmicas, como se explica a continuacion, resultaron en un impacto negativo en el nivel de actividad
econdmica, principalmente en la segunda mitad del afio. En consecuencia, el Gobierno Nacional en ese momento decidid actuar casi
exclusivamente en términos de politica monetaria restrictiva, absorbiendo pesos del mercado, y elevando las tasas de interés, lo cual
tuvo consecuencias negativas sobre el consumo y, en el comportamiento de la economia en general. Adicionalmente, el FMI aprobd
un acuerdo stand-by de tres afios para Argentina por un monto superior a US$ 50 mil millones. Entre 2018 y 2019, la totalidad de
fondos desembolsados por el FMI ascendieron aproximadamente a US$ 44,1 mil millones. A la fecha de emision del presente
prospecto, el Gobierno ha iniciado gestiones con dicho organismo a efectos de renegociar los vencimientos de capital del acuerdo,
previstos originalmente para los afios 2021, 2022 y 2023. A la fecha del presente prospecto, no podemos asegurar el impacto de tal
decision ni el resultado de la citada renegociacion en la economia argentina ni en nuestra situacion patrimonial, econdmica,
financiera o de otro tipo, ni en nuestros resultados y los de nuestras operaciones. Para mas informacion véase “ Factores de riesgo
— Riesgos relacionados con la Argentina - La evolucion de la economia argentina depende en gran medida de una reestructuracion
exitosa de la deuda publica, incluida la del FMI”, “La incertidumbre y la falta de liquidez en los mercados de crédito y capital
pueden afectar nuestra capacidad de obtener crédito y financiamiento u obtenerlos en términos aceptables”. Para informacion
relacionada a nuestra deuda y vencimientos véase la Nota 17 a los Estados Financieros Consolidados Auditados).

En términos de balanza comercial durante el afio 2019, como resultado de la reducciéon de importaciones, de acuerdo con
estimaciones preliminares del INDEC, las cifras provisionales de Argentina arrojaron un superavit de aproximadamente US$ 15.990
millones. Las exportaciones totales fueron de aproximadamente US$ 65.115 millones, lo que representa un incremento del 5,7%
comparado con 2018, mientras que las importaciones totales fueron de aproximadamente US$ 49.125 millones, lo que representa
una disminucion del 24,9% comparado con 2018.

En lo que respecta a materia cambiaria, el tipo de cambio peso/délar alcanzé un valor de 59,79 al 31 de diciembre de 2019,
habiéndose incrementado aproximadamente un 59% desde su valor de 37,60 pesos por dolar al cierre 2018. La cotizacion promedio
del afio 2019 fue un 71,7% superior al promedio registrado durante el afio 2018.

En cuanto a politica monetaria, el BCRA bas6 su politica en el control del crecimiento de algunos agregados monetarios, dejando
atras sus postuladas metas de inflacion. Adicionalmente establecid zonas de tipo de cambio de intervencion y de no intervencion,
ajustables diariamente, donde el tipo de cambio fluctuaba libremente dentro de dichos limites. Dichas zonas se actualizaron el 16
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de abril de 2019 por ultima vez. Durante 2019, la tasa de interés de las Letras de Liquidez (“LELIQ”) oscil6 entre 45% en febrero
y maximos de 86% en septiembre, cerrando al 30 de diciembre de 2019 en 55%.

Durante el primer trimestre de 2020, el BCRA continué con la baja gradual del limite inferior de la tasa de interés de las LELIQ,
alcanzando un minimo de 38% a la fecha de emision de este Prospecto, considerando que las altas tasas de interés resultaron
inefectivas en generar una reduccion de la inflacién sostenible en el tiempo, como asi tampoco pudieron evitar el proceso recesivo
de los ultimos dos afios.

A partir de agosto de 2019, aumento la percepcion del riesgo asociado a los activos argentinos, a partir de la percepcion del exceso
de endeudamiento del Soberano, deteriorando la capacidad del sector ptiblico de renovar los vencimientos de la deuda de corto
plazo. Esto provocé una fuerte caida en el precio de todos los activos argentinos (titulos publicos y privados, acciones y otros), una
depreciacion del tipo de cambio, una caida de los depoésitos en dolares y consecuentemente de las reservas externas del BCRA.
Asimismo, se vio interrumpida la tendencia descendente que venia mostrando la inflacion en los meses previos a las elecciones
primarias.

En consecuencia el entonces Gobierno Nacional lanzo un paquete de medidas econdmicas que consistid en (i) el otorgamiento de
bonos para trabajadores publicos y privados; (ii) el congelamiento, hasta noviembre de 2019, del precio de tarifas de energia eléctrica
y gas; (iii) la suspension del aumento por inflacion de las cuotas de los créditos UVA, hasta diciembre de 2019; (iv) el aumento del
minimo no imponible del impuesto a las ganancias; (v) la convocatoria al Consejo del Salario Minimo Vital y Movil; (v) la
eliminacion del impuesto al valor agregado (IVA) para alimentos que integran la canasta basica alimentaria, hasta diciembre de
2019.

Con fecha 29 de agosto de 2019, fue publicado en el Boletin Oficial el Decreto N° 596/19 (el “Decreto 596”), a través del cual se
postergaron las obligaciones de pago correspondientes a los titulos representativos de deuda publica nacional de corto plazo (Letes,
Lecap, Lecer y Lelink) cuyos tenedores sean tenedores institucionales, es decir, no alcanza a las personas humanas que sean
tenedores de dichos titulos, y establecié que se daria intervencion al Congreso de la Nacion a los efectos de promover la modificacion
voluntaria del perfil de los vencimientos de los compromisos financieros de los titulos representativos de deuda publica nacional de
mediano y largo plazo, constituyendo un caso sin precedentes de un default soberano en la moneda nacional. El Decreto 596 dispuso
que en el caso de que los tenedores de dichos titulos sean tenedores institucionales, el pago de los mismos, si bien se haria sin quita
en el capital ni en los intereses, se realizara de la siguiente manera: (i) 15% al vencimiento, (ii) 25% a los 90 dias del vencimiento;
y (iii) el 60% restante a los seis meses.

Con fecha 1° de septiembre de 2019 el Poder Ejecutivo emiti6 el Decreto N° 609/19 con el objetivo de regular desde dicha fecha
los ingresos y los egresos en el mercado de cambios a efectos de mantener la estabilidad cambiaria y proteger las reservas ante el
grado de incertidumbre. Adicionalmente durante los meses de abril y mayo de 2020, el BCRA dict6é una serie de medidas para
establecer mayores controles sobre el mercado cambiario restringiendo el acceso al mismo para quienes posean activos liquidos en
moneda extranjera en el exterior, entre otras cosas. Para mas informacion léase “Tipos de Cambio - Requisitos adicionales para
realizar egresos a través del mercado de cambios”

Primeras medidas del gobierno electo

Con fecha 27 de octubre de 2019 se realizaron las elecciones presidenciales y legislativas, las cuales determinaron la eleccion de
Alberto Fernandez como Presidente de Argentina. Con fecha 28 de octubre de 2019, luego de conocidos los resultados de las
elecciones, el Directorio del BCRA decidi6 tomar una serie de medidas con el objetivo de aplacar la caida de los depositos en dolares
y de las reservas internacionales del Banco Central. En dicha fecha, se publico en el Boletin Oficial la Comunicacion “A” 6815 del
BCRA que modifica la Comunicacién 6770 y refuerza los controles cambiarios, destacandose la restriccion para la formacion de
activos externos para Personas Humanas residentes cuando se supere el equivalente a US$ 200 mensuales.

El 10 de diciembre de 2019, 1a nueva administracion enfrenta desde su asuncion desafios en materia macroecondémica, como aquellos
relacionados con los intentos por reducir la tasa de inflacion, alcanzar un superavit comercial y fiscal, incrementar reservas de
divisas del pais, preservar el valor del peso y la mejora de la competitividad de la industria argentina, asegurar la estabilidad
financiera y el control del brote del COVID-19. Es dificil predecir el impacto de las medidas que el nuevo gobierno ha adoptado, o
de aquellas que podrian tomarse (incluidas las medidas relacionadas con el sector energético). La incertidumbre podria conducir
adicionalmente a una mayor volatilidad de los precios del mercado de valores argentino, incluidas en particular las empresas del
sector energético, como la nuestra, dado el alto grado de regulacion estatal e intervencion en esta industria.

Con fecha 13 de diciembre de 2019, se publico el Decreto de Necesidad y Urgencia N° 34/2019 en el Boletin Oficial, que declara
una emergencia publica en materia laboral por un plazo de 180 dias, estableciendo que en caso de despido sin causa justificada
durante el periodo mencionado, el trabajador afectado tendrd derecho a recibir una doble indemnizaciéon de acuerdo con la
legislacion vigente.

Con fecha el 20 de diciembre de 2019 se publicé en el Boletin Oficial el Decreto de Necesidad y Urgencia N° 49/2019, que extendid
las fechas de vencimiento de los bonos a corto plazo denominados en ddlares estadounidenses y sujetos a la ley argentina hasta el
31 de agosto, 2020, solo valido para personas fisicas que adquirieron dichos valores antes del 31 de julio de 2019.

43

Clasificacion YPF: No Confidencial



Clasificacion YPF: No Confidencial

La Ley N © 27.541 denominada "Ley de Solidaridad Social y Reactivacion Productiva en el Marco de la Emergencia Publica", fue
publicada en el Boletin Oficial con fecha 23 de diciembre de 2019. De acuerdo con dicha ley, el Gobierno Argentino declar6 la
emergencia publica en materia econdémica, financiera, administrativa, pensiones, aranceles, energia, salud y asuntos sociales.
Adicionalmente, se establecio la creacion del impuesto “Por una Argentina inclusiva y solidaria (PAIS)” por cinco afios, el cudl
corresponde a un cargo excedente del 30% sobre: la compra de moneda extranjera, (el cual también se aplica a las cantidades
mensuales que se pueden comprar de conformidad con la Comunicacion “A” 6815 del BCRA) independientemente del uso de dicha
moneda, como ahorros, el pago de servicios del exterior, viajes internacionales y servicios de transporte. Esas medidas se tomaron
para crear las condiciones para garantizar la sostenibilidad de la deuda fiscal y publica, promover la recuperacion productiva y
fortalecer la naturaleza redistributiva social. Con respecto a la deuda publica nacional, y de conformidad con el Informe de Politica
Monetaria del BCRA del mes de febrero de 2020, el Gobierno Nacional se compromete a restaurar la sostenibilidad de la deuda
publica.

El 12 de febrero de 2020, se publico en el Boletin Oficial la Ley N° 27.544 de Restauracion de la Sostenibilidad de la Deuda Publica
emitida bajo Ley Extranjera a través de la cual se otorgaron facultades al Ministerio de Economia de la Nacion para llevar adelante
la reestructuracion de la deuda publica externa. Se espera que el Ministerio de Economia de la Nacion establezca los términos y
condiciones e implemente los actos necesarios para llevar a cabo la reestructuracion. En esa linea, y en la misma fecha, se publico
el Decreto N° 141/2020 que determiné que el pago de la amortizacion correspondiente a los Bonos de la Nacion Argentina en
Moneda Dual Vencimiento 2020 (el “Bono Dual AF20”) sera postergado en su totalidad al 30 de septiembre de 2020, a la vez que
se interrumpe el devengamiento de los intereses, pero no interrumpira el devengamiento de intereses ya devengados. No obstante
lo cual, este reperfilamiento no alcanzara las tenencias registradas al 20 de diciembre de 2019, siempre y cuando cumplan las
siguientes condiciones: (i) correspondan a personas humanas y las conserven bajo su titularidad a la fecha de pago; (ii) el valor de
la tenencia registrada al 20 de diciembre de 2019 sea inferior o igual a valor nominal original de US$20 mil; y (iii) que correspondan,
directa o indirectamente a personas humanas que las conserven bajo su titularidad a la fecha de pago y cuya trazabilidad pueda ser
verificada por los citados organismos de contralor estatales.

El 11 de febrero de 2020, se publico en el Boletin Oficial, el Decreto N° 141/2020 que pospuso el pago total de la amortizacion de
los “Bonos de la Nacion Argentina en Moneda Dual Vencimiento 2020" hasta el 30 de septiembre de 2020. Sin embargo, dicho
decreto no alcanza a las personas fisicas quienes al 20 de diciembre de 2019 poseia dichos valores en una cantidad principal de
menos de USS$. 20.000.

El 17 de abril de 2020, el Poder Ejecutivo Nacional, difundié un comunicado de prensa con algunos términos y condiciones de la
propuesta de reestructuracion de deuda publica emitida en moneda extranjera y bajo ley extranjera por Argentina (la “Propuesta”).
El 22 de abril de 2020, se publico en el Boletin Oficial el Decreto N° 391/2020, a través del cual se formalizo la Propuesta que sera
por un monto maximo de US$44,5 mil millones y de € 17,6 mil millones.

La Propuesta sigue las pautas establecidas por el Poder Ejecutivo Nacional a través del Decreto N° 250/2020 y la Resoluciéon N°
130/2020 del Ministerio de Economia, a través de los cuales la Republica (i) solicité a la Securities and Exchange Comission de los
Estados Unidos de América, la registracion para realizar una oferta publica por US$51.652.645.202 (o su equivalente en otras
monedas); (ii) establecio el monto nominal méaximo de titulos publicos por ella emitidos sujetos a reestructuracion; (iii) autorizo el
establecimiento prorrogas de jurisdiccion en tribunales de Nueva York, Londres y/o Tokio y dispuso que la renuncia de la Republica
a oponer la defensa de inmunidad soberana seria exclusivamente respecto de reclamos que se pudieran producir en las jurisdicciones
que se prorroguen, con relacion a las operaciones de crédito publico que la Republica realice, los contratos que la Republica suscriba
y los nuevos titulos que la Reptiblica emita.

A través de la Propuesta, la Republica inform6 que ofrecera en canje 10 titulos ptiblicos, para canjear por 21 titulos emitidos por
Argentina en moneda extranjera y bajo ley extranjera, a fin de reestructurar US$66.500 millones de deuda. Los nuevos titulos
ofrecidos a través de la Propuesta, estaran denominados en dolares estadounidenses o en euros, se regiran bajo ley extranjera, tendran
una tasa inicial de interés del 0,5% y/o 0,6% que se ird incrementando progresivamente durante la vida de los mismos y vencimientos
a partir de 2030 y hasta 2047. La Propuesta contempla plazos de gracia de entre 6 y 11 afios para el pago del capital y de 2 afios para
el comienzo del pago de intereses de los nuevos titulos ofrecidos y, salvo para los titulos elegibles para ser entregados en canje por
nuevos titulos que fueron emitidos por Argentina en el marco de los canjes llevados a cabo 2005 y 2010 conocidos como Discount
Dolares Estadounidenses, Discount Euros, Par Dolares Estadounidenses y Par Euros en la Propuesta, establece quitas que van del
5% al 18% de valor nominal de los restantes titulos elegibles que pueden ser canjeados que representan aproximadamente
US$40.000 millones del capital e intereses de los mismos.

El 11 de mayo de 2020, a través de la Resolucion del Ministerio de Economia de la Nacion N° 221/2020, se extendio el plazo de la
Propuesta hasta a las 17:00 horas (hora de la Ciudad de Nueva York) del 22 de mayo de 2020. El 21 de mayo de 2020, se anuncid
que la Propuesta se extendio por un periodo adicional hasta las 17:00 horas (hora de la Ciudad de Nueva York) del 2 de junio de
2020. A su vez, el 1° de junio de 2020, a través de la Resolucion N° 266/2020 del Ministerio de Economia de la Nacion, se resolvio
una nueva extension de la fecha de vencimiento de la Propuesta, extendiéndola hasta las 17:00 horas (hora de la Ciudad de Nueva
York) del 12 de junio de 2020 (salvo que se extienda por un periodo adicional o que se finalice en forma anticipada)
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El 22 de mayo de 2020, la Republica Argentina entrd en default "selectivo” luego de no realizar el pago de US$503 millones de
intereses de tres bonos globales emitidos en moneda extranjera y bajo ley extranjera dentro del plazo de gracia de 30 dias corridos
desde su vencimiento el cual habia acaecido el 22 de abril de 2020.

A su vez, el 13 de marzo de 2020 el Ministro de Economia de la Nacion solicité a los miembros del Club de Paris posponer por un
afio el pago de US$ 2.100 millones cuyo vencimiento operd el 5 de mayo 2020. A la fecha del presente Prospecto, si bien el Club
de Paris se ha mostrado receptivo a reprogramar el pago solicitado por el Gobierno Nacional; atin no ha hecho publica la aceptacion
a dicha solicitud.

El 4 de mayo de 2020, el Ministerio de Economia de la Nacion, continuando con la agenda de normalizacion del mercado de deuda
en pesos y el fortalecimiento del mercado de capitales local, lanzé una oferta con el fin de canjear 12 titulos emitidos en dolares
estadounidenses — incluido el Bono Dual AF20- por tres titulos en pesos los cuales se ajustaran por el Coeficiente de Estabilizacion
de Referencia (CER) y, ademas, tendran una tasa de interés adicional. La licitacion de dicha oferta se realizé el 7 de mayo de 2020
y fueron canjeados US$1.840 millones.

Brote de COVID-19

La pandemia de coronavirus (COVID-19) se esta extendiendo rapidamente a través de diversas zonas geograficas causando tragicas
consecuencias para muchas personas. Los esfuerzos mundiales para detener el virus también estian teniendo importantes
consecuencias econdmicas. Adicionalmente se vieron afectados los mercados financieros y en especial nuestra industria, la cual no
solo fue afectada por una abrupta caida de la demanda relacionado con el virus, sino también por un shock del lado de la oferta en
el mundo. La magnitud y la duracion de estos desarrollos siguen siendo inciertas. A la fecha del presente Prospecto, es dificil estimar
el impacto negativo que tendra en la economia mundial y los mercados financieros, en la economia argentina y, en consecuencia,
en nuestra condicion financiera y/o en los resultados de nuestras operaciones. Hasta ahora, las medidas que el Gobierno Argentino
adoptd para proteger a la poblacion en general y combatir la enfermedad incluyen controles de precios, la ampliacion de la
declaracion de la emergencia publica en materia ocupacional por el término de 180 dias contados desde el 10 de junio de 2020, la
exension, por razones de reduccion de trabajo o fuerza mayor por un periodo como consecuencia de la emergencia sanitaria hasta
el cese del aislamiento social, preventivo y obligatiorio, restriccion general sobre el desplazamiento durante ciertos periodos en
Argentina, restricciones generales de viaje, suspension de visas, cierres de fronteras, cierre de instituciones publicas

En este sentido, el 19 de marzo del 2020 el Gobierno Argentino establecid, mediante el Decreto de Necesidad y Urgencia N°
297/2020, el “aislamiento social, preventivo y obligatorio”, imponiendo el cierre de las fronteras y restricciones para la circulacion
de personas a nivel nacional. Dichas medidas, incluyeron una serie de excepciones con alcance a actividades consideradas
“esenciales” y, por lo tanto, excluidas de dichas restricciones. A la fecha del presente Prospecto, la vigencia de las medidas fue
prorrogada hasta el 12 de abril de 2020, mediante el Decreto de Necesidad y Urgencia N° 325/2020, de fecha 31 de marzo del 2020;
hasta el 26 de abril de 2020, mediante el Decreto de Necesidad y Urgencia N° 355/2020; hasta el 10 de mayo de 2020, mediante el
Decreto de Necesidad y Urgencia N° 408/2020; hasta el 24 de mayo, mediante el Decreto de Necesidad y Urgencia N°459/2020 y
hasta el 7 de junio de 2020, mediante el Decreto de Necesidad y Urgencia N°493/2020 y hasta el 28 de junio de 2020, inclusive,
mediante el Decreto de Necesidad y Urgencia N° 520/2020.

Con fecha 7 de junio de 2020, mediante el Decreto de Necesidad y Urgencia N° 520/2020, se extendio6 el “aislamiento social,
preventivo y obligatorio” hasta el 28 de junio inclusive, exclusivamente para las personas que residan o se encuentren en los
aglomerados urbanos y en los departamentos y partidos de las provincias argentinas, que no cumplan positivamente los pardmetros
epidemioldgicos y sanitarios establecidos. Asi quedaron incorporados bajo ese “aislamiento social, preventivo y obligatorio” el
aglomerado urbano denominado Area Metropolitana de Buenos Aires (AMBA), el Departamento de San Fernando de la Provincia
del Chaco, los Departamentos de Bariloche y de General Roca de la Provincia de Rio Negro, el Departamento de Rawson de la
Provincia del Chubut y la Ciudad de Coérdoba y su aglomerado urbano de la Provincia de Cérdoba.

Por otro lado, el Decreto de Necesidad y Urgencia N° 520/2020 también establecio la medida de “distanciamiento social, preventivo
y obligatorio” en los términos ordenados por el mencionado decreto, para todas las personas que residan o transiten en los
aglomerados urbanos y en los partidos y departamentos de las provincias argentinas en tanto estos verifiquen en forma positiva los
siguientes parametros epidemioldgicos y sanitarios: (i) El sistema de salud debe contar con capacidad suficiente y adecuada para
dar respuesta a la demanda sanitaria; (ii) El aglomerado urbano, departamento o partido no debe estar definido por la autoridad
sanitaria nacional como aquellos que poseen “transmision comunitaria” del virus SARS-CoV-2; y (i) Que el tiempo de duplicacion
de casos confirmados de COVID-19 no sea inferior a QUINCE (15) dias. No sera necesario cumplimentar este requisito si, por la
escasa o nula cantidad de casos, no puede realizarse el mencionado calculo.

La generacion eléctrica fue declarada servicio esencial y se le permitié operar desde el inicio del aislamiento, mientras que las obras
de infraestructura eléctrica se declararon esenciales a partir del 6 de abril de 2020.

No obstante ello, durante el mes de abril, la demanda (8.470 GWh) present6 una disminucion del 11,5% respecto del mismo mes de
aflo anterior, como consecuencia del Aislamiento Social, Preventivo y Obligatorio que rigi6 durante el mes entero en todo el pais.
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La demanda residencial disminuy6 un 1,4%; mientras que la demanda comercial disminuy6 un 9,7%. Los grandes usuarios
b b

(GUMAs, GUMEs y GUDISs) tuvieron una reduccion de su consumo 25,6%, siendo los mas afectados por el aislamiento, aunque

presentaron un leve aumento los tltimos dias del mes de abril cuando se comenzaron a “flexibilizar” las restricciones.

Entre los grandes usuarios del MEM (GUMAs y GUMEs), las industrias fueron las que sufrieron una mayor caida de la demanda
(-46,3%) mientras que el petrdleo, minerales, alimentos, comercios y servicios tuvieron una bajada entre 13% y 16%.

Acompaiiando el comportamiento de la demanda, durante el mes de abril de 2020 la generacion disminuy6 un 7,7% respecto a abril
2019, alcanzando los 8.989 GWh. No obstante, debido a que los aportes hidricos en general fueron menores respecto a los valores
histéricos en todas las cuencas -y en particular, los rios Uruguay (Central Salto Grande) y Parana (Central Yacyretd) tuvieron
caudales minimos- alcanzando solo el 14% y 48% de la media historica, respectivamente - la generacion térmica no se vio afectada por
este fendmeno manteniendo niveles similares a los de 2019.

Si bien el costo medio del sistema fue mas aproximadamente 6,5% menos respecto al mismo mes del afio anterior, el precio que
pagan los usuarios de las distribuidoras se encuentra fijo -en pesos- desde abril a valores de la Res. SGE 14/2019 por la Res SGE
38/2020 y se mantendran congelados los proximos meses (Ley de Solidaridad Social y Reactivacion Productiva), generando un
mayor nivel de subsidios que el mismo mes del afio anterior. Adicionalmente, las cobranzas de las distribuidoras fueron fuertemente
afectadas por las restricciones a la movilidad dispuestas por el aislamiento y que no es posible cortar a aquellos que no paguen la
factura de luz. En total durante abril fue necesario que el Estado triplique los aportes del tesoro para cubrir los costos de generacion
y que CAMMESA tenga retrasos de alrededor de 30/40 dias en los pagos a los generadores.

Si bien la actividad desarrollada por la Compaiiia se encuentra abarcada dentro de las excepciones establecidas en el Decreto de
Necesidad y Urgencia N° 297/2020 como actividad de caracter “esencial”, permitiendo la afectacion de guardias minimas para
asegurar la continuidad de la operacion y mantenimiento de nuestras plantas, no podemos predecir la duracion de dichas medidas,
ni qué restricciones adicionales pueden ser impuestas por el Gobierno Argentino.

Al respecto, y en virtud de la actual emergencia sanitaria, la Compaiiia ha priorizado la salud de sus empleados y las operaciones.
En este sentido, se ha implementado un Plan de Contingencia con el fin de minimizar el riesgo de contagio de sus colaboradores y
asegurar la continuidad del negocio. Con motivo del aislamiento y/o distanciamiento social preventivo y obligatorio dispuesto por
el Gobierno Argentino, la Emisora implemento el trabajo remoto obligatorio para todos los empleados de la Emisora, siempre que
su tareas lo permitieran y con excepcion de aquellas personas afectadas a las actividades y servicios que han sido declarados
esenciales en la emergencia sanitaria de acuerdo a la normativa aplicable, quienes deben cumplir las medidas de seguridad y
prevencion impuestas por las autoridades y aquellas otras especificamente dispuestas por la Compaifiia, permitiendo asi la
continuidad de la mayoria de las actividades desarrolladas por la Compaiiia.

Demanda y suministro de electricidad

La demanda de electricidad depende por un lado de las condiciones macroecondmicas y por el otro de factores climatoldgicos. En
general, la demanda industrial y comercial varia dependiendo de la evolucion de la economia argentina; mientras que el consumo
residencial esta fuertemente ligado con la temperatura y otros factores climaticos.

Desde la crisis economica de 2001-2002, la demanda de electricidad en Argentina creci6 afio a afio de manera sostenida, impulsada
por la recuperacion econdémica y el congelamiento de las tarifas salvo casos puntuales como 2009 (crisis internacional). No obstante
en el ultimo tiempo este crecimiento fue morigerado.

Durante el aiio 2019 el consumo de energia eléctrica alcanzo los 128.915 GWh. Esto significo una caida de 3,1% respecto al afio
2018 (133.010 GWh). El afio se puede dividir en dos periodos:

(1) Entre los meses de enero y agosto de 2019, se observo una caida de la demanda consecutiva (con respecto a cada mes
del afio anterior), acumulando una disminucion del 6,3% durante estos ocho meses.
(i1) Luego, el periodo entre septiembre y diciembre 2019 se vi6 una recuperacion parcial de la demanda, con un aumento

acumulado de 4,3% respecto al mismo periodo del afio anterior.

En el afio 2019 la demanda residencial representd un 43% de la demanda total del sistema, los grandes usuarios un 28% y los
usuarios comerciales e industriales pequefios (con una demanda inferior a los 300 KW medios por mes) un 29%, manteniéndose la
participacion en el mercado similar a la del afio 2018.

La demanda residencial cay6 un 2,7% respecto al mismo periodo del afio anterior, debido a que a lo largo del afio las temperaturas
fueron templadas. Mientras que los usuarios comerciales registraron una caida del 3,1% y los grandes usuarios del MEM del orden
del 3,6%, lo cual es principalmente explicado por la caida en la actividad econdmica.

Desde el punto de vista de la oferta, al 31 de diciembre de 2019, Argentina cuenta con una potencia instalada de 39.660 MW, 2,8%
o 1.122 MW maés que en diciembre 2018. El 61,9% de la misma corresponde a fuentes de origen térmico, 27,3% a centrales
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hidroeléctricas, 6,4% a las energias renovables no convencionales (ERNC - eolico, solar, hidroeléctricas renovables y
biocombustibles) y 4,4% a las centrales nucleares.

Durante el afio 2019 se incorporaron al sistema de cerca de 1605 MW, principalmente de fuentes renovables (858 MW edlicos, 241
MW solar y 22 MW de biogés), y 484 MW térmicos, principalmente de proyectos adjudicados a partir de la Resolucion 287/2017.
A su vez, salieron de funcionamiento aproximadamente 483 MW de méquinas térmicas ineficientes.

Acompaiiando el comportamiento de la demanda, la generacion del afio 2019 disminuy6 un 4,5% frente al mismo periodo del afio
anterior, alcanzando los 131.247 GWh.

Por un lado, la generacion térmica (61%) y la hidroeléctrica (27%) continuaron siendo las principales fuentes de energia utilizadas
para satisfacer la demanda. Por otro lado, las energias renovables no convencionales (ERNC) representaron un 6% de la generacion
total del 2019, alcanzando casi un 8% durante el ultimo trimestre del afio, y presentando un crecimiento del 133% respecto del 2018
(en linea con la evolucion esperada). Por tltimo, la energia nuclear represento el 6%.

La generacion eélica es la principal fuente de ERNC del pais (64%), seguido por la hidroeléctrica renovable (19%), solar (10%) y
biocombustibles (7%). El factor de capacidad para cada tecnologia fue de alrededor de 45% para el edlico, 33% para las
hidroeléctricas renovables, 29% para el solar y 64% los biocombustibles.

El gas natural es el principal combustible utilizado para la generacion térmica, representando un 95,7% del total durante el afio 2019,
aumentando su participacion respecto al 90,2% del 2018. El consumo alcanzé los 17.207 MMm? 0 47,1 MMm?®/d; un 5% inferior
al consumo durante el 2018, principalmente debido a la caida de la demanda y al ingreso de energias renovables. La generacion
térmica se completd con un consumo de combustibles liquidos y carbon que alcanzd los 2,1 MMm?/d de gas equivalente; un 39%
del consumo del aiio 2018.

Durante el 2019, la oferta de energia se complet6 con cerca de 2746,3 GWh importados de Uruguay (88%), Paraguay (5%) y Brasil
(7%) de origen principalmente hidroeléctrico y renovable a bajo precio (colaborando con la reduccion de costos del sistema
eléctrico). Estos valores son siete veces mayores a los voliimenes de energia importada en el afio 2018. Asimismo, se exportaron
261,2 GWh a Brasil, un 7% respecto de 2018.

Energia térmica contractualizada a través de la celebracion de PPA

La Compaiiia, a través de sus subsidiarias YGEN e YGEN II, resultaron adjudicadas de dos PPA con CAMMESA por 10 afios en
los que se remunera un concepto fijo por disponibilidad de potencial y un concepto variable por generacion de energia eléctrica. En
ambos casos, la remuneracion se encuentra denominada en US$. En virtud de dicha adjudicacion, YGEN se convirti6 en la titular
de la Central Térmica Loma Campana II, de 107 MW de potencia instalada, habiendo comenzado la operacion comercial el 30 de
noviembre de 2017, dentro del plazo comprometido. Por su parte, YGEN II es titular de El Bracho TG, de 267 MW de potencia
instalada y habiendo comenzado la operacion comercial el 27 de enero de 2018, también dentro del plazo comprometido. Ambas
Centrales han sido despachadas por el OED generando energia eléctrica para el sistema.

Adicionalmente, bajo la licitacion lanzada a través de la Resolucion SEE N° 287/2017 de la ex SEE, YPF LUZ resulto adjudicataria
del proyecto de construccion de una nueva central de cogeneracion de 8SMW en la Refineria de La Plata, de YPF y, a través de
YGEN II del cierre de ciclo de la TG resultante de la anterior licitacion convocada por la Resolucion SEE N° 21/2016 de la ex SEE,
a través de una TV de 198 MW de potencia instalada, resultando en un Ciclo Combinado de 465MW. Tanto el cierre de ciclo como
la cogeneracion tienen ya firmado un PPA con CAMMESA por 15 afios en los que se remunera un concepto fijo por disponibilidad
de potencia y un concepto variable por generacion de energia eléctrica. En ambos casos, la remuneracion de encuentra denominada
en US$. Ambas centrales se encuentran actualmente en construccion, estando firmados los contratos de provision de equipo y
construccion.

En el segmento de autogeneracion distribuida, la Compaiiia celebré un contrato con YPF como consumidor, en el marco de la
Resolucion SE N° 269/2008 de la Secretaria de Energia del ex Ministerio de Planificacion Federal, Inversion Publica y Servicios
de la Nacion. Para la autogeneracion, se trata de un acuerdo directo o similar al PPA entre la Compaiiia e YPF. Solo hay una planta
en toda la cartera que se encuentra bajo esta categoria y esta es la planta Loma Campana I de 105 MW de potencia.

La Compaiiia incursion6 en la autogeneracion aislada, ese es el caso del proyecto de motores alternativos de gas Loma Campana
Este con una capacidad de generacion de 17 MW. En este caso, YPF es el tnico tomador de la energia con un plan de pago que
también se basa en garantias de rendimiento especificas. El esquema del contrato es de arrendamiento de los motores en el cual YPF
LUZ llevara a cabo la operacion y mantenimiento de los equipos. El plazo del contrato es de 36 meses con una extension opcional
de 24 meses adicionales. YPF realiza el suministro de combustible para la generacion de electricidad. A su vez, YPF tiene derecho
a rescindir el contrato a partir del mes 13 asumiendo todos los pagos de capacidad fija estipulados en el contrato por los afios
restantes. También se establecen precios base y opcionales. El servicio de arrendamiento se remunera con diferentes precios de
acuerdo con la maquina en funcionamiento o stand-by y una cantidad fija por operacion y mantenimiento.
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A partir del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018, con la entrada en operacion de las Centrales Loma Campana I, Loma
Campana II y Tucuman II (fines de 2017 y principio de 2018) y Manantiales Behr (mediados y fines de 2018), los ingresos de la
Sociedad se vieron incrementados a través de los contratos en firme que mantiene con Cammesa cuya mayor proporcion esta
asociado a la disponibilidad de potencia con que cuenta cada uno de sus activos y la cual presentaron una buena performance durante
el aflo, excluyendo la salida de las Centrales de Loma Campana por fallas en el inicio de la operacion. A su vez y en menor medida
el despacho presentd ingresos adicionales que contribuy® al total del ingreso por venta de la compaiiia.

Normas contables profesionales aplicadas
Preparamos nuestros Estados Financieros Anuales Consolidados de acuerdo con las NIIF, tal cual fueron emitidas por el IASB.

Nuestros Estados Financieros Intermedios se presentan sobre la base de la aplicacion de la NIC N° 34, “Informacion financiera
intermedia”. La adopcion de dicha norma, asi como la de la totalidad de las NIIF, tal como fueron emitidas por el IASB fue resuelta
por la Resolucion Técnica N° 26 (texto ordenado) de la FACPCE y por las Normas de la CNV.

El resumen de las politicas contables significativas aplicadas para la preparacion de nuestros estados financieros se expone en la
Nota 2.3. a los Estados Financieros Consolidados Auditados al 31 de diciembre de 2019.

La preparacion de nuestros estados financieros consolidados requiere que la Direccion realice juicios, estimaciones y supuestos
contables significativos que afectan los importes de ingresos, gastos, activos y pasivos registrados y la determinacion y revelacion
de activos y pasivos contingentes al cierre del periodo o ejercicio sobre el que se informa. En este sentido, las incertidumbres
asociadas con los supuestos y estimaciones adoptadas podrian dar lugar en el futuro a resultados finales que podrian diferir de dichas
estimaciones y requerir de ajustes significativos a los saldos registrados de los activos o pasivos afectados.

Hemos basado nuestros supuestos contables y estimaciones significativas considerando los parametros disponibles al momento de
la preparacion de los estados financieros consolidados. Sin embargo, las circunstancias y los supuestos actuales sobre los
acontecimientos futuros podrian variar debido a cambios en el mercado o a circunstancias que surjan mas allad de nuestro control.
Esos cambios se reflejan en los supuestos en el momento en que ellos ocurren.

Las areas y rubros contables que requieren una mayor cantidad de juicios y estimaciones en la preparacion de nuestros estados
financieros consolidados se exponen en la nota 2.4 a los Estados Financieros Consolidados Auditados y, en resumen, corresponden
a:

- Recuperabilidad de propiedades, planta y equipo.

A cada fecha de cierre de periodo o ejercicio, evaluamos si existe algiin indicio de que las propiedades, planta y equipo pudieran
estar deteriorados en su valor. El deterioro existe cuando el valor de libros de los activos o unidad generadora de efectivo (“UGEs”)
exceden su valor recuperable, que es el mayor entre su valor razonable menos los costos de venta de ese activo y su valor de uso.
El valor de uso se calcula mediante la estimacion de los flujos de efectivo futuros descontados a su valor presente mediante una tasa
de descuento que refleja las evaluaciones corrientes del mercado sobre el valor temporal del dinero. Los célculos de proyecciones
cubren un periodo coincidente con la vida ttil de propiedades, planta y equipo. El valor recuperable es sensible a la tasa de descuento
utilizada, asi como a los ingresos de flujos estimados.

- Determinacion del cargo por impuesto a las ganancias y de impuestos diferidos

La valuacion del gasto en concepto de impuesto a las ganancias depende de varios factores, incluyendo interpretaciones vinculadas
a tratamientos impositivos correspondientes a transacciones y/o hechos que no son previstos de forma expresa por la ley impositiva
vigente, como asi también estimaciones en la oportunidad y la realizacion de los impuestos diferidos. Adicionalmente, los cobros y
pagos actuales por impuestos pueden diferir de estas estimaciones a futuro, todo ello como resultado, entre otros, de cambios en las
normas impositivas y/o sus interpretaciones, asi como de transacciones futuras imprevistas que impacten los nuestros balances
impositivos.

- Combinacion de negocio

La aplicacion del método de adquisicion implica la medicion a valor razonable de los activos identificables adquiridos y los pasivos
asumidos en la combinacion de negocios a la fecha de adquisicion.

Para la determinacion del valor razonable de los activos y pasivos identificables, utilizamos el enfoque de valuacion que se considera
mas representativo para cada elemento. Entre ellos se destacan el i) enfoque de ingresos, el cual mediante técnicas de valoracion se
convierten montos futuros en un monto presente unico (es decir descontado) ii) enfoque de mercado mediante la metodologia de
transacciones comparables y iii) enfoque del costo mediante la utilizacion de valores de reposicion depreciados.

En la seleccion del enfoque a utilizar y la estimacion de los flujos de efectivo futuros, se requiere juicio critico por parte de la
Gerencia. Los flujos de efectivo reales y los valores pueden variar significativamente de los flujos de efectivo futuros previstos y
los valores relacionados obtenidos mediante las técnicas de valuacién mencionadas.
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- Moneda funcional

Nuestra Direccion aplica juicio profesional en la determinacion de su moneda funcional y la de sus subsidiarias. El juicio es
efectuado principalmente respecto a la moneda que influencia y determina los precios de venta, los costos de generacion, de
materiales, inversiones y otros costos, asi como también la financiacion y las cobranzas derivadas de sus actividades operativas.

Principales Rubros del Estado de Resultados

La siguiente es una breve descripcion de las partidas principales de nuestro estado de resultados:

Ingresos

Los ingresos corresponden principalmente a nuestras ventas de energia y potencia (tanto bajo la Resolucion N°1/2019, actualmente
reemplazada por la Resolucion N°31/2020, como bajo contrato) e incluyen nuestras ventas de vapor y otros ingresos por servicios.

Reconocemos nuestros ingresos en funcion de la disponibilidad de potencia efectiva de sus maquinas, de la energia despachada y
del vapor entregado, y como contrapartida un crédito por venta es reconocido. Por su parte, la facturacion del servicio es mensual y
la contraprestacion es recibida habitualmente en un plazo menor a 100 dias para lo que se vende bajo la Resolucion N°31/2020 y a
30 dias para lo que se vende por contratos a privados.

Los ingresos de energia, por puesta a disposicion de potencia y vapor (incluyendo la remuneracion por mantenimiento no recurrente
y laremuneracion adicional indirecta) se calculan a los precios establecidos en los respectivos contratos o a los precios prevalecientes
en el mercado eléctrico, de acuerdo con las regulaciones vigentes. Estos incluyen ingresos por venta de vapor, energia y potencia,
puesta a disposicion y/o suministrada y no facturada, hasta la fecha de cierre sobre la que se informa, valorados a los precios
definidos en los contratos o en las regulaciones respectivas.

Costos de produccion

Nuestros costos de produccion incluyen los costos relacionados con la generacién de energia eléctrica y vapor, tales como
depreciacion de propiedades, planta y equipo, depreciacion de activos por derecho de uso, sueldos y cargas sociales, otros gastos
relacionados con el personal de planta, honorarios por servicios profesionales, costos de transporte, seguros, alquiler de inmuebles
y equipos, impuestos, tasas y otras contribuciones, conservacion, reparacion y mantenimiento, contrataciones de obra y otros
servicios, combustibles, gas, energia y otros, consumo de materiales, costos de investigacion y desarrollo, y otros costos. Véase
Nota 20 a nuestros Estados Financieros Intermedios Condensados Consolidados al 31 de marzo de 2020 y nuestros Estados
Financieros Auditados Consolidados 31 de diciembre de 2019.

Gastos de administracion y comercializacion

Nuestros gastos de administracion incluyen gastos indirectos tales como sueldos y cargas sociales, otros gastos relacionados con el
personal administrativo, honorarios por servicios profesionales, gastos de transporte, alquileres de inmuebles y equipos, impuestos,
tasas y otras contribuciones, conservacion, reparaciéon y mantenimiento, gastos de publicidad y propaganda, combustibles, gas,
energia y otros, consumo de materiales y otros gastos. Véase Nota 20 a nuestros Estados Financieros Intermedios Consolidados al
31 de marzo de 2020 y nuestros Estados Financieros Auditados Consolidados al 31 de diciembre de 2019.

Resultado remedicion participacion preexistente

Corresponde a la remedicion del valor razonable del 66,67% de participacion preexistente que teniamos sobre las sociedades YGEN
e YGEN Il registrado en el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018. Véase Nota 4.b a nuestros Estados Financieros Auditados
Consolidados al 31 de diciembre de 2019.

Resultados financieros, netos

Los resultados financieros incluyen el valor neto de las ganancias y pérdidas por intereses ganados y perdidos, diferencias de cambio
y otros resultados financieros.

Resultados por participacion en sociedades

Los resultados por participacion en sociedades incluyen los resultados sobre participaciones en sociedades en la que se ejerce
influencia significativa o control conjunto. Véase Nota 11 a nuestros Estados Financieros Consolidados Auditados al 31 de
diciembre de 2019.

Impuesto a las ganancias
Las tasas impositivas efectivas para los periodos y ejercicios analizados en este prospecto difieren de la tasa legal del impuesto a las

ganancias en la Argentina (30% para los periodos de tres meses finalizados el 31 de marzo de 2020 y 2019 y para los ejercicios
finalizados el 31 de diciembre de 2019 y 2018, y 35% para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2017) principalmente debido
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a la registracion del impuesto diferido. El impuesto a las ganancias diferido se reconoce utilizando el método del pasivo sobre las
diferencias temporarias entre las bases impositivas de los activos y pasivos y sus importes en libros a la fecha de cierre del ejercicio
sobre el que se informa, reconociéndose un activo diferido por las diferencias temporarias deducibles y por la compensacion futura
de quebrantos impositivos no utilizados (en la medida en que sea probable la existencia de ganancias imponibles disponibles futuras
contra las cuales se puedan compensar dichas diferencias temporarias deducibles, y/o se puedan utilizar dichos quebrantos
impositivos) o un pasivo diferido por las diferencias temporarias imponibles, segiin corresponda.

El importe en libros de los activos por impuesto diferido se revisa en cada fecha de cierre del ejercicio sobre el que se informa y se
reduce con cargo al resultado integral del ejercicio o al otro resultado integral, segin corresponda, en la medida en que ya no sea
probable la existencia de suficiente ganancia imponible futura para permitir que esos activos por impuesto diferido sean utilizados
(recuperados) total o parcialmente. Los activos por impuesto diferido no reconocidos se reevaltian en cada fecha de cierre del
ejercicio sobre el que se informa y se reconocen con crédito al resultado del ejercicio o al otro resultado integral, segun corresponda,
en la medida en que se torne probable la existencia de ganancias imponibles futuras que permitan recuperar dichos activos por
impuesto diferido no reconocidos con anterioridad (adicionalmente, véase Nota 2.3.6 a los Estados Financieros Consolidados
Auditados al 31 de diciembre de 2019).

Ajuste por inflacion fiscal

La Ley N° 27.468 publicada en el Boletin Oficial el 4 de diciembre de 2018 dispuso que a los fines de aplicar el procedimiento de
ajuste por inflacion impositivo, el mismo tendra vigencia para los ejercicios que se inicien a partir del 1° de enero de 2018. Respecto
del primer, segundo y tercer ejercicio a partir de su vigencia, ese procedimiento sera aplicable en caso de que la variacion del ndice
de Precios al Consumidor (“IPC”), calculada desde el inicio y hasta el cierre de cada uno de esos ejercicios supere un 55%, un 30%
y en un 15%, para el primer, segundo y tercer afio de aplicacion, respectivamente. La Compaiia ha aplicado el procedimiento de
ajuste por inflacion impositivo en su estimacion del cargo por impuesto a las ganancias a partir del ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2019. El impacto del ajuste por inflacion impositivo a partir del ejercicio 2019 fue imputado de la siguiente forma: 1/6
en ese mismo ejercicio fiscal y los 5/6 restantes en partes iguales durante los siguientes cinco afios.

Resultados de las Operaciones

Resultados de las operaciones en los periodos de tres meses finalizados el 31 de marzo de 2020 y 2019 y por los ejercicios
finalizados el 31 de diciembre de 2019, 2018 y 2017

La siguiente tabla muestra cierta informacion financiera como porcentaje de los ingresos por ventas para los periodos y ejercicios
indicados:

Por el periodo de tres meses Por el ejercicio finalizado el
finalizado el 31 de marzo de 31 de diciembre de
2020 2019 2019 2018 2017
(Porcentaje de ingresos)

Ingresos 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
Costos de produccion -45,4% -43,6% -47,8% -33,7% -30,2%
Resultado Bruto 54,6% 56,4% 52,2% 66,3% 69,8%
Gastos de administracién y comercializacién -11,4% -7,7% -8,2% -7,6% -12,5%
Resultado remedicion participacion preexistente _ _ - 25,1% -
Regularizacion de acreencias _ _ 3,8% - -
Otros resultados operativos, netos 3,1% 0,1% 0,6% 0,0% 0,0%
Resultado operativo 46,3% 48,8% 48.4% 83,7% 57,3%
Resultado por participacion en sociedades 1,9% 4,0% 4,8% 3,8% 4,6%
Resultados financieros, netos 9,6% -12,4% -12,3% -18,6% 0,8%
Resultado neto antes de impuesto a las ganancias
correspondiente a operaciones continuadas 57,8% 40,5% 40,9% 68,9% 62,7%
Impuesto a las ganancias -24,3% -6,1% -14,6% -5,9% -18,3%
Resultado neto del periodo/ejercicio por operaciones
continuadas 33,5% 34,4% 26,2% 63,0% 44,4%

Resultado después del impuesto a las ganancias del
periodo/ejercicio  correspondiente a  operaciones
discontinuadas - - - 0,2% 13,2%
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Resultado neto del periodo/ejercicio

Ingresos
Tipo de bien o servicio

Energia base

Ingresos bajo contrato
Ventas de vapor

Otros ingresos por servicios

Ingresos
Por Cliente

CAMMESA @

YPF @

Y-GEN (D@

Y-GEN II ©@

U.T. Loma Campana @
Profertil S.A. @

Coca-Cola FEMSA de Buenos Aires S.A.

Toyota Argentina S.A.
CT Barragéan @
Otros

Clasificacion YPF: No Confidencial

33,5%

34,4%

26,2% 63,2% 57,6%

Periodos de tres meses finalizados el

31 de marzo de

Ejercicios finalizados el

31 de diciembre de

2020 2019 2019 2018 2017
(Cifras expresadas en miles de pesos)
1.594.695 1.385.945 7.037.934 3268971  1.363.882
2.531.805 1.629.260 7.910.556  3.448.667 31.165
292.415 230.854 1.109.936 386.509 -
28.300 - 55.489 20.758 75.623
4.447.215 3.246.059 16.113.915  7.124.905  1.470.670

Periodos de tres meses finalizados el
31 de marzo de

Ejercicios finalizados el
31 de diciembre de

2020 2019 2019 2018 2017
3.208.490 2437930  12.010.183  5.881.414  1.363.882
1.074.056 716522  3.587.598  1.119.111 19.448

- . - 10.209 37.325

- - - 10.549 38.298

40.018 26.170 127.587 69.922 11.717
35.751 22.152 119.587 8.979 -
21.049 13.866 70.061 9.222 -
19.197 12.668 63.749 9.114 -
28.300 - 35.564 - -
20.354 16.751 99.586 6.385 -
4.447.215 3.246.059 16.113.915  7.124.905  1.470.670

M Sociedades controladas desde el 31 de marzo de 2018.

)

Ingresos

Sociedades relacionadas

Periodos de tres meses finalizados el 31 de marzo de 2020y 2019

Los ingresos correspondientes al primer trimestre de 2020 fueron de $ 4.447,2 millones, lo que representa un aumento del 37,0%
en comparacion con los $ 3.246,1 millones correspondientes al mismo periodo de 2019. Dentro de las principales causas que
determinaron la variacion en los ingresos de la Compafiia antes mencionados se destacan:

e Mayores ingresos bajo contrato provenientes de nuestros PPA a largo plazo por $§ 902,5 millones, lo que representa un
incremento del 55,4%, como consecuencia de que nuestros precios de venta se encuentran nominados integramente en dolares
estadounidenses, por lo que se registraron mayores precios de venta expresados en pesos debido a la devaluacion del 49% del
peso registrada en el en el mismo periodo de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2020, comparada con el mismo periodo

de 2019.

e Mayores ingresos de Energia Base por $ 208,8 millones, lo que representa un incremento de 15,1%. Los ingresos medidos en
dolares disminuyeron un 14% y el reconocimiento de combustible en un 52,3%, lo que se vio compensado por una devaluacion
del 49% que incrementa los ingresos expresados en pesos. Pero es necesario aclarar que la generacion aumento en un 16,2%,
lo que compenso la caida de los precios por la nueva Resolucion 31/2020. Adicionalmente, esta situacion se vio compensada
por los ingresos reconocidos durante el periodo de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2019 por la aplicacion de la
Resolucion SGE N° 70/2018 que no se generaron en el mismo periodo de 2020 por la derogacion de dicha Resolucion.
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e Mayores ingresos por venta de vapor por $ 61,6 millones, o 26,7%, provenientes de la Central La Plata Cogeneracion, como
consecuencia de mayores precios de venta expresados en pesos por la devaluacion del peso en el periodo de tres meses
finalizado el 31 de marzo de 2020, compensados parcialmente por la baja del precio de gas refacturado y con una disminucion
del 4% en la produccion de vapor, especialmente durante el mes de enero de 2020.

Ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2019, 2018 y 2017

Los ingresos correspondientes al ejercicio de 2019 fueron de $ 16.113,9 millones, lo que representa un aumento del 126,2% en
comparacion con los $ 7.124,9 millones correspondientes al ejercicio 2018. Dentro de las principales causas que determinaron la
variacion en los ingresos antes mencionados se destacan:

e Mayores ingresos bajo contrato, provenientes de nuestros PPA a largo plazo por $ 4.461,9 millones, lo que representa un
incremento del 129,4%, como consecuencia de la consolidacion de nuestras centrales térmicas el Bracho y Loma Campana 11
(que comenzaron a consolidarse desde el mes de abril de 2018), una mayor generacion del parque edlico Manantiales Behr,
que comenzo6 gradualmente sus operaciones en julio de 2018, y a mayores ventas de LC I debido a que durante el primer
semestre de 2018 su despacho se encontraba limitado por restricciones de la transportista. Adicionalmente, como consecuencia
de que nuestros precios de venta se encuentran nominados integramente en dolares, en todos los casos se registraron mayores
precios de venta expresados en pesos debido a la devaluacion del 72% del peso registrada en el ejercicio de 2019, comparada
con el ejercicio de 2018.

e Mayores ingresos de Energia Base por $ 3.769,0 millones, lo que representa un incremento de 115,3%. Este incremento se
origina principalmente en mayores precios de venta expresados en pesos, dado que el efecto de los menores precios nominados
en dolares estadounidenses por la aplicacion de la Resolucion SEE 1/2019 fue mas que compensando por el efecto de la
devaluacion del peso. Asimismo, dicha devaluacion también compens6 el menor despacho del Complejo Generacion Tucuman
por la liberacion de precio de gas de importacion de Bolivia, dado que la SGE instruyé6 a CAMMESA a reconocer el precio
del gas de Bolivia en el despacho a través de la Resolucion 25/2018. Adicionalmente, contribuyen a la variacion, los ingresos
reconocidos por la aplicacion de la Resolucion SGE N° 70/2018 a partir del ltimo trimestre de 2018, que permitio la
declaracion de combustible propio lo cual implicé que los ingresos provenientes del reconocimiento de combustible se
incluyeran dentro del rubro de ventas, parcialmente compensado por la baja en los precios por el cambio de la Resolucion
19/17 a la Resolucion 1/19.

e Mayores ingresos por venta de vapor por $ 723,4 millones, o 187,2%, provenientes de la Central La Plata Cogeneracion, como
consecuencia de mayores precios de venta expresados en pesos, compensados parcialmente con una disminucion del 1,4% en
la produccion de vapor como consecuencia de la realizacion de un mantenimiento mayor en la Central La Plata Cogeneracion
durante el segundo trimestre de 2019.

Los ingresos correspondientes al ejercicio de 2018 fueron de $ 7.124,9 millones, lo que representa un aumento del 384,5% en
comparacion con los $ 1.470,7 millones correspondientes al ejercicio 2017. Dentro de las principales causas que determinaron la
variacion en los ingresos de la Compaiiia antes mencionados se destacan:

e Mayores ingresos bajo contrato, provenientes de nuestros PPA a largo plazo por $ 3.417,5 millones. Como causas de este
incremento, se destaca que, a partir del segundo trimestre del 2018, se consolidan el 100% de los ingresos y costos provenientes
de las sociedades subsidiarias Y-GEN e Y-GEN II producto de la adquisicion de la participacion remanente y de tomar el
control de dichas sociedades, véase nota 4.b) a los Estados Financieros Consolidados Auditados al 31 de diciembre de 2019.
En tal sentido, se han empezado a consolidar los ingresos de nuestras centrales térmicas el Bracho y Loma Campana II desde
dicho momento. Contribuyen también al incremento de estos ingresos la entrada en funcionamiento del parque edlico
Manantiales Behr en julio de 2018 y a mayores niveles de operacion de nuestras centrales térmicas Loma Campana I y Loma
Campana Este, que en el gjercicio 2017 habian entrado en operacion en el cuarto trimestre. Adicionalmente, como consecuencia
de que nuestros precios de venta se encuentran nominados integramente en dolares estadounidenses, en todos los casos se
registraron mayores precios de venta expresados en pesos debido a la mayor devaluacion del peso registrada en el ejercicio de
2018.

e Mayores ingresos de Energia Base por $1.905,1 millones. Este incremento se origina principalmente en similares volumenes
de despacho de nuestro Complejo de Generacion en la provincia de Tucuman, con una disponibilidad mayor en el sistema de
un 11% y mayores precios de venta expresados en pesos. Adicionalmente, en el ejercicio 2018 se registraron ventas de energia
provenientes de la adquisicion de la Central La Plata Cogeneracion a Central Puerto S.A. en enero de 2018.

e Mayores ingresos por venta de vapor por $ 386,5 millones provenientes de la Central La Plata Cogeneracion adquirida en
enero de 2018.

Costos de Produccion

Periodos de tres meses finalizados el 31 de marzo de 2020y 2019
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Nuestro costo de produccidn represento el 45,4% y 43,6% de nuestros ingresos por ventas en los periodos de tres meses finalizado
el 31 de marzo de 2020 y 2019, respectivamente.

Los costos de produccion correspondientes al primer trimestre de 2020 ascendieron a $ 2.107,9 millones, un 42,5% superior
comparado con los $ 1.416,3 millones correspondientes al primer trimestre de 2019, motivado principalmente por:

o Incremento en las depreciaciones de propiedades, planta y equipo en $ 388,8 millones debido fundamentalmente a la
apreciacion de los activos teniendo en cuenta su valuacion en dolares historicos segin la moneda funcional de la Sociedad y a
la culminacion de obras durante el cuarto trimestre de 2019, siendo la mas importante el mantenimiento programado de La
Plata Cogeneracion.

e Incremento de los costos de transporte, producto y carga de gas por $ 90,0 millones por el incremento general de precios de la
economia.

¢ Disminucion en las compras de combustibles, gas, energia y otros por $ 29,8 millones, en linea con la derogacion de la
Resolucion SGE N° 70/2018 que redujo los volimenes de compras bajo la gestion de la Compaiiia, y la disminucion del precio
del gas previamente mencionada

¢ Incremento de sueldos y cargas sociales y otros gastos de personal por $ 62,7 millones como consecuencia de un incremento
de aproximadamente un 10% de la némina y por los incrementos salariales otorgados.

o Incremento en los seguros devengados por $ 44,4 millones, como consecuencia del incremento en los costos de las polizas en
dolares estadounidenses vigentes, principalmente relacionado con el efecto de la devaluacion.

Ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2019, 2018 y 2017

Nuestro costo de produccion represento el 47,8%, 33,7% y 30,2% de nuestros ingresos por ventas en los ejercicios finalizados el 31
de diciembre de 2019, 2018 y 2017, respectivamente.

Los costos de produccion correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019 ascendieron a $ 7.705,9 millones, un
220,9% superior comparado con los $ 2.401,6 millones correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018, motivado
principalmente por:

e Incremento en las compras de combustibles, gas, energia y otros por $ 2.377,2 millones, como consecuencia de mayores
compras de gas por la aplicacion de la Resolucion SGE N° 70/2018.

e Incremento en las depreciaciones de propiedades, planta y equipo en $ 1.527,1 millones debido fundamentalmente a la
apreciacion de los activos teniendo en cuenta su valuacion en ddlares historicos segiin la moneda funcional de la
Sociedad, y a la finalizacion del Parque e6lico Manantiales Behr en el segundo semestre de 2018.

e Incremento de los costos de transporte, producto y carga por $ 520,4 millones por el incremento general de precios de
la economia y por la aplicacion de la Resolucion SGE N° 70/2018.

e Incremento en los sueldos, cargas sociales y otros gastos de personal en $ 189,7 millones, relacionado directamente con
los incrementos salariales del ejercicio y al incremento de la nomina de personal en 2019.

e Incremento en los costos de contrataciones de obras y otros y de conservacion, reparacion y mantenimiento de $ 303,2
millones debido fundamentalmente al incremento general de precios de la economia y la suscripciéon de nuevos
contratos de mantenimiento a largo plazo celebrados durante el segundo semestre de 2018.

e Incremento en los seguros devengados por § 74,4 millones, como consecuencia del incremento en los costos de las
polizas en dodlares estadounidenses vigentes, principalmente relacionado con el efecto de la devaluacion.

Los costos de produccion correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018 ascendieron a $ 2.401,6 millones, un
441,3% superior comparado con los § 443,6 millones correspondientes al ejercicio 2017, motivado principalmente por:

e Incremento en las depreciaciones de propiedades, plantas y equipos en $ 1.203,0 millones debido fundamentalmente a
la finalizacion de las siguientes obras:

- Central térmica Loma Campana II.

- Central térmica El Bracho.

- Ciclo abierto de la central térmica Loma Campana 1.

- Generador de la central de ciclo combinado de Tucuman.
- Loma Campana Este.

- Parque Eolico Manantiales Behr.
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e Incremento en los gastos de personal (que incluyen sueldos y cargas sociales y otros gastos al personal) en $ 305,3
millones, relacionado directamente al incremento de nuestra actividad por el comienzo de las operaciones de las
centrales mencionadas precedentemente, y en menor medida a los incrementos salariales. En este sentido, la nomina
promedio de 2018 ascendid a 242 personas, lo que representa un 113,1% superior a la ndmina promedio de 2017.

e Incremento en los costos de contrataciones de obras y otros en $ 99,7 millones y en los costos de conservacion,
reparacion y mantenimiento de $ 91,0 millones debido fundamentalmente a la habilitacion comercial de las centrales
mencionadas en precedentemente.

e Incrementos en los costos de transporte, producto y carga por $ 80,9 millones y de seguros por $ 71,7 millones como
consecuencia del incremento de actividad descripta precedentemente.

El siguiente cuadro presenta, para cada uno de los periodos y ejercicios indicados, una apertura de nuestros costos de produccion.

Periodos de tres meses finalizados el Ejercicios finalizados el
31 de marzo de 31 de diciembre de
2020 2019 2019 2018 2017

(Cifras expresadas en miles de pesos)

Depreciacion de propiedades, planta y equipo 891.540 502.718  2.807.014 1.279.867 76.840
Depreciacion de activos por derecho de uso 8.788 25.756 39.643 - -
Materiales y utiles de consumo 29.427 28.772 134.233 50.153 40.950
Gastos bancarios - - - 4 -
Alquileres 387 175 943 3.865 432
Honorarios y retribuciones por servicios 31.812 5.424 19.862 17.539 5.259
Otros gastos al personal 2.465 7.309 47.209 26.072 17.599
Conservacion, reparacion y mantenimiento 162.554 134.154 233.791 148.733 57.777
Seguros 83.882 39.507 163.973 89.596 17.944
Sueldos y cargas sociales 164.456 96.943 590.608 422.069  125.284
Contrataciones de obras y otros 11.176 305 340.150 121.960 22.307
Transporte, producto y carga 219.473 129.502 673.738 153.312 72.417
Combustible, gas, energia y otros 409.449 439.237  2.421.554 44.363 1.748
Impuestos, tasas y contribuciones 886 2.423 11.607 6.779 -
Investigacion y desarrollo - - - 6.343 -
Diversos 1.578 4.108 221.559 30.970 5.089
Total 2.017.873 1.416.333  7.705.884  2.401.625  443.646

Gastos de Administracion y comercializacion
Periodos de tres meses finalizados el 31 de marzo de 2020y 2019

Los gastos de administraciéon y comercializacion correspondientes al periodos de tres meses finalizados el 31 de marzo de 2020
ascendieron a $ 508,2 millones, presentando un incremento del 104,1% comparado con los $ 249,0 millones registrados en el mismo
periodo de 2019, motivado fundamentalmente por el incremento en el impuestos, tasas y contribuciones , a mayores gastos de
personal por incrementos salariales y de nomina y las depreciaciones de propiedades, planta y equipo y activos por derecho de uso,
debido fundamentalmente a la apreciacion de los activos teniendo en cuenta su valuacion en dolares historicos segiin la moneda
funcional de la Sociedad.

Ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2019, 2018 y 2017

Los gastos de administracion y comercializacion correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019 ascendieron a
$ 1.324,6 millones, presentando un incremento del 143,3% comparado con los $ 544,4 millones registrados durante el ejercicio
finalizado el 31 de diciembre de 2018, motivado fundamentalmente por el incremento en los impuestos, tasas y contribuciones, a
mayores gastos de personal e incremento de la prevision para créditos por ventas de dudoso cobro.

Los gastos de administracion y comercializacion correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018 ascendieron a
$ 544,4 millones, presentando un incremento del 196,7% comparado con los $ 183,5 millones registrados durante el ejercicio
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finalizado el 31 de diciembre de 2017, motivado fundamentalmente por el incremento en los impuestos, tasas y contribuciones y a
mayores gastos de personal.

El siguiente cuadro presenta, para cada uno de los periodos y ejercicios indicados precedentemente, una apertura de nuestros gastos
de administraciéon y comercializacion:

Periodos de tres meses Ejercicios finalizados el 31 de diciembre
finalizados el 31 de marzo de de
2020 2019 2019 2018 2017
(Cifras expresadas en miles de pesos)

Depreciacio’n de propiedades, planta y 1953 1246 ) i )
equipo

Depreciacion de activos por derecho de uso 8.621 5.497 28.998 - -
Materiales y utiles de consumo 886 2.129 6.466 1.564 1.242
Gastos bancarios 770 101 5.159 2.742 512
Alquileres 2.494 3.094 5.611 13.433 11
Honorarios y retribuciones por servicios 14.761 7.005 80.308 63.056 71.428
Otros gastos al personal 38.561 13.137 84.511 55.506 7.639
Conservacion, reparacion y mantenimiento 9.081 21 1.871 5.682 -
Seguros 595 87 87 305 827
Sueldos y cargas sociales 130.269 70.961 375.975 108.151 31.321
Contrataciones de obras y otros 64.494 - - - -
Transporte, producto y carga 675 - - - -
Provision para deudores de dudoso cobro - 48.772 48.772 - -
Impuestos, tasas y contribuciones 233.512 92.030 646.658 272.924 50.829
Publicidad y propaganda 112 713 5.494 1.806 8
Diversos 1.373 4219 34.739 19.245 19.691
Total 508.157 249.012 1.324.649 544.414 183.508

Resultado remedicion participacion preexistente

En 2018, la remedicion del valor razonable del 66,67% de participacion preexistente que la Sociedad tenia sobre Y-GEN e Y-GEN
11, resulté en una ganancia de $ 1.785 millones que se registré como resultado procedente de operaciones continuadas. Este monto
corresponde a la diferencia positiva que surge de comparar el valor razonable de la participacion preexistente, que ascendio a $
3.225 millones y el valor de la inversion contabilizada bajo el método de la participacion en la fecha de adquisicion, que ascendia a
$ 1.440 millones.

Regularizacion de acreencias

Con fecha 16 de agosto de 2019, CAMMESA y la Sociedad firmaron un acuerdo definitivo para cancelar el saldo de remuneracion
por mantenimiento no recurrentes y la Remuneracion adicional - Fideicomiso que se pagd en forma de liquidacion de venta con
fecha de vencimiento a definir (“LVFVD”). En virtud del acuerdo celebrado, durante el mes de agosto de 2019 la Sociedad cobrd $
1.327 millones (IVA incluido) y registr6 una ganancia neta, antes de impuestos, de $ 61 1millones, la que fue reconocida en el rubro
“Regularizacion de acreencias” del estado de resultados integrales consolidado correspondiente al ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2019.

Resultado operativo
Periodos de tres meses finalizados el 31 de marzo de 2020y 2019

El resultado operativo correspondiente al periodo de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2020 alcanz6 $ 2.059,7 millones debido
a los factores descriptos anteriormente, en comparacion con el resultado operativo de $ 1.584,9 millones correspondiente al mismo
periodo de 2019.

Ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2019, 2018 y 2017
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El resultado operativo correspondiente al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019 alcanzé $ 7.796,2 millones debido a los
factores descriptos anteriormente, en comparacion con el resultado operativo de $ 5.963,6 millones correspondiente al ejercicio
finalizado el 31 de diciembre de 2018.

El resultado operativo correspondiente al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018 alcanzd $ 5.963,6 millones debido a los
factores descriptos anteriormente, en comparacion con el resultado operativo de $ 842,8 millones correspondiente al ejercicio
finalizado el 31 de diciembre de 2017.

Resultado por participacion en sociedades
Periodos de tres meses finalizados el 31 de marzo de 2020y 2019

Los resultados por participacion en IDS correspondientes al periodo de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2020 fueron una
ganancia de $ 82,3 millones, en comparacion con la ganancia de $ 131,1 millones, correspondiente al mismo periodo de 2019.

Ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2019, 2018 y 2017

Los resultados por participacion en sociedades correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019 fueron una
ganancia de $ 778,2 millones, en comparacion con la ganancia de $ 268,0 millones, correspondiente al ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2018, y con la ganancia de $ 67,5 millones, correspondiente al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2017. Este
fuerte incremento se debe a los mejores resultados provenientes de la inversion indirecta en la asociada Central Dock Sud como
consecuencia de mayores ventas de energia expresadas en pesos.

Resultados financieros, netos
Periodos de tres meses finalizados el 31 de marzo de 2020y 2019

Los resultados financieros correspondientes al periodo de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2020 fueron una ganancia de $
427,2 millones, en comparacion con la pérdida de $ 401,7 millones correspondientes al mismo periodo de 2019. En relacion a este
rubro, se puede mencionar que se registraron mayores intereses negativos, netos por $ 422,7 millones debido principalmente a la
toma de nuevos préstamos financieros en el segundo y tercer trimestre de 2019, asi como el nuevo préstamo tomado durante el
primer trimestre de 2020 con BNP Paribas y HSBC, y mayores cargos por actualizaciones financieras y otros egresos financieros
por $ 22,3 millones. Adicionalmente, se registr6 una variacion negativa de la diferencia de cambio por $221,4 millones, como
consecuencia de una mayor afectacion de los activos monetarios nominados en pesos argentinos en el presente periodo (créditos
fiscales de los proyectos en produccion y otros créditos en pesos), aun cuando la devaluacion en el primer trimestre de 2020 fue del
7,7% comparada con la devaluacion de 15% del mismo periodo de 2019. En contraposicion a lo anteriormente mencionado, se ha
generado un resultado positivo por $ 1.495,3 millones por las operaciones con inversiones en titulos valores realizadas durante el
trimestre.

Ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2019, 2018 y 2017

Los resultados financieros correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019 fueron una pérdida de $ 1.988,8
millones, en comparacion con la pérdida de § 1.322,5 millones correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018.
En este orden, se registraron mayores intereses negativos, netos por $ 2.039,4 millones debido principalmente a la toma de nuevos
préstamos financieros en el segundo semestre del 2018 y tercer trimestre de 2019, con una menor capitalizacion de dichos intereses
como parte del costo de las obras en curso en el gjercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019, y mayores cargos por actualizaciones
financieras y otros egresos financieros por $ 114,5 millones. Compensando esta variacion, en 2019 se registrd variacion positiva de
la diferencia de cambio por $ 1.487,5 millones, como consecuencia de que la devaluacion en el ejercicio finalizado el 31 de diciembre
de 2019 fue del 59% comparada con la devaluacion de 102,2% registrada en el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018, con
una mayor afectacion de los pasivos monetarios nominados en pesos en el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019.

Los resultados financieros correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018 fueron una pérdida de $ 1.322,5
millones, en comparacion con la ganancia de $ 11,6 millones correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2017.
En este orden, se registr6 una mayor diferencia de cambio negativa sobre los activos monetarios netos en pesos de $ 878,2 millones,
debido a la depreciacion del peso observada durante el afio 2018 y en comparacion al afio 2017, cuando la devaluacion de la moneda
local habia sido sustancialmente menor. Asimismo, se registraron mayores intereses negativos netos por $ 455,9 millones debido
principalmente a la toma de préstamos financieros entre los cuales se destacan los préstamos otorgados por la Corporacion
Interamericana de Inversiones en nombre del Banco Interamericano de Desarrollo por un total de hasta US$ 200 millones para la
construccion y puesta en marcha del parque edlico Manantiales Behr y los préstamos con Citigroup Global Markets Inc., Credit
Suisse Securities (USA) LLC y Export Development Canada, a través de la figura de “Project Finance”, para la financiacion de la
construccion de las obras de la central térmica de generacion Loma Campana II (Y-GEN) y central térmica de generacion El Bracho
(Y-GEN II), por US$ 212 millones

Impuesto a las ganancias

Periodos de tres meses finalizados el 31 de marzo de 2020y 2019
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El cargo por impuesto a las ganancias correspondiente al periodo de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2020 fue negativo en
$ 1.079,0 millones, en comparacion con el cargo negativo de $ 197,1 millones registrado en el mismo periodo de 2019. La variacion
se debe principalmente al mayor pasivo diferido originado por el efecto del ajuste por inflacion fiscal sobre activos y pasivos
monetarios y a la mayor conversion contable del rubro propiedades, planta y equipo, parcialmente compensado con el ajuste
impositivo de dichos bienes.

Ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2019, 2018 y 2017

El cargo por impuesto a las ganancias correspondiente al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019 fue negativo en $ 2.359,0
millones, en comparacion con el cargo negativo de $ 419,1 millones correspondiente al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
2018. La variacion se debi6 principalmente al efecto del ajuste por inflacion fiscal sobre activos y pasivos monetarios y a la mayor
conversion contable del rubro propiedades, planta y equipo, parcialmente compensado con el ajuste impositivo de dichos bienes y
por un aumento en el quebranto impositivo, principalmente generado por la diferencia de cambio fiscal de los préstamos financieros.

El cargo por impuesto a las ganancias del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018 fue una pérdida de $ 419,1 millones, que
incluye $ 130,8 millones correspondientes al cargo por el Impuesto especial - Revaltio impositivo Ley N° 27.430 y $ 2,1 millones
correspondientes al Impuesto a las ganancias por operaciones discontinuadas, en comparacion con el cargo negativo de $ 366,0
millones correspondiente al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2017, que incluyen $ 96,9 millones correspondientes al
Impuesto a las ganancias por operaciones discontinuadas. Esto representa un aumento del 14,5% comparando el ejercicio 2018 con
el 2017, que tiene su origen principalmente por un aumento en el pasivo diferido, parcialmente compensado por el ajuste registrado
en resultados como consecuencia de la reduccion de las tasas impositivas a partir del 2019, de acuerdo con las modificaciones
introducidas por la Ley N°27.430 de Reforma Tributaria y al efecto de la aplicacion del revaltio impositivo. El mayor cargo por
pasivo diferido corresponde principalmente a la diferencia entre el valor contable e impositivo del rubro propiedades, planta y
equipo, generada mayormente por la conversion de los importes de dicho rubro medidos en funcioén de nuestra moneda funcional
(dolares) a nuestra moneda de presentacion (pesos), como consecuencia de la devaluacion ocurrida en el ejercicio finalizado el 31
de diciembre de 2019.

Operaciones discontinuadas

Con fecha efectiva 2 de febrero de 2018, la Sociedad cedid y transfiri6 a YPF S.A. la participacion del 27% que poseia en el
Consorcio Area Ramos en la provincia de Salta (Ver Notas 3.2 y 18 a los Estados Financieros Auditados Consolidados al 31 de
diciembre de 2019). Como consecuencia de dicha operacion, se han expuesto como un resultado proveniente de operaciones
discontinuadas, los generados por el Consorcio Area Ramos hasta el momento de su venta, como asi también los generados en el
ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2017 a efectos comparativos, tal como lo requieren las NIIF. En este sentido, en el ejercicio
finalizado el 31 de diciembre de 2018 se registrd por la operacion del Consorcio Area Ramos un resultado neto de $ 13,3 millones.

Resultado neto
Periodos de tres meses finalizados el 31 de marzo de 2020y 2019

El resultado neto correspondiente al periodo de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2020 fue una ganancia de $ 1.490,2 millones
debido a los factores descriptos anteriormente, en comparacion con la ganancia de $ 1.117,3 millones generada en el mismo periodo
del afio 2019.

Ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2019, 2018 y 2017

El resultado neto correspondiente al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019 fue una ganancia de $ 4.226,6 millones debido
a los factores descriptos anteriormente, en comparacion con la ganancia de $ 4.505,4 millones durante el ejercicio finalizado el 31
de diciembre de 2018, y con la ganancia de $ 846,8 millones ($ 652,8 millones correspondientes a operaciones continuadas) generada
en el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2017.

Otros resultados integrales
Periodos de tres meses finalizados el 31 de marzo de 2020y 2019

Los otros resultados integrales correspondientes al periodo de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2020 fueron positivos en $
3.585,2 millones, en comparacion con el cargo positivo registrado por este concepto durante el mismo periodo de 2019 de $ 3.907,7
millones. Estos resultados provienen mayoritariamente de la diferencia de conversion de las propiedades, plantas y equipos y de los
préstamos nominado en dodlares estadounidenses, por la depreciacion del peso durante el primer trimestre de 2020 con respecto al
mismo periodo de 2019, y de la variacion del valor razonable de los instrumentos de cobertura de caja de nuestras sociedades
controladas Y-GEN e Y-GEN II.

Ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2019, 2018 y 2017

Los otros resultados integrales correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019 fueron positivos en $ 15.790,9
millones, en comparacion con el cargo positivo registrado por este concepto durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
2018 de $ 11.197,1 millones. Asimismo, los otros resultados integrales correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de diciembre
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de 2017 fueron positivos en $ 542,2 millones. Estos resultados provienen mayoritariamente de la diferencia de conversion de las
propiedades, plantas y equipos y de los préstamos nominados en dolares estadounidenses, por la depreciacion del peso durante el
ejercicio en andlisis, y de la variacion del valor razonable de los instrumentos de cobertura de caja de nuestras sociedades controladas

Y-GEN e Y-GEN II.
Liquidez y Recursos de Capital

Indicadores

Al 31 de diciembre de 2019, 2018 y 2017 y al 31 de marzo de 2020 y 2019:

31/03/2020 31/03/2019 31/12/2019 31/12/2018 31/12/2017
Liquidez corriente (1) 1,295 1,03 1,365 1,384 0,567
Solvencia (2) 0,597 0,80 0,589 0,788 0,715
Inmovilizacion del
. 0,813 0,79 0,783 0,721 0,882
capital (3)
Rentabilidad (4) N/A N/A 11,9% 30,6% 29,9%

(M Activo Corriente sobre Pasivo Corriente
@ Patrimonio Neto sobre Pasivo Total
3 Activo no corriente sobre Activo Total

@ Resultado del ejercicio sobre Patrimonio Neto Promedio

La Compaiiia cuenta con activos de inmediata realizacion suficientes para hacer frente a sus deudas de corto plazo.

Situacion Financiera

La deuda financiera (préstamos) total en circulacion al 31 de marzo de 2020 y al 31 de diciembre de 2019, 2018 y 2017 fue de $
64.795,5 millones, $ 60.505,3 millones, $ 24.771,0 millones y $ 4.081,0 millones, respectivamente, que consta de préstamos de
corto plazo (incluyendo la parte corriente de préstamos a largo plazo) por $ 11.796,6 millones, $ 9.770,2 millones, $ 6.514,4 millones
y $ 992.4 millones, respectivamente, y préstamos de largo plazo por $ 52.998,9 millones, $ 50.735,0 millones, $ 18.256,6 millones
y $ 3.088,6 millones al 31 de marzo de 2020 y al 31 de diciembre de 2019, 2018 y 2017, respectivamente. Tanto al 31 de marzo de
2020 como al 31 de diciembre de 2019, 2018 y 2017, toda nuestra deuda estaba denominada en dolares estadounidenses.

Los siguientes cuadros presentan informacion de nuestro flujo de efectivo para los periodos de tres meses finalizados el 31 de marzo
de 2020 y 2019, y por los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2019, 2018 y 2017:

Por el periodo de tres meses finalizado

Por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre

Flujo de efectivo de las actividades operativas

Flujo de efectivo de las actividades de inversion

Flujo neto de efectivo de las actividades de
financiacion

Aumento (disminuciéon) neto del efectivo y
equivalentes de efectivo

Efecto de las variaciones de los tipos de cambio
sobre el efectivo y equivalentes de efectivo

Efectivo y equivalentes de efectivo de activos
mantenidos para su disposicion

Efectivo y equivalentes al inicio del ejercicio

el 31 de marzo de de
2020 2019 2019 2018 2017
(Cifras expresadas en miles de pesos)

2.750.393 1.715.423 8.441.362 5.436.708 901.168
(7.981.735) (4.121.527) (24.356.601) (10.829.186) (3.004.469)

1.867.815 4.633.313 16.165.324 9.292.223 1.522.203
(3.363.527) 2.227.209 250.085 3.899.745 (581.098)

2.364.566 704.290 9.770.260 662.509 68.733
(2.864.025) - (21.194) - -
14.700.487 4.701.336 4.701.336 139.082 651.447
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Efectivo y equivalentes al cierre del

periodo/ejercicio 10.837.501 7.632.835 14.700.487 4.701.336 139.082

Principales variaciones en la Generaciéon y Aplicacion de Fondos
Periodos de tres meses finalizados el 31 de marzo de 2020y 2019

Durante el periodo de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2020, la generacion de caja operativa alcanz6 los $ 2.750,4 millones,
un 60,3% superior a la alcanzada en el mismo periodo de 2019. Este incremento de $ 1.035,0 millones tuvo lugar principalmente
por el aumento del EBITDA AJUSTADO sin considerar el resultado por participacion en sociedades, de $ 850,4 millones y un
incremento del capital de trabajo de $ 184,5 millones.

El flujo de efectivo aplicado a las actividades de inversion alcanzo un total de $ 7.981,7 millones durante el periodo de tres meses
finalizado el 31 de marzo de 2020, un 93,7% mayor al mismo periodo del aiio 2019, principalmente porque las inversiones en activos
fijos totalizaron $ 7.574,9 millones (incluyendo adquisiciones correspondientes a Luz del Leon), en comparacion con $ 4.084,0
millones en 2019, siendo superiores en un 85,5%.

A su vez, el flujo de efectivo generado en el periodo de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2020 por las actividades de
financiacion alcanzo un total de $ 1.867,8 millones, lo que representa una disminucion neta de fondos de $ 2.765,5 millones, 59,7%
menor en comparacion con el mismo periodo del 2019. Esta variacion fue generada principalmente por las tomas de préstamos por
$ 3.747,8 millones provenientes principalmente de la financiacion obtenida para el proyecto Cafiadon Ledn y para el proyecto de
Motores de Manantiales Behr, representando un aumento de $4.257,6 millones con respecto al mismo periodo del afio anterior, y
un mayor pago de intereses por $ 1.324,3 millones como consecuencia de un mayor nivel de deuda. En contraposicion, durante el
periodo de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2019 nuestro accionista habia integrado la prima de emision por $ 5.691,0
millones.

Adicionalmente en el periodo de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2020, como consecuencia de la gestion de inversiones en
titulos valores con ingresos de $ 1.495,3 millones, la devaluacion registrada, y que la Compaiiia ha mantenido mayoritariamente la
posicion de efectivo y equivalentes en ddlares estadounidenses, se registraron revaluaciones en los saldos de efectivo por un valor
de $ 2.364,6 millones, un 235,7% superior a las del mismo periodo del 2019.

La generacion de recursos previamente explicada deviene en una posicion de efectivo y equivalentes de efectivo de $ 10.837,5
millones al 31 de marzo de 2020. Asimismo, la deuda financiera de la Compaiiia alcanzd6 los $ 64.795,5 millones, siendo exigible
en el corto plazo solo un 18% del total.

Ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2019, 2018 y 2017

Durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019, la generacion de caja operativa alcanz6 los $ 8.441,4 millones, un 55,3%
superior a la del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018. Este incremento de $ 3.004,7 millones tuvo lugar principalmente
por el aumento del EBITDA AJUSTADO sin considerar el resultado por participacion en sociedades, de $ 5.194,6 millones, ni el
resultado del primer trimestre de 2018 por remedicion de la participacion preexistente en Y-GEN e Y-GEN II, compensado por un
mayor incremento del capital de trabajo de $ 2.208,8 millones. Durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018, la
generacion de caja operativa alcanzo los $ 5.436,7 millones, un 503,3% superior a la del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
2017. Este incremento de $ 4.535,5 millones tuvo lugar principalmente por el aumento del EBITDA AJUSTADO de $ 4.445,3
millones, sin considerar el resultado por participacion en sociedades ni el resultado remedicion de la participacion preexistente, y
como consecuencia de una disminucion del capital de trabajo luego de excluir el efecto de los activos netos adquiridos a Y-GEN e
Y-GEN IL

El flujo de efectivo aplicado a las actividades de inversion durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019 alcanzé un
total de $ 24.356,6 millones, un 124,9% mayor al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018, principalmente porque las
inversiones en activos fijos totalizaron $ 24.203,7 millones (incluyendo adquisiciones correspondientes a Luz del Ledn durante el
cuarto trimestre de 2019), en comparacion con $ 8.293,6 millones en 2018, siendo superiores en un 192%. Asimismo, alcanz6 un
total de $ 10.829,2 millones durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018, un 260,4% mayor al del ejercicio finalizado
el 31 de diciembre de 2017, principalmente porque las inversiones en activos fijos totalizaron $ 7.838,7 millones, siendo superiores
en un 261,1% a las del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2017. Adicionalmente, las adquisiciones de participaciones en
otras sociedades totalizaron $ 1.524,3 millones, como consecuencia principalmente de la compra en el gjercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2019, del 33,3% remanente de la participacion en las sociedades Y-GEN e Y-GEN II. Por 1ltimo, en el ejercicio
finalizado el 31 de diciembre de 2018 se realizaron inversiones en activos financieros por $ 1.290.5 millones.
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A su vez, durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019 el flujo de efectivo generado por las actividades de financiacion
alcanz6 un total de $ 16.165,3 millones, lo que representa un incremento neto de fondos de $ 6.873,1 millones, 74% con respecto al
ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018. Esta variacion fue generada principalmente por un incremento neto de préstamos
por $ 5.800,0 millones como consecuencia de las emisiones de obligaciones negociables realizadas en el segundo y tercer trimestre
de 2019 y por un mayor aporte de capital de nuestros socios por $ 2.970,8 millones, correspondiente a la integracion del saldo
pendiente relacionado con el aumento de capital suscripto por GE EFS el 20 de marzo de 2018. Durante el ejercicio finalizado el 31
de diciembre de 2018, como resultado de sus actividades de financiacion la Compaiiia tuvo un mayor incremento neto de fondos de
$ 7.770,0 millones. Esta variacion fue generada principalmente por mayores préstamos obtenidos netos de cancelaciones de $
5.823,0 millones, compensados con mayores aportes de capital recibidos de $ 2.720,3 millones.

Durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019, y como consecuencia de la fuerte devaluacion registrada, y de que la
Sociedad ha mantenido mayoritariamente la posicion de efectivo y equivalentes en dodlares estadounidenses, se registraron
revaluaciones en los saldos de efectivo por un valor de $ 9.770,3 millones, un 1.374,7% superior a las del ejercicio finalizado el 31
de diciembre de 2018.

La siguiente tabla establece nuestros compromisos con respecto al capital de nuestra deuda, al 31 de marzo de 2020, mas los intereses
devengados, pero no pagados a esa fecha (importes expresados en miles de pesos):

Menos de Mas de
3 a 12 meses 1 a 5 afios Total
3 meses 5 afios
Al 31 de marzo de 2020 (Cifras expresadas en miles de pesos)
Préstamos 2.684.170 9.112.462 26.604.493 26.394.386 64.795.511

Obligaciones Contractuales

El siguiente cuadro (elaborado en base a nuestra informacion interna) contiene informacion referida a nuestras obligaciones
contractuales, expresados en millones de ddlares, en virtud de contratos vigentes al 31 de marzo de 2020:

Mas de 5
Obligaciones Contractuales (1) Total Menos de 1 aiio 1 -3 afios 3 -5 aios afios
(en millones de US$)(5)
Préstamos (2).....coveeeveieenieieieieeeieieeeeeereeee s 1.415,1 253,1 487,7 139,8 534,5
Servicios de O&M (3)....cceievieieirieieiiieeeieieeseeeenes 391,8 46,7 120,3 71,6 153,2
Otros Pasivos (4) ...c.cecveievienienenieneneeeeteiesie e 128.5 119,7 4,1 0,7 4,0
TOtAL..ceevieieieee e 1.415,1 253,1 487,7 139,8 534,5

(1) El momento previsto de pagos de las obligaciones del cuadro anterior se estima con base en la informacion actual. La sincronizacion de los pagos y los
montos efectivamente pagados pueden ser diferentes dependiendo del momento de recepcion de los bienes o servicios, o cambios en los montos acordados
para algunas obligaciones.

(2) Los montos proyectados incluyen intereses para todos los periodos presentados. Los correspondientes a préstamos con una tasa variable, se calcularon
teniendo en cuenta la tasa aplicable al 31 de marzo de 2020. Adicionalmente, véase “Resefia y Perspectiva Operativa y Financiera—Liquidez y Recursos
de Capital- Compromisos en nuestros préstamos.

(3) Incluye pagos de acuerdos por los servicios de operacion y mantenimiento para todas nuestras centrales.

(4) Incluye cuentas por pagar, remuneraciones y cargas sociales, cargas fiscales, otros pasivos financieros, pasivos por arrendamiento y provisiones segin
nuestros Estados Financieros Intermedios al 31 de marzo de 2020.

(5) Las cifras originalmente expresadas en pesos fueron convertidas a dolares estadounidenses utilizando el tipo de cambio de cierre aplicable al 31 de marzo
de 2020.

Las obligaciones relacionadas con las inversiones correspondientes a los proyectos en curso se detallan en la Seccion “Informacion sobre la Emisora”-* Generacion
de Energias Renovables en Construccién” y “Generacion de Energia en Centrales Térmicas en Construccion” mas adelante en el presente Prospecto.

Compromisos en nuestros préstamos

Nuestra deuda financiera asciende a $ 64.795,5 millones y $ 60.505,3 millones, incluidos los intereses devengados (a largo y corto
plazo de la deuda) al 31 de marzo de 2020 y 31 de diciembre de 2019 respectivamente. Hemos acordado, entre otros, y con sujecion
a ciertas excepciones, no establecer gravamenes o cargas sobre nuestros activos.

Durante el primer trimestre de 2020 entr6 en vigencia el contrato de financiamiento entre YPF Energia Eléctrica S.A. y HSBC Bank
USA, N.A. que cuenta con garantia de la agencia de crédito de exportaciones Finnvera plc. y su desembolso se encuentra sujeto al
cumplimiento de ciertas condiciones que a la fecha del presente prospecto han sido cumplidas y por lo tanto HSBC ya ha
desembolsado la totalidad del préstamo.
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Asimismo, también durante el primer trimestre, nuestra subsidiaria Luz de Leon firmé con DFC y BNP Paribas un contrato de
financiamiento para el proyecto Parque Eolico Cafiadon Leon por hasta USD 150 millones. Bajo este contrato DFC desembolsara,
sujeto al cumplimiento de ciertas condiciones, USD 50 millones y BNP Paribas, también sujeto al cumplimiento de ciertas
condiciones, hasta USD 100 millones, de los cuales ya ha realizado el desembolso de USD 80 millones. Dicho contrato se encuadra
dentro de 1a modalidad de “Project Finance” y el tramo correspondiente a BNP Paribas cuenta con garantia de la agencia de crédito
de exportaciones Alemana Euler Hermes Aktiengesellschaft. Dicho préstamo se encuentra expuesto en la linea “Pasivos asociados
con los activos mantenidos para su disposicion” del balance general al 31 de marzo de 2020.

Nuestra linea de crédito proporciona una fuente importante de liquidez para la Compaiia.

Mayoritariamente, nuestros préstamos contienen clausulas habituales de compromisos financieros (covenants) asociados al ratio de
apalancamiento y al ratio de cobertura de servicio de deuda. El detalle de nuestros préstamos se expone en la Nota 17 a los Estados
Financieros Consolidados Anuales Auditados al 31 de diciembre de 2019 y a los Estados Financieros Intermedios Condensados
Consolidados al 31 de marzo de 2020.

Bajo los términos de los contratos de préstamos, si incumpliéramos un compromiso o no pudiéramos remediarlo en el plazo
estipulado, estariamos en incumplimiento (default), situacion que limitaria nuestra liquidez y, dado que la mayoria de nuestros
préstamos contienen disposiciones de incumplimiento cruzado, dicha situacion podria resultar en una exigibilidad anticipada de
nuestras obligaciones.

A la fecha de este Prospecto ninguna porcion de nuestra deuda se encuentra bajo algin supuesto de incumplimiento que podria
desencadenar una disposicion de aceleracion. Al 31 de marzo de 2020 y al 31 de diciembre de 2019 estdbamos en cumplimiento de
todos los compromisos en relacion con nuestra deuda.

Garantias Otorgadas

A fines de garantizar el cumplimiento de las fechas de habilitaciéon comercial comprometidas, se emitieron seguros de caucion a
favor de CAMMESA por un monto de: (i) US$ 8.352.144, bajo el PPA Cogeneracion La Plata I, (ii) US$ 26.373.600 bajo el PPA
El Bracho TV, (iii) para garantizar la habilitacién comercial de esta etapa en la fecha comprometida se han otorgado seguros de
caucion por US$ 22.562.500 y US$ 15.734.375 bajo el PPA de Los Teros, (iv) US$ 15.562.500 bajo el PPA de Los Teros Il y (v)
US$ 42.768.000 para Cafiadon Ledn. Se aplica una penalidad por incumplimiento de la fecha comprometida de habilitacion
comercial la que, sino es abonada, habilitada a CAMMESA a ejecutar la garantia entregada. Cada uno de estos PPA quedara resuelto
de pleno derecho si no se alcanza la fecha de habilitacion comercial comprometida en el plazo de 180 dias, sin perjuicio de la
ejecucion de la garantia por CAMMESA. Actualmente todas las obras de los proyectos de la compaiiia estan con actividad y
avanzando, con los correspondientes protocolos para asegurar el bienestar de las personas y el cumplimiento de todas las
regulaciones al respecto. La Compaiiia atin se encuentra analizando el impacto por Covid19 en las obras.

Inversiones Bienes de Capital

Inversiones de Capital

Las inversiones de capital, correspondientes a nuestras adiciones de propiedades, planta y equipo del periodo de tres meses finalizado
el 31 de marzo de 2020 totalizaron $ 4.038,7 millones. El siguiente cuadro indica nuestras inversiones en Bienes de Capital para
cada actividad, los periodos de tres meses finalizados el 31 de marzo de 2020y 2019 y en los ejercicios finalizado el 31 de diciembre
de 2019, 2018 y 2017.

Periodo de tres meses finalizado el 31 de marzo

de Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
2020 (%) 2019 (%) 2019 (%) 2018 (%) 2017 (%)
Inversiones de Capital (Cifras expresadas en miles de pesos)

Energia

Centrales eléctricas 'y 056703 99219  5380.613  98.89%  22337.973  91.64%  9.119227  9232%  2.620.026  95.77%
parques edlicos

Materiales y repuestos 31.996 0,79% 48.695 0,89% 2.003.827 8,22% 736.145 7,45% 100.335 3,67%
Otros - 0,00% 11.877 0,22% 33.086 0,14% 22.638 0,23% 4.688 0,17%
Consorcio Area Ramos - 0,00% - - - - - - 10.662 0,39%
Total 4.038.699 100% 5.450.185 100% 24.374.886 100% 9.878.010 100% 2.735.711 100%
Desinversiones
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A la fecha del presente Prospecto, no hemos hecho ninguna desinversion significativa en los ultimos cuatro afios. Sin embargo,
durante el primer trimestre del 2018, con fecha efectiva 2 de febrero de 2018, la Sociedad cedio y transfiri6 a YPF la participacion
del 27% que poseia en el Consorcio Area Ramos en la provincia de Salta. Asimismo, con fecha efectiva 1 de marzo de 2018, la
Sociedad cedi6 y transfirio a YPF la participacion del 10% que poseia en Central Dock Sud S.A.

Acuerdos fuera de balance

A la fecha del presente Prospecto, no tenemos ningtin acuerdo material fuera de balance.

Informacion cualitativa y cuantitativa sobre el riesgo de mercado

Las actividades de la Compaifiia estan expuestas a diversos riesgos de mercado, por los cuales podriamos incurrir en utilidades o

pérdida futuras como resultado de cambios en el tipo de cambio, en la tasa de interés y los precios.

En la nota 5 a los Estados Financieros Consolidados Auditados al 31 de diciembre de 2019 exponemos una descripcion cualitativa
y cuantitativa de los riesgos mencionados.

El analisis de sensibilidad incluido en dicha nota podria variar significativamente como resultado de un ntimero de factores, entre
ellos los detallados en “Factores de Riesgo” del presente Prospecto.

Exposicion al tipo de cambio

El valor de aquellos activos y pasivos financieros denominados en una moneda distinta a la moneda funcional de la Sociedad, esta
sujeto a variaciones que se derivan de la fluctuacion de los tipos de cambio. Dado que la moneda funcional de YPF LUZ es el dolar
estadounidense, la moneda que genera la mayor exposicion es el peso.

Exposicion a las tasas de interés

La Compaiiia se encuentra expuesta a riesgos asociados con las fluctuaciones de las tasas de interés por los préstamos e inversiones.
Las variaciones en las tasas de interés pueden afectar al ingreso o gasto por intereses de los activos y pasivos financieros
referenciados a una tasa de interés variable. Asimismo, pueden modificar el valor razonable de activos y pasivos financieros que
devengan una tasa de interés fija.

El riesgo asociado a tasa de interés variable esta sujeta principalmente a las oscilaciones de la tasa LIBOR.

En cuanto a los activos financieros, ademas de los créditos de naturaleza comercial los cuales poseen una baja exposicion al riesgo
de tasa de interés, se incluye principalmente depositos a la vista, depositos a plazo fijo y cuotas parte de fondos comunes de inversion
del tipo “money market” o renta fija de corto plazo.

Riesgo de precio

La Compaiiia no se encuentra expuesta a variaciones en los precios en relacion con los ingresos bajo contrato, los cuales representan
el 56,9% y 49,1% del total de ingresos de la Compaiiia en el periodo de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2020 y en el ejercicio
2019, respectivamente, dado que las mismas estan denominadas en precios fijos en ddlares estadounidenses por periodos entre 5 y
21 afios de duracidon que proporcionan estabilidad en los flujos operativos. Con respecto de las ventas bajo Resolucion SEE N°
1/2019, que por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019 representaron el 25,4% de los ingresos, las mismas se realizaron
a precios fijos en ddlares estadounidenses, pero pueden ser modificadas en funcidn de las decisiones de la Secretaria de Energia. En
este sentido, con fecha 26 de febrero de 2020, la Secretaria de Energia emiti6 la Resolucion N° 31/2020 que modifica los criterios
de remuneracion establecidos en la Resolucion 1-SRRyME/2019. Asimismo, en abril de 2020, el Secretario de Energia envi6 a
CAMMESA Ia Nota 24910606 a través de la cual instruye se posponga -hasta nueva decision- la aplicacion del ajuste de la
remuneracion a los generadores sin contratos establecido por la Resolucion N° 31/2020.

Hechos Posteriores
Acuerdo suscripcion de acciones de Luz del Leon con Equinor

El 5 de agosto de 2019 la Sociedad celebro con Luz del Ledn S.A titular del proyecto Parque Eolico Cafiadon Ledn (“Luz del
Leon”), Y-Luz Inversora S.A.U. y Wind Power AS, una subsidiaria de Equinor ASA, una sociedad constituida en el Reino de
Noruega (“Equinor”), un acuerdo para la suscripcion de acciones en Luz del Ledn (el “Acuerdo de Suscripcion de Acciones”). El
Acuerdo de Suscripcion de Acciones establece que, sujeto al cumplimiento de ciertas condiciones; Equinor suscribira acciones en
Luz del Le6n a fin de poseer una participacion accionaria del 50% de su capital social, aportando a tal efecto US$ 20 millones en
concepto de capital, con mas US$ 10 millones en concepto de prima, estableciéndose como fecha limite para la suscripcion de
acciones el 31 de diciembre de 2019. Al momento de efectivizarse la transaccion, se establecido que la Compaiiia y Equinor
suscribiran un acuerdo de accionistas con términos usuales para transacciones de este tipo, y un acuerdo de administracion de
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activos, por el cual la Compaifiia seria la administradora del proyecto. Luego de sucesivas prorrogas a dicho acuerdo, el pasado 28
de mayo Equinor inform¢ su intencion de dar por terminado dicho acuerdo a partir de esa fecha.

De acuerdo a los lineamientos de la NIIF 5, la Compaiiia exponia en los rubros “Activos mantenidos para su disposicion” y Pasivos
asociados a los activos mantenidos para su disposicion” de sus Estados Financieros Consolidados Auditados y de sus Estados
Financieros Intermedios Condensados Consolidados los activos y pasivos de su subsidiaria Luz del Leén S.A., respectivamente.
Cabe destacar que a la fecha de cierre y de emision de dichos estados financieros al 31 de marzo de 2020, habiamos evaluado, en
base a la evidencia disponible, que el cumplimiento de las condiciones de las clausulas precedentes del Acuerdo de Suscripcion de
Acciones era probable. Sin embargo, como consecuencia de la recepcion de la comunicacion de terminacion del acuerdo por parte
de Equinor de fecha 28 de mayo de 2020, en los proximos Estados Financieros Intermedios Condensados Consolidados al 30 de
junio de 2020 y en adelante, la Compafiia consolidara linea a linea los activos y pasivos de dicha subsidiaria.

Requisitos adicionales para realizar egresos a través del mercado de cambios

El 28 de mayo de 2020, el BCRA, mediante la Comunicacion “A” 7030 (la “Comunicacion 7030”), establecio requisitos adicionales
para realizar egresos al mercado local de cambios tendientes a restringir el acceso a las personas juridicas y personas humanas
residentes que conserven activos externos liquidos disponibles, asi como también medidas destinadas a limitar la compra de divisas
destinadas al pago de importaciones y la extension de los plazos previos y posteriores a la fecha de acceso al mercado, en caso de
haber concertado venta de titulos valores con liquidacion en moneda extranjera o transferencias de los mismos a entidades
depositarias del exterior.

Adicionalmente, la Comunicacion 7030 incluy6 una nueva obligacion de ingresar y liquidacion en caso de cobro en el exterior de
fondos provenientes de préstamos otorgados a terceros, depositos a plazo fijo o venta de cualquier activo constituidos a partir del
28 de mayo de 2020 y establecio el requisito de obtener previa conformidad del BCRA para acceder al mercado local de cambios
en caso de cancelaciones de servicios de capital de endeudamientos con el exterior cuando el acreedor sea una contraparte vinculada
al deudor (para mas detalle véase Tipos de cambio y regulaciones cambiarias - Regulaciones cambiarias).

A la fecha de emision del presente Prospecto no han existido hechos posteriores significativos cuyo efecto sobre la situacion
patrimonial y los resultados de las operaciones de la Compafiia no hubieren sido considerados en el mismo, o en los estados
financieros intermedios condensados consolidados al 31 de marzo de 2020.
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FACTORES DE RIESGO

Invertir en las obligaciones negociables emitidas en el marco de este Programa implica riesgos. Antes de adoptar una decision de
inversion, los eventuales compradores deberan considerar cuidadosamente los riesgos descriptos a continuacion y los descriptos en
el respectivo Suplemento de Precio, si hubiera. Nuestra actividad, situacion patrimonial y financiera y los resultados de nuestras
operaciones podrian verse seria y adversamente afectados por cualquiera de estos riesgos. El precio de negociacion de las
obligaciones negociables emitidas en el marco de este Programa podria caer debido a cualquiera de estos riesgos, perdiendo los
inversores todo o parte de su inversion. Los riesgos descriptos a continuacion y los descriptos en el respectivo Suplemento de Precio,
si hubiera, son riesgos de los que nosotros actualmente tenemos conocimiento y consideramos que nos pueden afectar
sustancialmente o a quienes inviertan en las obligaciones negociables del Programa. También podran existir otros riesgos que
actualmente no consideramos sustanciales pero que podrian afectar a su actividad en el futuro.

Las operaciones e ingresos de YPF LUZ estan sujetos a riesgos como resultado de cambios en las condiciones competitivas,
econdmicas, politicas, legales, regulatorias, sociales, industriales, de negocios y financieras. Los inversores deberan considerar
cuidadosamente estos riesgos.

Riesgos relacionados con la oferta

Las obligaciones negociables estardn efectivamente subordinadas al pago de nuestro endeudamiento garantizado.

Salvo que se especifique de modo distinto en el respectivo Suplemento de Precio, las obligaciones negociables tendran por lo menos
igual prioridad de pago que toda nuestra demas deuda existente y futura no garantizada y no subordinada, salvo aquellas obligaciones
que gozan de preferencia por ley o de puro derecho, incluyendo, entre otras, los créditos fiscales y laborales. Salvo que se especifique
de modo distinto en el Suplemento de Precio pertinente, el contrato de fideicomiso, si lo hubiera, no prohibira que incurramos en
endeudamiento adicional y contendrd excepciones significativas a la restriccion sobre nuestra posibilidad de incurrir en deuda
garantizada. Si nos declardaramos en quiebra o fuéramos liquidados, los prestamistas garantizados tendran prioridad sobre los
reclamos de pago de las obligaciones negociables en la medida de los activos que constituyan su garantia. Si quedaran activos luego
del pago de los prestamistas garantizados, esos activos podrian resultar insuficientes para satisfacer los créditos de los tenedores de
las obligaciones negociables y otra deuda no garantizada, asi como los créditos de otros acreedores generales quienes tendran
derecho a participar a prorrata con los tenedores de obligaciones negociables.

De asi especificarlo el respectivo Suplemento de Precio o el contrato de fideicomiso, si lo hubiera, también podremos emitir
obligaciones negociables subordinadas. En ese caso, ademds de la prioridad de ciertos otros acreedores descriptos en los parrafos
precedentes, las obligaciones negociables subordinadas también estaran sujetas en todo momento al pago de cierta deuda no
garantizada y no subordinada por nosotros, segun describa el respectivo Suplemento de Precio o el contrato de fideicomiso, si lo
hubiera. Al 31 de diciembre de 2019, el monto de nuestra deuda senior garantizada asciende a USD 152 millones.

Podra no desarrollarse o no ser sostenible un mercado de negociacion activo para las obligaciones negociables

Puede que no exista un mercado de negociacion activo para las ON en el marco de este programa. Podremos solicitar la negociacion
de las obligaciones negociables de una clase o serie en la Bolsa de Valores de Luxemburgo para su negociacion en el mercado Euro
MTF, en el MAE o cualquier otro mercado de valores; no obstante, no podemos garantizar que se aceptaran estas solicitudes. Si las
obligaciones negociables fueran negociadas luego de su emision inicial, podran negociar a descuento a su precio de oferta inicial,
dependiendo de las tasas de interés prevalecientes, el mercado de titulos similares, las condiciones econdmicas generales y su
comportamiento financiero.

No podemos garantizar que se desarrollara un mercado de negociacion activo para las obligaciones negociables de una clase o serie,
o de desarrollarse, que se mantendra tal mercado. Si no se desarrollara o mantuviera un mercado activo para la negociacion de las
obligaciones negociables, el precio de mercado y liquidez de las obligaciones negociables podran verse seriamente afectados.

Las obligaciones negociables podrian estar sujetas a restricciones sobre transferencias que podrian limitar la capacidad de sus
tenedores de venderlas.

Las obligaciones negociables podran ser ofrecidas en base a una exencion de los requisitos de registro de la Ley de Titulos Valores
Estadounidense. Como resultado, las obligaciones negociables podran ser transferidas o vendidas unicamente en operaciones
registradas segin sus términos o sobre la base de una exencion de dicho registro y en cumplimiento de cualquier otra ley de titulos
valores aplicable en otras jurisdicciones. Estas restricciones podrian afectar la capacidad de vender las obligaciones negociables
adquiridas. Véase “De la Oferta y la Negociacion — Restricciones a la Transferencia”.
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Podremos rescatar las obligaciones negociables antes de su vencimiento, segiin se prevea en las condiciones de emision.

Todas las obligaciones negociables podran ser rescatadas (i) en caso ocurrir ciertas modificaciones del régimen impositivo argentino,
o (ii) a nuestra opcidn por cualquier otra razon, si asi lo especificara el respectivo Suplemento de Precio. Podremos optar por rescatar
tales obligaciones negociables cuando las tasas de interés prevalecientes estén relativamente bajas. En consecuencia, es posible que
un inversor no pueda reinvertir los fondos obtenidos en el rescate en titulos similares a una tasa de interés efectiva tan alta como la
tasa de las obligaciones negociables.

El precio al que los tenedores de las obligaciones negociables podran venderlas antes de su vencimiento dependerd de una serie
de factores y podria significar una suma substancialmente menor a la originalmente invertida por los tenedores.

El valor de mercado de las obligaciones negociables puede verse afectado en cualquier momento como consecuencia de
fluctuaciones en el nivel de riesgo percibido respecto a la Compaiiia o el mercado en la cual la misma opera. Por ejemplo, un
aumento en el nivel de dicho riesgo percibido podria causar una disminucion en el valor de mercado de las obligaciones negociables.
En cambio, una disminucion en el nivel de la misma podria causar un aumento en el valor de mercado de las obligaciones
negociables.

El nivel de riesgo percibido podra verse influenciado por factores politicos, econémicos, financieros y otros, complejos e
interrelacionados, que podran afectar los mercados monetarios en general o especificamente el mercado en el que opera la Compaiiia.
Volatilidad es el término usado para describir el tamafio y la frecuencia de las fluctuaciones de los mercados. Si la volatilidad de la
percepcion del riesgo cambia, el valor de mercado de las obligaciones negociables podria verse modificado.

Los tenedores de obligaciones negociables podrian tener dificultades para hacer valer la responsabilidad civil de nuestra
Compaiiia o nuestros directores, funcionarios y personas controlantes.

La Compaiiia estd constituida bajo las leyes de Argentina, y nuestro domicilio social estd ubicado en la Ciudad de Buenos Aires,
Argentina. La mayoria de los directores, funcionarios y personas controlantes tienen su domicilio real en la Argentina. Asimismo,
nuestros activos y sus activos estan ubicados en la Argentina. Por ende, podria ser dificultoso para los tenedores de obligaciones
negociables cursar notificaciones judiciales en jurisdicciones distintas a la Argentina a dichas personas o hacer valer sentencias
contra ellas, inclusive en acciones fundadas en responsabilidad civil bajo las leyes federales de otros paises, como ser Estados
Unidos, en materia de titulos valores. Asimismo, bajo la ley argentina, la ejecucion de sentencias extranjeras es reconocida siempre
que se cumplan los requisitos de los articulos 517 a 519 del Coédigo de Procesal Civil y Comercial de la Nacion, entre ellos el
requisito de que la sentencia no debe violar principios de orden publico de la ley argentina, conforme lo determine el tribunal
argentino. No podemos asegurar que un tribunal argentino no habria de considerar que la ejecucion de una sentencia extranjera que
nos obligue a realizar un pago bajo obligaciones negociables en moneda extranjera fuera de Argentina resulta contraria a las normas
de orden publico de Argentina, si en ese momento existieran restricciones legales que prohibieran a los deudores argentinos transferir
divisas fuera de Argentina con el fin de cancelar deudas. En base a la opinion de nuestros asesores legales argentinos, existen dudas
acerca de la exigibilidad contra nuestros directores, funcionarios y personas controlantes en Argentina, por responsabilidad fundada
exclusivamente en las leyes federales de otros paises, como ser Estados Unidos, en materia de titulos valores ya sea en acciones
originales o en acciones de ejecucion de sentencias de tribunales de otros paises, siempre cuando dichas acciones sean contrarias a
las normas de orden publico de Argentina. Nuestros asesores legales argentinos también nos han informado que la ejecucion ante
un tribunal argentino de sentencias emanadas de tribunales de otras jurisdicciones, como ser Estados Unidos, respecto de tal
responsabilidad estara sujeta al cumplimiento de los requisitos del Codigo Procesal Civil y Comercial de la Nacion antes descriptos.

Es posible que algunos de nuestros bienes no puedan ser ejecutados.

En Argentina, los activos que son esenciales para la prestacion de un servicio publico no pueden ser objeto de un embargo, tanto
preventivo como ejecutivo. En consecuencia, los tribunales argentinos podrian no ordenar la ejecucion de sentencias contra los
activos de YPF LUZ que sean determinados por un tribunal como esenciales para la prestacion de un servicio publico.

Actualmente, los activos relacionados con el negocio de generacion de energia de la Compafiia se consideran parte de una actividad
de interés general, y su embargo no esta restringido por imperio de la ley. Si un tribunal argentino efectuara tal determinacion con
respecto a cualquiera de los activos de la Compaiiia, salvo que el gobierno argentino expresamente renunciara a ello con el alcance
permitido por la ley aplicable, tales activos no estarian sujetos a embargo, ejecucion u otro proceso legal en la medida en que se
mantenga dicha determinacion, y como resultado la capacidad de los acreedores de la Compaiiia de hacer valer una sentencia contra
tales activos podria verse afectada negativamente.

No se puede asegurar que la calificacion otorgada a las obligaciones negociables que se emitan bajo el Programa no sea
disminuida, suspendida o cancelada por la sociedad calificadora.

La calificacion otorgada a las obligaciones negociables emitidas bajo el Programa podria variar luego de su emision. Dicha
calificacion es limitada en su alcance y no tiene en consideracion todos los riesgos relacionados con la inversion en las obligaciones
negociables, sino que solo refleja las consideraciones tenidas en cuenta por la sociedad calificadora al momento de la calificacion.
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En este sentido, con fecha 8 de mayo de 2020, S&P Global Ratings (“S&P”) resolvié modificar la calificacion de las obligaciones
negociables no garantizadas (Senior Unsecured) de la Compaiiia, en escala internacional de B- a CCC+. Dichos cambios se
correspondieron con la revision a la baja de B- a CCC+ en la evaluacion de Transferencia y Convertibilidad (Transfer &
Convertibility Assessment en inglés) realizada por S&P para la Republica Argentina. La modificacion de la calificacion realizada
por S&P comprendio la calificacion de las obligaciones negociables clase II emitidas por la Compaiiia bajo el Programa por un
monto de US$ 400 millones.

No se puede asegurar que dicha calificacion se mantenga por un periodo determinado o que la misma no vuelva a ser disminuida,
suspendida o cancelada si, a juicio de la sociedad calificadora, las circunstancias asi lo ameritan. Cualquier disminucion, suspension
o cancelacion de dicha calificacion podria tener un efecto adverso sobre el precio de mercado y la negociacion de las obligaciones
negociables.

Los pagos de sentencias contra nuestra Compaiiia en relacion con las obligaciones negociables emitidas bajo el Programa y en
moneda distinta al Peso podrian ser realizados en Pesos.

En caso de iniciarse procedimientos contra nuestra Compaiiia en Argentina, ya sea para hacer valer una sentencia o como resultado
de una accion original iniciada en Argentina, podriamos no estar obligados a satisfacer dichas obligaciones en una moneda distinta
del peso o la moneda de curso legal en Argentina vigente en ese momento. En consecuencia, los inversores podrian sufrir una
diferencia en menos de ddlares estadounidenses (o la moneda de emision de las obligaciones negociables) si obtienen una sentencia
o distribucion de activos por quiebra en Argentina si los inversores no pudieran adquirir en el mercado local de cambios argentino
los dolares estadounidenses equivalentes al tipo de cambio vigente.

Conforme surge de las normas cambiarias establecidas por el BCRA vigentes a la fecha del presente Prospecto, se requiere la
conformidad previa del BCRA por parte de los no residentes para acceder al mercado local de cambios para la compra de moneda
extranjera independientemente del monto involucrado en la operacion, excepto para determinadas personas. Las personas humanas
residentes, también deberan obtener la previa conformidad del BCRA, para acceder al mercado local de cambios para la compra de
moneda extranjera por montos superiores a US$ 200 mensuales. En virtud de ello, los inversores deberan contar con la previa
conformidad del BCRA, para adquirir dolares estadounidenses en el mercado local de cambios con los fondos recibidos por el cobro
de pesos (ya sea del deudor o a través de la ejecucion de créditos contra los activos del deudor) por el pago de intereses del capital
de deuda.

Las variaciones en las tasas de interés de nuestros acuerdos de financiacion actuales y/o futuros o en el tipo de cambio podrian
derivar en aumentos significativos en nuestros costos financieros.

Estamos autorizados a tomar fondos en préstamo para financiar la compra de activos, incurrir en gastos de capital, cancelar otras
obligaciones y financiar capital de trabajo. Al 31 de marzo de 2020 una parte significativa de nuestra deuda financiera es sensible a
la variacion de la tasa de interés local (véase adicionalmente “Informacion sobre la Emisora — Liquidez y Recursos de Capital’).
Consecuentemente, una variacion sustancial en las tasas de interés podria dar lugar a cambios significativos en el monto destinado
al servicio de deuda y en nuestros gastos por interés, y como tal, afectar nuestros resultados y nuestra condicion financiera.

Adicionalmente, los intereses y montos de capital en moneda distinta al Peso que deben abonarse seran pagaderos en dodlares
estadounidenses, y las variaciones en el tipo de cambio del Peso versus el dolar estadounidense podrian dar lugar a un aumento
significativo en el monto de intereses y pagos de capital que la Compaiiia debe pagar.

Podriamos vernos imposibilitados de recomprar las obligaciones negociables ante un Cambio de Control.

Ante el acaecimiento de un Supuesto de Recompra por Cambio de Control tal como se describe en “De la oferta y negociacion —
Rescate y compra - Recompra de Obligaciones Negociables ante un Supuesto de Cambio de Control” del Prospecto, podriamos
estar obligados a ofrecer la recompra de todas nuestras obligaciones negociables en circulacion al 101% de su valor nominal mas
los intereses devengados e impagos. Nuestra fuente de fondos para dicha recompra de obligaciones negociables serian los fondos
disponibles, los fondos generados por nuestras operaciones u otras fuentes, incluidos préstamos, ventas de activos o ventas de
acciones. Es posible que no podamos recomprar las obligaciones negociables ante el acaecimiento de un Supuesto de Recompra por
Cambio de Control porque es posible que no tengamos los fondos o recursos financieros suficientes para comprar todas las
obligaciones negociables ofrecidas luego de un Supuesto de Cambio de Control. Si no recompraramos las obligaciones negociables
ofrecidas ante un Supuesto de Recompra por Cambio de Control podriamos incurriré un incumplimiento bajo el Contrato de
Fideicomiso. No podemos asegurar que nuestros endeudamientos futuros no nos prohibirdn comprar las obligaciones negociables
ante un supuesto de cambio de control, establecer que un cambio de control sea un supuesto de incumplimiento o requerir la
recompra de las obligaciones negociables ante un supuesto de cambio de control. Ademas, el ejercicio por parte de los tenedores de
obligaciones negociables de su derecho a exigirnos la compra de las obligaciones negociables bajo el Contrato de Fideicomiso
podria provocar un supuesto de incumplimiento de otra de nuestras deudas, incluso si el supuesto de cambio de control no lo provoca
por si mismo, debido al efecto financiero que dicha compra nos provocaria.
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Riesgos relacionados con la Argentina

Nuestros negocios dependen en gran medida de las condiciones econémicas de Argentina.

Todas nuestras operaciones, propiedades y clientes se encuentran en Argentina, y, como resultado, nuestro negocio depende en gran
medida de las condiciones econdmicas imperantes en la Argentina. Los cambios en las condiciones econdmicas, politicas y
regulatorias en Argentina y las medidas adoptadas por el gobierno argentino han tenido y se espera que sigan teniendo un impacto
significativo en nosotros. Usted debe hacer su propia investigacion sobre la Argentina y las condiciones imperantes en este pais
antes de tomar una decision de inversion en nosotros.

La economia argentina ha experimentado una significativa volatilidad en las ultimas décadas, incluyendo diversos periodos de
crecimiento bajo o negativo y niveles elevados y variables de inflacion y devaluacion de la moneda. No podemos asegurar que la
economia argentina crecera o cuando el pais saldra de la recesion, especialmente en virtud de los eventos recientes como la pandemia
de COVID-19, la cual probablemente tendra consecuencias adversas que no se pueden estimar en este momento (para mas
informacion, véase "Riesgos relacionados con nuestro negocio#— Un brote de enfermedad o amenaza de salud publica similar,
como COVID-19 (coronavirus), podria afectar negativamente nuestro negocio, nuestra condicion financiera y los resultados de
nuestras operaciones" de este Prospecto). Si las condiciones econdomicas de la Argentina tienden a deteriorarse, si la inflacion se
acelerara mas, o si no resultaren efectivas las medidas del Gobierno Argentino para atraer o retener inversiones extranjeras y
financiamiento internacional o bien incentivar la actividad econémica doméstica, podria afectar adversamente el crecimiento
economico del pais y, a su vez, afectar nuestra situacion financiera y el resultado de nuestras operaciones.

Argentina ha enfrentado y contintia enfrentando presiones inflacionarias. De acuerdo con los datos de inflacion publicados por el
INDEC, cuya pagina web oficial es http://www.indec.gob.ar, en 2019 el IPC y el indice de precios al por mayor se incrementaron
enun 53,8% y 58,5%, respectivamente. Para el 31 de marzo de 2020 el IPC y el indice de precios al por mayor se incrementaron en
un 48,4% y 51,8%, respectivamente La inflacion acumulada de tres afios superd el 100% provocando que la Argentina sea
considerada como una economia hiperinflacionaria. Véase “Resefia y Perspectiva Operativa y Financiera — Factores que afecta
nuestras operaciones — Condiciones Macroecondmicas”.

Asimismo, ciertas variables macroecondmicas que se vieron afectadas durante 2019, tales como el aumento de la tasa de interés de
Argentina (la tasa BADLAR promedio un 48,9% durante 2019) que provocé que el Peso experimente una devaluacion del 58%
durante el periodo diciembre 2018-diciembre 2019, o la caida de la actividad econémica, que de acuerdo a estimaciones provisorias
del Estimador Mensual de Actividad Economica (EMAE) publicado por el INDEC, mostro una variacion negativa de la actividad
economica en el producto bruto interno (PBI) del 2,2% en 2019, o el aumento del riesgo pais de Argentina, que alcanzo los 1.743,78
puntos el 31 de diciembre de 2019 en comparacion con los 817,27 puntos el 29 de diciembre de 2018, pueden verse afectadas
durante 2020 afectando el desarrollo de la actividad econémica de argentina.

La economia argentina depende de una serie de factores, incluyendo (pero no limitado a) los siguientes:

. La produccion local, la demanda internacional y los precios para los principales comodities de exportacion de Argentina;
. La estabilidad y competitividad del peso con relacion a otras monedas;
. La competitividad y eficiencia de la industria y servicios locales de la Argentina;
° El nivel de consumo interno;
. Inversion y financiamiento interno y externo;
. Shocks econémicos externos adversos;
. Cambios en las politicas oficiales que pudiera adoptar el Gobierno Argentino;
. Disputas laborales y paros, que pueden afectar diversos sectores de la economia argentina;
. El nivel de gastos por parte del Gobierno Argentino y las dificultades para disminuir el déficit fiscal;
. El nivel de desempleo, que afecta el consumo interno;
. Epidemias o pandemias;
. Una exitosa reestructuracion de la deuda soberna en moneda extranjera y bajo ley extranjera
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. La inestabilidad politica; y
. Las tasas de interés y de inflacion.

La economia argentina también es sensible a los acontecimientos politicos locales. El 10 de diciembre de 2019, la nueva
administracion enfrenta desde su asuncion desafios en materia macroeconémica, como aquellos relacionados con los intentos por
reducir la tasa de inflacion, alcanzar un superavit comercial y fiscal, incrementar reservas de divisas del pais, preservar el valor del
peso y la mejora de la competitividad de la industria argentina, asegurar la estabilidad financiera y controlar el brote del COVID-
19, entre otras. Es dificil predecir el impacto de las medidas que el nuevo gobierno ha adoptado, o de aquellas que podrian tomarse
(incluidas las medidas relacionadas con el sector energético). La incertidumbre podria conducir adicionalmente a una mayor
volatilidad de los precios del mercado de valores argentino, incluidas en particular las empresas del sector energético, como la
nuestra, dado el alto grado de regulacion estatal e intervencion en esta industria. Ademas, no podemos garantizar que las politicas y
programas actuales que se aplican al sector energético contintien en el futuro.

La Ley N © 27.541 denominada "Ley de Solidaridad Social y Reactivacion Productiva en el Marco de la Emergencia Publica", fue
publicada en el Boletin Oficial con fecha 23 de diciembre de 2019. De acuerdo con dicha ley, el Gobierno Argentino declar6 la
emergencia publica en materia econdémica, financiera, administrativa, pensiones, aranceles, energia, salud y asuntos sociales.
Adicionalmente, se establecio la creacion del impuesto “Por una Argentina inclusiva y solidaria (PAIS)” por cinco afios, el cudl
corresponde a un cargo excedente del 30% sobre: la compra de moneda extranjera (el cual también se aplica a las cantidades
mensuales que se pueden comprar de conformidad con la Comunicacion “A” 6815 del BCRA), independientemente del uso de dicha
moneda, como ahorros, el pago de servicios del exterior, viajes internacionales y servicios de transporte. Esas medidas se tomaron
para crear las condiciones para garantizar la sostenibilidad de la deuda fiscal y publica, promover la recuperaciéon productiva y
fortalecer la naturaleza redistributiva social. Es dificil predecir el impacto de esta ley o cualquier medida futura que el gobierno
argentino podria adoptar o no en la economia argentina y particularmente en el resultado de nuestras las operaciones y nuestra
condicion financiera.

En caso que las medidas adoptadas por el Gobierno Nacional no resuelvan los desequilibrios inflacionarios estructurales de
Argentina, los niveles de inflacion pueden continuar o incrementarse y tener un efecto adverso en la economia de Argentina e,
indirectamente, en nuestro negocio, situacion financiera y resultados de operacion. La inflacion también puede conducir a un
aumento en la deuda de la Republica y tener un efecto adverso en la capacidad de la Republica de pagar su deuda, principalmente
en el mediano y largo plazo cuando la mayoria de la deuda indexada a la inflacion vence. Ademas, los resultados fiscales mas débiles
podrian tener un efecto material adverso sobre la capacidad del Gobierno para acceder al financiamiento a largo plazo, lo que, a su
vez, podria tener un efecto adverso en la economia y la situacion financiera de la Argentina e indirectamente en nuestro negocio,
condicion financiera y en los resultados de nuestras operaciones.

La administracion gubernamental actual enfrenta el gran desafio de lograr una renegociacion exitosa de la deuda externa de
Argentina con el FMI y los tenedores privados de deuda publica para evitar un posible incumplimiento soberano. El acceso de
Argentina (y, en consecuencia, las empresas argentinas) a los mercados internacionales de capital en el futuro podria verse afectado
de manera significativa por los resultados de estas negociaciones. Para obtener mas informacion, véase "Resefla y perspectiva
operativa y financiera - Factores que afectan nuestras operaciones - Condiciones macroecondmicas" de este prospecto.

La economia argentina es vulnerable a situaciones adversas que afectan a sus principales socios comerciales. Una disminucion
significativa en el crecimiento econémico de cualquiera de los principales socios comerciales de la Argentina, como Brasil, China
o los Estados Unidos, podria tener un efecto material adverso en la balanza comercial y afectar negativamente el crecimiento
econdémico de la Argentina, y por lo tanto podria afectar adversamente nuestra condicion financiera y los resultados de las
operaciones. Por otra parte, depreciacion significativa de las monedas de nuestros socios comerciales o competidores comerciales
podria afectar negativamente a la competitividad de la Argentina y por lo tanto afectar negativamente su economia y nuestra
condicion financiera y resultados de operacion.

Por otro lado, un aumento sustancial en el valor del peso argentino frente al dolar afectaria adversamente la competitividad
economica de la Argentina. Una apreciacion real significativa del peso argentino afectaria adversamente las exportaciones y
aumentaria el déficit comercial, lo que podria tener un efecto negativo en el crecimiento del PBI y el empleo, asi como reducir los
ingresos del sector publico argentino al reducir la recaudacion de impuestos en términos reales, dada su fuerte carga actual con
dependencia en los impuestos sobre las exportaciones.

Adicionalmente, debido a las medidas de emergencia adoptadas por el Gobierno Nacional durante o después de la Crisis Economica
de la Argentina del 2001-2002, accionistas extranjeros de empresas que operan en la Argentina comenzaron procedimientos de
arbitraje contra el Gobierno Nacional ante el Centro Internacional de Arreglo de Diferencias Relativas a Inversiones (el "CIADI")
y las normas de arbitraje de la Comision de las Naciones Unidas para el Derecho Mercantil Internacional (Ila "UNCITRAL"). Las
demandas pendientes que se tramitan ante el CIADI y UNCITRAL podrian generar nuevos fallos en contra del Gobierno Nacional,
lo que podria dar como resultado un efecto adverso significativo en la capacidad del Gobierno Nacional para implementar reformas
e incentivar el crecimiento econémico. No podemos asegurar que el Gobierno Nacional no incumplira en el futuro sus obligaciones.
Si el Gobierno Nacional fuera a cesar el pago de la deuda, ello probablemente resultaria en un deterioro de la actividad econémica,
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aumento de las tasas de interés, presion sobre el mercado cambiario y alta inflacién, y como tal afectar negativamente nuestras
operaciones y/o situacion financiera. Asimismo, si la Argentina no tuviera acceso a financiaciéon privada internacional o de
organismos multilaterales, o ve limitada la recepcion de inversion extranjera directa, es posible que la Argentina no esté en
condiciones de hacer frente a sus obligaciones y la financiacion proveniente de instituciones financieras multilaterales podria verse
limitada o no estar disponible. Asimismo, la falta de capacidad de la Argentina para obtener crédito en mercados internacionales
podria tener, en el futuro, un efecto adverso en nuestra habilidad para acceder a los mercados de crédito internacional a tasas de
mercado para financiar nuestras operaciones.

La evolucion de la economia argentina depende en gran medida de una reestructuracion exitosa de la deuda publica, incluida
la del FMI

Durante 2018, el FMI aprobo un acuerdo stand-by de tres afios para Argentina por un monto superior a US$ 50 mil millones. Entre
2018 y 2019, el FMI desembolsé aproximadamente US$ 44,1 mil millones. A la fecha del presente Prospecto, el Gobierno Argentino
ha iniciado negociaciones con el FMI para renegociar los vencimientos del acuerdo, originalmente planeado para los afios 2021,
2022 y 2023.

Durante la segunda mitad de 2019, el mercado internacional comenzé a mostrar signos de dudas si la deuda de Argentina continuaria
siendo sostenible. Por esta razon, el riesgo pais alcanzo niveles altos lo que a su vez caus6 una disminucion significativa en el precio
de los bonos soberanos argentinos. Como consecuencia de esto, con fecha 29 de agosto de 2019, mediante el Decreto N © 596/2019,
el gobierno argentino anunci6 su intencion de llevar a cabo un reperfilamiento de algunas de sus deudas, las cuales consistian en (i)
la extension del vencimiento de bonos de corto plazo sujetos a la Ley Argentina, solo aplicable a personas juridicas, las cuales serian
reembolsados en su totalidad en tres cuotas (15% en la fecha de vencimiento original, 25% en el aniversario de tres meses de la
fecha de vencimiento original y el 60% restante en el aniversario de seis meses de la fecha de vencimiento original). Las personas
que compraron dichos valores antes del 31 de julio de 2019 no se vieron afectadas por dicha extension y recibieron el pago completo
en la fecha de vencimiento original; (ii) entrega de un proyecto de ley al Congreso argentino para extender los vencimientos de otros
bonos regulados por la ley argentina sin la aplicacion de ninglin recorte en el capital o los intereses; (iii) la propuesta de extender el
plazo de vencimiento de los bonos extranjeros; y (iv) el comienzo de las conversaciones con el FMI para extender el vencimiento
original de sus préstamos, para evitar el riesgo de incumplimiento para 2020 y 2023.

Con fecha el 20 de diciembre de 2019 se publicé en el Boletin Oficial el Decreto de Necesidad y Urgencia N° 49/2019, que extendid
las fechas de vencimiento de los bonos a corto plazo denominados en ddlares estadounidenses y sujetos a la ley argentina hasta el
31 de agosto, 2020, solo valido para personas fisicas que adquirieron dichos valores antes del 31 de julio de 2019.

La Ley N © 27.541 denominada "Ley de Solidaridad Social y Reactivacion Productiva en el Marco de la Emergencia Publica", fue
publicada en el Boletin Oficial con fecha 23 de diciembre de 2019. De acuerdo con dicha ley, el Gobierno Argentino declar6 la
emergencia publica en materia econdmica, financiera, administrativa, pensiones, aranceles, energia, salud y asuntos sociales.
Adicionalmente, se establecio la creacion del impuesto “Por una Argentina inclusiva y solidaria (PAIS)” por cinco afios, el cuél
corresponde a un cargo excedente del 30% sobre: la compra de moneda extranjera, (el cual también se aplica a las cantidades
mensuales que se pueden comprar de conformidad con la Comunicacion “A” 6815 del BCRA) independientemente del uso de dicha
moneda, como ahorros, el pago de servicios del exterior, viajes internacionales y servicios de transporte. Esas medidas se tomaron
para crear las condiciones para garantizar la sostenibilidad de la deuda fiscal y publica, promover la recuperacion productiva y
fortalecer la naturaleza redistributiva social. Con respecto a la deuda publica nacional, y de conformidad con el Informe de Politica
Monetaria del BCRA del mes de febrero de 2020, el Gobierno Nacional se compromete a restaurar la sostenibilidad de la deuda
publica.

El 12 de febrero de 2020, se publico en el Boletin Oficial la Ley N° 27.544 de Restauracion de la Sostenibilidad de la Deuda Publica
emitida bajo Ley Extranjera a través de la cual se otorgaron facultades al Ministerio de Economia de la Nacion para llevar adelante
la reestructuracion de la deuda publica externa. Se espera que el Ministerio de Economia de la Nacion establezca los términos y
condiciones e implemente los actos necesarios para llevar a cabo la reestructuracion. En esa linea, y en la misma fecha, se publico
el Decreto N° 141/2020 que determiné que el pago de la amortizacion correspondiente a los Bonos de la Nacion Argentina en
Moneda Dual Vencimiento 2020 (el “Bono Dual AF20”) sera postergado en su totalidad al 30 de septiembre de 2020, a la vez que
se interrumpe el devengamiento de los intereses, pero no interrumpira el devengamiento de intereses ya devengados. No obstante
lo cual, este reperfilamiento no alcanzara las tenencias registradas al 20 de diciembre de 2019, siempre y cuando cumplan las
siguientes condiciones: (i) correspondan a personas humanas y las conserven bajo su titularidad a la fecha de pago; (ii) el valor de
la tenencia registrada al 20 de diciembre de 2019 sea inferior o igual a valor nominal original de US$20 mil; y (iii) que correspondan,
directa o indirectamente a personas humanas que las conserven bajo su titularidad a la fecha de pago y cuya trazabilidad pueda ser
verificada por los citados organismos de contralor estatales.

El 11 de febrero de 2020, se publico en el Boletin Oficial, el Decreto N° 141/2020 que pospuso el pago total de la amortizacion de
los “Bonos de la Nacion Argentina en Moneda Dual Vencimiento 2020" hasta el 30 de septiembre de 2020. Sin embargo, dicho
decreto no alcanza a las personas fisicas que al 20 de diciembre de 2019 poseian dichos valores en una cantidad principal de menos
de USS$. 20.000. Mediante la Resolucion N° 11/2020 emitida por el Secretario de Hacienda y el Secretario del Tesoro, de la Nacion,
la amortizacion del capital de los Bonos de la Nacion Argentina en Moneda Dual Vencimiento 2020, se calculara al tipo de cambio
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aplicable en dicha fecha, tal como se define en la Resolucion N° 7/2018 emitida por la Secretaria de Hacienda y la Secretaria de
Hacienda con fecha 11 de julio de 2018

El 4 de mayo de 2020, el Ministerio de Economia de la Nacion, continuando con la agenda de normalizacion del mercado de deuda
en pesos y el fortalecimiento del mercado de capitales local, lanzé una oferta canje con el fin de canjear 12 titulos emitidos en
dolares estadounidenses — incluidos los Bonos de la Nacion Argentina en Moneda Dual Vencimiento 2020 por tres titulos en pesos
los cuales se ajustaran por el Coeficiente de Estabilizacion de Referencia (CER) y, ademas, tendran una tasa de interés adicional.
La licitacion de dicha oferta se realizo el 7 de mayo de 2020 y fueron canjeados US$1.840 millones.

El 10 de marzo de 2020, se publico en el Boletin Oficial el Decreto N° 250/2020 a través del cual se establecio que el valor nominal
de US$ 68,842 millones como monto maximo de las operaciones de administracion de pasivos y/o canjes y/o reestructuraciones de
titulos publicos, ya que este era el valor nominal emitido bajo ley extranjera y vigente al 12 de febrero de 2020. Ademas, el 16 de
marzo de 2020, el Ministerio de Economia emiti6 la Resolucion N° 130/2020, permitiendo a la Republica Argentina presentar ante
la Comision de Bolsa y Valores de los Estados Unidos una declaracion de registro de valores por un monto que no exceda el limite
del valor nominal.

El 6 de abril de 2020, se publico en el Boletin Oficial el Decreto N° 346/2020, a través del cual se dispuso diferir los pagos de los
servicios de intereses y los reembolsos de capital de la deuda ptiblica nacional instrumentados por valores denominados en délares
estadounidenses emitidos bajo la ley argentina hasta el 31 de diciembre de 2020. Sin embargo, dicho decreto exime del diferimiento
del pago, entre otros, a los "Bonos del Programa de Gas Natural" emitidos por la Resolucion N° 21/2019 del Ministerio de Finanzas.
Ademas, la validez del Decreto N° 668/2019 se extendio hasta el 31 de diciembre de 2020, y se contempla al Fondo de Garantia de
Sustentabilidad en el decreto (Fondo de Garantia de Sustentabilidad).

El 14 de abril de 2020, en virtud del Decreto N° 250/2020 y la Resolucion N° 130/2020, 1a Republica Argentina present? el registro
para la oferta de valores publicos por un monto maximo de valor nominal de US$ 51.653 millones (o su equivalente en otras
monedas).

El 16 de abril de 2020, el Gobierno Nacional anuncio su oferta a los tenedores de deuda publica denominada en moneda extranjera
y bajo ley extranjera, en base a los siguientes puntos: (i) aplazamiento de intereses y pagos de capital por tres afios; (ii) reduccion
de pagos de US$ 3,6 mil millones de capital y US$ 37,9 mil millones de intereses, lo que representa una disminucion de 5,4% y
62%, respectivamente, y (iii) una tasa de interés de 0,5% a partir de 2023, que se incrementara gradualmente afio a afio a niveles
sostenibles, siendo el 2,33% la tasa de interés promedio de la propuesta.

El 21 de abril de 2020, a través del Decreto N° 391/2020, el Gobierno Nacional formalizo la invitacion para la reestructuracion de
ciertos bonos denominados en dolares y euros, que se rigen por la ley extranjera, que consiste en una oferta de canje por nuevos
bonos por montos maximos agregados de hasta US$ 44,5 mil millones y 17,6 mil millones de euros (la "Invitacion"). Ademas, el
22 de abril de 2020, el Gobierno Nacional, a través del Ministerio de Economia, publico el suplemento de prospecto complementario
con fecha del 21 de abril de 2020 que contiene los términos y condiciones de la Invitacion para enviar o6rdenes para canjear los
bonos elegibles descritos en dicho suplemento (los "Bonos Elegibles").

El 22 de abril de 2020, Argentina omitio6 el pago de los cupones de intereses adeudados en virtud de los bonos Global 2021, Global
2026 y Global 2046 regidos por ley extranjera por un monto de US$ 503 millones y como resultado de eso, se activo un periodo de
gracia de 30 dias para realizar dichos pagos de cupones, el cual venci6 el 22 de mayo de 2020.

El 11 de mayo de 2020, a través de la Resolucion del Ministerio de Economia de la Nacion N° 221/2020, se extendio el plazo de la
Propuesta hasta a las 17:00 horas (hora de la Ciudad de Nueva York) del 22 de mayo de 2020. El 21 de mayo de 2020, se anuncid
que la Propuesta se extendié por un periodo adicional hasta las 17:00 horas (hora de la Ciudad de Nueva York) del 2 de junio de
2020. A su vez, el 1° de junio de 2020, a través de la Resolucion N° 266/2020 del Ministerio de Economia de la Nacion, se resolvid
una nueva extension de la fecha de vencimiento de la Propuesta, extendiéndola hasta las 17:00 horas (hora de la Ciudad de Nueva
York) del 12 de junio de 2020 (salvo que se extienda por un periodo adicional o que se finalice en forma anticipada). El1 22 de mayo
de 2020 venci6 el plazo de gracia para el pago de la suma de US$503 millones correspondientes a los bonos Global 2021, Global
2026 y Global 2046, que no fue pagada por la Argentina. Con fecha 1° de junio de 2020, el Ministerio de Economia, mediante
Resolucion N°266/2020 extendio la fecha del vencimiento de la Invitacion hasta el 12 de junio de 2020 a las 17 horas de Nueva
York.

Con fecha 26 de mayo de 2020, la calificadora de riesgo Fitch Ratings clasifico a la deuda soberana argentina en categoria de default
luego de que el Gobierno Argentino no pagara los cupones de intereses adeudados en virtud de los bonos Global 2021, Global 2026
y Global 2046 cuyo periodo de gracia de 30 dias venci6 el 22 de mayo 2020. A su vez, en la misma fecha, la calificadora de riesgo
Standard & Poor’s adecuo la calificacion de crédito de cuatro bonos de Argentina a "D" desde “CC”, debido al incumplimiento de
pago de intereses dentro del periodo de gracia estipulado.

A su vez, el 13 de marzo de 2020 el Ministro de Economia de la Nacion solicité a los miembros del Club de Paris posponer por un
afio el pago de US$ 2.100 millones cuyo vencimiento operé el 5 de mayo 2020. A la fecha del presente Prospecto, si bien el Club
de Paris se ha mostrado receptivo a reprogramar el pago solicitado por el Gobierno Nacional; atin no ha hecho publica la aceptacion
a dicha solicitud.
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A la fecha del presente Prospecto, no podemos asegurar el grado de adhesion de los tenedores de deuda publica a la Invitacion, ni
el impacto de dicha reestructuracion en la economia argentina en caso de que Argentina no alcance o si se llega a tal acuerdo, el
alivio de la deuda publica obtenido como resultado de la reestructuracion de la deuda soberana no es suficiente para que Argentina
recupere la sostenibilidad de su deuda publica, lo que puede afectar nuestra condicién financiera y los resultados nuestras
operaciones.

No podemos asegurar si el Gobierno Argentino tendra éxito en las negociaciones con el FMI, como con los tenedores privados de
deuda publica, lo que podria afectar su capacidad para implementar politicas publicas e impulsar el crecimiento econdémico, ni el
impacto del resultado que dicha renegociacion tendra en la capacidad de Argentina (e indirectamente en nuestra capacidad de acceder
a dichos mercados) de acceder a los mercados de capitales internacionales, en la economia argentina o en nuestra situacion
econdmica y financiera o en nuestra capacidad de extender los plazos de nuestra deuda u otras condiciones que podrian afectar,
nuestros resultados y operaciones o negocios.

Ciertos riesgos son inherentes a una inversion en una Compaiiia que opera en un mercado emergente como lo es la Argentina.
Argentina es una economia de mercado emergente, y la inversion en los mercados emergentes generalmente conlleva riesgos. Estos

riesgos incluyen la inestabilidad politica, social y econémica que pueden afectar los resultados economicos de la Argentina que se
derivan de varios factores, incluyendo los siguientes:

° altas tasas de interés;

. los cambios bruscos en los valores de las divisas;

. altos niveles de inflacion;

. control de cambios y capital;

. controles de salarios y precios;

. regulaciones para importar equipos y otras necesidades relevantes para las operaciones;
. los cambios en las politicas econdmicas o fiscales, y

. las tensiones politicas y sociales.

En particular, continuamos gestionando activamente nuestro programa de trabajo, contratacion, compras y actividades en la cadena
de suministro para gestionar eficazmente los costos. Sin embargo, los niveles de precios para el capital y los costos de generacion
de energia y los gastos operativos asociados con la actividad de la Compaiiia pueden estar sujetos a factores externos fuera de
nuestro control, incluyendo, entre otras cosas, el nivel general de inflacion, los precios de los combustibles y los precios cobrados
por los proveedores de materiales y servicios, que pueden verse afectados por la volatilidad de las propias condiciones de la oferta
y la demanda de la industria para este tipo de materiales y servicios.

Cualquiera de estos factores, asi como la volatilidad de los mercados de capitales y del tipo de cambio, puede afectar adversamente
nuestra condicion financiera y resultados de nuestra operacion o la liquidez, como asi también los mercados de valores y
consecuentemente el valor de la Obligaciones Negociables.

El hecho de no abordar adecuadamente los riesgos reales y percibidos de deterioro institucional y corrupcion puede afectar
adversamente la economia y la situacion financiera de Argentina.

La falta de un marco institucional s6lido y transparente para los contratos con el Gobierno Argentino y sus agencias y las acusaciones
de corrupcion han afectado y contintian afectando a Argentina. Argentina se ubico en el puesto 66 de 180 paises en el Indice de
Percepcion de la Corrupcion 2019 de Transparencia Internacional y 119 de 190 en el informe “Haciendo Negocios 2019” del Banco
Mundial.

A la fecha de este Prospecto, hay varias investigaciones en curso sobre denuncias de lavado de dinero y corrupcion que estd llevando
a cabo la Fiscalia Federal de Argentina, incluida la investigacion mas grande, conocida como la causa de “Los Cuadernos de las
Coimas” (la “Investigacion de los Cuadernos’) que han impactado negativamente en la economia y en el ambiente politico argentino.
Dependiendo de los resultados dicha investigaciones y del tiempo que lleve concluirlas, las compaiiias involucradas podrian
enfrentar entre otras consecuencias, una disminucion de su calificacion crediticia, ser objeto de demanda por parte de inversores en
su patrimonio y titulos de deuda, asi como experimentar restricciones al financiamiento a través del mercado de capitales, lo cual
probablemente produzca una reduccion en sus ingresos. Adicionalmente, la evolucion de las causas para las empresas involucradas
en la Investigacion de los Cuadernos podria determinar la imposibilidad de prestar servicios o el establecimiento de ciertas
restricciones, conforme los estandares requeridos por los clientes en sus politicas y procedimientos internos para dichas empresas.
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Estos efectos negativos podrian obstaculizar la capacidad de esas compaifiias para cumplir sus actividades operativas y obligaciones
financieras. Atento a lo mencionado anteriormente, el nimero de proveedores disponibles para nuestras operaciones podria verse
afectado y, como tal, tener un impacto en nuestra actividad y nuestros resultados.

Reconociendo que el hecho de no abordar estos temas podria aumentar el riesgo de inestabilidad politica, distorsionar los procesos
de toma de decisiones y afectar negativamente la reputacion internacional de Argentina y su capacidad para atraer inversiones
extranjeras, el Gobierno Argentino anunci6é varias medidas destinadas a fortalecer las instituciones argentinas y reducir la
corrupcion. Estas medidas incluyen la reduccion de sentencias penales a cambio de la cooperacion con el gobierno en investigaciones
de corrupcion, un mayor acceso a la informacion publica, la incautacion de bienes de funcionarios procesados por hechos de
corrupcion, el aumento de los poderes de la Oficina Anticorrupcion y la aprobacion de una nueva ley de ética publica, entre otros.
La capacidad del Gobierno Argentino para implementar estas iniciativas es incierta, ya que estaria sujeta a una revision
independiente por parte del poder judicial, asi como al apoyo legislativo de los partidos de la oposicion.

No podemos garantizar que la implementacion de estas medidas por parte del Gobierno Argentino tendra éxito en detener el deterioro
institucional y la corrupcion, o el efecto que las Investigaciones de los Cuadernos puedan tener en la economia argentina.

La economia argentina ha sido afectada negativamente por los acontecimientos economicos en otros mercados.

Los mercados financieros en la Argentina, y también la economia argentina, estan influenciados por las condiciones econémicas en
otros mercados del mundo, incluyendo riesgos potenciales de una guerra comercial entre China y Estados Unidos y los impactos
que una enfermedad pandémica como el coronavirus podria tener en otras economias y mercados del mundo. Ello podria poner en
peligro la capacidad de Argentina de salir de la situacion de recesion actual. Aunque las condiciones econdmicas varian entre los
paises, la reaccion de los inversores acerca de los acontecimientos que ocurren en un pais a veces demuestra un efecto “contagio”
en el que los inversores internacionales desfavorecen a toda una region o clase de inversion.

Recientemente, el FMI advirti6 que, como consecuencia del COVID-19, el crecimiento previsto en la economia mundial para 2020
se vera rebajado a comparacion del crecimiento en la economia mundial en 2019 (opinién que también expresara la Organizacion
para la Cooperacion y el Desarrollo Econémico), aunque advirtié que la magnitud de la rebaja sera dificil de predecir debido a la
incertidumbre que rodea a la propagacion de dicha pandemia. Adicionalmente, el FMI publicéd que el impacto del COVID-19 en la
economia mundial, afecta tanto en el lado de la oferta como en la demanda. Del lado de la oferta, debido a que esta pandemia
aumenta no so6lo a la morbilidad y mortalidad, sino también a los esfuerzos y las medidas tomadas por los gobiernos y las empresas,
que implican la restriccion de la libertad ambulatoria, mayores costos operativos debido a la reduccion en la cadena de suministros
y el estrechamiento del crédito. Del lado de la demanda, debido a la incertidumbre que genera la pandemia, las conductas
precautorias, los esfuerzos de cuarentena y los altos costos de financiacion todas las cuales reducen la posibilidad de gastar dinero.

En consecuencia, no podemos asegurar que el sistema financiero argentino y los mercados de valores no continuaran viéndose
afectados por acontecimientos en las economias de los paises desarrollados o en otros mercados emergentes, lo que podria a su vez,
afectar negativamente a la economia argentina e indirectamente, nuestro negocio, condiciones financieras, el resultado de nuestras
operaciones, nuestra situacion financiera y el valor de mercado de las Obligaciones Negociables.

La implementacion de nuevos derechos de exportacion, otros impuestos y regulaciones respecto a las importaciones podria
afectar de modo adverso nuestros resultados

Con fecha 4 de septiembre de 2018, se publico el Decreto N° 793/2018 que establecio, hasta el 31 de diciembre de 2020, un derecho
de exportacion del 12% a la exportacion para consumo de todas las mercaderias comprendidas en las posiciones arancelarias de la
Nomenclatura Comun del Mercosur. Inicialmente este derecho de exportacion no podia exceder 4 pesos por cada dolar
estadounidense del valor imponible o del precio oficial FOB, seglin correspondiera. Posteriormente, de conformidad con el Decreto
N°37/2019 (publicado en el Boletin Oficial de fecha 14 de diciembre de 2019), se eliminaron los limites mencionados anteriormente
y la Ley N° 27,541 (publicada en el Boletin Oficial de fecha 23 de diciembre de 2019), establecié una tasa 8%. A la fecha del
presente Prospecto, las autoridades gubernamentales no han emitido regulaciones sobre este asunto, y la Direccion General de
Aduanas contintia determinando los aranceles de exportacion de acuerdo con las tasas vigentes antes de la entrada en vigencia de la
Ley N° 27.541.

No podemos asegurar que los impuestos y regulaciones sobre importaciones/exportaciones de esta naturaleza no seran modificados,
0 que no se estableceran nuevos impuestos o nuevas regulaciones sobre importaciones/exportaciones.

Podriamos estar expuestos a fluctuaciones del tipo de cambio.

Los resultados de nuestras operaciones se encuentran expuestos a la fluctuacion de la moneda por lo cual cualquier devaluacion del
peso contra el dolar estadounidense y otras monedas fuertes podria afectar en forma adversa nuestro negocio y los resultados de
nuestras operaciones. El valor del peso ha fluctuado significativamente en el pasado, tal como ocurrié en enero de 2014 cuando el

peso sufrié una devaluacion de aproximadamente 23%, como asi también durante el mes de diciembre de 2015 donde la devaluacion
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alcanzo aproximadamente el 40%. Al 31 de diciembre de 2019, el valor del peso fluctué a Ps. 59,90 por US$ 1,00 que representd
una depreciacion afio tras afo de aproximadamente 58%. Al 31 de marzo de 2020, el peso alcanzo los Ps. 64,37 por cada US$ 1,00.
Al 29 de mayo de 2020, el peso alcanzo los Ps. 68,45 por cada US$ 1,00, un aumento de aproximadamente 14,3% en comparacion
con el valor registrado al 31 de diciembre de 2019. Para obtener mas informacion sobre el valor del Peso, véase "Informacion
Adicional - Tipos de cambio y regulaciones cambiarias

Los principales efectos de una devaluacion del Peso en nuestro ingreso neto son (i) del impuesto diferido sobre la renta relacionado
principalmente con las propiedades, planta y equipos, el cual se espera que tendra un efecto negativo; (ii) del impuesto a las
ganancias corrientes; (iii) aumento de la depreciacion y amortizacion como resultado de la remediciéon en pesos de nuestras
propiedades, planta y equipos; y (iv) las diferencias de cambio como resultado de nuestra exposicion al Peso, debido al hecho de
que nuestra moneda funcional es el dolar estadounidense. Ademads, la mayoria de nuestra deuda estd denominada en monedas
distintas del peso, por lo tanto, una devaluacion del peso frente a esas monedas aumentara la cantidad de pesos que necesitamos
para afrontar nuestra deuda denominada en monedas distintas del peso. En consecuencia, las fluctuaciones en las tasas de cambio
podrian afectar nuestros ingresos y el resultado de nuestros resultados de operaciones.

No podemos predecir respecto a la ocurrencia o no, y en su caso en qué medida, el valor del peso podria depreciarse o apreciarse
contra el dolar estadounidense y la forma en que cualquiera de tales fluctuaciones podria afectar nuestro negocio. Para mas detalle
véase Tipos de cambio y regulaciones cambiarias - Regulaciones cambiarias.

Las variaciones en las tasas de interés de nuestros acuerdos de financiacion actuales y/o futuros o en el tipo de cambio podrian
derivar en aumentos significativos en nuestros costos financieros.

Estamos autorizados a tomar fondos en préstamo para financiar la compra de activos, incurrir en gastos de capital, cancelar otras
obligaciones y financiar capital de trabajo. Al 31 de diciembre de 2019 aproximadamente el 27% de nuestra deuda financiera es
sensible a las variaciones en la tasa de interés local. Consecuentemente, una variacion sustancial en las tasas de interés podria dar
lugar a cambios significativos en el monto destinado al servicio de deuda y en nuestros gastos por interés y como tal afectar nuestros
resultados y nuestra condicion financiera. Ademas, la Compaiiia generalmente refinancia su deuda al vencimiento, por lo que un
aumento en las tasas de interés de mercado a partir de dichas fechas podria generar un aumento de nuestros intereses a futuro.
Adicionalmente, las variaciones en el tipo de cambio de la moneda argentina versus el dolar estadounidense podrian dar lugar a un
aumento significativo en el monto de intereses y pagos de capital que deben abonarse en ddlares estadounidenses.

E127 de julio de 2017, la Autoridad de Conducta Financiera del Reino Unido (1a "FCA" por sus siglas en inglés) anuncio su intencion
de eliminar gradualmente las tasas LIBOR para fines de 2021. Al 31 de diciembre de 2019 aproximadamente 27% de nuestras
obligaciones de deuda devengan intereses basados en las tasas LIBOR mads un diferencial. A la fecha del presente Prospecto, no esta
claro si las tasas LIBOR dejaran de existir o si se estableceran nuevos métodos para calcular LIBOR de modo que contintie existiendo
después de 2021. Si el método para el calculo de las tasas LIBOR cambian, si las tasas LIBOR no estan disponibles o si los
prestamistas tienen un incremento de los costos debido a los cambios en las tasas LIBOR, nosotros podriamos vernos afectados
negativamente por posibles aumentos en las tasas de interés de cualquier préstamo. Ademas, es posible que necesitemos renegociar
nuestros acuerdos de crédito que utilizan LIBOR como factor para determinar las tasas de interés LIBOR con el nuevo estandar
establecido. No es posible predecir el efecto que las reglas de la FCA, cualquier cambio en los métodos para determinar LIBOR o
cualquier reemplazo de la misma, o cualquier otra reforma a las tasas LIBOR que pueda promulgarse en el Reino Unido, la Union
Europea o en otros lugares. Cualquier situacion de las mencionadas anteriormente puede hacer que las tasas LIBOR funcione de
manera diferente que en el pasado o dejen de existir, lo que podria afectar negativamente nuestro costo de financiamiento.

Podriamos estar sujetos a regulaciones cambiarias y de capitales.

En el pasado, Argentina ha establecido controles cambiarios y restricciones a la transferencia de fondos al exterior que limitaron
sustancialmente la capacidad de las empresas de conservar divisas o de realizar pagos al exterior. A partir de 2011, fueron
establecidos nuevos controles cambiarios que limitaron las compras de moneda extranjera y la transferencia de divisas al exterior.

En diciembre de 2015, las nuevas autoridades del Gobierno Argentino decidieron eliminar ciertos controles cambiarios impuestos
por los gobiernos previos, tales como (i) la obligacion de ingreso y liquidacion de divisas al mercado de cambio local para
operaciones de financiamiento en el exterior; y (ii) la eliminacion inmovilizacion de fondos del 30% de fondos en dolares conforme
al Decreto N° 616/2005. Adicionalmente, a través de la Comunicacion “A” 6244 del Banco Central, se dejé sin efecto todas las
normas que reglamentaban la operatoria cambiaria la posicion general de cambios y las disposiciones adoptadas por el Decreto N°
616/2005, manteniendo Gnicamente su vigencia las normas vinculadas con regimenes informativos, relevamientos o seguimientos
relacionados con dichos topicos.

En virtud de lo establecido por el Decreto 609 de fecha 1° de septiembre de 2019, el BCRA emitié la Comunicacion “A” 6770
(modificada y complementada por varias comunicaciones posteriores incluyendo el texto ordenado dispuesto por la Comunicacion
6844 “A” del BCRA) mediante las cuales se establecio, inicialmente, hasta el 31 de diciembre de 2019, entre otras medidas, la
prohibicion de acceder al mercado de cambios para el pago de deuda y otras obligaciones en moneda extranjera entre residentes, y
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para operaciones concertadas a partir del 1° de septiembre de 2019. Mediante el Decreto N° 91/2019 y las Comunicaciones “A”
6854 y 6856 del BCRA, se dispuso la continuacion de los controles cambiarios por tiempo indeterminado

El impacto que la normativa cambiaria podria tener en la politica y la economia argentina es incierto. Esta incertidumbre también
puede tener un efecto adverso significativo en la economia de Argentina. Para mas informacion sobre las restricciones cambiaras,
véase “Informacion adicional — Tipos de cambio y regulaciones cambiarias”.

No podemos asegurar que no existan futuras modificaciones a las regulaciones cambiarias y a las regulaciones vinculadas a ingresos
y egresos de divisas al pais. Las regulaciones cambiarias y de capitales podrian afectar adversamente nuestra condicion financiera
o los resultados de nuestras operaciones y nuestra capacidad para cumplir con nuestras obligaciones en moneda extranjera y ejecutar
nuestros planes de financiacion y de inversion.

Nuestro acceso a los mercados de capitales internacionales se ve influenciado por la percepcion de riesgo en Argentina y otras
economias emergentes.

Las condiciones econdmicas y de mercado en Argentina y en otros paises emergentes, en especial aquellos en América Latina,
ejercen su influencia sobre el mercado de valores negociables emitidos por las empresas argentinas. La volatilidad en los mercados
de titulos valores en América Latina y en otros mercados de paises emergentes podria tener un impacto negativo sobre el valor de
negociacion de las Obligaciones Negociables, como asimismo sobre nuestra capacidad y los términos en virtud de los cuales
podamos tener acceso a los mercados de capitales internacionales.

No podemos asegurar que la percepcion de riesgo en Argentina y en otros mercados emergentes no puedan tener un efecto material
adverso en nuestra capacidad de obtener financiamiento, incluyendo nuestra capacidad de refinanciar nuestra deuda al vencimiento,
lo cual afectaria negativamente nuestros planes de inversiones y consecuentemente nuestra condicion financiera y los resultados de
las operaciones, y también en la negociacion de las Obligaciones Negociables. No podemos asegurar que los factores anteriormente
mencionados no pueden afectar a nuestra condicion financiera y/o resultados de operacion - Véase -Informacion sobre la Emisora -
Historia y desarrollo de la Emisora.

Riesgos relacionados con el sector eléctrico argentino

El Gobierno Argentino ha intervenido el sector eléctrico en el pasado y es probable que esa intervencion continiie.

Historicamente, el Gobierno Argentino ha tenido un rol activo en el sector eléctrico mediante la titularidad y conduccion de empresas
estatales dedicadas a la generacion, transmision y distribucion de electricidad. Desde 1992 y tras la privatizacion de varias empresas
estatales, el Gobierno Argentino atenu6 su control sobre el sector. No obstante ello, al igual que sucede en la mayoria de los demas
paises, el sector eléctrico de Argentina sigue estando sujeto a regulacion e intervencion estatal. Por otra parte, en respuesta a la crisis
econodmica que atravesd Argentina en 2001 y 2002, el Gobierno Argentino declar6 la emergencia publica en materia social,
econdmica, administrativa, financiera y cambiaria (la “Ley de Emergencia Publica” o Ley N° 25.561), emergencia que se prolongd
hasta diciembre de 2017 (Leyes N° 25.972; N° 26.077, N° 26.204; N° 26.339; Ley N° 26.456; N° 26.563; N° 26.729; 26.896; N°
27.200, N° 27.345 ). En el marco de esta emergencia se introdujeron una serie de reformas significativas en el marco regulatorio
aplicable al sector eléctrico. Estos cambios han tenido importantes efectos adversos en las empresas de generacion, distribucion y
transporte de energia eléctrica e incluyeron el congelamiento de los margenes de distribucion, la revocacion de los mecanismos de
ajuste por inflacion y demds mecanismos indexatorios de las tarifas, la limitacion a la capacidad de las empresas de distribucion de
electricidad de trasladar al consumidor los incrementos en los costos producto de cargos regulatorios, y la introduccion de un nuevo
mecanismo de fijacion de precios en el MEM, los cuales tuvieron un impacto significativo en los generadores de electricidad y
provoco diferencias de precios significativas dentro del mercado.

Durante los afios 2007 a 2015, el Gobierno Argentino sigui6 interviniendo en el sector eléctrico a través de diversas medidas, entre
ellas, otorgar incrementos temporarios en los margenes, proponer un nuevo régimen tarifario para residentes de zonas afectadas por
la pobreza, incrementar las remuneraciones que perciben los generadores en concepto de capacidad, operacion y servicios de
mantenimiento, crear cargos especificos para recaudar fondos que se transfieren a fondos fiduciarios de administracion estatal
destinados a financiar inversiones en infraestructura de generacion y distribucion, y ordenar inversiones para la construccion de
nuevas plantas de generacion y ampliacion de las redes de transmision y distribucion existentes.

En marzo de 2013, de acuerdo con la Resolucion SE 95/13 emitida por la ex Secretaria de Energia, se suspendio la renovacion de
contratos de venta en el mercado a término y la celebracion de nuevos acuerdos en el MEM, y ordend que la demanda que no fuese
satisfecha por generadores argentinos debia ser abastecida directamente por CAMMESA. Por consiguiente, los generadores
argentinos deben abastecer a CAMMESA de capacidad y energia eléctrica a precios fijados por la ex Secretaria de Energia.

A partir de diciembre de 2015, el Gobierno Argentino comenz6 a implementar reformas progresivas en el sector eléctrico nacional.
El 16 de diciembre de 2015, el Gobierno Argentino declar6 el estado de emergencia del sistema eléctrico nacional con efectos hasta
el 31 de diciembre de 2017. El estado de emergencia le permitié al Gobierno Argentino tomar medidas disefiadas para garantizar el
suministro de electricidad en Argentina, por ejemplo, ordenar al ex MEyM la elaboracion e implementacion, con la cooperacion de
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todas las entidades publicas federales, de un programa coordinado para garantizar la calidad y seguridad del sistema eléctrico y
racionalizar el consumo de energia de las entidades publicas. Por otra parte, el Gobierno Argentino y ciertos gobiernos provinciales
aprobaron importantes ajustes en los precios e incrementos en las tarifas aplicables a ciertas compaiiias de generacion y distribucion.

Por otra parte, en marzo de 2016, la SEE emiti6 la Resolucion N° 22/16, a través de la cual ajusté los precios de electricidad
aplicables a las ventas de energia eléctrica de las empresas de generacion en virtud del marco regulatorio de Energia Base. La SEE
menciond que los precios del MEM estaban distorsionados y desalentaban la inversion privada en generacion de energia y que era
necesario incrementar las tarifas para compensar parcialmente los crecientes costos de operacion y mantenimiento y para mejorar
la capacidad de generacion de efectivo de esas empresas. Adicionalmente, el 7 de febrero de 2017, a través de la Resolucion N°
19/17 se modifico la Resolucion N°22/16, fijando un nuevo esquema de remuneracion para los generadores existentes a través de
incentivos para aumentar la disponibilidad de potencia y la energia no comprometidos en los contratos Energia Plus.

A partir del 2016, el Gobierno Argentino también lanz6 procesos de licitacion publica para la instalacion de nuevos proyectos de
generacion de fuentes de energia térmica y renovable. Estas medidas no solo apuntan a satisfacer la demanda de electricidad
nacional, sino también a dinamizar inversiones en el sector eléctrico y mejorar la situacion econémica del MEM, el cual, como se
explico antes, viene experimentando dificultades desde 2001.

En diciembre 2019 se sancion6 la Ley de Solidaridad Social y Reactivacion Productiva (Ley N° 27.541), el Congreso de la Nacion
declar6 la emergencia ptblica en materia econdomica, financiera, fiscal, administrativa, previsional, tarifaria, energética, sanitaria y
social. Alli se delegé en el Poder Ejecutivo nacional ciertas las facultades para superar tal emergencia en los términos del articulo
76 de la Constitucion Nacional y estableciendo -entre otras- las siguientes bases de la delegacion: “reglar la reestructuracion
tarifaria del sistema energético con criterios de equidad distributiva y sustentabilidad productiva y reordenar el funcionamiento de
los entes reguladores del sistema para asegurar una gestion eficiente de los mismos”. El Congreso también facultd al Poder
Ejecutivo Nacional a intervenir administrativamente el ENRE y el ENARGAS por el término de un (1) afio, a mantener las tarifas
de electricidad y gas natural que estén bajo jurisdiccion federal, y a iniciar un proceso de renegociacion de la revision tarifaria
integral vigente o iniciar una revision de caracter extraordinario, en los términos de las leyes 24.065 y demas normas concordantes,
a partir de la vigencia de la presente ley y por un plazo maximo de hasta ciento ochenta (180) dias, propendiendo a una reduccion
de la carga tarifaria real sobre los hogares, comercios e industrias para el afio 2020. El Congreso invit6 a las provincias a adherir a
estas politicas de mantenimiento de los cuadros tarifarios y renegociacion o revision de caracter extraordinario de las tarifas de las
jurisdicciones provinciales.

El 28 febrero de 2019 a través de la Resolucion N° 1/2019 de la Secretaria de Recursos Renovables y Mercado Eléctrico, que entrd
en vigencia el 1° de marzo de 2019,entre otras cuestiones, se (i) derogé el esquema de remuneracion para los generadores establecido
por la Resolucion 19/17; (ii) establecié un nuevo esquema de disponibilidad garantizada de potencia el cual fija los periodos de
requerimiento de la disponibilidad y las condiciones de dicha disponibilidad; y (iii) fijé un nuevo esquema de remuneracion de la
generacion habilitada térmica, los cuales fueron a la baja y seran de aplicacion transitoria hasta tanto se establezca la regulacion
final del mercado, la cual a la fecha de este Prospecto no ha sido dictada.

El 27 de febrero de 2020, se publico en el Boletin Oficial la Resolucion N° 31/2020 del Ministerio de Energia, a través de la cual el
Gobierno Nacional establecié nuevos valores de remuneracion por la venta de energia y energia no contractualizada. Los valores de
remuneracion mencionados anteriormente, previamente nominados en dolares estadounidenses, se establecen en pesos argentinos y
se actualizaran mensualmente con base en el IPC y el IPIM publicados por el INDEC. Esta resolucion es efectiva y se aplica a las
transacciones realizadas a partir de febrero de 2020. El 8 de abril de 2020 la Secretaria de Energia instruyo a CAMMESA a posponer
hasta nueva decision la aplicacion del Anexo VI denominado “Actualizacion de los valores establecidos en Pesos Argentino” de la
Resolucion 1/2019 modificada por la Resolucion 31/2020 (Nota NO2020-19204126-APN-DGDOMEN#MHA). De esta manera, se
suspendio transitoriamente, hasta nuevo aviso, el ajuste por inflacion para el pago a los Agentes Generadores del MEM incluidos
en el régimen de pago de las resoluciones recién nombradas

La Sociedad no puede asegurar que las modificaciones esperadas al sector de energia eléctrica sean implementadas tal como se
espera, o si dichos cambios se implementaran en el tiempo propuesto, o si se implementaran en absoluto. Es posible que el Gobierno
Argentino adopte ciertas medidas que puedan tener un efecto adverso significativo en el negocio y en el resultado de las operaciones
de la Sociedad, o bien que el Gobierno Argentino adopte medidas en el marco de la emergencia econémica, financiera, energética
y tarifaria (entre otras) recientemente declarada que pueden tener un efecto directo en el marco regulatorio del sector eléctrico y un
efecto adverso indirecto en la industria de generacion de electricidad y, por consiguiente, en la situacion patrimonial y el resultado
de las operaciones de la Sociedad, como también en su capacidad de cumplir con sus compromisos de pago.

Las compaiiias de generacion, distribucion y transporte de energia eléctrica se han visto significativa y adversamente afectadas
por las medidas de emergencia adoptadas en respuesta a la crisis economica de 2001 y 2002, muchas de las cuales aiin siguen
vigentes.

Desde la crisis economica de 2001 y 2002, el sector eléctrico de Argentina se ha caracterizado por estar sujeto a reglamentaciones

y politicas publicas que han generado importantes distorsiones en el mercado eléctrico y su marco regulatorio, puntualmente, en
materia de precios, en toda la cadena de valor del sector (generacion, transporte y distribucion). Historicamente, los precios de la
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energia eléctrica en Argentina se calculaban en délares estadounidenses y los margenes se ajustaban periddicamente para reflejar
las variaciones respecto a los costos. En enero de 2002 la Ley de Emergencia Publica autoriz6 al Estado Nacional a renegociar sus
contratos de servicios publicos. Bajo esta ley, el Gobierno Argentino revoco disposiciones que exigian realizar ajustes de precios y
todos los demas mecanismos indexatorios en los contratos de servicios publicos. Asimismo, se congelaron las tarifas y se
convirtieron sus valores originales en délares estadounidenses a Pesos Argentinos, a razon de Ps. 1,00 por US$ 1,00. Para conocer
mas informacién sobre los cambios al marco legal de la industria eléctrica argentina provocados por la Ley de Emergencia Publica,
véase el capitulo “La Industria Eléctrica de Argentina”.

Dichas medidas, sumadas al efecto de una inflacion elevada y la devaluacion del Peso de los ultimos afios, llevaron a una caida
significativa en los ingresos y a un aumento considerable de los costos en términos reales, que ya no podian recuperarse a través de
los ajustes en los margenes o los mecanismos de fijacion de precios. Esta situacion, a su vez, llevd a muchas empresas de servicios
publicos a suspender los pagos de su endeudamiento financiero (que siguié denominado en dolares estadounidenses a pesar de la
pesificacion de los ingresos), que efectivamente impidié a dichas sociedades obtener financiacion adicional en los mercados de
crédito locales o internacionales y efectuar inversiones adicionales.

A fines del afio 2015, el Gobierno Argentino declaré un estado de emergencia con respecto al sistema eléctrico nacional, que se
mantuvo vigente hasta el 31 de diciembre de 2017. Durante ese periodo se adoptaron medidas tendientes a garantizar el suministro
de electricidad. En este contexto el Gobierno Argentino aument6 sustancialmente las tarifas de electricidad en el MEM.

El 1° de septiembre de 2019, el Poder Ejecutivo Nacional dicto el Decreto de Necesidad y Urgencia N° 609 (el “Decreto 609”)
mediante el cual se establecio que, hasta el 31 de diciembre de 2019, el contravalor de la exportacion de bienes y servicios debera
ingresarse al pais en divisas y/o negociarse en el mercado de cambios en las condiciones y plazos que establezca el BCRA y también
facultd al BCRA a establecer los supuestos en los que el acceso al mercado de cambios para la compra de moneda extranjera y
metales preciosos amonedados y las transferencias al exterior requeriran su autorizacion previa.

En este sentido, el BCRA emiti6é la Comunicacion “A” 6770, que fue modificada y complementada por numerosas comunicaciones,
las cuales fueron luego receptadas en el texto ordenado aprobado mediante la Comunicacion “A” 6844 del 5 de diciembre de 2019,
mediante la cual establecio adecuaciones a la normativa cambiaria en linea con las disposiciones incluidas en el Decreto 609 con el
objetivo de regular desde dicha fecha los ingresos y los egresos de dolares estadounidenses en el mercado de cambios a efectos de
mantener la estabilidad cambiaria y proteger los depdsitos en dolares estadounidenses y las reservas externas del BCRA cuya caida
sufrié una brusca aceleracion ante el grado de incertidumbre a partir de agosto de 2019. Entre las medidas dispuestas, se destacan
las siguientes restricciones (i) la obligacion de ingreso y liquidacion de divisas provenientes de exportaciones de bienes y servicios;
(ii) el requerimiento de conformidad previa del BCRA para la constitucion activos externos, acceso al mercado local de cambios
para no residentes; (iii) la obligacion de ingreso y liquidacion de nuevas deudas de caracter financiera en el exterior como requisito
para su posterior acceso al mercado de cambios para el repago de servicios de capital e intereses; y (iv) limitaciones a la cancelacion
de anticipos y préstamos de prefinanciacion de exportaciones.

Con fecha 28 de diciembre de 2019, el Poder Ejecutivo Nacional dict6 el Decreto de Necesidad y Urgencia N° 91/2019 (el “Decreto
91”), que modifico el articulo 1° del Decreto 609 que establecia que hasta el 31 de diciembre de 2019 el contravalor de la exportacion
de bienes y servicios debera ingresarse al pais en divisas y/o negociarse en el mercado local de cambios en las condiciones y plazos
que establecidos por el BCRA. A través de la modificacion introducida por el Decreto 91, se prorrogd por tiempo indefinido la
obligacion de ingreso y negociacion en el mercado local de cambios.

En este mismo sentido, el BCRA a través de la Comunicacion “A” 6856 de fecha 30 de diciembre de 2019, establecié que el texto
ordenado de las normas sobre “Exterior y Cambios” aprobado mediante la Comunicacion “A” 6844, y sus modificatorias, y junto a
sus complementarias en materia de obligacion de ingreso al pais en divisas y/o negociacion en el mercado local de cambios de cobros
de exportaciones de bienes y servicios (las “Normas Cambiarias™), se mantendran en vigor a partir del 31 de diciembre del 2019, en
forma concordante con lo dispuesto por el Decreto 91.

En diciembre 2019 se sanciono la Ley de Solidaridad Social y Reactivacion Productiva (Ley N° 27.541), el Congreso de la Nacion
declar6 la emergencia ptblica en materia econdmica, financiera, fiscal, administrativa, previsional, tarifaria, energética, sanitaria y
social. Alli se delegd en el Poder Ejecutivo nacional ciertas las facultades para superar tal emergencia en los términos del articulo
76 de la Constitucion Nacional y estableciendo -entre otras- las siguientes bases de la delegacion: “reglar la reestructuracion
tarifaria del sistema energético con criterios de equidad distributiva y sustentabilidad productiva y reordenar el funcionamiento de
los entes reguladores del sistema para asegurar una gestion eficiente de los mismos”.

No controlamos ni podemos predecir que se adopten medidas para resolver los problemas estructurales creados por la crisis
economica del 2001 y 2002 y sus consecuencias. Asimismo, no podemos asegurar al inversor que, en el marco de la emergencia de
Solidaridad Social y Reactivacion Productiva recientemente declarada, el actual Gobierno Argentino no adoptara medidas, que
pudieran afectar nuestros ingresos y margenes o aumentar aun mas nuestras obligaciones en materia regulatoria, lo cual tendria un
efecto negativo en nuestra actividad comercial y los resultados de nuestras operaciones. Para mas informacion, véase el capitulo
“La Industria Eléctrica de Argentina”.
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CAMMESA y otros clientes del sector podrian alterar y/o demorar los pagos a los generadores de energia eléctrica.

Los pagos que la Compaiiia recibe de CAMMESA, dependen de los pagos que CAMMESA recibe a su vez de otros actores del
MEM, tales como las distribuidoras eléctricas y el Gobierno Argentino.

Desde 2012, un niimero significativo de actores del MEM (principalmente distribuidoras) incumplieron con el pago de las sumas
adeudadas a CAMMESA, lo cual afect6 en forma adversa la capacidad de CAMMESA de cumplir con sus propias obligaciones de
pago a los generadores, incluida la Compaiiia. Por ejemplo, se requiere que CAMMESA realice el pago a los generadores por las
ventas de Energia Base de cada mes dentro de los 42 dias de finalizado el mes en cuestion. Sin embargo, debido a los pagos fuera
de término realizados por los distribuidores tras el congelamiento de tarifas, CAMMESA ha demorado, en promedio, unos 60 dias
en efectuar dichos pagos.

Desde finales de 2019, CAMMESA habria dejado de percibir ingresos suficientes para hacer frente al pago de la totalidad de la
energia eléctrica abastecida por los generadores, en gran parte, porque las tarifas de los usuarios residenciales no alcanzarian a cubrir
el real costo de la generacion, lo que impediria que las Distribuidoras afronten el pago total de la misma sin subsidios por parte del
Estado Nacional. Ahora bien, esta circunstancia podria verse agravada en el contexto actual atento a que, por la situacion
desencadenada por el efecto de las medidas de aislamiento dictadas con relacion al Covid-19, las Distribuidoras y los Grandes
Usuarios del MEM habrian notificado a CAMMESA que no podrian hacer frente al pago total de las compras realizadas,
proponiendo postergar los pagos. Asi, CAMMESA podria ver mermado sus ingresos y ello dificultaria que pueda continuar pagando
la totalidad de los créditos a las generadoras.

De conformidad con la normativa vigente aplicable, CAMMESA debe pagar intereses por pago fuera de término a los generadores.
No obstante, los importes de intereses a pagar a los generadores son actualmente objeto de debate. La Compaiiia no puede asegurar
al inversor que CAMMESA estara en condiciones de pagar a los generadores tanto por la energia despachada como por la capacidad
de generacion puesta a disposicion de manera puntual o en su totalidad. En el pasado, en un momento en el que CAMMESA carecia
de fondos suficientes para pagar a los generadores, se procedié a convertir una porcion significativa de los saldos impagos en
LVFVD; una practica que puede continuar en el futuro. La imposibilidad de CAMMESA de hacer pagos, o de hacerlo en forma
oportuna, puede afectar de manera adversa nuestro negocio, los resultados de nuestras operaciones y nuestra situacion financiera.

Adicionalmente, las tarifas bajo nuestros PPA con CAMMESA estdn denominadas en doélares y son pagaderas en pesos.
CAMMESA cubre cualquier fluctuacion del tipo de cambio que ocurra durante los primeros 42 dias posteriores a la fecha de
facturacion mediante pagos basados en el tipo de cambio de referencia de la fecha de facturacion, dichas fluctuaciones del tipo de
cambio pueden afectar los resultados si se producida una devaluacion del peso durante el periodo comprendido entre el dia 42 y la
fecha de pago real. De esta manera, los resultados de nuestras operaciones se han visto afectados y podrian seguir siendo afectados
por la fluctuacion del tipo de cambio entre el dolar y el peso. Ese escenario podria verse agravado por el hecho de que debida a la
situacion descripta anteriormente CAMMESA se ha visto demorada en los pagos con atrasos de hasta 70 dias de la fecha de factura
al dia de emision de este Prospecto.

Adicionalmente, a través de la Resolucion N° 31/2020 de la Secretaria de Energia se pesificod la remuneracion de la generacion no
comprometida en cualquier tipo de contrato (Energia Base), estableciendo un mecanismo de ajuste automatico, y a través de la Nota
NO2020-19204126-APN-DGDOMEN#MHA, la Secretaria de Energia se suspendid temporalmente la aplicacion de este
mecanismo de ajuste.

Asimismo, la Compaiiia, ha celebrado PPA con CAMMESA por haber sido adjudicadas en los procesos licitatorios lanzados por el
Gobierno Argentino en los ultimos dos afios. La Compaiiia también ha celebrado algunos PPA con YPF y otros grandes clientes del
sector privado para la venta de energia. No podemos asegurar que CAMMESA ni los clientes del sector privado antes mencionados
cumplan en tiempo y forma con sus obligaciones de pago bajo los PPA, lo que puede afectar de manera adversa nuestro negocio,
los resultados de nuestras operaciones y nuestra situacion financiera.

El incremento en las tarifas puede afectar la demanda de electricidad, lo cual puede derivar en que las compariias de generacion
de electricidad, como es el caso de la Emisora, registren ganancias mds bajas.

Durante la crisis econémica producida entre los afios 2001 y 2002 en Argentina, la demanda de electricidad se redujo. Esta reduccion
se debe a la disminucion general de la actividad econdmica y por la dificultad de muchos consumidores de pagar las facturas de
electricidad. Sin embargo, durante los afios posteriores a la crisis econdmica la demanda de electricidad experiment6 un crecimiento
significativo, con un incremento promedio anual de aproximadamente el 3,1% entre los afios 2002 a 2015 (a pesar de la disminucion
producida en 2009). Este crecimiento se debe, en parte, a la reduccion de los costos como resultado de los subsidios en energia, el
congelamiento de los margenes y tarifas, y la eliminacion de las disposiciones de ajustes inflacionarios en las concesiones de
distribucion. En marzo de 2016, el Gobierno Argentino unifico e incremento los precios para el consumo de energia en el mercado
mayorista, elimin6 ciertos subsidios a la energia e implemento un plan de incentivos (a través de descuentos en las facturas) para
los consumidores residenciales que registren consumos mensuales de por lo menos 10% menor que el registrado el mismo mes del
aflo anterior.
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En diciembre de 2019, el Gobierno Argentino declard la emergencia ptiblica en materia econdmica, financiera, fiscal, administrativa,
previsional, tarifaria, energética, sanitaria y social. Alli se delegd en el Poder Ejecutivo nacional ciertas las facultades para superar
tal emergencia en los términos del articulo 76 de la Constitucion Nacional y estableciendo -entre otras- las siguientes bases de la
delegacion: “reglar la reestructuracion tarifaria del sistema energético con criterios de equidad distributiva y sustentabilidad
productiva y reordenar el funcionamiento de los entes reguladores del sistema para asegurar una gestion eficiente de los mismos”.
El Congreso también faculté al Poder Ejecutivo Nacional a mantener las tarifas de electricidad y gas natural que estén bajo
jurisdiccion federal, y a iniciar un proceso de renegociacion de la revision tarifaria integral vigente o iniciar una revision de caracter
extraordinario, en los términos de las leyes 24.065 y demas normas concordantes, a partir de la vigencia de la presente ley y por un
plazo maximo de hasta ciento ochenta (180) dias, propendiendo a una reduccion de la carga tarifaria real sobre los hogares,
comercios e industrias para el afio 2020. El Congreso invit6 a las provincias a adherir a estas politicas de mantenimiento de los
cuadros tarifarios y renegociacion o revision de caracter extraordinario de las tarifas de las jurisdicciones provinciales.

Las medidas de aislamiento social preventivo y obligatorio impuesta por el Estado Nacional ante la emergencia sanitaria provocada
por la pandemia (Decretos 297/20, 325/20, 355/20, 408/20, 459/20 y 493/2020), produjeron una alteracion sustancial en la actividad
econdmica como la reduccion en la demanda de energia eléctrica y el incremento de la morosidad de las Distribuidoras ante
CAMMESA.

Como consecuencia, cualquier efecto material adverso en la demanda de electricidad o el incremento de la morosidad en el pago de
la Energia por usuarios y las Distribuidoras podria llevar a que las compaiiias de generacion de electricidad, como es el caso de la
Emisora, registren ingresos y resultados mas bajos, afectando negativamente la capacidad de la Sociedad de cumplir con sus
obligaciones de pago.

En Argentina existen ciertas restricciones al transporte que afectan de manera adversa la capacidad de los generadores de
inyectar toda la energia que pueden producir, ademads de representar una reduccion de las ventas.

La energia que los generadores pueden entregar al sistema en todo momento depende de la capacidad del sistema de transporte que
lo vincula con éste. En ciertas épocas del afio, o en determinadas situaciones de operacion, el sistema de transporte restringe la
capacidad de entrega de la energia que el generador podria ofrecer. Esta situacion provoca que los generadores térmicos y renovables
dejen de vender una cierta cantidad de energia que podrian haber entregado. Como resultado, se genera una mayor cantidad de
energia de la que puede transmitirse por medio del sistema de transporte. Cualquier limitacién en la transmision de la energia puede
incrementar los costos, afectando negativamente los resultados financieros de la Emisora.

Debido a la posibilidad de que existan restricciones en las lineas de transmision, a través de la Resolucion N° 281/2017 se establecio
un procedimiento competitivo entre generadores el cual permite obtener prioridad de despacho de sus proyectos de energia eléctrica
de fuente renovable destinados al MATER. La Compaiiia no puede asegurar que sus nuevos proyectos de generacion de energia de
fuentes renovables destinados al MATER obtengan dicha prioridad - en parte o en su totalidad -, lo que podria tener un efecto
sustancial adverso sobre las operaciones de los proyectos afectados y un efecto material adverso sobre la situacion patrimonial de
la Compaiiia. Actualmente, nuestros proyectos Manantiales Behr, Los Teros I y Los Teros II tienen una prioridad de despacho de
99 MW y 175 MW, respectivamente.

La capacidad de la Compaiiia de generar electricidad en sus centrales de generacion térmica depende en parte de la
disponibilidad o el precio del gas natural y transporte y, en menor medida, de combustible liquido, y las fluctuaciones en la
provision o el precio del gas natural y transporte y del combustible liquido, los cuales podrian tener un efecto sustancialmente
adverso sobre los resultados de las operaciones.

La provision y el precio del gas natural y del gasoil usados en las centrales de generacion termoeléctrica de la Compaiiia ha resultado
afectada en el pasado —y podria volver a ser afectada en ocasiones— por alguno de los siguientes factores: la disponibilidad de gas
natural y su transporte y de gasoil en Argentina, la necesidad de importar una cantidad superior de gas natural y gasoil a precios
superiores a los precios aplicables a la provision doméstica como consecuencia de una producciéon doméstica acotada, y la
redistribucion del gas natural ordenada por el ex MEyM a la luz de la escasez actual de suministro de gas natural y oferta y las
reservas en disminucion.. Asimismo, tampoco se puede asegurar que hubiese suficiente capacidad de Gas Natural y transporte para
transportar el gas natural desde su lugar de produccion hasta el consumo en las centrales térmicas.

Bajo los PPA para las centrales térmicas que la Compaiiia ha celebrado con CAMMESA, exceptuando el PPA correspondiente a
LPC II donde YPF sera responsable de proveer el combustible, CAMMESA tiene la opcion de proveerle el gas natural o el gasoil o
de reembolsar el precio de los mismos a la Compaiiia. Por su parte, bajo los PPA que la Compaiiia ha celebrado con YPF para Loma
Campana I, Loma Campana Este y CT Manantiales Behr, YPF es responsable de proporcionar a la Compaiia el gas natural y el
gasoil necesario para operar dichas centrales.
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Si CAMMESA o YPF dejaran de abastecer a la Compaiiia de gas natural o gasoil y ésta se viera imposibilitada de comprar gas
natural y gasoil a precios que les resulten favorables o plenamente reembolsables por CAMMESA, o si la provision de gas natural
o de gasoil sufriera una reduccion, los costos de la Compafiia podrian incrementarse o su capacidad de operar rentablemente sus
instalaciones de generacion termoeléctrica podria resultar menoscabada. Dicha alteracion en su actividad de generacion
termoeléctrica a su vez tendria efectos adversos sustanciales sobre su actividad, los resultados de sus operaciones y su situacion
patrimonial, y su capacidad de afrontar sus compromisos de pago.

La capacidad de la Compaiiia de operar parques edlicos de manera rentable depende en gran medida de adecuados vientos y
demads condiciones climdticas.

La cantidad de energia generada por los parques edlicos y su rentabilidad dependen en gran medida de las condiciones climaticas,
en particular las condiciones de viento que varian sustancialmente en las diferentes ubicaciones de los parques e6licos, las estaciones
y los afos. Las variaciones en las condiciones del viento en los sitios de los parques edlicos ocurren como resultado de fluctuaciones
diarias, mensuales y estacionales en las corrientes de los vientos y, en el largo plazo, como resultado de cambios y variaciones
climaticas mas generales. Dado que las turbinas s6lo funcionaran cuando las velocidades de los vientos caigan dentro de ciertos
rangos especificos que varian por tipo y fabricante de turbinas, si las velocidades de los vientos caen fuera de estos rangos o se
acercan a los mas bajos, disminuiria la produccion de energia en los parques eolicos de la Compaiiia.

Durante la fase de desarrollo y antes de la construccion de un parque eolico, se lleva a cabo un estudio de vientos para evaluar el
recurso eolico potencial del sitio a lo largo de un periodo de varios afios. La Compaifiia lleva a cabo estos estudios de vientos con
equipos propios o de terceros, y de forma independiente con consultores externos, con respecto al factor de carga estimado resultante
de nuestros estudios de factor de viento y el modelo de turbinas a ser usadas por la Compaiia. Basa su presupuesto y decisiones de
inversion nucleo en los hallazgos de estos estudios. La Compaiiia no puede garantizar que las condiciones climaticas observadas en
el sitio de un proyecto coincidiran con los presupuestos que asumié durante la fase de desarrollo de proyecto en funcion de dichos
estudios y por lo tanto no puede garantizar que sus parques edlicos o proyectos de parques edlicos podran satisfacer los niveles de
produccion anticipados. Puede suceder que los patrones de vientos y la produccion de electricidad futuros en los parques eodlicos de
la Compaiiia no reflejen los patrones de vientos historicos en los respectivos sitios o las proyecciones, y que los patrones de vientos
en cada sitio cambien con el paso del tiempo.

Si, en el futuro, el recurso edlico en las areas donde se encuentran los parques edlicos de la Compaiiia es inferior a lo esperado, la
produccion de electricidad en dichos parques edlicos seria mas baja de lo esperado, quizas significativamente, y por lo tanto podrian
afectar adversamente los resultados de las operaciones y exponer a la Compaiiia y sus subsidiarias a eventuales penalidades bajo
sus PPA con clientes privados y con CAMMESA.

La Compaiiia puede tener que enfrentar competencia.

Los mercados de generacion de energia eléctrica en los que opera la Compaiiia se caracterizan por tener numerosos participantes
fuertes y capaces, muchos de los cuales tienen vasta y diversificada experiencia en materia de operaciones o desarrollo (tanto en el
ambito nacional como en el internacional) y recursos financieros similares o significativamente superiores a los de la Compaiiia.
Para mas informacion, véase "Informacion sobre la Emisora — Competencia”. Una mayor competencia podria traer aparejada una
baja en los precios de venta de energia y un aumento en los costos de adquisicion de combustibles, materias primas y activos
existentes y, por lo tanto, afectar en forma adversa la situacion patrimonial y los resultados de las operaciones de la Compaiiia.

La Compaifiia compite con otras empresas de generacion por los MW de capacidad que se asignan mediante procesos licitatorios de
oferta de nueva capacidad de generacion. Debido a la competencia que existe entre las empresas de generacion en estos procesos de
licitacion, la Sociedad no puede predecir si resultara adjudicataria de los proyectos que presente en dichas licitaciones.

La Sociedad y sus competidores estan conectados a la misma red eléctrica. Esta red tiene una capacidad de transporte limitada y,
por lo tanto, en determinadas circunstancias, puede alcanzar su limite de capacidad. Por lo tanto, existe la posibilidad de que nuevos
generadores se conecten a esa red o bien que los generadores existentes incrementen su produccion y despachen mas electricidad a
la misma, impidiendo que la Compaiiia pueda entregar la energia eléctrica que produce a sus clientes. Por otra parte, el Gobierno
Argentino o el licenciatario de transporte y/o distribucion puede no efectuar las inversiones necesarias para aumentar la capacidad
del sistema de modo tal que, en el supuesto de producirse un incremento en la produccion de energia, le permita a la Compaiiia 'y a
los generadores nuevos y existentes despachar de manera eficiente la energia eléctrica producida a la red eléctrica y a los clientes.
Por consiguiente, una mayor competencia podria afectar la capacidad de la Compaiiia de entregar sus productos a los clientes, con
el consiguiente efecto negativo en su situacion patrimonial y resultado de sus operaciones.

La Sociedad opera en un sector altamente regulado que impone significativos costos a sus negocios y podria ser objeto de multas
y pasivos, que a su vez podrian tener un efecto adverso significativo sobre los resultados de sus operaciones.
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La Sociedad esta sujeta a un amplio espectro de controles y normas federales, provinciales y municipales, entre ellas las leyes y
reglamentaciones tarifarias, laborales, previsionales, de salud publica, de proteccion al consumidor, ambientales y de defensa de la
competencia. Asimismo, Argentina posee 23 provincias y una ciudad autonoma (la Ciudad Autonoma de Buenos Aires), y cada una
de ellas estd facultada por la Constitucion Nacional de Argentina a sancionar su propia legislacion sobre impuestos, temas
ambientales y el uso del espacio publico. Dentro de cada provincia, los gobiernos municipales también tienen facultades para regular
estos temas. Si bien la generacion de electricidad es considerada una actividad de interés general sujeta a la legislacion federal,
debido a que sus plantas estan situadas en distintas provincias, la Sociedad también esta sujeta a legislacion provincial y municipal.
Los futuros acontecimientos que puedan ocurrir en las provincias y municipalidades respecto de temas impositivos (entre ellos los
impuestos a las ventas, a la seguridad y la salud y los servicios en general), asuntos ambientales, el uso del espacio publico u otras
cuestiones podrian tener un efecto adverso significativo sobre los negocios, los resultados de las operaciones y la situacion
patrimonial de la Sociedad. El cumplimiento de las leyes y reglamentaciones actuales o futuras podria obligar a la Sociedad a realizar
gastos significativos y tener que desviar fondos de las inversiones programadas, causando un efecto adverso significativo sobre
nuestro negocio, los resultados de nuestras operaciones y nuestra situacion financiera.

Asimismo, la falta de cumplimiento de las leyes y normas existentes por parte de la Sociedad, o la reinterpretacion de las normas
actualmente vigentes, asi como las nuevas leyes o reglamentaciones que puedan sancionarse, tales como las relativas a las
instalaciones de almacenamiento de combustibles y de otro tipo, sustancias volatiles, seguridad en Internet, emisiones o calidad del
aire, el transporte y disposicion de residuos solidos y peligrosos u otras cuestiones ambientales, asi como los cambios en la naturaleza
del proceso regulatorio de la energia, podrian someter a la Sociedad a multas y penalidades, causando un impacto adverso
significativo sobre nuestro negocio y situacion financiera.

La demanda de energia eléctrica es estacional, mayormente, a causa de factores climaticos.

La demanda de energia eléctrica fluctia segin la estacion del afio, pudiendo verse afectada significativa y adversamente por factores
climaticos. En verano (de diciembre a marzo), la demanda de energia eléctrica puede incrementar sustancialmente debido al uso de
equipos de aire acondicionado. En invierno (de junio a agosto), la demanda de energia eléctrica puede fluctuar, en razén de las
necesidades de iluminacion y calefaccion. Por consiguiente, los cambios estacionales pueden afectar el resultado de las operaciones
y la situacion financiera de la Compaiiia.

El negocio de la Compaiiia estd sujeto a los riesgos asociados a desastres naturales, accidentes catastroficos y ataques terroristas.

Las plantas de generacion o la infraestructura de transmision de electricidad o transporte de combustible de terceros que la Compaiiia
utiliza pueden sufrir dafios a causa de inundaciones, incendios, terremotos u otros desastres catastroficos provocados por causas
naturales o por el hombre, en forma accidental o intencional. La Compafiia podria experimentar graves interrupciones en sus
actividades y mermas significativas en sus ingresos a causa de una menor demanda producto de una catdstrofe, o. incurrir en
considerables costos adicionales no contemplados por las clausulas de las polizas de seguro por lucro cesante. Es posible que
transcurra un lapso de tiempo importante entre el acaecimiento de un accidente mayor, una catastrofe o un ataque terrorista y el
cobro de la indemnizacion final de las podlizas de seguro de la Compaiiia, las que habitualmente estan sujetas a franquicias no
recuperables y a limites maximos por incidente. Por otra parte, cualquiera de estos acontecimientos podria tener efectos en la
demanda de energia eléctrica de algunos de los clientes de la Compaiiia y de los consumidores, en general, en el mercado afectado.
Algunas de estas consideraciones podrian tener un efecto material adverso en la situacion financiera y el resultado de las operaciones
de la Compaiiia.

Nuestras actividades podrian verse alcanzadas por riesgos resultantes de cambios tecnologicos de la industria de la energia
eléctrica.

La industria de la energia esta sujeta a cambios tecnologicos de gran alcance, tanto en el lado de la generacion como en el lado de
la demanda. Por ejemplo, con respecto a la generacion de energia, el desarrollo de dispositivos de almacenamiento de energia
(almacenamiento de baterias en el rango de megavatios) o instalaciones para el almacenamiento temporal de energia a través de la
conversion a gas. Cabe también mencionar el incremento en el suministro de energia producto de aplicacion de nuevas tecnologicas
como el fracking o la digitalizacion de redes de generacion y distribucion.

Las nuevas tecnologias para aumentar la eficiencia energética y mejorar el aislamiento térmico, para la generacion directa de energia
a nivel de los consumidores o que permitan mejorar la realimentacion (por ejemplo, utilizando el almacenamiento de energia para
la generacion renovable), podria derivar en cambios estructurales en el mercado, del lado de la demanda, a favor de fuentes de
energia con bajo o nulo CO2 o en favor de la generacion de energia descentralizada, por ejemplo a través de centrales eléctricas de
pequefia escala dentro o cerca de zonas residenciales o instalaciones industriales. Si nuestro negocio no puede reaccionar ante los
cambios causados por los nuevos desarrollos tecnoldgicos y los cambios en la estructura del mercado, nuestra situacion financiera
y los resultados de nuestras operaciones, podrian verse afectados negativamente.
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Las centrales eléctricas de la Compaiiia estan sujetas al riesgo de averias mecdnicas y eléctricas. Asi pues, la consiguiente falta
de disponibilidad de dichas centrales podria afectar la capacidad de la Compaiiia de cumplir con sus compromisos contractuales
y de otra indole y, por lo tanto, afectar adversamente sus resultados financieros.

Las unidades de generacion de electricidad de la Compaiiia estan expuestas al riesgo de que se produzca una averia mecéanica o
eléctrica y pueden experimentar periodos de falta de disponibilidad que afecten la capacidad de la Compaiiia de generar electricidad.
De conformidad con lo establecido en la mayoria de los PPA que la Compaiiia ha celebrado y bajo el Régimen Energia Base, la
Compafiia sera remunerada principalmente por la disponibilidad de potencia de las centrales y, en menor medida, por la energia
efectivamente despachada. A su vez, de conformidad con lo establecido en los PPA relacionados con las centrales de energia de
fuente renovable, la Compafiia serd remunerada por la energia efectivamente despachada al SADI. Por lo tanto, la falta de
disponibilidad imprevista de las centrales de generacion de la Compaifiia podria afectar adversamente la capacidad de la Compafiia
para cumplir con los PPA o el Régimen Energia Base y, en consecuencia, afectar adversamente su situacion patrimonial o el
resultado de sus operaciones.

El equipamiento, instalaciones y operaciones de la Sociedad se encuentran sujetos a regulaciones sobre medio ambiente y
sanidad que pueden tener un impacto negativo en el negocio de la Sociedad.

Las actividades de generacion de la Compaiiia se encuentran sujetas a legislacion federal, provincial y municipal, asi como a la
supervision de organismos de gobierno y entes reguladores responsables de la implementacion y evaluacion de leyes y politicas
sobre medio ambiente. La Compaiiia trabaja cumpliendo con la legislacion vigente y la instruccion de los organismos competentes
y de CAMMESA, sin embargo no se puede garantizar que por algun evento podrian imponer multas a la Compaiiia. Es posible que
futuras regulaciones ambientales exijan a la Compaiiia realizar inversiones a fin de cumplir los requisitos exigidos por ellos,
obligandola a no destinar tales fondos en inversiones programadas. Esta desinversion podria tener un efecto sustancial adverso sobre
la situacion financiera y el resultado de las operaciones de la Compaiiia.

Es posible que la Compaiiia esté sujeta al riesgo de expropiacion u otros riesgos semejantes.

Todos los activos de la Compaiiia estan ubicados en Argentina. La Compaiiia se dedica a la generacion de energia eléctrica y, por
consiguiente, el Gobierno Argentino puede considerar que su actividad y sus activos son servicios publicos o esenciales para el
suministro de un servicio publico. En este sentido, la actividad de la Compafiia estd sujeta a incertidumbres politicas, entre ellas, la
posibilidad de expropiacion o nacionalizacion, pérdida de concesiones, renegociacion, revocacion de los contratos vigentes y otros
riesgos similares.

En caso de suceder alguno de los acontecimientos mencionados, la Compafiia tendra derecho a recibir una compensacion antes de
proceder a transferir el dominio de sus activos. Sin embargo, el precio recibido puede no ser suficiente y, en tal caso, la Compaiia
se vera obligada a iniciar acciones legales en reclamo de una remuneracion justa y adecuada. No se puede garantizar que los
negocios, situacion financiera o resultados de las operaciones de la Compaiiia no se veran afectados por el acaecimiento de dichos
hechos.

Las regulaciones en materia de cambio climdtico y restricciones a la emision de gases de efecto invernadero podrian afectar
negativamente los resultados de nuestras operaciones.

Nuestro negocio se centra en la generacion de energia convencional (ademas de la energia renovable), que estd asociada en gran
medida con la emision de gases de efecto invernadero. En 2015, los paises del G7 acordaron el objetivo de la descarbonizacion
completa de la economia mundial para finales del siglo XXI. La descarbonizacion es la transicion de la economia energética hacia
una menor absorcion de carbono.

De acuerdo con los objetivos establecidos enel Acuerdo de Paris COP-21 de Naciones Unidas, que tuvo lugar a finales de 2015, las
emisiones de gases de efecto invernadero deberian reducirse globalmente en un 40-70% para 2050, en comparacion con los niveles
de 2010. En virtud de ello, varios paises (incluyendo Argentina) han adoptado o estan considerando la adopcion de marcos
regulatorios tendientes a reducir las emisiones de gas invernadero debido a la preocupacion sobre el cambio climatico. Estas medidas
regulatorias en distintas jurisdicciones incluyen la adopcidon de regimenes de topes y comercio (“cap and trade”), impuestos al
carbono, mayores estandares de eficiencia e incentivos o mandatos para energia renovable.

La descarbonizacion es un aspecto importante de la orientacion actual y futura de nuestras actividades comerciales. Por ejemplo,
tenemos en cuenta los objetivos de la politica energética al planificar la vida operativa de las centrales eléctricas existentes que
liberan carbono al generar energia, asi como cuando se construyen nuevas centrales eléctricas. Sin embargo, estas medidas pueden
no ser suficientes o las medidas gubernamentales dirigidas a la descarbonizacién podrian implementarse antes de lo esperado
actualmente.

El cumplimiento de los cambios en las leyes, reglamentaciones y obligaciones relativas a cambio climatico, inclusive como resultado
de dichas negociaciones internacionales, podria aumentar nuestros costos relacionados con la operacion y el mantenimiento de
nuestras centrales térmicas y requerir la instalacion de nuevos controles de emision, adquirir previsiones o pagar impuestos
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relacionados con sus emisiones de gas invernadero, u obligarla a administrar y gestionar un programa de emisiones de gas
invernadero, lo cual a su vez podria afectar negativamente los negocios y los resultados de nuestras operaciones.

En caso de que la descarbonizacion de la industria de la energia se implemente antes de lo esperado, o si no adaptamos nuestras
actividades comerciales a tiempo y en grado suficiente, de acuerdo con estas medidas de politica energética, esto podria afectar
negativamente nuestro negocio, situacion financiera y resultados de las operaciones.

Un brote de enfermedad o amenaza de salud publica similar, como COVID-19 (coronavirus), podria afectar negativamente
nuestro negocio, nuestra condicion financiera y los resultados de nuestras operaciones

Nuestro negocio esta indirectamente sujeto a riesgos relacionados con brotes de enfermedades infecciosas. Por ejemplo, el brote
reciente de coronavirus COVID-19 (coronavirus), un virus que causa infecciones respiratorias potencialmente mortales, ya ha
causado y continua causando efectos negativos en los mercados financieros.

Como consecuencia de la pandemia COVID-19, con fecha 19 de marzo de 2020, el Poder Ejecutivo Nacional a través del Decreto
de Necesidad y Urgencia N° 297/2020 y sus modificatorios (el “Decreto 297/20207), establecio el “aislamiento social, preventivo
y obligatorio” en virtud del cual las personas deberan permanecer en sus residencias habituales o en la residencia en que se
encuentren -cumpliendo el aislamiento dispuesto- pudiendo solo realizar desplazamientos minimos e indispensables para
aprovisionarse de articulos de limpieza, medicamentos y alimentos y debiendo abstenerse de concurrir a sus lugares de trabajo y no
podran desplazarse por rutas, vias y espacios publicos, todo ello con el fin de prevenir la circulacion y el contagio del virus COVID-
19. Las actividades relacionadas con la generacion de energia eléctrica han sido consideradas como servicios esenciales, por lo que
han sido exceptuadas del aislamiento social, preventivo y obligatorio.

Desde la sancion del Decreto 297/2020, el Poder Ejecutivo Nacional ha dictado una serie de medidas a fin de proteger a la economia
y la salud publica de Argentina. Hasta ahora, estas medidas incluyen, entre otras, controles de precios, la prohibicion de despidos
sin causa justificada, por razones de reduccion de trabajo o fuerza mayor hasta el 31 de julio de 2020, restriccion general sobre el
desplazamiento durante ciertos periodos en Argentina, restricciones generales de viaje, suspension de visas, cierre de instituciones
publicas, suspension de eventos deportivos, restricciones a la operacion de museos y atracciones turisticas y extension de vacaciones,
entre muchas otras.

A su vez, el Gobierno Nacional dispuso la creacion del Fondo de Garantia para la Micro, Pequefia y Mediana Empresa (PYME)
tendiente a facilitar el acceso al financiamiento ptblico y privado para las PYMEs que, en virtud de la emergencia, se encuentran
en dificultades para el pago de los sueldos de sus empleados, que contara con un fondo de $30 mil millones que el Gobierno Nacional
transferird al Fondo de Garantias Argentino. También se dispuso la creacion del Programa para la Emergencia Financiera Provincial
cuyo objetivo es sostener las finanzas provinciales y cubrir las necesidades ocasionadas por el COVID-19 y contempla una
asignacion de recursos por un monto total de $120 mil millones de pesos provenientes del Fondo de Aportes del Tesoro.

Las medidas que el Gobierno Nacional adoptd y podria adoptar en el futuro para proteger a la poblacion en general y combatir la
enfermedad probablemente afectaran negativamente a la economia Argentina y nuestro negocio pudiendo, también, afectar
negativamente la demanda de electricidad. Ademas, 1a suspension general de actividades en la economia también podria afectar las
condiciones financieras de algunos de nuestros clientes, lo que afectaria negativamente su capacidad de pagar los saldos de sus
cuentas con la Compafiia y, en consecuencia, afectaria nuestra condicion financiera.

Con fecha 11 de mayo de 2020, a través del Decreto de Necesidad y Urgencia N° 459/2020 (el “Decreto 459/2020”) el Poder
Ejecutivo de la Nacion decidio prorrogar, hasta el 24 de mayo de 2020 inclusive, la vigencia del Decreto 297/2020. Asu vez, a través
del Decreto 459/2020 se flexibilizo6 el “aislamiento social, preventivo y obligatorio” en los departamentos o partidos que posean
mas de 500.000 habitantes o que formen parte de aglomerados urbanos cuya poblacion supere ese nimero y siempre que no integren
el Area Metropolitana de Buenos Aires (AMBA) conforme la misma fue definida en el Decreto 459/2020, estableciendo que los
gobernadores provinciales podran disponer nuevas excepciones al cumplimiento del “aislamiento social, preventivo y obligatorio”
y a la prohibicion de circular con el fin de autorizar actividades industriales, de servicios o comerciales, cuando el protocolo para el
funcionamiento de estas se encuentre incluido en el “Anexo de Protocolos autorizados por la autoridad sanitaria nacional” que
integra el Decreto 459/2020. A su vez, el Decreto 459/2020, establece que para disponer dichas excepciones, se debera contar con
la aprobacion previa de la autoridad sanitaria provincial, ordenar la implementacion del indicado protocolo y comunicar la medida
en forma inmediata al Ministerio de Salud de la Nacion.

Con fecha 24 de mayo de 2020, a través del Decreto de Necesidad y Urgencia N° 493/2020 (el “Decreto 493/2020”) el Poder
Ejecutivo de la Nacion decidio prorrogar, hasta el 7 de junio de 2020 inclusive, la vigencia del Decreto 297/2020. Asu vez, a través
del mencionado Decreto se prorrogaron, por el mismo plazo, la vigencia del Decreto N° 459/2020 y de toda la normativa
complementaria dictada respecto del “aislamiento social, preventivo y obligatorio”.

Con fecha 7 de junio de 2020, mediante el Decreto de Necesidad y Urgencia N° 520/2020, se extendio el “aislamiento social,
preventivo y obligatorio” hasta el 28 de junio inclusive, exclusivamente para las personas que residan o se encuentren en los
aglomerados urbanos y en los departamentos y partidos de las provincias argentinas, que no cumplan positivamente los pardmetros
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epidemioldgicos y sanitarios establecidos. Asi quedaron incorporados bajo ese “aislamiento social, preventivo y obligatorio” el
aglomerado urbano denominado Area Metropolitana de Buenos Aires (AMBA), el Departamento de San Fernando de la Provincia
del Chaco, los Departamentos de Bariloche y de General Roca de la Provincia de Rio Negro, el Departamento de Rawson de la
Provincia del Chubut y la Ciudad de Coérdoba y su aglomerado urbano de la Provincia de Cérdoba.

Por otro lado, el Decreto de Necesidad y Urgencia N° 520/2020 también establecio la medida de “distanciamiento social, preventivo
y obligatorio” en los términos ordenados por el mencionado decreto, para todas las personas que residan o transiten en los
aglomerados urbanos y en los partidos y departamentos de las provincias argentinas en tanto estos verifiquen en forma positiva los
siguientes parametros epidemioldgicos y sanitarios: (i) El sistema de salud debe contar con capacidad suficiente y adecuada para
dar respuesta a la demanda sanitaria; (ii) El aglomerado urbano, departamento o partido no debe estar definido por la autoridad
sanitaria nacional como aquellos que poseen “transmision comunitaria” del virus SARS-CoV-2; y (ii) Que el tiempo de duplicacion
de casos confirmados de COVID-19 no sea inferior a QUINCE (15) dias. No sera necesario cumplimentar este requisito si, por la
escasa o nula cantidad de casos, no puede realizarse el mencionado calculo.

La prolongacion de estas medidas y/o de cualquier medida restrictiva a que se aplique para controlar un brote de una enfermedad
contagiosa, como el COVID-19, u otro desarrollo adverso de salud publica puede tener un efecto material y adverso en el negocio
y aumentar el riesgo por incobrabilidad. La gravedad del brote del coronavirus es incierta en este momento y, por lo tanto, no
podemos predecir el impacto que puede tener en el mundo, en la economia argentina y en los mercados financieros y, en
consecuencia, en la condicion financiera, los resultados de las operaciones, el flujo de efectivo de la Compaiiia y el acceso a los
mercados de capitales, entre otros.

Riesgos relacionados con la Emisora

Los ingresos de la Sociedad dependen principalmente de la remuneracion establecida por la Secretaria de Energia Eléctrica
obtenida desde CAMMESA.

La remuneracion de la Sociedad depende de la venta de potencia y energia eléctrica. Al 31 de marzo de 2020 el 72% de los ingresos
por producir energia se canalizan a través de CAMMESA bajo el Programa de Energia Base e ingresos bajo contrato. Estas
remuneraciones podrian no compensar totalmente los costos ni proveer un margen adecuado.

Como resultado de este sistema, los resultados de la Sociedad dependen en gran magnitud de las acciones tomadas por las
autoridades regulatorias. Cualquier cambio al sistema podria tener un cambio material adverso en los ingresos y en los resultados
de las operaciones de la Sociedad.

La Compaiiia podria estar sujeta a importantes penalidades o registrar menores ingresos en caso de incumplimiento de sus PPA.

De conformidad con los PPA con CAMMESA, YPF y otros clientes para sus centrales térmicas y el Régimen de Energia Base,
recibimos un pago por disponibilidad fijo que se reduce en forma proporcional al porcentaje de desviacion de la disponibilidad
plena. Si la disponibilidad de alguna o todas de las centrales térmicas de la Compaiiia cae por debajo de ciertos umbrales, puede ser
objeto de penalidades.

Por otra parte, bajo los PPA de nuestros proyectos en construccion, la Compaifiia esta obligada a cumplir con ciertas fechas de inicio
de operacion comercial para los proyectos bajo los PPA que tiene celebrados con CAMMESA vy clientes privados.

Cabe destacar a su vez que la pandemia del COVID-19 y sus efectos podrian demorar la ejecucion de las obras de nuestros proyectos
en construccion, lo que podria derivar en que la Compaiia incumpliera con las fechas comprometidas de habilitacion comercial con
CAMMESA vy los clientes privados que han tomado la energia de esos proyectos. Ello podria derivar en la imposicion de grandes
penalidades significativas y la ejecucion de los seguros de caucion entregados para cumplir con dichas fechas. Véase el capitulo
“Informacion de la Emisora” del presente Prospecto.

En consecuencia, no es posible asegurar que podremos cumplir con nuestros PPA en su totalidad, lo que podria dar lugar a un efecto
adverso significativo sobre nuestros negocios y los resultados de nuestras operaciones.

Puede haber factores ajenos al control de la Compaiiia que impidan o demoren el inicio de operaciones de sus proyectos en
construccion.

La Compaiiia cuenta con proyectos en construccion Cierre de Ciclo, cogeneracion y parque edlicos, los cuales una vez finalizados,
aumentaran significativamente nuestra capacidad instalada. Asimismo, la Compaiiia ha participado y planifica seguir participando
en licitaciones térmicas y para fuentes de energias renovables en el caso que algln cliente lo requiera o el Gobierno Argentino
llamase a nuevas licitaciones. Sin embargo, no es posible garantizar a los inversores que nuestras ofertas resultaran satisfactorias o
que seremos capaces de celebrar nuevos PPA en el futuro.
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Las demoras en la construccion o en el inicio de las operaciones de nuestros proyectos en construccion cierre de ciclo, cogeneracion
y parques eolicos de la Compaiiia podrian acarrear un incremento de la necesidad de financiamiento de la Compaiia, y también
provocar que sus retornos financieros sobre las nuevas inversiones sean menores a los previstos, lo cual podria afectar
sustancialmente y de manera adversa su situacion patrimonial. Entre los factores que pueden tener incidencia en la capacidad de la
Compafiia de construir o de comenzar a operar en sus plantas actuales o en las nuevas cabe mencionar los siguientes: (i)
imposibilidad de los contratistas de concluir o poner en marcha las instalaciones o instalaciones auxiliares en la fecha convenida o
dentro del presupuesto; (ii) demoras imprevistas para proporcionar o acordar la proyeccion de hitos en la construccion o el desarrollo
de la infraestructura necesaria relacionada con nuestra actividad de generacion; (iii) demoras o imposibilidad de los proveedores de
turbinas para suministrar turbinas plenamente operativas en forma puntual; (iv) dificultades o demoras en la obtencion del
financiamiento necesario en condiciones que le resulten satisfactorias o no poder obtenerlo en absoluto; (v) demoras en la obtencion
de las aprobaciones regulatorias, incluyendo los permisos ambientales; (vi) decisiones judiciales contra las aprobaciones
gubernamentales ya otorgadas, tales como permisos ambientales; (vii) escasez o aumentos de precios de los equipos, lo que se refleja
en Ordenes de cambio, materiales o mano de obra; (viii) oposicion de sectores politicos, ambientales y étnicos locales y/o
internacionales; (ix) huelgas; (x) cambios adversos en el entorno politico y regulatorio en la Argentina; (xi) problemas geoldgicos,
ambientales o de ingenieria imprevistos; (xii) desastres naturales y condiciones meteorologicas severas, (incluyendo de rayos,
acumulacion de hielo en las aspas, terremotos, tornados, vientos extremos, tempestades severas, e incendios forestales), accidentes
u otros sucesos imprevistos. No es posible asegurar a los inversores que los excesos de costos no serian sustanciales.

Por otro lado, debido a los efectos adversos derivados de la pandemia de COVID-19 y de la normativa dictada para evitar la
propagacion del virus, la construccion y el inicio de operaciones de nuestros proyectos puede verse demorada y los costos de dichas
construcciones verse incrementados. Si bien mediante la Decision Administrativa N° 468/2020 del Jefe de Gabinete de Ministros
de la Nacion, dictada con fecha 6 de abril de 2020, se decidi6 exceptuar a la obra privada de infraestructura energética del
“aislamiento social, preventivo y obligatorio” dispuesto por el Decreto N° 297/2020, distintas provincias y municipios en donde se
desarrollan las construcciones de nuestros proyectos han dictado ciertas medidas que podrian demorar el curso de las obras. Entre
ellas, algunas jurisdicciones han impuesto periodos de aislamiento de 14 dias a aquellas personas provenientes de zonas declaradas
endémicas. Asimismo, la implementacion de protocolos para la prevencion de propagacion del virus, en algunos casos, podrian
reducir la eficiencia en la consecucion de las obras. A modo de ejemplo, los protocolos vigentes en obra prevén limitaciones de la
cantidad de personas a trasladarse en vehiculos, controles médicos a la entrada en obra o distanciamiento entre las personas en obra,
entre otras medidas. Véase el capitulo “Informacion de la Emisora” del presente Prospecto.

En consecuencia, los atrasos que pudieran derivarse de las situaciones descriptas podrian acarrear un incremento de la necesidad de
financiamiento de la Compaiiia, y también provocar que sus retornos financieros sobre las nuevas inversiones sean menores a los
previstos, lo cual podria afectar sustancialmente y de manera adversa su situacion patrimonial.

El incumplimiento de los PPA o su extincion anticipada o la revocacion de los PPA y autorizaciones gubernamentales reducirdn
nuestros ingresos y podrian tener un efecto adverso significativo sobre los resultados de nuestras operaciones y nuestra
capacidad para realizar pagos en virtud de las Obligaciones Negociables.

En caso de incumplir las obligaciones asumidas en los PPA o autorizaciones gubernamentales, o las normas y reglamentos aplicables
en Argentina, podemos ser pasibles de sanciones de la SGE u otros entes estatales competentes, incluyendo advertencias, multas,
administracion provisional, o la resolucion o revocacion de nuestras o autorizaciones gubernamentales. Por ejemplo, CAMMESA
puede rescindir los PPA, a su entera discrecion y en la fecha en que asi lo elija en caso de producirse cualquiera de los hechos de
incumplimiento enumerados en los mismos, en la medida que tales hechos de incumplimiento no fueran debidamente subsanados
en los plazos previstos contractualmente. No es posible asegurar que los montos que tenemos derecho a cobrar en virtud de los PPA
o la legislacion aplicable en caso de extincion o revocacion de cualquier autorizacion gubernamental seran efectivamente abonados
o suficientes para cubrir todas nuestras pérdidas.

Por lo tanto, cualquiera de las sanciones antes descriptas, pueden tener un efecto adverso significativo sobre nuestros flujos de
efectivo, nuestra situacion patrimonial y los resultados de nuestras operaciones, y afectar nuestra capacidad para realizar pagos en
virtud de las Obligaciones Negociables.

Es posible que no podamos renovar nuestros PPAs o celebrar nuevos PPAs para la venta de energia en firme o que nuestros
PPAs puedan ser modificados o terminados unilateralmente.

Al 31 de marzo de 2020, los ingresos derivados bajo nuestros PPAs representaron el 56,9% de nuestros ingresos. Al 31 de marzo
de 2020, nuestros PPAs de las plantas operativas tenian un plazo de vida promedio de aproximadamente 10,8 afios y nuestros PPAs
para proyectos en construccion tenian un plazo de vida promedio de aproximadamente 13,4 afios. En relacion con nuestros PPAs
existentes, es posible que no podamos renovar nuestros PPAs o celebrar nuevos PPAs con nuestros clientes actuales en condiciones
favorables o no celebremos ninguno. Ademas, nuestros PPAs con CAMMESA pueden estar sujetos a incumplimientos contractuales
por parte de CAMMESA por razones que estan fuera de nuestro control.

Ademas, vendemos y esperamos vender una parte de la electricidad generada por nuestros parques edlicos y la de los parques edlicos
en construccion en el marco de PPAs celebrados con grandes usuarios del MATER. Sin embargo, tras la finalizacion de nuestros
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parques edlicos en construccion, es posible que no podamos suscribir PPAs con clientes nuevos o existentes o suscribir PPAs para
la venta de dicha capacidad en condiciones favorables.

El hecho de que no se celebren nuevos PPAs para nuestra nueva capacidad disponible, la no renovacion, la terminacion o la
modificacion en una manera materialmente adversa a nuestros intereses de cualquiera de nuestros PPAs existentes podria tener un
efecto materialmente adverso en nuestro negocio y en los resultados de nuestras operaciones.

La operacion de centrales de generacion térmica implica riesgos operativos, de disponibilidad, tecnologicos y de otra naturaleza
fuera de nuestro control.

La operacion de las centrales generadoras térmicas implica riesgos, incluidos, entre otros, los siguientes:

. la posibilidad de que nuestras Centrales tengan un desempefio o una eficiencia de generacion menores a los esperados o no
se adectien a sus especificaciones de disefio;

. el incumplimiento para llegar a, o la caida en la capacidad de la central por condiciones de alta temperatura ambiente o
degradacion por envejecimiento, que disminuyen la potencia operable y la eficiencia;

. la interrupcion o cancelacion prolongada de las operaciones como resultado del desgaste normal, averia o falla de los
equipos o procesos, o la existencia de defectos o errores de disefio, la existencia de requisitos de mantenimiento o construccion no
anticipados, o la escasez de equipos de repuesto;

. la existencia de costos operativos y de mantenimiento no anticipados, incluyendo, en el caso de las centrales térmicas, el
costo de combustibles que excedan el Consumo Especifico Garantizado o un despacho excesivo de energia;

. la existencia de disputas laborales o escasez de mano de obra, incluyendo la incapacidad de contratar y retener personal
con la experiencia necesaria para operar las centrales;

. la incapacidad de obtener o renovar los permisos gubernamentales necesarios;

. nuestra incapacidad para cumplir con las normas operativas y los limites establecidos por los permisos gubernamentales
que nos fueran otorgados, o con la reglamentacion ambiental y de salud actual o futura;

. errores de operacion que puedan ocasionar la pérdida de vidas, lesiones fisicas o la destruccion de bienes materiales, y/o la
disponibilidad de planta y/o produccion;

. la interrupcion o averia de nuestros sistemas de informacion y procesamiento;
. los efectos de acciones de terceros, como empresas generadoras y otras empresas transmisoras y usuarios;
. casos de fuerza mayor, incluyendo catastrofes tales como incendios, terremotos, descargas atmosféricas, explosiones,

sequias, inundaciones, actos de terrorismo, actos de sabotaje, actos de guerra u otros eventos que puedan ocasionar lesiones fisicas,
pérdidas de vidas, dafios ambientales, o dafios sustanciales a las centrales generadoras o su destruccion, o la suspension de sus
operaciones;

. la nacionalizacion o expropiacion por parte del gobierno a cambio de una compensacion insuficiente para compensar
nuestras pérdidas;

. cambios en la legislacion o los permisos necesarios, incluyendo, entre otros, los cambios necesarios en las tarifas que
recibimos por nuestra capacidad de generaciéon y nuestra produccion, otros términos y condiciones de nuestros contratos con
proveedores estatales y tomadores regulares, la imposicion o modificacion de obligaciones respecto de terceros, la modificacion de
los términos en virtud de los cuales CAMMESA nos provee combustible y/o compensa por su costo, y la imposicion de obligaciones
de aumentar la capacidad de generacion de nuestras centrales;

. la existencia de gravdmenes, derechos y otras imperfecciones en los titulos de nuestros bienes inmuebles;
. aumentos de la inflacion y costos por encima de nuestras expectativas; y
. acciones judiciales o reclamos en nuestra contra.

El acaecimiento de cualquiera de los eventos antes descriptos, entre otros, podria interrumpir temporal o permanentemente nuestras
operaciones, reducir significativamente o anular nuestros ingresos, o aumentar substancialmente el costo de operacion de las
centrales generadoras, incluyendo sus costos de mantenimiento y reparacion, u obligarnos a realizar gastos de capital substanciales,
afectando nuestra capacidad de realizar pagos en virtud de las Obligaciones negociables. Los montos percibidos en virtud de
cualquier poliza de seguros o garantia limitada pueden no ser suficientes para cubrir nuestro lucro cesante o los aumentos en nuestros
costos.

Nuestros negocios y operaciones dependen en gran medida de ciertos clientes y proveedores clave
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La Compaiiia efectia la mayor parte de sus ventas a dos clientes estratégicos, CAMMESA e YPF, que juntos representan el 96,8%,
96,3% y el 97,2% de sus ingresos para el periodo de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2020 y para los ejercicios finalizados
el 31 de diciembre de 2019 y 2018, respectivamente.

Cabe destacar que los pagos efectuados por CAMMESA dependen de pagos que esta ultima recibe de otros agentes del MEM, tales
como las empresas de distribucion de energia eléctrica, y el Gobierno Argentino. En diversos periodos las distribuidoras incurrieron
en incumplimientos significativos de pagos a CAMMESA o s6lo efectuaron pagos parciales o con importantes demoras, lo cual a
su vez afecto la capacidad de CAMMESA de cumplir con sus propias obligaciones de pago a las generadoras, tales como la Emisora.

Asimismo, el fondo de estabilizacion administrado por CAMMESA y creado por la Resolucion del SEN N°61/92 para cubrir la
diferencia entre el precio spot y el precio estacional de la electricidad exhibe un déficit, que es cubierto por el gobierno argentino.
No es posible asegurar que el Gobierno Argentina mantendra el Fondo de Estabilizacion o que continuara cubriendo el déficit (total
o parcialmente) o que lo hara en tiempo y forma.

La imposibilidad por parte de CAMMESA de cobrar lo adeudado por los agentes del MEM, o de hacerlo en forma oportuna, y el
deéficit del Fondo de Estabilizacion pueden ocasionar importantes atrasos en las obligaciones de pago de CAMMESA hacia las
generadoras. La Compaiiia no puede garantizar que en el futuro CAMMESA podra realizar pagos a las generadoras, incluida la
Emisora, en forma oportuna.

Por otro lado, hemos celebrado con GE ciertos Contratos de Operacion y Mantenimiento para la prestacion de servicios relacionados
con el mantenimiento de nuestras turbinas ubicadas en las plantas San Miguel de Tucuman, Tucumén, Loma Campana I, Loma
Campana II, El Bracho TG y La Plata Cogeneracion, asi como también contratos de mantenimiento para los parques eolicos Los
Teros I, Los Teros Il y Cafiadon Leon. Celebramos también contratos llave en mano, relacionados con el suministro de 32 y 29
aerogeneradores y sus respectivos montajes y puesta en marcha para la construccion de los parques e6licos Los Teros I y Cafiadon
Leon, respectivamente, asi como un contrato para el suministro de 13 aerogeneradores y sus respectivos montajes y puesta en marcha
para la construccion del parque edlico Los Teros II.

En consecuencia, la disponibilidad y el funcionamiento de las centrales térmicas y de los parques eodlicos operativos, asi como el
avance de la construccion de los nuevos proyectos, pueden depender de factores que exceden el control de la Compaiiia, incluyendo
la calidad y continuidad del servicio provisto por nuestro proveedor estratégico GE, el continuo rendimiento de la tecnologia que
proveen, y el cumplimiento de sus obligaciones contractuales en tiempo y forma.

Si alguno de los clientes o proveedores estratégicos de la Compaifiia incumpliera sus obligaciones bajo los respectivos contratos, o
se encontraren en cesacion de pagos o iniciaren algiin procedimiento por insolvencia, el negocio de la Compaiiia y los resultados de
sus operaciones podrian verse afectados negativamente.

Dependemos de terceros para mantener nuestras centrales eléctricas y parques edlicos y vamos a depender de terceros para
completar la adquisicion, disefio, construccion, prueba y puesta en funcionamiento de nuestros proyectos de expansion.

Dependemos en gran medida de terceros para realizar ciertos servicios de mantenimiento relacionados con nuestras plantas de
produccion de energia. Asimismo, necesitaremos de terceras partes para completar el proceso de adquisicion, diseflo, construccion,
prueba y puesta en funcionamiento nuestros proyectos de expansion.

En el caso de que alguna de las centrales eléctricas o parques edlicos, no tenga la capacidad y el rendimiento que pretendemos, o si
alguna de las entidades de las que dependemos para cumplir con nuestras obligaciones bajo los PPAs, o de que cualquier contraparte
de nuestros contratos principales, sea declarada en quiebra o insolvente, nuestra capacidad para satisfacer las obligaciones contraidas
en virtud de los PPAs podria verse afectada. La escasez de repuestos criticos, servicios de mantenimiento y nuevos equipos y
maquinarias requeridos para la operacion de nuestras centrales y el plan de expansion de nuestras centrales eléctricas y parques
eodlicos, también puede tener un efecto adverso significativo sobre los resultados de nuestras operaciones y sobre nuestra situacion
financiera. A menos que podamos celebrar contratos de reemplazo para obtener los servicios y equipos necesarios de fuentes
alternativas (y en términos razonables), tales circunstancias podrian afectar significativamente nuestra capacidad de realizar pagos
en virtud de las Obligaciones Negociables.

Nuestros contratos EPC de los cuales somos o seremos parte incluyen disposiciones de limitacion de responsabilidad y dafios
que pueden evitar que percibamos compensaciones por la totalidad de los defectos, retrasos u otros resultados adversos
atribuibles a nuestra contraparte en los EPC.

Hemos suscripto ciertos contratos EPC con afiliadas de GE, Vestas, Wartsila y AESA, y nos encontramos en negociacion de nuevos
contratos EPC, para completar la adquisicion, ingenieria, construccién, pruebas y puesta en marcha de algunos de nuestros
proyectos.

Sin embargo, la responsabilidad de los Contratistas de EPC se encuentra limitada y excluye los dafios incidentales, pérdidas de
beneficios o ganancias esperadas y otros dafios indirectos. En caso de que las acciones u omisiones de nuestros contratistas de EPC
generen consecuencias adversas para nuestras centrales de energia, como retrasos, defectos, dafios o el incumplimiento de las normas
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de disefio o desempeiio, podemos incurrir en costos significativos de finalizacion o reparacion, asi como ser pasibles de sanciones
significativas en virtud de algunos PPA, o la recision de estos ultimos. Dadas las clausulas de limitacion de responsabilidad incluidas
en nuestros Contratos EPC, las compensaciones por dafios que podemos obtener de nuestros contratistas de EPC seran, en muchos
casos, insuficientes para cubrir nuestras pérdidas.

Asimismo, dichos contratistas estan plenamente exentos de responsabilidad por retrasos y/o dafios originados en determinadas
causas, como las acciones de autoridades gubernamentales, que pueden incluir el retraso en el despacho de equipos en la aduana.

Por lo tanto, es probable que las compensaciones por dafios percibidas en virtud de nuestros Contratos EPC no sean suficientes para
cubrir todas nuestras pérdidas, lo cual puede afectar substancial y negativamente nuestra capacidad para realizar pagos en virtud de
las Obligaciones negociables.

Nuestro negocio puede requerir gastos de capital sustanciales para los requisitos de mantenimiento continuo y la expansion de
nuestra capacidad.

Es posible que nuestro negocio pueda requerir gastos de capital para financiar el mantenimiento continuo a los efectos de mantener
la generacion de energia, el rendimiento operativo y mejorar las capacidades de nuestras instalaciones de generacion eléctrica.
Ademas, se requeriran gastos de capital para financiar el costo de expansion y conversion de nuestra capacidad de generacion actual.
Sino podemos financiar dichos gastos de capital en términos satisfactorios, nuestro negocio y los resultados de nuestras operaciones
y situacion financiera podrian verse negativamente afectados. Nuestra capacidad de financiamiento puede verse limitada por las
restricciones del mercado sobre la disponibilidad de financiamiento para las empresas argentinas. Ver "Riesgos relacionados con
Argentina" 'y “Reseria y Perspectiva Operativa y Financiera”.

Las actividades de la Compariia pueden requerir de importantes inversiones en bienes de capital para satisfacer requisitos de
mantenimiento recurrente y para la ampliacion de su capacidad de generacion instalada.

Es posible que se deban efectuar cada vez mas inversiones en bienes de capital para financiar el mantenimiento recurrente necesario
para mantener la generacion de energia y el desempefio operativo de la Compaiiia, como también para mejorar las capacidades de
sus plantas de generacion de electricidad. Por otra parte, también se requerira de inversiones en bienes de capital para financiar el
costo de la expansion actual y futura de la capacidad de generacion de la Compaiiia. Si la Compafiia no puede financiar dichas
inversiones en bienes de capital o no logra hacerlo en términos que le resulten satisfactorios, sus actividades, situacion patrimonial
y resultado de sus operaciones podrian verse negativamente afectados. La capacidad de financiamiento de la Compaiiia podria verse
limitada por las restricciones del mercado en materia de disponibilidad de financiamiento para compailias argentinas.

Riesgo de insuficiencia de seguros contratados por la Sociedad.

La Sociedad contrata cobertura de seguros para mitigar los principales riesgos inherentes en la industria en la cual opera.

La Sociedad no puede brindar garantias acerca de suficiencia de la cobertura de riesgo en relacion con cualquier riesgo o pérdida en
particular. Si se produce un accidente u otro hecho que no esté cubierto por sus actuales polizas de seguro, la Sociedad podria
experimentar pérdidas significativas o verse obligada a desembolsar montos significativos de sus propios fondos, hechos que podrian
tener un efecto sustancial adverso sobre los resultados de sus operaciones y su situacion financiera.

La Sociedad no puede garantizar que una insuficiencia en sus polizas de seguro no tendra un efecto adverso sobre la misma. En caso
de que asi lo tuviera, la situacion patrimonial o financiera o de otro tipo, los resultados y las operaciones de la Sociedad podrian ser
afectadas de manera sustancial y adversa.

La Compaiiia puede experimentar dificultades en la obtencion de seguros de caucion por incumplimiento que la Compaiiia
necesita en el giro normal de sus negocios o enfrentar desafios en el cumplimiento de las obligaciones potenciales de reembolso
derivados de dichos instrumentos.

La Emisora debe obtener y mantener seguros de caucion para garantizar el cumplimiento de sus obligaciones de acuerdo con sus
PPA con CAMMESA hasta tanto alcanzar la fecha de habilitacion comercial y garantizar el mantenimiento de las ofertas realizadas
en licitaciones de nueva capacidad de generacion o de prioridad de despacho en el MATER y puede experimentar dificultades para
obtenerlos y mantenerlos. Ademas, la Compaiiia podria estar sujeta a la obligacion de devolver los desembolsos realizados bajo
dichos instrumentos en el caso de que deban realizarse tales desembolsos debido a incumplimientos de la Compaiiia en relacion con
los PPAs y las licitaciones que han dado lugar a la emision de tales instrumentos. Esta situacion podria verse agravada como
consecuencia de la pandemia de COVID-19 y las normas dictadas en consecuencia.

No mantener o no presentar seguros de caucion por incumplimiento u otros avales, o cualquier incumplimiento que lleve a la
obligacion de realizar un desembolso bajo dichos seguros o fianzas, podria tener un efecto adverso sustancial sobre la actividad de
la Compaiiia y los resultados de sus operaciones.
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La actividad de generacion implica el manejo de elementos peligrosos como ser los combustibles que tienen asociado un potencial
riesgo para las instalaciones y las personas.

Si bien las Sociedad cumple con todas las normas y mejores practicas relativas a la seguridad ambiental, un siniestro que involucre
los combustibles con los cuales opera la Sociedad podria tener consecuencias de impacto ambiental, dafio en las instalaciones
industriales, y en las personas, ocasionando un perjuicio para la Sociedad por posible indisponibilidad del equipamiento. Aunque
aseguramos dichas propiedades sobre la base de términos que consideramos prudentes y hemos adoptado y mantenemos medidas
de seguridad, todo daiio significativo, accidente u otra clase de interrupcion a la produccion vinculada con dichas instalaciones
podria afectar significativa y negativamente nuestra capacidad de generacion, nuestra situacion financiera y los resultados de
nuestras operaciones.

La Compaiiia puede estar expuesta a litigios y/o procedimientos administrativos que pueden afectar adversamente su situacion
patrimonial y el resultado de las operaciones.

En el curso habitual de los negocios, la Compaiiia celebra contratos con CAMMESA y otras partes. Si bien actualmente la Compafiia
no tiene litigios o procedimientos administrativos significativos, los litigios y/o procedimientos regulatorios son impredecibles por
naturaleza y, en ocasiones, las sentencias que se dictan pueden ser excesivas. Los resultados desfavorables de acciones legales o
investigaciones pueden representar dafios monetarios significativos, lo que incluye el pago de indemnizaciones, o medidas cautelares
que pueden tener un efecto adverso en la capacidad de la Compaiiia de llevar a cabo sus operaciones, como también en su situacion
patrimonial y en el resultado de sus operaciones.

La Compaiiia podria realizar adquisiciones e inversiones para ampliar o complementar sus operaciones lo que podrian derivar
en dificultades operativas o afectar de manera adversa su situacion financiera y los resultados de las operaciones

A fin de ampliar su negocio, la Compaiiia podria realizar periddicamente adquisiciones e inversiones que ofrezcan valor agregado
y sean congruentes con o complementarias con su estrategia comercial.

Por ejemplo, en febrero de 2018, la Compaiiia adquirié de Central Puerto S.A. la planta de cogeneracion LPC I. LPC I tiene una
capacidad instalada de 128MW y la energia eléctrica que genera se entrega al MEM y es remunerada a través de la Resolucion SEE
N° 1/2019 o el Programa de Energia Base; mientras que el vapor generado se vende a YPF.

Adicionalmente la Compaiiia adquiri6 el desarrollo del proyecto de Los Teros I 'y Los Teros II para luego poder licitar en el MATER
y posteriormente comenzar a construir dichos parques.

En relacion con las potenciales operaciones de adquisicion e inversion, la Compaiiia podria verse expuesta a varios riesgos,
incluyendo aquéllos surgidos de: (i) no haber evaluado con precision el valor, potencial de crecimiento futuro, puntos fuertes y
débiles y posible rentabilidad de las empresas a ser eventualmente adquiridas; (ii) las dificultades en integrar, operar, mantener o
administrar con éxito las nuevas operaciones adquiridas, incluido su personal; (iii) los costos inesperados de dichas operaciones; o
(iv) pasivos contingentes o de otro tipo imprevistos o reclamos que pudieran derivarse de dichas operaciones. Si alguno de estos
riesgos, entre otros, se materializara ello, podria afectar negativamente la situacion financiera y los resultados de las operaciones de
la Compania.

En caso de que la Sociedad decidiera adquirir en el futuro otra compaiiia del sector energético, es posible que dicha adquisicion
se encuentre sujeta a la aprobacion de la CNDC.

En caso de que la Sociedad decidiera adquirir en el futuro otra compaifiia del sector energético, es posible que dicha adquisicion se
encuentre sujeta a la aprobacion de la autoridad de aplicacion de la Ley de Defensa de la Competencia 27.442.

La obligacion de notificacion se configura cuando una transaccion implica (i) “cambio de control” o en la “naturaleza del control”;
(i1) se supera el ”volumen de negocios” (ventas de la sociedad objeto o target y sus controladas, y cualquier otra sociedad controlada
por ellas, directa o indirectamente), que actualmente es de Ar$ 4.061.000.000 (equivalente a 100 millones de “unidades moviles”,
conf. art. 84 de la ley) y; (iii) cumplido ello, no se registre una de las excepciones establecidas, que basicamente serian: 1) “first
landing” y 2) “de minimis” (conforme art. 11 de la ley). “First landing”, para la configuracion de esta excepcion el adquirente no
debe tener activos en el pais (salvo que sean con meros fines residenciales) ni exportaciones regulares al mismo. “De minimis”, esta
excepcion se verifica cuando (i) el precio de la transaccion y (ii) el valor de los activos transferidos, no superen actualmente los Ar$
812.000.000 (equivalentes a 20.000.000 de “unidades méviles™). La excepcion no se configura cuando media desdoblamiento de la
transaccion y, en conjunto, superan ese monto dentro de los ultimos 12 meses, o los Ar$ 2.430.000.000 (equivalentes a 60.000.000
de “unidades moviles”, conforme art. 11, LDC) en los tltimos 36 meses, siempre que -en ambos casos- se trate del mismo mercado.
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Exigibilidad de la aprobacion ante el cierre de la operacion: la aprobacion por parte de la autoridad de la Ley de Defensa de la
Competencia no es actualmente una exigencia para el cierre de una adquisicion y consecuente transferencia de las acciones. Cabe
aclarar, no obstante, que la nueva Ley de Defensa de la Competencia 27.442 -de mayo de 2018- establece que transcurrido un aio
desde la conformacion de la nueva autoridad que ella crea la aprobacion pasard a ser una exigencia previa al cierre. A la fecha de
emision del presente prospecto tal autoridad no ha sido conformada ni es previsible el momento en el cual lo sera.

La autoridad de aplicacion de la Ley de Defensa de la Competencia (la Secretaria de Comercio Interior con el dictamen previo, no
vinculante, de la CNDC) determinard si una adquisicion supeditada a su aprobacion afecta negativamente las condiciones
competitivas en los mercados en los que se desenvuelve la Sociedad, o si esa adquisicion afecta negativamente a los consumidores
de esos mercados. Cabe advertir que, como consecuencia de la combinacion de negocios efectuada por la Sociedad, o que en un
futuro efectuase, una adquisicion podria ser rechazada, o tomar alguna medida tendiente a imponer condiciones o compromisos de
cumplimiento a la Sociedad, como parte del proceso de aprobacion, pudiendo verse afectadas adversamente la situacion patrimonial
y los resultados de las operaciones de la Sociedad, impidiéndole a ésta materializar los beneficios previstos de dicha adquisicion.

La Sociedad depende de personal clave para su desempeiio actual y futuro.

El desempeiio actual y futuro de la Sociedad depende significativamente de la contribucion continua de sus accionistas y su personal
clave. Las futuras operaciones de la Sociedad pueden verse afectadas si cualquiera de los altos directivos o del personal clave dejara
de trabajar con la Sociedad. La competencia entre el personal clave y los altos directivos es intensa, al tiempo que la Sociedad puede
verse incapaz de retener a su personal o atraer personal calificado. La pérdida de un alto directivo puede implicar que los restantes
tengan que desviar atencion inmediata y substancial de sus tareas y buscar un reemplazo. Cualquier impedimento para conseguir
reemplazo en posiciones claves a tiempo puede afectar la habilidad de la Sociedad de implementar su estrategia, afectando a su vez
el negocio y el resultado de las operaciones.

La Sociedad podria verse afectada por medidas significativas de parte de los sindicatos de trabajadores.

Los reclamos laborales en el rubro energético son habituales en la Republica Argentina y empleados sindicalizados han bloqueado
el acceso y han ocasionados dafios a las instalaciones de distintas compaiiias del sector en el pasado.

Adicionalmente, la Sociedad no mantiene una cobertura de seguro por interrupciones de la actividad originadas por medidas de los
trabajadores si dichas interrupciones no ocasionaran dafios materiales en las instalaciones, lo que podria tener un efecto adverso en
los resultados de sus operaciones. Adicionalmente podemos afrontar presiones significativas de los sindicatos de trabajadores para
incrementar salarios y otros beneficios, particularmente en el caso de inflacion.

La Sociedad estd sujeta a las leyes que rigen contra la corrupcion, el soborno y el lavado de dinero, ademads de otras leyes y
reglamentaciones.

La Sociedad estd sujeta a las leyes que sancionan severamente los delitos de corrupcion, soborno y lavado de dinero. Todo
incumplimiento a la normativa aplicable puede dar lugar a investigaciones y procedimientos, que pueden resultar en multiples
efectos adversos tales como la afectacion de la reputacion, el negocio, la situacion patrimonial y el resultado de las operaciones de
la Sociedad. Lo anterior también es de aplicacion cuando los intervinientes son las subsidiarias, empleados o terceros relacionados
a la Sociedad en cuanto a su involucramiento en practicas corruptas u otras practicas comerciales desleales. En este sentido la
Sociedad ha implementado un programa de cumplimiento que incluye politicas, procesos y un sistema de control interno con el fin
de 1) garantizar los mas altos estandares de cumplimiento regulatorio y de politicas internas de la compaifiia, ii) asegurar practicas
integras, éticas y transparentes en todas las operaciones que llevamos a cabo y 1iii) prevenir, mitigar y dar pronta respuesta a los
riesgos de cumplimiento propios del negocio a través de los multiples mecanismos destinados a tal fin..

Nuestras operaciones pueden afectar negativamente comunidades locales y encontrar oposicion significativa de distintos grupos.

Nuestras operaciones pueden afectar negativamente comunidades locales. La imposibilidad de gestionar nuestras relaciones con
comunidades, gobiernos y organizaciones no gubernamentales locales puede dafiar nuestra reputacion y nuestra capacidad de
implementar nuestros proyectos de desarrollo. Asimismo, los costos y el tiempo de gestion requeridos para cumplir con las normas
de responsabilidad social, relaciones comunitarias y sustentabilidad pueden aumentar significativamente en el futuro.

El desarrollo de centrales de energias nuevas y existentes puede enfrentar la oposicion de diversos grupos de interés, como grupos
ambientalistas, terratenientes, productores agricolas, comunidades y partidos politicos, entre otros, lo que puede afectar la reputacion
y el buen nombre de la empresa promotora. La operacion de centrales de generacion térmica también puede afectar nuestra
reputacion entre dichos grupos de interés, como resultada de emisiones constantes y/o eventuales de efluentes liquidos, ruidos, vapor
de agua, gas natural, material particulado, y emisiones gaseosas como, dioxido de azufre, dioxido de carbono y 6xidos de nitrogeno.
El deterioro de nuestra relacion con los grupos de interés antes mencionados podria evitar que continuemos operando nuestros
activos actuales o que se nos adjudiquen o desarrollemos nuevos proyectos, lo que podria afectar negativamente nuestras actividades
y el resultado de nuestras operaciones.
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Podriamos sufrir dafios debido a algun desperfecto o interrupcion de nuestros sistemas informdticos y de nuestra maquinaria
automatizada.

Contamos con nuestros propios sistemas informaticos y maquinaria automatizada para llevar a cabo una administracion eficaz de
los procesos de generacion. No obstante, incluso los sistemas informaticos y la maquinaria de avanzada son pasibles de sufrir
defectos, interrupciones y averias. Asimismo, es posible que nuestros sistemas informaticos y nuestra maquinaria automatizada sea
vulnerable a los dafios o interrupciones que surjan de circunstancias que estén fuera de nuestro alcance, por ejemplo, incendios,
desastres naturales, fallas del sistema, virus y violaciones de seguridad, incluidas las violaciones a nuestros sistemas de
procesamiento de produccion. Toda falla imprevista en los sistemas informaticos y la maquinaria automatizada podria interrumpir
nuestras operaciones, reducir nuestro rendimiento, o causar dafios a nuestros equipos. Por lo tanto, es posible que no podamos
generar la energia eléctrica que se establece en los PPA en los momentos previstos, o que incumplamos las normas de rendimiento
de combustible que determinan la suma que CAMMESA nos reembolsard en concepto de gastos de combustible. Es posible que
seamos pasibles de sanciones y pérdidas monetarias significativas conforme a los PPA, y que contraigamos gastos significativos
para reparar o actualizar los sistemas informaticos y la maquinaria automatizada. Por lo tanto, toda interrupcion o daio podria tener
un efecto adverso significativo en nuestros resultados comerciales y podria perjudicar nuestra capacidad de pago prevista en las
Obligaciones Negociables.

Asimismo, en los ultimos afios han aumentado en general los riesgos de seguridad de la informacién como consecuencia de la
proliferacion de las nuevas tecnologias y de la mayor sofisticacion y actividad de los ciberataques. Hemos conectado nuestros
equipos y sistemas a Internet en forma creciente. Debido a la naturaleza esencial de nuestra infraestructura y al aumento de la
accesibilidad mediante la conexion a Internet, es posible que tengamos mayores riesgos de ciberataques. En ese caso, nuestras
operaciones comerciales podrian verse interrumpidas, nuestros bienes podrian sufrir dafios y se podria sustraer informacion de
nuestros clientes; asimismo, podriamos tener pérdidas monetarias significativas, gastos fortuitos y demas pérdidas pecuniarias, asi
como suftir un aumento en la cantidad de litigios y dafios a nuestra reputacion. Los ciberataques podrian tener un efecto adverso en
nuestra actividad comercial, los resultados de las operaciones y nuestra situacion patrimonial.

La incertidumbre y la falta de liquidez en los mercados de crédito y capital pueden afectar nuestra capacidad de obtener crédito
y financiamiento u obtenerlos en términos aceptables.

Nuestra capacidad para obtener crédito y fondos depende en gran medida de los mercados de capitales y los factores de liquidez que
no controlamos, incluyendo aquellos relacionados con el costo de financiamiento. Nuestra capacidad de acceder a los mercados de
crédito y de capital en términos aceptables puede estar restringida en el momento en que necesitemos acceder a esos mercados, lo
que podria tener un impacto en nuestras operaciones y/o condicion financiera.

Como resultado de muchos factores, incluidas las condiciones del mercado internacional y local, la capacidad de Argentina para
renegociar o pagar sus deudas y sus consecuencias para el resto de la economia y para nosotros, los controles de cambio y de capital,
las acciones de las agencias de calificacion crediticia, entre otros, no podemos asegurar que podremos refinanciar nuestro
endeudamiento existente de acuerdo con nuestros planes o pagarlo en la fecha de vencimiento.
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INFORMACION SOBRE LA EMISORA

Historia y desarrollo de la Emisora

En la Asamblea General Extraordinaria de Pluspetrol Energy S.A. celebrada el dia 5 de junio de 2013, sus accionistas YPF y
Pluspetrol Resources Corporation B.V. manifestaron la voluntad de implementar una reorganizacion societaria del patrimonio de
Pluspetrol Energy S.A., mediante la escision prevista en el Capitulo I, Seccion XI de la Ley General de Sociedades. Desde entonces,
se establecieron condiciones y se firmaron acuerdos fin de implementar la referida escision.

Cumpliendo con el acuerdo de escision firmado entre Pluspetrol Energy S.A. e YPF el 1 de agosto de 2013, la Emisora comienza
sus actividades, como sociedad creada y controlada por YPF. Desde entonces, la Emisora se constituyé como continuadora del
patrimonio escindido por Pluspetrol Energy S.A. integrado por los siguientes activos:

. Central Térmica Tucuman (Ciclo Combinado 447MW);
. Central Térmica San Miguel de Tucuman (Ciclo Combinado 382MW); y
. Participacion del 27% sobre la concesion de explotacion del Area Ramos, otorgada mediante Decreto PEN N° 90/91.

Con excepcién de la participacion en la concesion de explotacion del Area Ramos, YPF LUZ continia operando los dos ciclos
combinados que integran el Complejo Tucuman. El 100% de los activos de generacion transferidos en virtud de la escision fueron
valuados en US$ 112 millones. YPF LUZ asumi6 deuda financiera y deuda de capital de trabajo que poseia Pluspetrol Energy S.A.
por una suma que en aquel momento ascendia a Ps. 105 millones. Dicha deuda fue cancelada totalmente a mediados de 2014.

Desde que la Emisora adquiri6 la propiedad y se hizo cargo del Complejo Tucuman, se realizaron inversiones en operacion y
mantenimiento por US$ 100 millones, mejorando notablemente la disponibilidad y el despacho de generacion eléctrica de los dos
ciclos combinados, en virtud de lo cual la Compaiia en el 2017 duplicé el EBITDA AJUSTADO registrado en el 2013. La energia
generada por el Complejo Tucuman se entrega al SADI, conforme el mecanismo y regulaciones en vigencia en cada momento desde
el 2013 hasta la actualidad, donde se cumplen los compromisos de disponibilidad de potencia y remuneracion establecidos en la
Resolucion N° 1/2019 y posteriormente en la Resolucion N° 31/2020.

En el afio 2015 y como consecuencia del resurgimiento de la explotacion no convencional de hidrocarburos en la formacion de Vaca
Muerta, se comenz6 a vislumbrar la necesidad de contar con mayor confiabilidad de respaldo de energia en la zona del yacimiento
Loma Campana, Provincia de Neuquén, y por esta razon, se origind el primer proyecto nuevo de generacion de la Emisora, que se
denomina Loma Campana I. A fines de noviembre de 2015, se celebraron los Contratos EPC para la construccion y puesta en marcha
llave en mano de una central térmica de 105SMW de potencia instalada, con una tecnologia aeroderivada marca GE LMS100. Loma
Campana I comenz6 la operacion comercial el 7 noviembre de 2017, a través de la figura del autogenerador distribuido, y cuenta
con un contrato con YPF, de puesta a disposicion de potencia, a través de la operacion y mantenimiento de la central, por un plazo
de 15 afios, con una remuneracion fija por disponibilidad denominada en délares estadounidenses.

El proximo paso en el crecimiento de la capacidad instalada vino impulsado por la Ley de Energias Renovables y la necesidad de
YPF, como mayor consumidor de energia eléctrica de Argentina, de contar con una fuente de generacion de energia renovable que
le suministre la energia renovable necesaria para cumplir con los cupos establecidos en dicha ley. Previamente, y previendo el
crecimiento de las energias renovables en 2013, la Emisora instal6 3 mastiles de medicion de viento en Manantiales Behr (provincia
de Chubut), Cafiadon Ledn (provincia de Santa Cruz) y en Sierra Barrosa (provincia de Neuquén), de forma tal de poder desarrollar
3 proyectos edlicos en un futuro con mediciones propias. Asi naci6 para la Compaiiia el proyecto de construccion del Parque Eolico
Manantiales Behr, de 99MW de potencia instalada, que cuenta con 30 aerogeneradores Vestas de 3,3MW de potencia instalada cada
uno. El parque edlico Manantiales Behr se erige sobre terrenos de YPF S.A y cuenta con un factor de capacidad de aproximadamente
60%, uno de los mejores recursos de vientos del mundo. El 50% de la energia generada por este proyecto se encuentra comprometida
con un PPA con YPF por un plazo de 15 afios con precio denominado en ddlares estadounidenses. El 50% de la energia restante,
cuyo comienzo de la operacion comercial se alcanzo en el cuarto trimestre de 2018, se vende a usuarios privados, incluyendo
también a YPF. Destacamos que este proyecto ya tiene asignada prioridad de despacho en el MATER. Para el financiamiento del
Parque Edlico Manantiales Behr, la Compaiiia contrajo con Corporacion Interamericana de Inversiones (CII), en nombre del Banco
Interamericano de Desarrollo, un préstamo de US$ 200 millones por un plazo de 9 afios a una tasa de interés competitiva.

Con el objetivo de seguir abriendo caminos en los diferentes segmentos de negocios y servicios a la demanda, en 2015 la Emisora
comenzo a analizar y a participar de diferentes licitaciones de servicio de generacion de energia distribuida que solicitaba YPF para
sus operaciones de upstream. Para la Central Térmica Loma Campana Este, la Emisora compitié con otros generadores en la
licitacion lanzada por YPF para cubrir las necesidades localizadas de consumo de energia eléctrica en el yacimiento Loma Campana,
en cercanias a la localidad de Afielo, Provincia de Neuquén. Como resultado de la licitacion, la Compafiia obtuvo un contrato con
YPF, de una duracion de 3 afios, renovable por acuerdo de partes, con una remuneracion denominada en dodlares estadounidenses
mediante un cargo fijo y uno variable, a través del cual se brinda el servicio de energia eléctrica distribuida (no conectada al SADI),
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por medio de motogeneradores GE Jenbacher J420 por una potencia total de 17MW. Los motogeneradores fueron financiados
mediante contratos de leasing con el Banco Supervielle y se encuentran operativos desde julio de 2017.

A comienzos del afio 2016, GE y la Emisora comenzaron las negociaciones para presentarse en forma conjunta en la licitacion
lanzada por la Resolucion N° 21, que convoco a interesados a ofertar nueva capacidad de generacion térmica y produccion de
energia eléctrica asociada, con el compromiso de estar disponible no mas alld del verano de 2018. Asi fue como ambas sociedades
constituyeron a las subsidiarias de la Compafiia, YGEN e YGEN II, en las que, originariamente, la Emisora participaba con un
66,67% del capital social, mientras que GE tenia una participacion del 33,3%, con un control conjunto en las decisiones relevantes
de dichas compaiiias.

YGEN e YGEN II resultaron adjudicadas en la licitacion convocada por la Resolucion N° 21 de un PPA con CAMMESA por 10
afios en los que se remunera un concepto fijo por disponibilidad de potencia y un concepto variable por generacion de energia
eléctrica. En ambos casos, la remuneracion se encuentra denominada en dolares estadounidenses. YGEN se convirtio en la titular
de la Loma Campana II, ubicada en la provincia de Neuquén y con una potencia instalada de 107 MW, que inici6 la operacion
comercial el 30 de noviembre de 2017, dentro del plazo comprometido bajo su PPA. Por su parte, YGEN II es titular de la central
térmica El Bracho, ubicada en la provincia de Tucuman, con una potencia instalada de 267 MW y comenz6 la operacion comercial
el 27 de enero de 2018, con unos dias de anticipacion al plazo comprometido con CAMMESA bajo su PPA.

Estas dos centrales se financiaron con aportes de capital de los socios y con deuda estructurada a través de un préstamo bajo la
modalidad de un proyecto de financiamiento por un monto de hasta US$ 219.500.000. Con fecha 17 de enero de 2018, la
estructuracion de este préstamo gano el premio “Structured Financing Deal of the Year” otorgado por la prestigiosa revista Latin
Finance y fue el primer proyecto de financiamiento en infraestructura energética en 15 afios en Argentina.

El siguiente escalon de crecimiento vino acompaiiado por la Resolucion SEE N°© 287/2017, que convoco a interesados a vender
energia eléctrica proveniente de la instalacion de nueva capacidad de generacion a través de cierre de ciclos combinados o
cogeneracion, con compromiso de estar disponible para satisfacer la demanda MEM en un plazo no mayor a 30 meses. En esta
licitacion, YPF LUZ resulté adjudicataria del proyecto de construccion de una nueva central de cogeneracion de 8SMW en la
Refineria de La Plata, de YPF y, a través de YGEN II, del cierre de ciclo de la central térmica El Bracho, resultante de la anterior
licitacion convocada por la Resolucion N° 21, a través de la instalacion de una TV de 198MW de potencia instalada, resultando en
un Ciclo Combinado de 465MW. Tanto el cierre de ciclo como la cogeneracion tienen ya firmado un PPA con CAMMESA por 15
afios en los que se remunera un concepto fijo por disponibilidad de potencial y un concepto variable por generacion de energia
eléctrica. En ambos casos, la remuneracion se encuentra denominada en US$. Ambas centrales se encuentran actualmente en
construccion, estando firmados los contratos de provision de equipo y construccion. La nueva central de cogeneracion de La Plata
tendra asociado, a su vez, un contrato de suministro de vapor a YPF por una duracion al menos igual al PPA con CAMMESA, con
una remuneracion denominada en dolares estadounidenses por las toneladas entregadas con un Take or Pay.

En la segunda licitacion de energias renovables, conocida como “RenovAR 2.0”, la Emisora particip6 presentando cuatro proyectos
de diversas tecnologias: edlica, solar y biomasa y result6 adjudicataria por 99 MW del Parque Edlico Cafiadon Leon que tendra un
total de 122MW (la parte restante se encuentra contractualizada en un PPA con YPF) de potencia ubicado en la provincia de Santa
Cruz a 25 km de la ciudad de Caleta Olivia y a aproximadamente 100 km del Parque Edlico Manantiales Behr. Dicho proyecto al
igual que Manantiales Behr fue desarrollado integramente por la Emisora, desde las mediciones, certificaciones y estudios. Como
consecuencia de la adjudicacion, el Parque Eodlico Cafladon Ledn cuenta con un contrato de venta de energia de 20 afios con
CAMMESA por el total de la energia producida, nominado en doélares estadounidenses, cuyo valor de inicio es 41,5US$/MWh
ajustado como lo indica el programa Renovar 2. El proyecto es llevado a cabo por una la subsidiaria Luz del Leon S.A. controlada
en un 100% por la Compaiiia. El proyecto a su vez cuenta con 28 de febrero de 2019 la Emisora un Contrato de EPC celebrado con
GE con fecha 28 de febrero de 2019 para la provision de los equipos y la construccion llave en mano del parque. A su vez, con fecha
14 de enero de 2020, Luz del Leén celebro con DFC y BNP Paribas un contrato de financiamiento para el proyecto por hasta US$
150 millones. A la fecha de emision del presente Prospecto BNP Paribas desembolsoé bajo ese contrato la suma de aproximadamente
USS$ 80 millones. Bajo este contrato DFC desembolsara, sujeto al cumplimiento de ciertas condiciones, US$ 50 millones y BNP
Paribas, también sujeto al cumplimiento de ciertas condiciones, el resto hasta cumplir el desembolso comprometido por esa entidad
de hasta US$ 100 millones. Dicho contrato se encuadra dentro de la modalidad de “Project Finance” y el tramo correspondiente a
BNP Paribas cuenta con garantia de la agencia de crédito de exportaciones Alemana Euler Hermes Aktiengesellschatft.

El primer paso en la adquisicion de un activo ya operativo, se dio con la compra a Central Puerto S.A. de la planta de cogeneracion
de 128MW ubicada en el Complejo Industrial La Plata, de YPF, con efectos desde el 5 de enero de 2018. El precio de adquisicion
fue de US$ 31.500.000 mas el impuesto al valor agregado y esta compra significo para la Emisora tener el primer activo operativo
en la provincia de Buenos Aires. La energia eléctrica generada por esta planta se entrega al MEM y es remunerada a través de la
Resolucion N° 31/2020 o el Programa de Energia Base; mientras que el vapor generado se vende a YPF bajo un contrato de
suministro de 15 afnos de duracion mediante el cual se entregan 200Ton/h a un precio de 7,6US$/ton ajustado por PPI.

Desde mediados del 2017, 1a Emisora también tiene una participacion del 42,86% en el capital social de IDS, sociedad que a su vez
participa del 70% del capital social de CDS. CDS es la titular de un Ciclo Combinado de 797,5MW, ubicado en la ciudad de
Avellaneda, a 8 kilémetros de la ciudad de Buenos Aires, y que tiene un despacho base de energia que se remunera de acuerdo al
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Programa de Energia Base o Resolucion N° 31/2020. Adicionalmente cuenta con dos turbinas de gas de 36 MW cada una que se
remuneran bajo la Resolucion N° 31/2020 y son despachadas de punta.

Destacamos que, salvo por CDS, la operacion del resto de los activos mencionados se encuentra a exclusivo cargo de la Efifisora
que cuenta con un equipo de profesionales de primer nivel en la industria y que se encuentran distribuidos en las regionales de
operaciones norte, oeste, sur y metropolitana, ademas del equipo de trabajo corporativo propio de la Emisora que se encuentra en la
ciudad de Buenos Aires.

Desde comienzos del afio 2017, YPF decidioé lanzar un proceso competitivo a través de un banco de inversion para invitar a
potenciales inversores a presentar una oferta para la adquisicion de una participacion en el capital social de YPF LUZ. Luego de un
extenso proceso, se selecciono la oferta presentada por GE y el 20 de marzo de 2018 se concret6 la suscripcion de las nuevas
acciones de la Emisora por parte de GE que representan el 24,99999% del capital social de YPF LUZ. El precio de suscripcion de
las nuevas acciones fue de US$ 270.000.000, como precio firme, y de US$ 35.000.000 como precio contingente.

Actualmente, la Emisora se encuentra activamente desarrollando nuevos proyectos, tanto de generacion térmica como renovables y
aspira a participar de las licitaciones publicas o privadas que en el futuro se lancen para el abastecimiento de potencia y/o energia
en los mercados, en funcion de las oportunidades de negocios e inversion que permita el marco regulatorio vigente. A modo de
ejemplo, a la fecha de este Prospecto la Emisora tiene en construccion dos parques de generacion eolica por un total de 175 MW,
en la localidad de Azul, Provincia de Buenos Aires, que tendra por destino abastecer el MATER de energia renovable y esta
desarrollando un proyecto de generacion térmica distribuida para el abastecimiento de la demanda de YPF para sus operaciones de
upstream en el sur del pais por una potencia de 57MW desarrollando su primer proyecto hibrido de la cartera, combinando el e6lico
de Manantiales Behr y este proyecto de moto generacion distribuida. Por otra parte, la Emisora se encuentra analizando en forma
permanente oportunidades de negocio de adquisiciones de activos o compaiiias en operacion tanto en Argentina como en la region.

En 2019, la Sociedad accedié al mercado de capitales por un monto total de US$ 500 millones principalmente para financiar los
proyectos bajo construccion. Con fecha 10 de mayo de 2019, la Sociedad emitid las obligaciones negociables clase I en el mercado
de capitales local por un valor nominal de US$ 75 millones a una tasa nominal anual del 10,24% con vencimiento el 10 de mayo de
2021. E1 7 de junio de 2019, la Sociedad realiz6 una reapertura de dicha clase de obligaciones negociables y emitié obligaciones
negociables adicionales clase I por un valor nominal de US$ 25 millones. Con fecha 25 de julio de 2019, la Sociedad emitio las
obligaciones negociables clase II en los mercados de capitales locales e internacionales por un valor nominal de US$ 400 millones
a una tasa fija nominal anual del 10% con vencimiento el 25 de julio de 2026.

Estructura Societaria y Accionaria

El siguiente organigrama ilustra la estructura societaria de la Compaiiia a la fecha de este Prospecto:

YPE S.A. OPERADORA DE ESTACIONES DE SERVICIOS S.A. GE EFS POWER INVESTMENTS B.V.
2.32%
T2.69% A 24 99%
> YPF ENERGIA ELECTRICA S.A.
l 429%
200% as% 100%
| INVERSORA DOCK SUD S.A.(l)l . I Y- GEN ELECTRICA S.A.U. | L, LUZDELRIOS.A. (3, » | YPF-EE COMERICALIZADORA S.A.U.
70% 100%
— | Y -GEN ELECTRICA Il S.A.U. | 100% 1o
S, LUZ DEL CERRO S.A.U 5 Y- LUZ INVERSORA S.A.U.
| CENTRAL DOCK SUD S.A. (2) | -
— | Y -GEN ELECTRICA Il 5.R.L. |
L%
100%
100% LUZ DEL VALLE S.A.U LUZ DEL LEON S.A. 3)
L, —
—_— | Y- GEN ELECTRICA IV S.R.L. |

(1) ENEL Américas S.A. posee el 57,1% restante de Inversora Dock Sud S.A.
(2) Pan American Sur S.A. posee el 19,5%,, YPF S.A. el 10,24% en Central Dock Sud S.A., Enel Argentina S.A. el 0,25% y el PPP el 0,0026%.

(3) Y- Luz Inversora S.A.U. posee el 0,01% de las acciones de Luz del Leén S.A. y el 5% de las acciones de Luz del Rio S.A.
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Activo fijo

En el siguiente cuadro se presenta la informacion sobre los activos operativos y en construccion de la Sociedad :

1 YPF Energia Elfctriea S. A, [ sinisassmaciiausaistininanisasneis 3
IDS R R A N R S .
[ La Plata La Plata
Cogeneracion Cogeneracion II Luz de Leon
1128 MW 85 MW SA
CDS ks

CT
Manantiales
Behr 57 MW

Manantiales
Behr 99 MW
Ciclo Turbinas de
gas 72 MW

Combinado
7975 MW

YGEN | e—! YGEN II

El Bracho
TG 267 Mw
TV 198 MW

e Participacion accionaria

Activo

Central Dock Sud

Con fecha 26 de mayo de 2017, la Asamblea de Accionistas de YPF LUZ aprob6 un aumento de capital cuya integracion fue
realizada por YPF mediante un pago en efectivo y el aporte en especie de las acciones de las sociedades IDS y CDS de propiedad
de YPF.

Actualmente, la Compaiiia posee indirectamente una participacion del 30% en Central Dock Sud S.A., que posee la planta Central
Dock Sud y tiene una participacion del 0,423% en Termoeléctrica San Martin (TJSM) y una participacion del 0,471% en
Termoeléctrica Manuel Belgrano (TMB). TISM y TMB son compaiiias privadas, no cotizadas, que se dedican a administrar la
compra de equipos y construir, operar y mantener las plantas que fueron construidas bajo el programa FONINVEMEM.

Tal como se menciona en la Nota 2.3.1 a los estados financieros consolidados anuales, la moneda funcional de la entidad reflejara
las transacciones, sucesos y condiciones que subyacen y son relevantes para la misma. Por consiguiente, una vez escogida la moneda
funcional, no se cambiard a menos que se produzca un cambio en tales transacciones, sucesos o condiciones.

Desde febrero de 2017, todos los ingresos de IDS fueron nominados en délares estadounidenses segiin lo establecido en la
Resolucion SEE 19/2017. No obstante ello, debido a la emision de la Resolucion SE-MDP No. 31/2020 de fecha 26 de febrero de
2020, todos los ingresos de IDS se remuneran en pesos argentinos a partir de las transacciones econdmicas correspondientes a
febrero de 2020. Como consecuencia de este cambio en el marco regulatorio, durante el periodo de tres meses finalizado el 31 de
marzo de 2020, la Sociedad decidié cambiar la moneda funcional de IDS de ddlares estadounidenses a pesos argentinos desde el 1°
de enero de 2020 (comienzo del periodo de reporte mas reciente).

De acuerdo con la NIC 21, el efecto de un cambio de moneda funcional se contabiliza de forma prospectiva. La Compaiiia ha
convertido todas las partidas a la nueva moneda funcional utilizando la tasa de cambio a la fecha en que se produjo. Los importes
resultantes ya convertidos, en el caso de partidas no monetarias, se consideran como sus correspondientes costos a dicha fecha.

Estrategia de negocios

La Sociedad es una compaiiia de energia eléctrica rentable, eficiente y sustentable, que optimiza el uso de los recursos naturales y
contribuye al desarrollo energético del pais y los mercados en los que participa. Esta es la mision de la Sociedad, la definicion mas
profunda de su razén de ser. La vision de la Sociedad es lograr ser una de las principales compaiiias del sector de generacion de
energia eléctrica, lider en energias renovables, con estandares de seguridad, tecnologia, eficiencia y calidad de referencia mundial.
Para el logro de esta desafiante vision, el trabajo de la Sociedad se enmarca en los siguientes lineamientos estratégicos:
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- Crecimiento sustentable con rentabilidad y disciplina financiera.

- Busqueda del liderazgo en el mercado de generacion con foco en las energias renovables.
- Garantizar soluciones energéticas competitivas para nuestros clientes.

- Operaciones y procesos eficientes, confiables, transparente, integros y seguros.

- Desarrollar y fortalecer nuestra gente como elemento diferenciador.

- Sustentabilidad social y ambiental en nuestras operaciones.

Asimismo, la Sociedad estd dando los primeros pasos para consolidar una cultura que la defina como compaiiia, que guie su
estrategia, que la ayude a cuidar su gente y que sea un diferencial competitivo. Por tal razon la Sociedad ha trabajado en la definicion
de valores que la ayuden en la toma de decisiones, den una ventaja competitiva, la guien en el reclutamiento de nuevos empleados,
la ayuden a retener los y motivarlos y transmitan lo que es importante para sus empleados como compaiiia. En este sentido, durante
este ejercicio, el Comité de Direccion aprobd como valores de la Sociedad;

- Sustentabilidad econémico, social y ambiental de nuestras operaciones;
- Trabajar como partes de un mismo equipo;

- Poner foco constante en el logro de los resultados esperados;

- Tener pasion por lo que hacemos dia a dia;

- Trabajar con agilidad suficiente para desafiar el statu quo, buscando iteraciones que mejoren nuestros procesos y servicios;
y

- Ser responsables de nuestras decisiones, nuestras acciones y sus impactos y Trabajamos con honestidad y transparencia,
generando confianza en nuestro equipo, en nuestros clientes y en nuestro entorno.

La Compaiiia tiene 7 afios de antigiiedad en el sector de generacion de energia eléctrica, y gracias a sus habilidades de adaptabilidad
y flexibilidad ha logrado ser uno de los actores mas importantes del mercado eléctrico argentino. Esta fuertemente comprometida
con el crecimiento del pais y la generacion de valor tanto para sus accionistas como asi también para las demas las partes interesadas.
Invierte para aumentar el tamafio de su portafolio de activos de forma balanceada, diversificada e integrada, focalizdndose en
aprovechar, en forma rentable y eficiente, la mayor cantidad de oportunidades disponibles en cada momento bajo un entorno de
precios competitivos.

En consecuencia, se definieron los objetivos estratégicos, agrupados en cuatro perspectivas:
Financiera:

e Crecer en forma sustentable con rentabilidad y generacion de valor;
e  Mantener solvencia financiera que permita el crecimiento.

Mercado y entorno:

e  Aumentar participacion de mercado con liderazgo en renovables;

e Desarrollar cartera de Clientes de PPAs Energia;

e Ser el principal proveedor de energia de YPF SA; agregandole valor a sus operaciones
e Desarrollar otras oportunidades de negocio que aseguren sustentabilidad.

Procesos internos:

e  Asegurar costos competitivos garantizando eficiencia en las operaciones;

e  Establecer una comunicacion efectiva con todas las partes interesadas;

e Gestionar eficientemente en cumplimiento con las regulaciones, politicas y procesos aplicables;
e Alcanzar la excelencia en la sustentabilidad social y ambiental de nuestras operaciones.

Nuestra gente:

e  Conformar un equipo sé6lido y consolidado;

e  Mantener un alto nivel de conocimiento técnico y profesionalismo;
o Fortalecer el liderazgo;

e Sentirse orgulloso de pertenecer.
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A la fecha del presente Prospecto, la Sociedad es propietaria y opera siete plantas de energia térmica. También posee dos
proyectos térmicos en construccion y tres proyectos eolicos en construccion. El siguiente cuadro muestra la informacion clave
sobre las plantas de energia en operacion y los proyectos térmicos y eolicos de la Sociedad.

o s Capacidad ,
Central Eléctrica Ubicacién Instalada (MW) Tecnologia COD
Operativas
Central Térmica
Tucuman? Provincia de Tucuman 447 Ciclo Combinado 1996/1997
San Miguel de
Tucumén(" Provincia de Tucumén 382 Ciclo Combinado 1995/2000
El Bracho TG" Provincia de Tucuman 267 Ciclo Abierto Enero de 2018
Loma Campana I Provincia de Neuquén 105 Ciclo Abierto Noviembre de 2017
Loma Campana II Provincia de Neuquén 107 Ciclo Abierto Noviembre de 2017
Loma Campana Este® Provincia de Neuquén 17 Moto generadores Julio 2017
LPCI® Provincia de Buenos Aires 128 Cogeneracion 1997
Ciclo
Combinado/Ciclo
Central Dock Sud Provincia de Buenos Aires 2679 Abierto 2000-1989
Parque Edlico Julio 2018 / Diciembre
Manantiales Behr Provincia de Chubut 99 Eodlica 2018
Proyectos
El Bracho TV ©)©) Provincia de Tucuman 198 Cierre de Ciclo 4to trimestre de 2020
LPC I® Provincia de Buenos Aires 85 Cogeneracion 3er trimestre de 2020
Parque Edlico
Caiiadon Leon® Provincia de Santa Cruz. 122 Eodlica ler trimestre de 2021
Los Teros I© Provincia de Buenos Aires 123 Eodlica 3er trimestre de 2020
Los Teros I1® Provincia de Buenos Aires 52 Eodlica ler trimestre de 2021
Central Térmica
Manantiales Behr ©) Provincia de Chubut 57 Moto generadores ler trimestre 2021

@ Parte del “Complejo Tucumdn”.

) No conectada al SADI.

@) Adquirida a Central Puerto S. A. el 5 de enero de 2018. La planta La Plata Cogeneracion I produce 190-210 toneladas de vapor por hora, la cual es
vendida a YPF.

) Representa nuestra participacion indirecta del 30% en Central Dock Sud (considerando también las acciones preferidas), que posee un Ciclo
Combinado con una capacidad instalada de 797,5 MW y dos turbinas de Ciclo Abierto de una capacidad instalada de 36 MW cada una. Central Dock
Sud es operada por Enel S.A. Los resultados relacionados con esta inversion se exponen en nuestros Estados Financieros Consolidados en la linea
Resultado por participacion en sociedades.

@) Cierre de Ciclo de El Bracho TG que le permitird pasar de ser una planta de energia de Ciclo Abierto a una de Ciclo Combinado, incrementando la
capacidad instalada en 198 MW.

@ Las Fechas de COD informadas son estimativas en virtud de que a Compaiiia aiin se encuentra analizando los efectos de la pandemia de COVID- 19
sobre el avance de los proyectos, de conformidad con lo explicado en la Nota 25 de los estados financieros intermedios al 31 de marzo de 2020.

El siguiente mapa muestra la ubicacion geografica de los activos de generacion de energia eléctrica de la Compaiiia operativos y en
construccion a la fecha del presente Prospecto.
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Complejo Tucuman CC: 829 MW
El Bracho TG: 267 MW
El Bracho TV: 198 MW

1 LomaCampana | TG: 105 MW
[ LomaCampana Il TG: 107 MW
1 LomaCampana Este: 17 MW
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[ Central Dock Sud CC + TG: 869.5 MW
(Participacién del 30.76% de YPF Luz)

[ LaPlata Cogeneracion: 128 MW
La Plata Cogeneracion Il: 85 MW

Los Teros PE: 123 MW
B LosTeros Il PE: 52 MW

[ Manantiales Behr PE: 99 MW
I Motores Manantiales Behr: 57MW

EN OPERACION
{1,819 MW) {637 MW)
TERMICO (340 MW)

TERMICO (1,720 MW)
RENGVABLE (99 MW)

BAN CONSTRUCCI{N

RENOVABLE (297 MW)

I Cahadon Leon PE: 122 MW

El cuadro a continuacién proporciona netas, el factor de disponibilidad comercial, la generacion neta de energia y la generacion de

vapor para los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2019 y 2018.

Complejo Tucuman®
Factor de Disponibilidad Comercial®™
Generacion Neta (GWh)...........ccocvee.
El Bracho TG®
Factor de Disponibilidad Comercial®™
Generacion Neta (GWh)...........ccc.cveee.
Loma Campana I

Factor de Disponibilidad Comercial®™

Generacion Neta (GWh)...........ccevee.

Loma Campana II

Factor de Disponibilidad Comercial®™

Generacion Neta (GWh)...........cccoeee.

Loma Campana Este

Factor de Disponibilidad Comercial®™

Generacion Neta (GWh)...........ccccveae.

La Plata Cogeneracién I

Factor de Disponibilidad Comercial®™

Generacion Neta (GWh)...........cccvee.

Generacion de Vapor (k Tn)..................

Por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de

2019

2018

97

86,4%
3.710

96,1%
137

81,8%
715

86,8%
504

70,8%
45

85,3%
820
1.599
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88,8%
5.269

95,7%
300

59,5%
452

95,1%
321

55,7%
34

87,6%
864
1.622
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Por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de

2019 2018
Manantiales Behr®
Factor de Capacidad...........cccccovrrveriinrnnne. 99,2% 87,5%
Generacion Neta (GWh).........cceeevreeniinnnee 527 146
Central Dock Sud®
Factor de Disponibilidad Comercial®™...... 68,7% 62,6%
Generacion Neta (GWh).........coeeevreeniinnnee 4.241 3.950

(*)  Se calcula como la capacidad remunerada/capacidad instalada.

(1) Incluye la central térmica Tucuman y la central térmica San Miguel de Tucuman.

(2) El Bracho TG comenzo su operacion comercial en enero de 2018.

(3) Adquirida a Central Puerto S. A. el 5 de enero de 2018.

(4) Comenzo su operacion comercial de manera parcial el 25 julio de 2018 completando la totalidad la potencia instalada el 22 de diciembre de 2018.

(5) Representa nuestra participacion indirecta del 30% en Central Dock Sud, que es operada por Enel S.A. Los resultados relacionados con esta inversion
se exponen en nuestros Estados Financieros Consolidados en la linea Resultado por participacion en sociedades.

Generacion de Energia en Centrales Térmicas Operativas

Gran parte de la capacidad de generacion de energia de YPF LUZ (67%) proviene de activos que han estado operando por
aproximadamente 20 afios. Estos activos son los dos ciclos combinados del Complejo Tucuman, uno de Central Dock Sud y LPC 1.

Central Térmica Tucumdn — Ciclo Combinado

La Central Térmica Tucuman es un activo de generacion de energia térmica ubicado en la localidad de El Bracho, aproximadamente
a 22 km al sur de San Miguel de Tucuman, provincia de Tucuman.

Esta central es una planta generadora de electricidad de 447MW, que consta de dos turbinas de gas Siemens V94.2 (GT), una turbina
de vapor de la serie D de GE en dos presiones, sin recalentamiento (ST), y dos generadores de vapor de recuperacion de calor Nooter
Eriksen (HRSG) sin activacion adicional de los conductos en Ciclo Combinado. El combustible utilizado en esta central es gas
natural, en la actualidad en virtud de la Resolucion N° 31/2020 es provisto por CAMMESA a través de la distribucion de GasNor.
La Central Térmica Tucuman se encuentra conectada al SADI en 500kV.

El sistema de agua de refrigeracion de la planta estd compuesto por un condensador refrigerado por aire (33%) y una torre de
refrigeracion de tiro de 4 celdas (66%). La primera turbina de gas comenzo a funcionar en 1996 y la segunda en 1997. La operacion
de Ciclo Combinado comenzdé en 1999. La Central Térmica Tucuman tiene la capacidad de arrancar sin tension (arranque en negro).
La Central Térmica Tucumén es 100% de propiedad y operada por YPF LUZ.

La potencia y capacidad eléctrica generada por la Central Térmica Tucuman se entrega a CAMMESA de acuerdo con el Régimen
de Energia Base (Resolucion N° 31/2020).

Central Térmica San Miguel de Tucumdn

Central Térmica San Miguel de Tucuman es una planta de generacion de energia de 382MW, que consta de dos turbinas de gas GE
9001E (GT), con enfriamiento por evaporacion, una turbina de vapor Alstom de dos presiones, sin recalentamiento (ST), y dos
generadores de vapor de recuperacion de calor CMI (HRSG), con fuego suplementario que funciona en Ciclo Combinado. El
combustible utilizado por la central es gas natural, suministrado por CAMMESA de acuerdo con la Resolucion N° 1/2019. La planta
esta conectada al SADI en 500kV y 132kV (GT 2). La potencia y capacidad eléctrica generada por la planta se entrega a CAMMESA
de acuerdo con la Resolucion N° 31/2020.

La primera turbina de gas comenzo6 a funcionar en 1995 en ciclo abierto. La segunda turbina de gas y la operacion de Ciclo
Combinado comenzd en 2002. Central Térmica San Miguel de Tucuman tiene la capacidad sin tension (arranque en negro). La
Central Térmica San Miguel de Tucuman es 100% propiedad y esta operado por YPF LUZ, su departamento de operaciones, como
fue mencionado previamente, es compartido con la Central Térmica Tucuman.

La potencia y capacidad eléctrica generada por la Central Térmica San Miguel de Tucuman se entrega a CAMMESA de acuerdo
con el Régimen de Energia Base (Resolucion N° 31/2020).

El Bracho TG
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El Bracho TG es parte del Complejo Tucuman, esta ubicado en El Bracho, provincia de Tucumén y tienen una capacidad instalada
de 267 MW. La turbina operada en esta central es una unidad de gas 9FA.04 de GE, es la tltima version de la turbina de gas con
estructura 9FA ofrecida por GE al mercado a le fecha de este Prospecto. La misma es un disefio robusto, disefiado para el servicio
de generacion de energia a largo plazo. El disefio de la turbina de gas 9FA es uno de los disefios mas probados disponibles con mas
de 200 unidades instaladas en todo el mundo y mas de 12 millones de horas de funcionamiento a partir de 2016. La construccion de
la central fue llevada a cabo también por GE a través de un contrato llave en mano. Este proyecto se desarrollé y construyd durante
un periodo de 19 meses obteniéndose la habilitacion comercial el 27 de enero de 2018, 3 dias antes de la fecha comprometida.

La central tinicamente opera con gas natural debido a su ubicacion cerca de los puntos de inyeccion de gas natural y la tuberia que
se encuentra dentro del campus del sitio del proyecto. La energia se evactia a través de una conexion a la red en una subestacion
existente de 500 kV ubicada en las proximidades. El sitio comparte todos los demads requisitos de balance de planta y auxiliares de
las plantas existentes.

Para llevar adelante este proyecto Y-GEN II ha firmado un contrato de préstamo sindicado, con Citi Group Global Markets Inc.,
Credit Suisse Securities (USA), LLC y Export Development Canada como prestamistas, bajo el formato de project finance. El
monto del préstamo asignado para este proyecto asciende a US$ 149,5 millones, con fecha de vencimiento en junio de 2022 y dado
su formato de project finance no posee recursos contra YPF LUZ.

El Bracho TG es 100% propiedad a través de su subsidiaria YGEN II y est4 operado por YPF LUZ. La energia y la capacidad
instalada es vendida a CAMMESA de acuerdo al PPA firmado en el marco de la Resolucion SEE N°21/2016. De acuerdo a lo
establecido en el PPA el gas natural que consume la central térmica sera provisto por CAMMESA a su costo.

Loma Campana 1

Loma Campana I es una central térmica de Ciclo Abierto ubicada en la localidad de Afielo, provincia de Neuquén. La misma se
construy6 sobre un terreno de propiedad de YPF y por el cual se ha firmado un contrato de comodato de uso gratuito entre YPF y
YPF LUZ por un plazo de 20 afios, con dos prorrogas sucesivas de 10 afios cada una. La construccion de la planta se instrumentd
mediante un contrato llave en mano con GE, quien se encarg6 de la provision del equipo y de la obra civil. Esta central quedd
habilitada comercialmente para su operacion a partir del 7 de noviembre de 2017.

La planta utiliza una turbina de gas GE LMS100, con una capacidad de generacion de 105MW, y se conecta en la red de 132kV a
través de una subestacion del Ente Provincial de Energia de Neuquén (EPEN). La planta se conecta al Gasoducto del Pacifico (GdP).
El suministro de gas para Loma Campana I es responsabilidad de YPF. La planta utiliza agua de refrigeracion cruda de dos estanques
de retencion de fracking ubicados a 13.5 km al este del sitio.

Loma Campana I es 100% propiedad y esta operada por YPF LUZ. Por la generacion de este activo YPF LUZ ha firmado un contrato
de puesta a disposicion de potencia con YPF, a través de la operacion y mantenimiento de la central, bajo el esquema de
autogeneracion distribuida en el marco de lo dispuesto por la Resolucion SE N°269/2008 de la Secretaria de Energia del ex
Ministerio de Planificacion Federal, Inversion Publica y Servicios de la Nacion. De acuerdo a lo establecido dicho contrato YPF es
responsable de proveer el gas natural que consuma la central térmica.

Loma Campana I1

La planta de energia Loma Campana II es una central térmica de Ciclo Abierto ubicada en la localidad de Afielo, provincia de
Neuquén. Se encuentra localizada en el mismo predio que Loma Campana I y la construccion de la planta se instrumenté mediante
un contrato llave en mano con GE, quien se encargd de la provision del equipo y de la obra civil, el proyecto se desarrolld y construy6
durante un periodo de 13 meses. Esta central quedé habilitada comercialmente para su operacion a partir del 30 de noviembre de
2017.

Es una central térmica que consta de una TG GE LMS100 con una potencia de 107MW inyectando en lared de 132 kV. Esta central,
al igual que Loma Campana I, utiliza la misma estructura de la linea de transmision de alto voltaje de 132kV para conectarse con la
subestacion del Ente Provincial de Energia de Neuquén (EPEN) ubicada a 2.2 km al norte. Los vinculos de transmision y conexion
de Loma Campana [ y Loma Campana II son independientes.

Para llevar adelante este proyecto Y-GEN ha firmado un préstamo sindicado, entre los cuales se encuentran fundamentalmente Citi
Group Global Markets Inc., Credit Suisse Securities (USA), LLC y Export Development Canada como las prestamistas, bajo el
formato de project finance. El monto del préstamo asignado para este proyecto asciende a US$ 70 millones, con fecha de
vencimiento en junio de 2022 y dado su formato de project finance no posee recursos contra YPF LUZ.

Loma Campana II es 100% propiedad a través de su subsidiaria YGEN y estd operada por YPF LUZ. La energia y la capacidad
instalada es vendida a CAMMESA de acuerdo al PPA firmado en el marco de la Resolucion SEE N°21/2016. De acuerdo a lo
establecido en el PPA el gas natural que consume la central térmica sera provisto por CAMMESA a su costo.

Loma Campana Este
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Loma Campana Este esta ubicada dentro del bloque concesion de produccion de petrdleo y gas de Loma Campana, en la localidad
de Afielo, provincia de Neuquén. Esta central de generacion es propiedad de la Emisora bajo la figura de leasing, y cuenta con 12
equipos de generacion de energia (motores alternativos) Jenbacher J420, totalizando una capacidad de generacion de 17MW. Los
mismos fueron comprados por el Banco Supervielle a GE y arrendados a YPF LUZ, bajo un contrato de /easing. La generacion de
estos motores es utilizada para suministrar energia a las operaciones del upstream de YPF en materia de recursos no convencionales
en el area de la formacion Vaca Muerta.

La Compafiia opera y mantiene esta planta, bajo un contrato de arrendamiento de equipos entre YPF y YPF LUZ el cual tiene una
duracion de 3 afios y es prorrogable hasta 5 afios. El combustible es suministrado por YPF de acuerdo a sus necesidades de consumo
de energia y dicho gas natural se extrae de las areas de produccion operadas por YPF. La central térmica Loma Campana Este
funciona como productor de energia de autogeneracion para YPF, es por ello que no tiene conexion al SADI.

Central La Plata Cogeneracion (LPC I)

El 5 de enero de 2018, se perfecciond la adquisicion de la Central La Plata Cogeneracion de propiedad de Central Puerto S.A., con
efectos al 5 de enero de 2018 por la suma de US$ 31.500.000 mas el impuesto al valor agregado. La central se encuentra ubicada
dentro del Complejo Industrial La Plata, de propiedad de YPF, y posee una capacidad de generacion de 128MW. LPC I comenzo
su operacion comercial en 1997.

La planta es una instalacion de cogeneracion ubicada en La Plata, provincia de Buenos Aires. La instalacion utiliza una sola turbina
de combustion GE MS-9001E, y un generador de vapor de recuperacion de calor (HRSG) de una sola presion de Nooter Eriksen,
para producir 200 toneladas de vapor por hora, que se venden a YPF. La potencia y capacidad eléctrica generada por la planta se
entrega a CAMMESA de acuerdo con la Resolucion N° 31/2020.

La turbina de gas y los quemadores de ducto complementarios se alimentan principalmente con gas natural. Cuando el gas natural
deja de estar disponible, principalmente debido a factores estacionales, se lo sustituye por gasoil. Sin embargo, en los ultimos afios
el consumo de combustible liquido se ha reducido, por la mayor disponibilidad de gas natural en el sistema. El gas natural para la
generacion en la actualidad es provisto por CAMMESA, de acuerdo a la Resolucion N° 12/2019 del Ministerio de Desarrollo
Productivo del Ministerio de Desarrollo Productivo, y el gas natural para el vapor es provisto por YPF. El gas natural llega a la
central a través de un contrato en firme de distribucion con Camuzzi Gas Pampeana y de transporte con Transportadora de Gas del
Sur S.A. La energia eléctrica generada se remunera de acuerdo al Programa de Energia Base.

Central Dock Sud

La Compaiiia tiene una participacion indirecta en CDS del 30%. CDS es una sociedad propietaria de dos plantas generadoras de
energia, el Ciclo Combinado Central Dock Sud, con una capacidad instalada de 797,5 MW, y el Ciclo Abierto Central Dock Sud,
con una capacidad instalada de 72 MW. Esté ubicada en la localidad de Avellaneda, al sur de la Ciudad Autéonoma de Buenos Aires,
en la provincia de Buenos Aires.

Central Dock Sud Ciclo Combinado

Central Dock Sud es una planta generadora de electricidad de 797,5MW, que consta de dos turbinas de gas Alstom GT 26A (GT),
una turbina de vapor Alstom (ST), y un generador de vapor de recuperacion de calor Alstom (HRSG) que funcionan en Ciclo
Combinado. El combustible utilizado es gas natural, gasoil y biodiesel (hasta 15%). La planta esta conectada al SADI bajo un
contrato de interconexion celebrado con EDESUR. CDS comenz6 su operacion comercial en junio de 2001.

La energia y la capacidad instalada de CDS es vendida a CAMMESA de acuerdo al Régimen de Energia Base (Resolucion N°
31/2020). En diciembre 2019, mediante la Resolucion N° 12/2019 del Ministerio de Desarrollo Productivo se establece que
CAMMESA serd la encargada de proveer el gas natural a las centrarles térmicas. La convocatoria a declaracion del costo variable
de produccion (CVP) es voluntaria y renovable cada declaracion quincenal. Los costos de generacion con combustibles propios se
valorizaran de acuerdo al mecanismo de reconocimiento de los costos variables de produccion reconocidos por CAMMESA.
Asimismo, CAMMESA continuara con la gestién comercial y el despacho de combustibles. El servicio de transporte y distribucion
del gas natural hasta CDS lo presta Metrogas S.A., contando adicionalmente y a partir de la resolucion 70-SGE/2018 antes
mencionada, con acuerdos interrumpibles de transporte con las empresas transportistas. La conexion eléctrica con en SADI se realiza
a través de un acuerdo de interconexion con EDESUR. La planta comenz6 su operacion comercial en junio de 2001.

La eficiencia de la planta hace que tenga un despacho base de energia durante todo el afo. La energia generada por el Ciclo
Combinado durante el afio 2019 fue de 4,229 GW-h, con un consumo de gas natural de 792.030 Dam3 y de gasoil 30.932 m3.

Central Dock Sud Ciclo Abierto

Central Dock Sud también cuenta con 72MW a través de dos turbinas de gas GE Frame 6B (GT) que funcionan en ciclo abierto. El
combustible utilizado es gas natural o gasoil. El combustible es suministrado por CAMMESA y Metrogas S.A. lo transporta a la
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planta. La conexion eléctrica con en SADI se realiza a través de un acuerdo de interconexion con EDESUR. La planta comenzo6 su
operacion comercial en julio de 1989.

La energia generada por ambas turbinas a gas durante el afio 2019 fue de 12GW-h, con un consumo de gas natural de 4.689 Dam3
y gasoil de 137 m3. La energia y la capacidad instalada de CDS es vendida a CAMMESA de acuerdo al Régimen de Energia Base
(Resolucion N° 31/2020).

Generacion de Energias Renovables en Operacion

Manantiales Behr

El Parque Eolico Manantiales Behr se encuentra ubicado en la Cuenca del Golfo San Jorge, dentro del yacimiento Manantiales Behr,
operado por YPF, en el Departamento de Escalante, Provincia de Chubut, aproximadamente a 40 km al noroeste de la ciudad de
Comodoro Rivadavia. Contempla la instalacion de un parque de 99MW de potencia nominal integrado al SADI, como asi también
la infraestructura necesaria para la operacion y mantenimiento del mismo. La instalacion se realizé en 2 etapas de 49,5MW cada
una.

Para alcanzar la potencia de 99MW, se instalaron 30 aerogeneradores VESTAS modelo V-112 de 3.3MW, Clase IEC IB, con una
altura de buje de 84 metros y un area de barrido de 112 metros. Los aerogeneradores estan distribuidos en una superficie de 20 km2,
los cuales ocupan una superficie total de 6.000 m2 (200 m2 cada aerogenerador).

Cada aerogenerador genera energia eléctrica en baja tension y mediante un transformador al pie de cada equipo se eleva a la tension
de distribucion del parque de 35 kV. Se construiran lineas aéreas de distribucion interna en 35 kV para interconectar los
aerogeneradores, distribuidos en 3 lineas troncales que se extenderan a otros 3 adicionales en la segunda etapa, que conectaran en
celdas de media tension.

Se construy6 una subestacion (SE Manantiales Behr) para vincular el parque de generacion al SADI, mediante una linea aérea de
alta tension de 132 kV, de 21 Km y otra nueva subestacion (SE Escalante) para el punto de interconexion a la linea de la transportista.
Se contempla la vinculacion por fibra dptica desde cada acrogenerador hasta la sala de control en la SE Manantiales Behr.

Se realizo la interconexion al SADI, por medio de la apertura de la linea de 132 kV (Diadema — Pampa del Castillo), a través de la
nueva SE Escalante.

La primera etapa de 49,5MW, integrada por 15 aerogeneradores tuvo COD en el 3er trimestre de 2018. Esta etapa, provee el 8% de
la demanda que YPF requiere para dar cumplimiento a la Ley de Energias Renovables. Para ello YPF LUZ ha firmado un PPA por
un plazo de 15 aflos con YPF, y con un precio denominado en délares estadounidenses. La segunda etapa de 49,5MW fue concluida
en el mes de diciembre de 2018. Por la generacion de esta segunda etapa del proyecto se ha celebrado un PPA con YPF por 7 afios
como asi también distintos PPA con empresas privadas (Roca, Coca Cola Femsa, Toyota, Profertil, Nestlé y Eco de los Andes entre
otras) con plazos de hasta 21 afios.

Una de las principales ventajas competitivas de este parque son las condiciones naturales del viento en la zona. De acuerdo a las
mediciones realizadas por la Compaiiia, la velocidad promedio del viento en el area de la etapa I promedi6 los 11,9 m/s y en el caso
del area de la etapa II los 11,7 m/s, lo que las ubica en una de las mejores areas a nivel mundial. A su vez el parque muestran un
factor de capacidad de 58%, lo que implica que el 58% del tiempo estaran generando a plena carga. Sin embargo, el factor de carga
registrado para el afio 2019 fue de 60,8% promedio, lo que revalida el concepto de que este parque esta ubicado entre los mejores
del mundo.

Para el financiamiento de la construccion y puesta en marcha del Parque Edlico Manantiales Behr, la Compaiiia contrajo con Inter-
American Investment Corporation (IIC), una entidad perteneciente al Banco Interamericano de Desarrollo, un préstamo de US$ 200
millones, el cual cuenta con un tramo A por un plazo de 7 afios a una tasa de interés LIBOR a tres meses mas un margen entre
5,125% y 7,87% y un tramo B por un plazo de 9 afios a una tasa de interés LIBOR a tres meses mas un margen del 4,8%.
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Generacion de Energia en Centrales Térmicas en Construccion

El Bracho TV La Plata Cogeneracion 11 CT Manantiales Behr
Ubicacion......cocoeeevreenenveecnueennnes Provincia de Tucumén Provincia de Buenos Aires Provincia de Chubut
COD ..ot 4to trimestre de 2020* 3er trimestre de 2020* ler trimestre de 2021*
Capacidad Instalada 198 MW 85 MW 57T MW
Precio por MWh.......cccoeoinvieienne 22,200 US$/MW/Mes 18,600 US$/MW/Mes 23.33 US$/MW-h
Plazo.......ccoeeeveneincincicccee 15 afios 15 afios 20 afios
Fecha de firma del PPA ............... 19 de diciembre de 2017 19 de diciembre de 2017 28 de diciembre de 2018

* Las Fechas de COD informadas son estimativas en virtud de que la Compaiiia aun se encuentra analizando los efectos de la pandemia de COVID- 19 sobre el
avance de los proyectos, de conformidad con lo explicado en la Nota 25 de los estados contables al 31 de marzo de 2020

El dia 20 de marzo de 2020, como consecuencia del Decreto N° 297, se paralizaron las obras, solo realizandose en sitio tareas de
mantenimiento y conservacion minimas. El dia 6 de abril de 2020 se publicé la Decision Administrativa del Jefe de Gabinete N°
468/2020, la cual habilitd que se retomen las obras de infraestructura energética, por tanto, a partir del dia 7 de abril se comenzaron
las gestiones para retomar las tareas de obra, y las actividades en forma paulatina, y con la aplicacion de los correspondientes
protocolos.

Actualmente todas las obras de los proyectos de la compafiia estan con actividad y avanzando, con los correspondientes protocolos
para asegurar el bienestar de las personas y el cumplimiento de todas las regulaciones al respecto. La Compaiiia aun se encuentra
analizando el impacto por Covid-19 en las obras.

El Bracho TV

A través de la Resolucion N° 287, Y-GEN Eléctrica II result6 adjudicataria del proyecto por el cual se realizara sobre la central de
ciclo abierto existente (El Bracho TG) en un ciclo combinado al agregar un generador de vapor de recuperacion de calor ("HRSG"),
una turbina de vapor, un condensador refrigerado por agua, un generador, un sistema de torres de refrigeracion y otros sistemas
complementarios. Culminado el proyecto se espera que la planta aumente la capacidad total de la instalacion en 198MW para que
la capacidad total de la planta sea de aproximadamente 465 MW vy la eficiencia de hasta 6.407 kJ / kWh (56.2%) a 27.0 ° C y 60.0%
de humedad relativa.

El 20 de diciembre de 2017, Y-GEN Eléctrica II firm6 un nuevo contrato EPC con GE (las empresas de GE involucradas en este
proyecto son GE Global Parts & Products GmbH (GEPP), General Electric International Inc. y Sucursal ARGENTINA (GEII
Argentina)) bajo el formato de llave en mano. Se espera que la habilitaciéon comercial sea en el tercer trimestre de 2020. El mismo
equipo de EPC que finalizo la construccién de la central El Bracho TG continuard con la construccién y finalizacion del
complemento.

Los equipos adquiridos para este proyecto consisten en una turbina a vapor modelo D650, un Generador modelo A74 Top air tipo
TEWAC. 255 MVA; 18 KV; pf: 0,85, un HRSG de tres presiones de recalentamiento, tipo horizontal con recipientes y quemadores
suplementarios y todo el equipamiento auxiliar para el correcto funcionamiento del ciclo combinado. La conversion de la unidad de
ciclo abierto existente compartird sustancialmente instalaciones y servicios existentes, y la mayoria de los insumos (incluidos el
agua, productos quimicos y otros) y otros requisitos para las operaciones se proporcionaran a partir de las operaciones existentes
del complejo El Bracho. Como se trata de una conversion a Ciclo Combinado con la adicion de un HRSG y una turbina de vapor,
sera necesario suministrar gas natural adicional a los quemadores de conductos HRSG y esto requerird una modificacion de la
instalacion interna de alimentacion de gas natural, realizandose la conexion antes del cuadro regulador de la TG, requiriéndose por
parte de TGN una autorizaciéon a un mayor consumo pero sin requerirse modificaciones sobre la ES&M construida con la TG. Este
proyecto utilizara la misma subestacion de 500 kV que el sistema de ciclo abierto, a través de una expansion que debera realizarse
sobre la subestacion existente en la que deberan adecuarse los sistemas de proteccion de linea y DAG.

Como consecuencia de la licitacion adjudicada mencionada previamente, el 18 de diciembre de 2017 Y-GEN Eléctrica II firmo6 un
PPA CAMMESA por el término de 15 afios. La remuneracion que percibira Y-GEN Eléctrica I de CAMMESA equivale a un
precio por disponibilidad de potencia de 22.200 US$/MW-mes (cargo fijo por disponibilidad), y un precio por energia eléctrica de
5 US$/MWh (cargo variable por volumen de energia eléctrica despachada).

El1 20 de marzo de 2019, YGEN Eléctrica II fue notificada por GE que el 10 de marzo de 2019 se inici6 un incendio sobre la cubierta
del buque “Grande América” de la empresa maritima Grimaldi Group que derivé en su posterior hundimiento el dia 12 de marzo de
2019 a 150 millas nauticas de la costa de Francia. Dicho buque transportaba equipos esenciales para completar el cierre del ciclo de
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la Turbina de Gas de El Bracho objeto del contrato EPC para el cierre de ciclo cuyo valor segun factura ascendia a la suma
aproximada de 9,6 millones de euros. De acuerdo con los términos y condiciones del contrato EPC, el riesgo de pérdida del equipo
esta bajo la responsabilidad de GE. No obstante, dicho equipo estaba asegurado a favor de Y-GEN Eléctrica II bajo un seguro de
carga maritima. Y-GEN Eléctrica II reclamé el cobro de dicho seguro, que fue cobrado el 1 de julio de 2019.

En virtud de las demoras ocasionadas por el siniestro del buque “Grande America” y a fin de evitar una penalidad por la demora de
la fecha de habilitacion comercial comprometida, el 1° de octubre de 2020, la Compafiia hizo uso de la opcion prevista en la
Resolucion SRRMyME N° 25/2019 de fecha 30 de agosto de 2019 (la “Resolucion 25/2019”), a fin de manifestar formalmente
como nueva fecha prevista de la habilitacion comercial bajo el PPA con CAMMESA, el 23 de diciembre de 2020.

Asimismo, con fecha 5 de febrero de 2020 la Compaiiia y GE llegaron un acuerdo que puso fin a las controversias existentes respecto
al hundimiento del buque “Grande América” y se modificé el esquema de penalidades bajo el contrato de EPC a fin de asegurar el
cumplimiento comprometido con CAMMESA para la fecha de habilitacion comercial del proyecto y de ese modo evitar la
imposicion de penalidades bajo el PPA con CAMMESA.

Asimismo, cabe sefialar que Y-GEN II estd asegurado bajo la cobertura de un seguro de retraso en la puesta en marcha ("YGEN
DSU") que cubre el lucro cesante del proyecto El Bracho TV por retraso en la habilitacion comercial. Tal YGEN DSU cubre la
pérdida por lucro cesante desde julio de 2020 hasta junio de 2021.

Corresponde destacar también que en el marco del Contrato de Obra y Contrato de Provision El Bracho TV, a partir del 13 de marzo
del presente GEII Argentina, GEPP e Y-GEN II intercambiaron varias misivas relativas a los efectos del COVID-19.

En esas misivas GEII Argentina y GEPP alegaron que la situacion en torno al COVID-19 configuraria un evento de cambio de ley
y/o de fuerza mayor bajo el Contrato de Obra y Contrato de Provision el Bracho TV, y que, por tanto, Y-GEN II debia soportar los
mayores costos y plazos derivados de tal situacion. Por su lado, Y-GEN II rechazé que tales eventos pudieran configurar un cambio
de ley bajo dichos contratos y manifesto, entre otros argumentos, que GEII Argentina y GEPP debian demostrar los extremos
previstos contractual y legalmente para que tales circunstancias pudieran constituir un evento de fuerza mayor. Asimismo, Y-GEN
IT manifesto, entre otros argumentos, que, en caso de configurarse un evento de fuerza mayor cada parte debia asumir sus propios
costos.

Al dia de la fecha la Direccion de la Sociedad no puede estimar el resultado que la situacion en torno al COVID-19 puede generar
en la obra de cierre de ciclo de la Turbina de Gas que sumara 198 MW adicionales a la Central Térmica El Bracho.

Cabe agregar a su vez, que en el marco del Contrato de Demanda Mayorista celebrado entre Y-GEN II y CAMMESA en fecha 19
de diciembre de 2017 de conformidad con la Resolucion S.E.E. N° 287-E/2017 y S.E.E. N° 926-E/2017 (“PPA EI Bracho”), Y-
GEN II notificé con fecha 27 de marzo del corriente a CAMMESA sobre eventuales retrasos en los plazos programados de ejecucion
de obra causados como consecuencia de la emergencia sanitaria y epidemiologia derivada de la pandemia del COVID-19, solicitando
la consecuente extension del plazo de habilitacion comercial bajo el PPA El Bracho.

En virtud de ello, con fecha 6 de abril de 2020, CAMMESA replicé que bajo los términos y condiciones del PPA El Bracho los
alcances y el efecto de la fuerza mayor seran de aplicacion unicamente a partir de la entrada en vigencia de dicho acuerdo, es decir,
luego de la habilitacion comercial.

No obstante ello, al dia de la fecha la Direccion de la Sociedad considera que es posible que el plazo de habilitacion comercial bajo
el PPA el Bracho sea extendido como consecuencia de la situacion generada por el COVID-19.

Lecin

A través de la Resolucion N° 287, la Compaiiia result6 adjudicataria, como consecuencia del proceso licitatorio establecido, de un
nuevo proyecto de cogeneracion a ser desarrollado dentro de la Refineria de La Plata, la cual es de propiedad de YPF, ubicada en
la Provincia de Buenos Aires.

Este proyecto consiste en la instalacién de en una turbina de gas, su generador eléctrico y una caldera para generar vapor por
recuperacion de calor. La turbina de gas es del tipo dual, cuyo combustible principal a quemar es gas natural, siendo el gas-oil el
combustible previsto como alternativo. La turbina de gas serd una 6F.03 de GE, la cual tiene una capacidad de generacion de 85
MW (condicion ISO). En cuanto al generador de vapor de recuperacion de calor (HRSG) genera 200 Tn/h con fuegos adicional y
140 Tn/h sin fuego adicional. Este proyecto estard conectado al SADI a través de la barra de 33 kV de la estacion SE 193 ubicada
dentro la Refineria La Plata.

Para este proyecto YPF LUZ firmo un acuerdo de suministro de equipos el 29 de diciembre de 2017 con GE (“el Contrato de
Provision LPC I1”). A su vez, el 16 de febrero 2018 firmo6 un Contrato EPC con AESA, la cual se encargara de ejecutar la obra civil
y el montaje de los equipos suministrado por GE (el “Contrato de obra LPC II”).

YPF LUZ ha firmado con contrato de PPA con CAMMESA por el término de 15 afios luego de ser adjudicados en el proceso
licitatorio mencionado. En el mismo se comprometi6 a instalar y mantener disponible una capacidad de generacion de 8SMW por
el periodo del contrato desde la fecha de habilitacion comercial. En dicho PPA el gas natural o el gas oil sera gestionado por YPF
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LUZ. La remuneracion que percibira YPF LUZ de CAMMESA equivale a un precio por disponibilidad de potencia de 18.600
US$/MW-mes (cargo fijo por disponibilidad), y un precio por energia eléctrica de 8 US$/MWh (cargo variable por volumen de
energia eléctrica despachada), se trate de generacion con gas natural o gasoil.

El 1° de octubre de 2019, la “Compaiiia hizo uso de la opcion prevista en la Resolucion 25/2019, a fin de manifestar formalmente
como nueva fecha prevista de la habilitacién comercial bajo el PPA con CAMMESA, el 1° de agosto de 2020. Ello en virtud de las
demoras imputables a la contratista a cargo de la ejecucion de la obra de construccion de dicha central.

En el marco del Contrato de Obra LPC 11, a partir del 23 de marzo del corriente AESA y la Sociedad intercambiaron misivas relativas
a los efectos que el COVID-19 respecto al cumplimiento del mismo. Por su parte AESA alegd que la situacion en torno al COVID-
19 configuraria un evento de fuerza mayor bajo el Contrato de Obra LPC II e intent6 trasladar un reclamo de cambio de ley del
contratista GE, y que, por tanto, la Sociedad debia soportar los mayores costos y plazos derivados de tal situacion. Por su lado, la
Sociedad rechazo cualquier pretension de invocar un cambio de ley y manifesté que AESA debia demostrar los extremos previstos
contractual y legalmente para que tales circunstancias pudieran constituir un evento de fuerza mayor bajo dicho contrato. Asimismo,
la Sociedad manifestd que, en caso de configurarse un evento de fuerza mayor bajo el Contrato de Obra LPC II, cada parte debia
asumir sus propios costos.

Asimismo, en el marco del Contrato de Provision LPC II, a partir del 20 de marzo del presente la Sociedad y GE intercambiaron
misivas relativas a los efectos del COVID-19 respecto de las obligaciones bajo dicho contrato. Por un lado, GE alego6 que la situacion
en torno al COVID-19 configuraria un evento de fuerza mayor bajo el Contrato de Provision del LPC II. Por su lado, la Sociedad
rechaz6 que tales eventos pudieran configurar un evento de fuerza mayor y manifestd, entre otros argumentos, que GE debia
demostrar los extremos previstos contractual y legalmente para que tales circunstancias pudieran constituir un evento de fuerza
mayor bajo el Contrato de Provision.

Al dia de la fecha la Direccion de la Sociedad no puede estimar el resultado que la situacion en torno al COVID-19 puede generar
en la obra para concluir con los trabajos para la construccion de la nueva central de cogeneracion en cuestion.

Cabe agregar a su vez que, en el marco del Contrato de Demanda Mayorista celebrado entre la Sociedad y CAMMESA el 19 de
diciembre de 2017 de conformidad con la Resolucion S.E.E. N° 287-E/2017 y S.E.E. N° 926-E/2017 (“PPA La Plata
Cogeneracion”), el 27 de marzo del corriente la Sociedad notifico a CAMMESA sobre eventuales retrasos en los plazos programados
de ejecucion de obra causados como consecuencia de la emergencia sanitaria y epidemiologica derivada de la pandemia del COVID-
19, solicitando la consecuente extension del plazo de habilitacion comercial bajo el PPA La Plata Cogeneracion.

En virtud de ello, con fecha 6 de abril, CAMMESA replico que bajo los términos y condiciones del PPA La Plata Cogeneracion los
alcances y el efecto de la fuerza mayor seran de aplicacion unicamente a partir de la entrada en vigencia de dicho acuerdo, es decir,
luego de la habilitacion comercial.

No obstante ello, al dia de la fecha la Direccion de la Sociedad considera que es posible que el plazo de habilitacion comercial bajo
el PPA La Plata Cogeneracion sea extendido como consecuencia de la situacion generada por el COVID-19.

Central Térmica Manantiales Behr

El principal objetivo del Proyecto, que se encuentra ubicado en el Area de Concesion Manantiales Behr, en la Provincia de Chubut,
consiste en optimizar el costo de abastecimiento de energia eléctrica, mediante la utilizacion de equipos de alta eficiencia,
asegurando la disponibilidad, confiabilidad y calidad del suministro de energia. Las obras del presente Proyecto a realizar por la
Compaiiia contemplan la construccion de una Central Térmica, inicialmente de 57 MW, mientras que las que seran realizadas por
YPF SA consisten de la Estacion Transformadora de la Central Térmica Manantiales Behr (ET CT MB), el montaje de una Linea
Eléctrica de Alta Tension en 132kV desde la futura ET CT MB hasta la ET PE MB (Estacion Transformadora del Parque Edlico
Manantiales Behr), llegando a la Estacion transformadora Nueva Escalante a través de otra Linea Eléctrica de Alta Tension en
132kV, abasteciendo al resto de los Yacimientos operados por YPF en la regional Chubut.

YPF S.A. observo que el sistema eléctrico actual de la zona no dispone de la capacidad de alimentar la demanda de energia de YPF
para su actividad de exploracion y produccion de hidrocarburos, como asi tampoco soportar futuros incrementos en la misma. El
sistema eléctrico actual presenta condiciones de operacion poco confiables ante las minimas contingencias, produciendo pérdidas
de produccion de hidrocarburos considerables.

Especificamente la Central Térmica Manantiales Behr estara conformada por 5 motogeneradores del fabricante Wartsillda modelo
W20V31SG, de 11,76 MW de Potencia Nominal y en el caso de la ampliacion en la segunda etapa se adicionaran 3 motogeneradores.
La superficie a ocupar sera de 11.600m?2 y de 3.600m2 para cada etapa respectivamente.

La potencia eléctrica minima garantizada de la Central Térmica Manantiales Behr serd de 57 MW vy la eficiencia minima garantizada
sera de 8.182 kJ/kWh. Asimismo, las emisiones garantizadas por el fabricante son las siguientes:

a- Ruido a 100m de distancia de los limites de la planta 70 dB(A);
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b- Emisiones gaseosas que seran medidas de acuerdo a lo indicado por la Resolucion ENRE 121/2018:
e (CO2 100% de carga max. 428 g/Kwh;
e NOx 100% carga max.185 mg/Nm3;
e (CO 100% de carga max. 200 mg/Nm3

Con fecha 28 de diciembre del 2018, la Sociedad celebr6 los siguientes contratos para la provision de equipos y construccion del
proyecto: Equipment and Supply Agreement con Wirstsilla Projects Oy (“Wartsila Oy”) (“Contrato de Provision Motores MB”) y
Oferta 1/2018 — Contrato de Montaje y Puesta en Marcha de Central Térmica Manantiales Behr con Wartsila Argentina S.A.
(“Wartsila Arg.”) (“Contrato de Obra Motores MB”).

Asi las cosas y en el marco del Contrato de Obra Motores MB y el Contrato de Provision Motores MB, a partir del 13 de marzo del
presente Wartsila Oy, Wartsila Arg. y la Sociedad intercambiaron varias misivas relativas a los efectos del COVID-19.

En esas misivas Wartsila Oy y Wartsila Arg. alegaron que la situacion en torno al COVID-19 configuraria un evento fuerza mayor
bajo el Contrato de Provision Motores MB y el Contrato de Obra Motores MB respectivamente, y que, por tanto, la Sociedad debia
soportar los mayores costos y plazos derivados de tal situacion. Por su lado, la Sociedad manifesto, entre otros argumentos, que
Wartsila Oy y Wartsila Arg. debian demostrar los extremos previstos contractual y legalmente para que tales circunstancias pudieran
constituir un evento de fuerza mayor bajo dichos contratos. Asimismo, la Sociedad manifest6 que, en caso de configurarse un evento
de fuerza mayor, cada parte debia asumir sus propios costos.

Al dia de la fecha la Direccion de la Sociedad no puede estimar el resultado que la situacion en torno al COVID-19 puede generar
en la construccion de la Central Térmica Manantiales Behr.

Por otro lado, informamos que, en el marco del contrato de compraventa de energia eléctrica celebrado con YPF S.A,, se le ha
notificado sobre la existencia de un evento de fuerza mayor como consecuencia de la crisis sanitaria derivada de la pandemia del
coronavirus y que, debido a ello, la fecha programada para la habilitacion comercial del parque e6lico se veria afectada. A la fecha,
la Sociedad se encuentra recabando la documentacion necesaria a los fines de demostrar y fundamentar la existencia del evento.

Adicionalmente, con fecha 28 de mayo de 2020 YPF notificd a la Sociedad de la configuracion de un evento de fuerza mayor como
consecuencia de la pandemia COVID 19, y que debido a ello, se encontraban retrasadas las obras que se encuentra desarrollando
YPF a fin de poner a disposicion el gas combustible, y la energizacion de la frontera de conexion. A la fecha del presente Prospecto
la Compaiiia se encuentra analizando los extremos invocados en la antedicha misiva y sus efectos.

Por 1ltimo, cabe destacar que a los fines de financiar este proyecto la Compaiiia celebré un contrato de financiamiento con HSBC
Bank USA, N.A. por hasta la suma de US$ 30 millones, que entré en vigencia el 28 de febrero de 2020. Dicho contrato cuenta con
garantia de la agencia de crédito de exportaciones Finnvera plc. y a la fecha del presente Prospecto, la totalidad de los fondos han
sido desembolsados

Generacion de Energias Renovables en Construccion

YPF LUZ tiene como objetivo convertirse en un productor relevante en el mercado eléctrico argentino. Segun la regulacion vigente
através de la Ley de Energias Renovables, se establece que los Grandes Usuarios, cuya demanda excede los 300KW de electricidad
anual promedio, alcancen en 2025 un 20% de su consumo de energia proveniente de fuentes renovables. El ex MEyM, a su vez,
mediante la Resolucion N° 281-E/2017, establecio el marco regulatorio que le permite a los Grandes Usuarios la compra de
electricidad provenientes de fuentes renovables a las generadoras del sector privado y las condiciones para el otorgamiento de
prioridad de despacho. El objetivo debe cumplirse gradualmente desde un 8% como minimo a partir de 2018 hasta un 20% en el
afno 2025.
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En este contexto, YPF LUZ cuenta con diversos proyectos en ejecucion y bajo analisis para poder incrementar su capacidad de
generacion, y asi poder alcanzar su objetivo de aumentar su participacion en el mercado de energias renovables. A la fecha de este
Prospecto, la Compaiiia se encuentra desarrollando los siguientes proyectos:

Cafadén Leén Los Teros I Los Teros 11
Provincia de Santa Provincia de Provincia de

UDICACION ....eveneetitieteeieeieeieteee e Cruz Buenos Aires Buenos Aires

ler trimestre de 3er trimestre de ler trimestre de
COD ..ttt 2021* 2020* 2021*
Offtaker CAMMESA MATER MATER
Capacidad instalada .........c.cocceevenecnenncnccncnencns 122 MW 123 MW 52 MW
Factor de capacidad .........c.coccoevveneceninncncccniniencns 53% 55% 57%
PIazo...coeeoieieieee e 20 afios 10 - 20 afios N/D
Cantidad de aerogeneradores..........c..cceccvveerueneencne 29 32 13
Capacidad de cada aerogenerador............ccecveueeneene 42 MW 3,8 MW 4,03 MW
Proveedor del aerogenerador ..........c..ccceccvveerueneencne GE GE GE

* Las Fechas de COD informadas son estimativas en virtud de que la Compaiiia aun se encuentra analizando los efectos de la pandemia de COVID- 19 sobre el
avance de los proyectos, de conformidad con lo explicado en la Nota 25 de los estados contables al 31 de marzo de 2020

Cariadon Leon

En 2017 la Compaiiia participd de la segunda licitacion realizada por CAMMESA en el marco del denominado Programa RenovAR
2.0, presentando cuatro proyectos. En dicha ronda licitatoria, la Compaiiia result6 adjudicataria del proyecto Parque Edlico Cafiadon
Ledn por 99MW de potencia, aunque el proyecto contempla la instalacion de un parque eélico de 122MW de potencia nominal que
se integrara al SADI. El mencionado parque se encontrara ubicado a 25 km de la ciudad de Caleta Olivia en la provincia de Santa
Cruz, contara con un PPA de 20 afios con CAMMESA por 99 MW. La generacion adicional a lo contemplado por el PPA con
CAMMESA fue vendida a través de un PPA en el MATER celebrado con YPF S.A. denominado en délares por 23MW de energia
eléctrica a ser entregada.

Con fecha 27 de febrero 2019 Luz del Leodn celebrd un contrato para el Montaje y Puesta en Marcha de Parque Eodlico y Servicios
con General Electric International Inc. Suc. Arg. (“GESA”) (“Contrato de Obra LDL”) y un contrato para la Provision de Equipos
con GE Wind Energy GmbH (“GEWE”) (“Contrato de Provision LDL”).

El proyecto ya tiene 17 aerogeneradores en sitio, 7 de ellos ya montados y los restantes equipos recibidos en puerto, tiene 28
fundaciones y se continuia trabajando en los caminos internos, fundaciones, subestacion y tendido de medida de tension interno.

El 5 de agosto de 2019 la Sociedad celebr6é con Luz del Leon S.A titular del proyecto Parque Edlico Canadon Leon (“Luz del
Leon”), Y-Luz Inversora S.A.U. y Wind Power AS, una subsidiaria de Equinor ASA, una sociedad constituida en el Reino de
Noruega (“Equinor”), un acuerdo para la suscripcion de acciones en Luz del Leon (el “Acuerdo de Suscripcion de Acciones™). El
Acuerdo de Suscripcion de Acciones establece que, sujeto al cumplimiento de ciertas condiciones; Equinor suscribira acciones en
Luz del Le6n a fin de poseer una participacion accionaria del 50% de su capital social, aportando a tal efecto US$ 20 millones en
concepto de capital, con mas US$ 10 millones en concepto de prima, estableciéndose como fecha limite para la suscripcion de
acciones el 31 de diciembre de 2019. Al momento de efectivizarse la transaccion, se establecio que la Compaiiia y Equinor
suscribirdn un acuerdo de accionistas con términos usuales para transacciones de este tipo, y un acuerdo de administracion de
activos, por el cual la Compaiiia seria la administradora del proyecto.

Luego de sucesivas prorrogas a dicho acuerdo, el pasado 28 de mayo Equinor informé su intencion de dar por terminado dicho
acuerdo a partir de esa fecha.

En el marco de la NIIF, de acuerdo a los lineamientos de la NIIF 5, la Compafiia exponia en los rubros “Activos mantenidos para
su disposicion” y Pasivos asociados a los activos mantenidos para su disposicion” de su Estados Financieros Consolidados
Auditados y de sus Estados Financieros Intermedios Condensados Consolidados los activos y pasivos de su subsidiaria Luz del
Ledn S.A., respectivamente. Cabe destacar que a la fecha de cierre y de emision de dichos estados financieros al 31 de marzo de
2020, habiamos evaluado, en base a la evidencia disponible, que el cumplimiento de las condiciones de las clausulas precedentes
del Acuerdo de Suscripcion de Acciones era probable. Sin embargo, como consecuencia de la recepcion de la comunicacion de
terminacion del acuerdo por parte de Equinor de fecha 28 de mayo de 2020, en los proximos Estados Financieros Intermedios
Consolidados al 30 de junio de 2020 y en adelante, la Compaiiia consolidara linea a linea los activos y pasivos de dicha subsidiaria.
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Las principales clases de activos y pasivos correspondientes a la subsidiaria Luz del Leon S.A., incluidas en los activos y pasivos
no corrientes mantenidos para su disposicion al 31 de marzo de 2020 se detallan en la nota 4 a nuestros Estados Financieros
Intermedios Consolidados al 31 de marzo de 2020.

Por otro lado, con fecha 14 de enero de 2020, Luz del Leon celebré con DFC y BNP Paribas un contrato de financiamiento del
Parque Eo6lico Cafladon Leon por hasta US$ 150 millones. Bajo este contrato DFC desembolsar, sujeto al cumplimiento de ciertas
condiciones, US$ 50 millones y BNP Paribas, también sujeto al cumplimiento de ciertas condiciones, hasta US$ 100 millones.
Dicho contrato se encuadra dentro de la modalidad de “Project Finance” y el tramo correspondiente a BNP Paribas cuenta con
garantia de la agencia de crédito de exportaciones Alemana Euler Hermes Aktiengesellschaft. A a la fecha del presente Prospecto,
BNP Paribas ya ha desembolsado US$ 80,5 millones.

Cabe resaltar que en el marco del Contrato de Obra LDL y el Contrato de Provision LDL, a partir del 20 de marzo del presente
GESA, GEWE y Luz del Le6n intercambiaron varias misivas relativas a los efectos del COVID-19.

En esas misivas GESA y GEWE alegaron que la situacion en torno al COVID-19 configuraria un evento de cambio de ley y/o de
fuerza mayor bajo el Contrato de Obra LDL y el Contrato de Provision LDL respectivamente, y que, por tanto, Luz del Leon debia
soportar los mayores costos y plazos derivados de tal situacion. Por su lado, Luz del Ledn rechazd que tales eventos pudieran
configurar un cambio de ley bajo los respectivos contratos y manifesto, entre otros argumentos, que GESA y GEWE debian
demostrar los extremos previstos contractual y legalmente para que tales circunstancias pudieran constituir un evento de fuerza
mayor bajo sus respectivos contratos. Asimismo, Luz del Ledn manifestd que en caso de configurarse un evento de fuerza mayor
cada parte debia asumir sus propios costos.

Al dia de la fecha, la Direccion de la Sociedad no puede estimar el resultado que la situacion en torno al COVID-19 puede generar
en la obra del parque edlico Cafiadon Leodn.

Informamos asimismo que en el marco de los contratos de compraventa de energia eléctrica de fuente renovable celebrados se les
ha notificado a los tomadores de la energia sobre la existencia de un evento de fuerza mayor como consecuencia de la crisis sanitaria
derivada de la pandemia del coronavirus y que, debido a ello, la fecha programada para la habilitacion comercial del parque edlico
se veria afectada. A la fecha, Luz del Leén se encuentra recabando la documentacion necesaria a los fines de demostrar y
fundamentar a los respectivos clientes la existencia del evento.

Respecto a la porcion correspondiente al Contrato de Abastecimiento de Energia Eléctrica Renovable celebrado entre Luz del Leon
y la Compaiia Administradora del Mercado Mayorista Eléctrica (“CAMMESA?”) con fecha 23 de noviembre de 2018 (el “PPA
Cafladon Leon”), Luz del Ledn notifico con fecha 27 de marzo del corriente a CAMMESA sobre eventuales retrasos en los plazos
programados de ejecucion de obra causados por eventos de fuerza mayor como consecuencia de la emergencia sanitaria y
epidemiologia derivada de la pandemia del COVID-19, solicitando la consecuente extension del plazo de habilitacion comercial
bajo el PPA Cainadoén Leon.

En virtud de ello, CAMMESA solicitd que la Sociedad presentara un informe pormenorizado de la afectacion que los eventos
informados producen sobre el camino critico de la construccion del parque edlico, asi como también adjuntar los elementos
probatorios para acreditar la ocurrencia de dicho evento. A la fecha, Luz del Ledn se encuentra recabando la documentacion e
informacion necesaria a los fines de cumplir con el requerimiento de CAMMESA.

Finalmente, cabe destacar que atento al retraso en la fecha de habilitacién comercial del proyecto, la Compaiiia se encuentra en
conversaciones con BNP Paribas y DFC para realizar las modificaciones que sean necesarias al contrato de financiamiento del
proyecto a fin de adecuarlo a las nuevas circunstancias.

LAT 132kV Santa Cruz Norte Caleta Olivia

El Parque Eodlico Canadon Ledn se conectara al Sistema Argentino de Distribucion mediante la construccion de una linea de 132
kV y la ampliacion de la Estacion Transformadora Santa Cruz Norte — Caleta Olivia y mejorar la red de transporte de la provincia
de Santa Cruz permitiendo la evacuacion de energia que generara por el parque edlico de Cafiadon Ledn, que consistira en las
siguientes tareas:

(1) Ampliacion de la linea de transmision de alta tension de 132 kV, simple terna, que interconectara la E.T. 500/132 kV
Santa Cruz Norte con la E.T. 66/33 kV Caleta Olivia, ambas ubicadas en el departamento Deseado de la provincia de
Santa Cruz, con una longitud total aproximada de 53 km.

(i1) Ampliacion en ET Santa Cruz Norte 500/132 kV, equipamiento y obra civil de un campo de salida de linea en 132
kv.

(ii1) Ampliacion en ET Caleta Olivia 66/33 kV, construcciéon de un campo de linea de 132 kV de entrada de linea y de
transformacion con un Unico interruptor.
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La obra para la ampliacion de la Linea en 132kV Santa Cruz Norte Caleta-Olivia, ubicada en la provincia de Santa Cruz (la “Obra”),
originariamente result6 adjudicada a la sociedad CPC S.A. bajo la Licitacion Publica Nacional N°01/2017. Posteriormente, debido
a los problemas econdémico-financieros de CPC S.A., estd comunico al Comité de Administracion del Fondo Fiduciario para el
Transporte Eléctrico Federal (“CAF”) su imposibilidad de continuar con la obra y proponiendo la cesion del contrato en cuestion.

Asi las cosas, con fecha 4 de abril de 2019 se produjo la cesion del contrato celebrado entre el CAF y CPC S.A. para la ejecucion
de la Obra celebrado el 30 de mayo de 2017 a la Sociedad con la finalidad de que esta ultima contintie con la ejecucion de la Obra.

En razon de ello, con fecha 21 de mayo 2019 la Sociedad celebro un contrato de construccion y ampliacion con la empresa TEL3
S.A. (“TEL3”) para la construccion de la Obra.

Con fecha 20 de marzo del corriente, TEL3 notificd a la Sociedad sobre la existencia de un evento de fuerza mayor ocasionado
como consecuencia de la pandemia causada por el coronavirus y de las restricciones impuestas por la normativa nacional, provincial
y municipal en consecuencia. Informando a su vez que por tales motivos la ejecucion de las tareas en sitio y el cronograma de obra
se verian impactados y que, en virtud de las exigencias sanitarias impartidas por las autoridades de gobierno, los costos
contractualmente previstos se verian alterados, reclamando los mayores costos incurridos como consecuencia de aquello.

La Sociedad requirié que TEL3 cumpliera con los extremos necesarios requeridos por el contrato y la ley para la configuracion de
la fuerza mayor y la acreditacion del impacto de los eventos invocados cobre las obligaciones de TEL3

A la fecha, la Sociedad se encuentra en conversaciones con TEL3 para acordar un plan de mitigacion y nuevo cronograma de obra.

Asimismo, con fecha 24 de marzo del corriente la Sociedad notifico a CAF sobre eventuales retrasos en los plazos programados de
ejecucion de obra causados por eventos de fuerza mayor como consecuencia de la emergencia sanitaria y epidemiologia derivada
de la pandemia del COVID-19. A la fecha la Sociedad no ha recibido respuesta por parte del CAF al respecto.

Los Teros 1

Estamos construyendo un proyecto de generacion edlica denominado Los Teros 1. Este proyecto esta ubicado en Azul, Provincia de
Buenos Aires y contempla la instalacion de un parque edlico de 32 Aerogeneradores y esperamos tener una capacidad instalada de
123 MW (la primera etapa sera de 72,2 MW y la segunda etapa sera de 50,4 MW). El Proyecto contempla la totalidad de las tareas,
desarrollo de ingenieria de detalle, compra de Aerogeneradores, suministros, provisiones, servicios y permisos necesarios para
realizar las fundaciones y plataformas del set de aerogeneradores, los caminos de acceso e internos del parque, el transporte y
montaje de los Aerogeneradores, la interconexion eléctrica y de control desde cada uno de los aerogeneradores hasta una nueva
subestacion a construir en el parque, denominada SE Los Teros I, donde se elevara la tension a 132KV se vinculara al SADI. Se
contempla ademas los trabajos de comisionado y PEM de cada Aero y del Parque como conjunto asi como también la instalacion y
conexion de mastiles de medicion (uno permanente y dos temporarios) para las pruebas de performance. La energia generada sera
enviada al SADI en 132KV, mediante una apertura de la linea Olavarria-Tandil de 132KV, que atraviesa el predio del parque y a
una distancia de 52 km aproximadamente de la ciudad de Olavarria.

Esperamos que este proyecto llegue a operaciones comerciales en el tercer trimestre de 2020. Este proyecto, resulté adjudicatario
de la asignacion de prioridad de despacho por 123 MW de su capacidad instalada para abastecer el MATER.

Por otro lado, y en relacion a los tomadores de energia del Parque Edlico Los Teros, a la fecha de emision del presente prospecto la
Compafiia ha contractualizado el 100% de la energia a generar por el parque, a través de contratos de abastecimiento privados,
denominados en doélares estadounidenses, con YPF S.A. (aproximadamente 25%) y con diversos usuarios industriales del sector
privado, con plazos que van de 5 a 20 afios.

Con fecha 4 de julio 2018 la Sociedad celebr6 un contrato de montaje y puesta en marcha para el parque eodlico con General Electric
International Inc. Sucursal Argentina (“GESA”) (“Contrato de Obra LT”) y un contrato de Provision de Equipos con GE Wind
Energy Equipment Manufacturing Co., Ltd (“GEWE?”) el 4 de julio de 2018 (“Contrato de Provision LT”).

Asi las cosas y en el marco del Contrato de Obra LT y el Contrato de Provision LT, a partir del 18 de marzo del presente GESA,
GEWE y la Sociedad intercambiaron varias misivas relativas a los efectos del COVID-19.

En esas misivas GESA y GEWE alegaron que la situacion en torno al COVID-19 configuraria un evento de cambio de ley y/o de
fuerza mayor bajo el Contrato de Obra LT y el Contrato de Provision LT, y que, por tanto, la Sociedad debia soportar los mayores
costos y plazos derivados de tal situacion. Por su lado, la Sociedad rechazé que tales eventos pudieran configurar un cambio de ley
bajo dichos contratos y manifesto, entre otros argumentos, que GESA y GEWE debian demostrar los extremos previstos contractual
y legalmente para que tales circunstancias pudieran constituir un evento de fuerza mayor, manifestando, entre otros argumentos,
que, en caso de configurarse un evento de fuerza mayor cada parte debia asumir sus propios costos. Asimismo, la Sociedad inform¢
a GESA y GEWE que toda vez que estos se encuentran en mora en el cumplimiento de sus obligaciones sustanciales bajo sus
respectivos contratos, no se encuentran facultadas para alegar la existencia de un evento de fuerza mayor o cambio de ley y que, por
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lo tanto, no podran eximirse de su responsabilidad pese a existir un eventual caso fortuito o una imposibilidad de cumplimiento
derivada de aquél.

Al dia de la fecha la gerencia de la Sociedad no puede estimar el resultado que la situacion en torno al COVID-19 puede generar en
la obra de construccion del Parque Edlico Los Teros 1.

Por otro lado, y en relacion a los tomadores de energia del Parque Edlico Los Teros, informamos que, a la fecha del presente
Prospecto, la Sociedad ha contractualizado el 100% de la energia a generar por el parque, a través de contratos de abastecimiento
privados, denominados en dolares estadounidenses, con YPF S.A. (aproximadamente 25%) y con diversos usuarios industriales del
sector privado, con plazos que van de 5 a 20 afios.

Asi, en el marco de la situacion descripta precedentemente, la Sociedad ha enviado notificaciones a las contrapartes bajo los
respectivos contratos de abastecimiento sobre la existencia de un evento de fuerza mayor como consecuencia de la crisis sanitaria
derivada de la pandemia del coronavirus y se les ha informado que, debido a ello, la fecha programada para la habilitacion comercial
del parque eodlico se veria afectada. A la fecha, la Sociedad se encuentra recabando la documentacion necesaria a los fines de
demostrar y fundamentar a los respectivos clientes la existencia del evento.

Por ultimo, con fecha 27 de marzo del corriente la Sociedad notific6 a CAMMESA, en el marco de la prioridad de despacho asignada
conforme la Resolucion 281/2017, que, como consecuencia de dicha emergencia epidemioldgica, el plazo comprometido para la
habilitacion comercial se vera afectado. A la fecha, la Sociedad no ha recibido respuesta por parte de CAMMESA.

Los Teros 11

El proyecto global Parque Edlico Los Teros II contempla la instalacion de aerogeneradores hasta totalizar una potencia eléctrica de
52 MW, junto a su infraestructura relacionada.

El Proyecto incluye la totalidad de las tareas, desarrollo de ingenieria de detalle, compra de Aerogeneradores, suministros,
provisiones, servicios y permisos necesarios para realizar las fundaciones y plataformas del set de aerogeneradores, los caminos de
acceso e internos del parque, el transporte y montaje de los Aerogeneradores, la interconexion eléctrica y de control desde cada uno
de los aerogeneradores hasta la Estacion Transformadora Los Teros I, junto con la instalacion y conexion de los mastiles de medicion
(uno permanente y dos temporarios). Se considera ademas los trabajos de comisionado y PEM de cada Aero y del Parque como
conjunto.

La interconexion de los aerogeneradores se realizard mediante lineas de media tension que luego acometeran a la subestacion del
Parque Eolico Los Teros I a unos 13km de distancia (aproximadamente) del Parque. En dicha subestacion se elevara la tension de
distribucion estipulada en 33KV a 132KV para su posterior interconexion con la red nacional en la linea Olavarria- Tandil.

El lugar previsto para la instalacion del parque estd ubicado a 50 km hacia el sur de la ciudad de Azul, entre Olavarria y Tandil,
provincia de Buenos Aires, Argentina (misma ubicacion que Los Teros I). Dicho predio se encuentra implantado dentro de una zona
de explotacion agricola y se prevé que estas instalaciones contintien en funcionamiento tanto en la etapa de construccion como asi
también durante la etapa de produccion del parque.

Esperamos que este proyecto llegue a operaciones comerciales en el primer trimestre de 2021. Este proyecto, result6é adjudicatario
de la asignacion de prioridad de despacho por 52MW de su capacidad instalada para abastecer el MATER.

A la fecha de emision de este Prospecto, la Sociedad ha contractualizado aproximadamente el 86% de la energia a generar por el
parque, a través de contratos de abastecimiento denominados en dolares estadounidenses, con YPF S.A. (aproximadamente 56%) y
con diversos usuarios industriales del sector privado, con plazos que van de 10 a 15 afios.

Asimismo, la Sociedad ha celebrado un contrato de obra civil y electromecanica con Milicic S.A. (“Milicic”) el 5 de julio 2019
(“Contrato de Obra LT II”’) y el 6 de febrero 2020 un contrato para la provision de equipos con GE Wind Energy GmbH (“GEWE”)
(“Contrato de Provision LT II”’) y en la misma fecha un contrato de Comisionamiento, Montaje y Puesta en Marcha del parque
eodlico los Teros II con General Electric International Inc. Sucursal Argentina (“GESA”) (“Contrato Montaje y Puesta en Marcha
LTII”).

Asi las cosas y en el marco del Contrato de Montaje y Puesta en Marcha LT II y el Contrato de Provision LT II, a partir del 3 de
abril del presente GESA, GEWE y la Sociedad intercambiaron varias misivas relativas a los efectos del COVID-19.

La Sociedad tomo conocimiento de la declaracion de fuerza mayor por parte de GEWE y GESA y declar6 suspendidas las
obligaciones de las Partes bajo los respectivos contratos, entre estas, las obligaciones de pagos del Contrato de Provision LT II con
GEWE.

GEWE rechazo luego la suspension de las obligaciones contractuales.

Por otro lado, con fecha 20 de marzo del corriente Milicic informo a la Sociedad bajo el Contrato de Obra LT II sobre la existencia
de un evento de fuerza mayor como consecuencia de la pandemia ocasionada por el COVID-19. La Sociedad respondi6 a tal
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notificacion requiriendo a Milicic que acreditara los extremos exigidos contractual y legalmente para la configuracion de un evento
de fuerza mayor.

A su vez, con fecha 15 de enero de 2020, la Sociedad celebro un contrato para la ampliacion del campo 8 del Parque Eolico Los
Teros II (el “Contrato de Ampliacion LT II”’) con Capitanich Construcciones S.A. (“Capitanich”). En virtud de aquél, con fecha 27
de marzo del presente Capitanich notificé a la Sociedad sobre la existencia de un evento de fuerza mayor causado por las
imposiciones dispuestas por el Decreto de Necesidad y Urgencia 297/2020. Ante tal circunstancia, la Sociedad curso respuesta en
fecha 30 de marzo de 2020, manifestando a Capitanich que debia acreditar los extremos exigidos por la ley aplicable y el Contrato
de Ampliacion LT II para la configuracion del evento de fuerza mayor. Asimismo, se le informo que en la medida en que dichos
extremos sean probados, se reconoceria la extension de plazo mas no el traslado de los mayores costos.

Asimismo cabe resaltar que a la fecha del presente Prospecto, la Sociedad ha contractualizado aproximadamente el 86% de la energia
a generar por el parque, a través de contratos de abastecimiento denominados en dolares estadounidenses, con YPF S.A.
(aproximadamente 56%) y con diversos usuarios industriales del sector privado, con plazos que van de 10 a 15 afios.

En razon de ello, en el marco de los contratos de compraventa de energia eléctrica de fuente renovable celebrados, la Sociedad ha
notificado a sus contrapartes sobre la existencia de un evento de fuerza mayor como consecuencia de la crisis sanitaria derivada de
la pandemia del coronavirus y que, debido a ello, la fecha programada para la habilitacion comercial del parque edlico se veria
afectada.

Comercializacion de la Energia y Potencia producida.
Puesta a disposicion de potencia y venta de energia bajo el Programa de Energia Base

En el ejercicio economico finalizado el 31 de diciembre de 2019, la Compaiiia comercializé aproximadamente 4.530 GWh de
energia eléctrica como Energia Base, mientras que en el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018, la Compaifiia habia
comercializado aproximadamente 6.131 GWh de energia eléctrica como Energia Base.

En el ejercicio econdmico finalizado el 31 de diciembre de 2016, la remuneracion pagada por CAMMESA bajo ese Programa de
Energia Base se basaba en un sistema de costos fijos y variables determinados por la SE, conforme las disposiciones de la Resolucion
SE N° 95/13 y sus modificatorias. Dicha remuneracion expresada en pesos se ajustaba anualmente. Las ventas efectuadas en el
marco del Programa de Energia Base representaron el 25% de los ingresos de la Compaiiia correspondientes al ejercicio econémico
finalizado el 31 de diciembre de 2019 y el 46% de los ingresos de la Compaiiia correspondientes al ejercicio economico finalizado
el 31 de diciembre de 2018. A partir del 2 de febrero de 2017, el programa Energia Base fue reglamentado por la Resolucion SEE
N° 19/17 que reemplazo la Resolucion N° 95/13.

Dicha resolucion fijo un esquema de remuneracion para los generadores existentes estableciendo incentivos para aumentar la
potencia y la energia no comprometidos en los contratos Energia Plus. Los precios de la Energia Base se establecen en Dolares
Estadounidenses y son pagaderos en Pesos utilizando el tipo de cambio publicado por el BCRA “Tipo de Cambio de Referencia
Comunicacion ‘A’ 3500 (Mayorista)”, correspondiente al dia anterior a la fecha de pago.

Para la generacion térmica, los incentivos consistian en regimenes de remuneracion especiales aplicables a las generadoras que
debian informar a CAMMESA sobre su disponibilidad de energia y cumplir los compromisos que garanticen dicha disponibilidad
a cambio de la remuneracion fijada en la Resolucion SEE N° 19/2017. Ademas, se establecian incentivos para promover la eficiencia
en la operacion de plantas de energia térmica.

La Resolucion N° 19/2017 de la ex SEE contenia un esquema de pago actualizado y garantias preestablecidas a través de diferentes
tecnologias. Para la generacion térmica, la remuneracion se estructuraba de la siguiente manera:

° Remuneracion por potencia: Constituia la disponibilidad mensual promedio de la planta de energia excluyendo cualquier
mantenimiento planificado. La remuneracion se proporcionaba en US$ / MW-mes y se calculaba en funcion de los siguientes
factores (i) precio minimo de potencia por tecnologia y escala; (ii) Precio base seglin la potencia garantizada ofrecida, esto
se establecia como: 7.000 US$ / MW-mes; y (iii) Precio adicional segun la disponibilidad adicional ofrecida. La falta de
disponibilidad debido a la escasez de combustible se consideraba riesgo de CAMMESA y no impactaba negativamente en
la remuneracion de potencia.

° Remuneracion por energia: Remuneracion por energia generada era de 5 US$ / MWh para todas las tecnologias de cualquier
combustible. Adicionalmente se remuneraba 2 US$ / MWh por la energia operada bajo criterio de despacho dptimo.

° Incentivo _adicional de compensacion por eficiencia: CAMMESA otorgaba una condicion de beneficio por mejora en
eficiencia operativa de cada Centrales Térmicas.

Estos precios no incluian ninguna compensacioén por el uso de combustibles utilizados por las plantas de energia ya que, de
conformidad con la Resolucion SEE N° 19/17, el combustible utilizado por las plantas térmicas era suministrado por CAMMESA
y no sera parte de los costos de la Compaiia.
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El 28 febrero de 2019 a través de la Resolucion N° 1/2019 de la Secretaria de Recursos Renovables y Mercado Eléctrico, que entrd
en vigencia el 1° de marzo de 2019, entre otras cuestiones, se (i) derogoé el esquema de remuneracion para los generadores establecido
por la Resolucion 19/17; (ii) establecié un nuevo esquema de disponibilidad garantizada de potencia el cual fija los periodos de
requerimiento de la disponibilidad y las condiciones de dicha disponibilidad; y (iii) fijé un nuevo esquema de remuneracion de la
generacion habilitada térmica, los cuales fueron a la baja y fueron de aplicacion transitoria hasta tanto se establecio la regulacion
final del mercado.

El 26 de febrero de 2020 la Secretaria de Energia publico en el Boletin Oficial la Resolucion N° 31/2020 a través de la cual se
modifica (a partir de la transaccion de febrero 2020) la remuneracion de las unidades de generacion no comprometidas bajo
contratos.

Los principales cambios respecto de la remuneracion anterior (Resolucion SGE N° 1/2019) fueron:

Se pesificaron todos los precios (fijos en dolares desde la publicacion de la Resolucion N° 19 el 2 de febrero de 2017) y se establece
un mecanismo de ajuste mensual en funcion de la variacion del IPC (60%) y el del IPIM (40%). Esta ultima se aplico a partir de la
transaccion correspondiente al segundo mes desde la vigencia de la resolucion, y a través de la Nota NO2020-19204126-APN-
DGDOMEN#MHA de la Secretaria de Energia se suspendio temporalmente la aplicacion de este mecanismo de ajuste.

Se ajusto la remuneracion de las centrales térmicas en aproximadamente:
» Potencia base =-47%. Solo aplica a las unidades de muy mala disponibilidad que garantizan disponibilidad de potencia.
* Potencia DIGO = -17% (en meses de invierno y verano) y -21% (el resto del afio).

Se mantiene la afectacion de la remuneracion de la potencia en funcion del factor de uso (FU), incrementando levemente el impacto
negativo en aquellas centrales con FU menor a 70%:

* SiFU>70% = 100%.
*  Si30% <FU < 70% = ajuste lineal entre 100% y 60%.
* Si FU <30% = 60% (antes 70%).

Se establecié una nueva remuneracion para la generacion térmica en horas de alto requerimiento térmico, generado un incentivo a
generar en dichas horas:

+ Invierno y verano = 1.800 AR$/MWh (29 USD/MWh) las 25 horas de mayor demanda y 900 AR$/MWh (14 USD/MWh)
para las siguientes 25 horas.

* Resto del afio =300 AR$/MWh (5 USD/MWh) las 25 horas de mayor demanda.

Se mantuvo la remuneracion por energia generada y operada para centrales térmicas. Sin embargo, cuando una unidad de generacion
se encuentre despachada fuera del despacho dptimo (por razones operativas no atribuibles a requerimientos de transporte, de control
de tension o de seguridad) se reconocera energia generada y operada igual al 60% de la potencia neta instalada.

Se incluy6 una remuneracion diferencial mayor para centrales con potencia instalada <42 MW en su conjunto y que se demuestre
que son necesarias para el normal abastecimiento de un area.

Se ajust6 la remuneracion por disponibilidad de potencia para las centrales hidroeléctricas en -47%, salvo para las centrales de
bombeo.

Se establece una nueva remuneracion para las centrales hidroeléctricas -similar al de las centrales térmicas- por la energia operada
en horas de alto requerimiento:

» Invierno y verano = entre 1.680 AR$/MWh y 1.320 AR$/MWh las 25 horas de mayor demanda; y, entre 840 AR$/MWh
y 660 AR$/MWh para las siguientes 25 horas.

* Resto del afio = entre 280 AR$/MWh y 220 AR$/MWh las 25 horas de mayor demanda.

Se mantuvo la remuneracion por energia generada y operada de las hidroeléctricas, la de las centrales de ERNC y la de las centrales
hidroeléctricas binacionales.

Para mas informacion, véase el capitulo “La Industria eléctrica Argentina”.

Contratos de venta a largo plazo de la Emisora

A continuacion se incluyen breves descripciones de los contratos de venta a largo plazo relacionados con nuestras centrales
eléctricas, tanto de fuente térmica como renovables, resaltando las caracteristicas principales de cada uno de ellos. Los cuadros y
las descripciones de la siguiente seccion no deben considerarse como una descripcion completa de los términos y condiciones de
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dichos contratos. No se detallan en el presente listado, los compromisos de entrega de energia de la Compaiiia a través del Programa
de Energia Base, es decir, se excluyen aqui, la potencia y energia puesta a disposicion por los siguientes activos:

e Complejo Tucuman;
e  Central Dock Sud; y
e Central de Cogeneracion La Plata I.

Centrales de Generacion Térmicas

Se detallan a continuacion la capacidad instalada de cada uno de nuestros activos de generacion térmica comprometidos con
contratos de venta a largo plazo:

Precio Combustible y

Capacidad romedio Precio consumo Plazo Fecha de
Central Contraparte p p promedio de . en Fecha de inicio ..
contratada por enersia @ especifico afios vencimiento
capacidad® 8 garantizado
21.600 Gas natural
ElBracho TG~ CAMMESA 267TMW US$/MW- 12’71 N provisto por 10 27deenerode 26 de enero de
mes US$/MW CAMMESA® 2018 2028
El Bracho TV 22.200 com (r:(())rrll)etid()' 23 de agosto
(Cierre de CAMMESA 198MW US$/MW- 5 US$/MWh N/A 15 promehico: S
Ciclo) mes 23 de diciembre de 2035
de 2020
Gas natural
provisto por YPF
bajo un acuerdo
27,7 de puesta a . .
Loma YPF 105MW US$/MWh- N/A disposicién de 15 /denoviembre 6 denoviembre
Campana | . . de 2017 de 2032
hora potencia a traves
de la operacion y
mantenimiento de
la central ®
20.500
Gas natural . 29 de
Loma 8,47 . 30 de noviembre ;
CAMMESA 107MW ’ rovisto por 10 noviembre de
US$/MW- p p
Campana II - US$/MWh CAMMESA® de 2017 2027
Gas natural
provisto por YPF
2.682 bajo un acuerdo - -
Loma 22,51/16,519 ) 13 de julio de 11 de julio de
Campana Este YPE ™MW US$MW- US$/MWh de alquiler y 3 2017 2020
mes puesta a
disposicion de
potencia®
COD
SSMW 18.600 Gas natural y S .
LPCTI CAMMESA US$/MW- 8 USS/MWh gasoil a ser 15 comprometido: 1 14 de abril de
mes rovisto por YPF de agosto de 2035
P P 2020
CT 2333 6.56 Gas natural COD 25 de
Manantiales YPF 57 0 58? MW X ’ provisto por 20 comprometido: Noviembre de
Behr US$/MW-h US$/MWh YPF® 1Q de 2021 2040

(1) De acuerdo con los términos del PPA, CAMMESA suministra el combustible sin cargo.
(2) YPF suministra el combustible sin cargo para la generacion de vapor.

(3) Precio promedio de la energia para el aiio 2019

(4) Corresponde al precio pagado de la central por estar operativa.

PPA térmicos con CAMMESA
PPA Loma Campana II y PPA El Bracho TG

El 22 de marzo de 2016, por medio de la Resolucion N° 21, la SEE anuncié que se convocaria una licitacion para la instalacion de
nueva capacidad de generacion de energia a incorporarse durante el verano (noviembre a abril) de 2016/2017, el invierno (mayo a
octubre) de 2017, o el verano (noviembre a abril) de 2017/2018. En virtud de dicha licitacion, a la Emisora le adjudicaron los

siguientes PPA por un plazo de 10 afios, cuyos precios se encuentran denominados en ddlares estadounidenses para vender un total
de 374MW de potencia:

e ¢l PPA para nuestra central eléctrica Loma Campana II, celebrado por CAMMESA e Y-GEN el 4 de agosto de 2016 (el “PPA
Loma Campana II”); y
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e ¢l PPA paranuestra central eléctrica El Bracho, celebrado por CAMMESA e YGEN IT el 1 de julio de 2016 (el “PPA EI Bracho
TG”).

De conformidad con los términos de cada PPA y la normativa aplicable, nuestra compensacion consiste de dos elementos
principales:

e un pago por capacidad fija (el “Pago por Capacidad Fija”), el que consiste de un cargo fijo por MW por mes para nuestra
capacidad contratada en virtud de cada PPA (la “Capacidad Contratada™). A fin de recibir la totalidad del Pago por Capacidad
Fija, nuestra Capacidad Contratada debe estar plenamente disponible cuando CAMMESA 1la convoque para prestar el servicio
(excluidos los momentos de mantenimiento programado, restriccion de provision de combustible por parte de CAMMESA o
reduccion de transmision) segun las mediciones efectuadas mensualmente; y

® un pago variable (el “Pago Variable”), el que consiste en un cargo variable basado en la cantidad real de electricidad que
generamos y suministramos cuando CAMMESA o solicita. El Pago Variable esta disefiado para cubrir los costos de operacion
y mantenimiento (excluido el consumo de combustible) en los que incurrimos sobre la base de la cantidad de energia generada

y el tipo de combustible utilizado.

Estimamos que aproximadamente el 87% de nuestros ingresos en el caso de Loma Campana Il y 97% de los ingresos en el caso de
El Bracho TG estaran conformados por Pagos por Capacidad Fija, y que el porcentaje restante representara Pagos Variables basados
en los costos operativos (excluido el consumo de combustible) para generar la energia que suministramos. Asimismo, el precio que
paga CAMMESA en virtud de los PPA, incluye una suma que corresponde al reembolso de cargos y costos de transmision pagados
al ENRE y CAMMESA, segun se determina sobre la base de la informacion publicada mensualmente por CAMMESA.

El Pago Variable consiste en un cargo variable basado en la cantidad real de electricidad que generamos y suministramos cuando
CAMMESA lo solicita. El Pago Variable esta disefiado para cubrir los costos de operacion y mantenimiento (excluido el consumo
de combustible) en los que incurrimos sobre la base de la cantidad de energia generada y el tipo de combustible utilizado.

El Pago por Capacidad Fija se reduce a US$ 5 por MW por hora para cualquier porcion de nuestra Capacidad Contratada que no se
encuentra disponible cuando CAMMESA la convoca para prestar el servicio (“Cargo por Indisponibilidad”’) donde para el primer y
segundo afio presentan un factor de mayoramiento a aplicar de 2 y 1.5 veces respectivamente. Tales Cargos por Indisponibilidad se
duplican a US$ 10 por MW por hora si la indisponibilidad se da cuando se verifican cortes de energia en el sistema. Los Cargos por
Indisponibilidad totales aplicados en un mes, no podran ser superiores al 50% del Pago por Capacidad Fija aplicable. Sin embargo,
la falta de suministro de la Capacidad Contratada de forma sustancial y repetida o prolongada de nuestra parte podria constituir un
hecho de incumplimiento de conformidad con la PPA aplicable, y podria permitir que CAMMESA, a su discrecion, rescinda el PPA
aplicable.

Las condiciones de pago no se especifican en los PPA. Sobre este asunto los PPA se remiten a los Reglamentos, el cual puede estar
sujeto a cambios de vez en cuando. Analizando los PPA, el Reglamento y las consultas informales realizadas a CAMMESA, el
entendimiento general es que los pagos seran efectuados por CAMMESA dentro de los 39 dias (mas dos dias habiles requeridos
para realizar las transferencias bancarias necesarias) a partir de las “liquidaciones de venta" y los montos seran ajustados
(aumentados o disminuidos) en Pesos argentinos sobre la base de referencia del tipo de cambio de Dolar Estadounidense aplicable
al Dia Habil en que dicho pago fue efectuado. Sin embargo, el hecho de que las condiciones de pago no estén directamente
establecidas en los PPA, pero que estan contenidas en (y estan sujetas a) los Reglamentos (que estan sujetos a modificaciones)
implica un riesgo de cambio de ley con respecto a las condiciones de pago de los PPA.

De conformidad con el articulo 5 del Reglamento, CAMMESA tiene la obligacion de realizar todos los pagos a los acreedores del
MEM con los fondos a su disposicion, pagando - con respecto a cada deuda - primero, cualquier interés adeudado sobre monto de
capital adeudado y, segundo, el monto de capital adeudado. Ademas, se requiere que las obligaciones de deuda mas viejas se paguen
primero (en el orden en que hayan sido incurridas). Si los fondos de CAMMESA son insuficientes para cancelar los pagos
adeudados, la Seccion 3.14 de la Resolucion N° 21 estipula que los PPA en vigencia celebrados por CAMMESA tendran una
prioridad de pago equivalente a los PPA vigentes con el BICE como fiduciario.

En virtud del PPA Loma Campana II, el Pago por Capacidad Fija equivale a, en promedio, US$ 20.500 por MW por mes y
recibiremos un Pago Variable de US$ 8,47 por MW/h como resultado de ventas de electricidad generada por gas natural.

En virtud del PPA El Bracho TG, el Pago de Capacidad Fija es igual a, en promedio, US$ 21.600 por MW por mes y recibiremos
un Pago Variable, promedio, de US$ 10,71 por MWh por ventas de electricidad con gas natural, inico combustible de la central.

En estos PPA, el combustible necesario para operar nuestras centrales es gas natural y serd suministrado por CAMMESA. La
imposibilidad de nuestras centrales atadas a estos PPA de poner a disponibilidad la Capacidad Contratada en razén de la
imposibilidad de CAMMESA de suministrar los combustibles no significard una reduccion en el calculo de la disponibilidad de
capacidad mensual o la aplicacion de Cargos por Indisponibilidad.

113

Clasificacion YPF: No Confidencial



Clasificacion YPF: No Confidencial

Conforme cada PPA, la obligacion de CAMMESA de suministrarnos o reembolsarnos por el combustible estd limitada por el
consumo especifico garantizado de las unidades de generadores instaladas en cada central (el “Consumo Especifico Garantizado™)
de la siguiente manera:

e De conformidad con el PPA Loma Campana II, el Consumo Especifico Garantizado de cada maquina es de 2072 kcal/kWh en
invierno y 2093 kcal/kWh en verano con gas natural operando como tinico combustible.

e De conformidad con el PPA El Bracho TG, el Consumo Especifico Garantizado de cada maquina es de 2248 kcal/kWh en el
caso de gas natural.

El combustible consumido por las unidades generadoras que supere el Consumo Especifico Garantizado se deduce mensualmente
de los pagos realizados por CAMMESA a los precios de compra establecidos por CAMMESA.

El plazo de vigencia de cada uno de los PPA comenzard en la fecha comprometida en los respectivos PPA (la “Fecha
Comprometida”) para la Fecha de Operacion Comercial, respectiva para cada una de las centrales y dicho plazo de vigencia vencera
10 afios después de la Fecha Comprometida. El plazo del PPA Loma Campana II comenz6 en su Fecha Comprometida, es decir, el
30 de noviembre de 2017. El plazo del PPA El Bracho TG comenzd en cuatro dias antes de su Fecha Comprometida (prevista para
el 31 de enero de 2018), es decir, el 27 de enero de 2018 y vencera el 30 de diciembre de 2027.

El1 PPA de El Bracho TV y LPC 11

A través de la Resolucion SEE N° 287/2017, se dispuso en una convocatoria abierta a interesados vender energia eléctrica
proveniente de la instalacion de nueva capacidad de generacion mediante la utilizacion, de la tecnologia de: a) cierre de Ciclo
Combinado o b) cogeneracion, con compromiso de estar disponible para satisfacer la demanda en el MEM. En virtud de dicha
licitacion, resultamos adjudicados de los siguientes proyectos: (i) una cogeneracion de 80,62MW en invierno y 71,95MW verano
ubicada en la Refineria de La Plata de YPF (el “PPA LPC II”) y (ii) a través de YGEN II, el cierre de ciclo de la central El Bracho
TG, que afiadirda 198MW de potencia, convirtiéndose en un Ciclo Combinado de 465 MW (el “PPA El Bracho TV”).

De conformidad con los términos de cada PPA y la normativa aplicable, nuestra compensacion consiste de dos elementos
principales: un pago por capacidad fija (“el “Pago por Capacidad Fija”) y un pago variable (el “Pago Variable”).

e  El Pago por Capacidad Fija consiste de un cargo fijo por MW por mes para nuestra capacidad contratada en virtud de cada
PPA (la “Capacidad Contratada™). A fin de recibir la totalidad del Pago por Capacidad Fija, nuestra Capacidad Contratada
debe estar plenamente disponible cuando CAMMESA la convoque para prestar el servicio (excluidos los momentos de
mantenimiento programado, restriccion de provision de combustible por parte de CAMMESA o reduccion de transmision)
segun las mediciones efectuadas mensualmente.

e El Pago Variable consiste en un cargo variable basado en la cantidad real de electricidad que generamos y suministramos
cuando CAMMESA lo solicita. El Pago Variable esta disefiado para cubrir los costos de operaciéon y mantenimiento
(excluido el consumo de combustible) en los que incurrimos sobre la base de la cantidad de energia generada y el tipo de
combustible utilizado.

Estimamos que aproximadamente el 76% de nuestros ingresos en el caso de LPC II y 86% de nuestros ingresos en el caso de El
Bracho TV estaran conformados por Pagos por Capacidad Fija, y que el porcentaje restante representara Pagos Variables basados
en los costos operativos (excluido el consumo de combustible) para generar la energia que suministramos. Asimismo, el precio que
paga CAMMESA en virtud de los PPA, incluye una suma que corresponde al reembolso de cargos y costos de transmision pagados
al ENRE y CAMMESA, segun se determina sobre la base de la informacion publicada mensualmente por CAMMESA.

El Pago por Capacidad Fija se reduce a US$ 5 por MW por hora para cualquier porcion de nuestra Capacidad Contratada que no se
encuentra disponible cuando CAMMESA la convoca para prestar el servicio (“Cargo por Indisponibilidad™). Tales Cargos por
Indisponibilidad se duplican a US$ 10 por MW por hora si la indisponibilidad se da cuando se verifican cortes de energia en el
sistema. Los Cargos por Indisponibilidad totales aplicados en un mes, no podran ser superiores al 50% del Pago por Capacidad Fija
aplicable en un mes y con un méaximo anual del 100%. Sin embargo, la falta de suministro de la Capacidad Contratada de forma
sustancial y repetida o prolongada de nuestra parte podria constituir un hecho de incumplimiento de conformidad con la PPA
aplicable, y podria permitir que CAMMESA, a su discrecion, rescinda el PPA aplicable.

En virtud de estos PPA, el combustible necesario para operar nuestras centrales (gas natural o gasoil, en el caso de la Cogeneracion
de La Plata IT) sera suministrado por YPF en virtud de un acuerdo preliminar arribado con esta compaiiia en forma previa a la
licitacion por la cual nos venden el gas natural para la Cogeneracion La Plata IT a 82% del Precio de Combustible de Referencia
Cammesa y el gasoil al 95% del Precio de combustible de Referencia CAMMESA. La imposibilidad de nuestras centrales de poner
a disponibilidad la Capacidad Contratada en razon de falta de puesta a disposicion por parte de YPF de dichos combustibles
significard una reduccion en el célculo de la disponibilidad de capacidad mensual o la aplicacion de Cargos por Indisponibilidad.
Una vez que la conversion de El Bracho TG de Ciclo Simple a Ciclo Combinado sea completada, este régimen de suministro de
combustible aplicara a la totalidad de nuestra capacidad de generacion.
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Conforme cada PPA, la obligacion de CAMMESA de suministrarnos o reembolsarnos por el combustible estd limitada por el
consumo especifico garantizado de las unidades de generadores instaladas en cada central (el “Consumo Especifico Garantizado™)
de la siguiente manera:

e De conformidad con el PPA LPC II, el Consumo Especifico Garantizado de cada maquina es de 1.680 kcal/kWh en el caso de
gas natural y 1.820 kcal/kWh en el caso de gas oil.

e De conformidad con el PPA El Bracho TV, el Consumo Especifico Garantizado de cada maquina es de 1.530 kcal/kWh en el
caso de gas natural (funcionando como ciclo combinado).

El combustible consumido por las unidades generadoras que supere el Consumo Especifico Garantizado se deduce mensualmente
de los pagos realizados por CAMMESA a los precios de compra establecidos por CAMMESA.

A fines de garantizar el cumplimiento de la fecha de habilitacion comercial comprometida, se emitieron seguros de caucion a favor
de CAMMESA por un monto de: (i) US$ 8.352.144, bajo el PPA Cogeneracion La Plata II y (ii) US$ 26.373.600 bajo el PPA El
Bracho TV. Se aplica una penalidad por incumplimiento de la fecha comprometida de habilitacién comercial la que, si no es abonada,
habilitada a CAMMESA a ejecutar la garantia entregada. Cada uno de estos PPA quedara resuelto de pleno derecho si no se alcanza
la fecha de habilitacion comercial comprometida en el plazo de 180 dias, sin perjuicio de la ejecucion de la garantia por CAMMESA.

En virtud del PPA El Bracho TV, el Pago por Capacidad Fija equivale a US$ 22.200 por MW por mes y recibiremos un Pago
Variable de US$ Spor MW/h como resultado de ventas de electricidad generada por gas natural.

En virtud del PPA Cogeneracion La Plata II, el Pago de Capacidad Fija es igual a US$ 18.600 por MW por mes y recibiremos un
Pago Variable US$ 8 por MWh por ventas de electricidad, sea utilizando gas natural o gasoil.

Los plazos de duracion de estos PPA son de 15 afios contados desde la fecha comprometida de habilitacion comercial de cada
central: (i) para el PPA Cogeneracion La Plata I, la fecha comprometida es el 1 de agosto de 2020 y (ii) para PPA El Bracho TV,
el 23 de diciembre de 2020.

Cabe agregar a su vez que, en el marco del PPA Cogeneracion La Plata II, el 27 de marzo del corriente la Sociedad notifico a
CAMMESA sobre eventuales retrasos en los plazos programados de ejecucion de obra causados como consecuencia de la
emergencia sanitaria y epidemiologica derivada de la pandemia del COVID-19, solicitando la consecuente extension del plazo de
habilitacion comercial bajo el PPA La Plata Cogeneracion.

En virtud de ello, con fecha 6 de abril, CAMMESA replicé que bajo los términos y condiciones del PPA La Plata Cogeneracion I1
los alcances y el efecto de la fuerza mayor serdn de aplicacion unicamente a partir de la entrada en vigencia de dicho acuerdo, es
decir, luego de la habilitacion comercial.

No obstante ello, al dia de la fecha la Direccion de la Sociedad considera que es posible que el plazo de habilitacion comercial bajo
el PPA La Plata Cogeneracion sea extendido como consecuencia de la situacion generada por el COVID-19.

Por su parte, en el marco del PPA El Bracho, Y-GEN II notific6 con fecha 27 de marzo del corriente a CAMMESA sobre eventuales
retrasos en los plazos programados de ejecucion de obra causados como consecuencia de la emergencia sanitaria y epidemiologia
derivada de la pandemia del COVID-19, solicitando la consecuente extension del plazo de habilitacion comercial bajo el PPA El
Bracho.

En virtud de ello, con fecha 6 de abril, CAMMESA replicéd que bajo los términos y condiciones del PPA El Bracho los alcances y
el efecto de la fuerza mayor serdn de aplicacion Unicamente a partir de la entrada en vigencia de dicho acuerdo, es decir, luego de
la habilitacion comercial.

No obstante ello, al dia de la fecha la Direccion de la Sociedad considera que es posible que el plazo de habilitacién comercial bajo
el PPA el Bracho sea extendido como consecuencia de la situacion generada por el COVID-19.
Otros acuerdos a largo plazo sobre activos térmicos

Acuerdo sobre Loma Campana I

Mediante la Resolucion SEE N° 307/2016, se autorizé a YPF Energia Eléctrica S.A. actuar como autogenerador distribuido del
MEM para su central Loma Campana I de 105MW de potencia nominal y, en dicho marco, se celebré con YPF un contrato puesta
a disposicion de la totalidad de la potencia nominal a través de la operacion y mantenimiento de la central, que se imputaran a
diversos puntos de consumo de YPF S.A (el “PPA Loma Campana I”).

Loma Campana I opera exclusivamente con gas natural que es suministrado por y a costo exclusivo de YPF, de acuerdo a sus
necesidades de consumo en los puntos identificados. La Emisora recibe 27,7US$ por MWh de potencia disponible mensual neta de
regulacion primaria de frecuencia, sea la central despachada o no.

El contrato de Loma Campana I prevé una indemnizacion en caso de terminacion por culpa de YPF que compensa el remanente de
los ingresos bajo el contrato por el plazo no transcurrido.
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El contrato de Loma Campana I tiene una duracion de 15 afios desde el 7 de noviembre de 2017, fecha de habilitacion comercial de
la central.

Acuerdo sobre Loma Campana Este

El acuerdo por la puesta a disposicion de 17MW proveniente de motogeneradores de Loma Campana Este fue el resultado de haber
ganado una licitacion lanzada por YPF para el abastecimiento de energia distribuida en la zona del yacimiento de Loma Campana
(el “PPA Loma Campana Este”).

De acuerdo a lo establecido en el PPA Loma Campana Este, el precio pagadero a la Compaiiia es fijado por dos componentes
principales, a saber:

* Un cargo fijo por la disposicion de la potencia (el "Cargo Fijo"), que consiste en un precio fijo por MW por mes por la puesta
a disposicion de la potencia nominal contratada bajo el PPA Loma Campana Este (la "Potencia Contratada"). Para recibir el
Cargo Fijo, la Potencia Contratada debe estar completamente disponible, a partir del momento en que YPF solicite la entrega
del servicio; y

* Un cargo variable (el "Cargo Variable"), basado en la cantidad real de energia que se genera en Loma Campana Este y es
efectivamente suministrada a YPF.

De acuerdo con el PPA de Loma Campana Este, el Cargo Fijo equivale a US$ 16,51 por MW por mes y el Cargo Variable equivale
a US$ 22,51 por MW/h, pagaderos en pesos convertidos al tipo de cambio aplicable del habil previo a la fecha de pago.

Loma Campana Este opera solo con gas natural que es suministrado por y a cargo exclusivo de YPF. El PPA Loma Campana Este
tiene una vigencia de 36 meses a contar desde el 11 de julio de 2017. Actualmente el cliente solicit6 la extension del contrato hasta
el 31 de diciembre de 2020 y la Compaiiia se encuentra negociando las condiciones de dicha extension. A su vez, la Compaiiia esta
evaluando distintas alternativas de conexion al SADI para la continuidad de la operacion y comercializacion de energia en el MEM
una vez que finalice el contrato con YPF.

Acuerdo sobre Central Térmica Manantiales Behr (en construccion)

En el marco de la resolucion 269/2008, se utilizard la figura de autogenerador distribuido del MEM para la Central Térmica
Manantiales Behr de 57 MW de potencia nominal y, en dicho marco, se celebré con YPF un contrato puesta a disposicion de la
totalidad de la potencia nominal a través de la operacion y mantenimiento de la central, que se imputaran a diversos puntos de
consumo de YPF (el “PPA CT Manantiales Behr”).

CT Manantiales Behr operara exclusivamente con gas natural que es suministrado por y a costo exclusivo de YPF, de acuerdo a sus
necesidades de consumo en los puntos identificados. La Emisora recibe 23,33 US$ por MWh de potencia disponible mensual mas
un variable por energia entregada de 6,56 US$ por MWh.

El PPA CT Manantiales Behr tiene una duracion de 20 afios, y se encuentra denominado en dolares estadounidenses.

Por otro lado, informamos que, en el marco del PPA CT Manantiales Behr se le ha notificado a YPF sobre la existencia de un evento
de fuerza mayor como consecuencia de la crisis sanitaria derivada de la pandemia del coronavirus y que, debido a ello, la fecha
programada para la habilitacion comercial del parque e6lico se veria afectada. A la fecha, la Sociedad se encuentra recabando la
documentacion necesaria a los fines de demostrar y fundamentar la existencia del evento.

Adicionalmente, con fecha 28 de mayo de 2020 YPF notifico a la Sociedad de la configuracion de un evento de fuerza mayor como
consecuencia de la pandemia COVID 19, y que debido a ello, se encontraban retrasadas las obras que se encuentra desarrollando
YPF a fin de poner a disposicion el gas combustible, y la energizacion de la frontera de conexion. A la fecha del presente Prospecto
la Compaiiia se encuentra analizando los extremos invocados en la antedicha misiva y sus efectos.

PPA de Centrales de generacion de energia renovable
A continuacion se incluyen breves descripciones de los contratos de venta a largo plazo relacionados con los activos generacion de
energia renovable de la Compaiiia. Los PPA con terceros relacionados con los proyectos Los Teros I, Los Teros Il y la Fase II de

Manantiales Behr, no se describen en el siguiente cuadro ya que los términos y condiciones de los mismos, al ser contratos con
grandes usuarios privados, varian significativamente entre ellos.
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Central Contraparte Capacidad Plazo en Fecha de inicio Fec.ha. de
contratada anos vencimiento

Dé:ﬁ;aglsaelis YPF 49, 5SMW 15 agosto 2018 julio de 2033

Dé:ﬁ;aglsaelzs YPF 29.3MW 7 diciembre 2018 diciembre 2025
Parque Eolico COD estimado: ler 4to trimestre de
Cailadén Ledn CAMMESA 99 MW 20 trimestre de 2021* 2039
Parque Eolico COD estimado: ler 3er trimestre de
Cailadén Ledn YPE 212 MW 15 trimestre de 2021* 2035
Parque Eolico COD estimado:3er 2do trimestre de
Los Teros I YPE 30,1 MW 15 trimestre de 2020 2035
Parque Eélico YPF 30,3 MW 15 COD estimado: ler 4to trimestre de2035

Los Teros 11 trimestre de 2021*

* Las Fechas de COD informadas son estimativas en virtud de que la Compaiiia aun se encuentra analizando los efectos de la pandemia de COVID- 19 sobre el
avance de los proyectos, de conformidad con lo explicado en la Nota 25 de los estados contables al 31 de marzo de 2020

A la fecha de este Prospecto, la Compaiiia tenia 386 MW de capacidad instalada de cada uno de sus activos de generacion energia
renovable comprometidos con contratos de venta a largo plazo con grandes usuarios privados, incluido YPF.

PPA del MATER

La Emisora tiene celebrado un contrato con YPF de 15 afios de duracion por una capacidad de 45,9MW de potencia, y con un
compromiso de entrega de 210.240MWHh/ afio de energia eléctrica (el “PPA Manantiales Behr”). La entrada en vigencia tuvo lugar
con la habilitacion comercial de la primera fase del Parque Eolico Manantiales Behr en agosto de 2018. El punto de entrega de la
energia se acordo en la Estacion Transformadora Escalante, punto de conexion de la central con el SADI. El precio de venta es
pagadero en pesos argentinos segun el tipo de cambio vigente con fecha anterior al pago. El PPA Manantiales Behr prevé una
indemnizacion en caso de terminacion por culpa de YPF que compensa el remanente de los ingresos bajo el contrato por el plazo
no transcurrido.

Cabe destacar que, en virtud de lo establecido en la Resolucion N° 281/2017 del ex MEyM, desde el cuarto trimestre del 2017 el
parque edlico Manantiales Behr tiene prioridad de despacho para el MATER por los 9MW de su potencia instalada.

Asimismo, la Emisora tiene celebrado un contrato por un plazo de 7 afios con YPF por una capacidad instalada de 29,3 MW
correspondientes a la segunda etapa del Parque E6lico Manantiales Behr, dicho acuerdo comenz6 el 22 de diciembre de 2018, el
precio de venta sera pagado en pesos argentinos segun el tipo de cambio vigente con fecha anterior al pago.

La restante capacidad instalada del Parque Edlico Manantiales Behr se encuentra comprometida con diversas industrias del sector
privado (Roca, Coca Cola Femsa, Toyota, Profertil, Nestlé y Eco de los Andes, entre otras).

simismo, la Sociedad ha celebrado PPAs con industrias y otros usuarios del sector privado para abastecerlos de los proyectos Los
Teros I y II (como ser Toyota, Profertil, Ford, Roca, Cladd, Hyatt, YPF y Holcim, entre otros), que tienen adjudicados 175 MW de
prioridad de despacho en la capacidad de transporte para el MATER. Estos PPAs tienen un plazo de vigencia promedio de 12,4
afios, y estan denominados en dolares estadounidenses.

Finalmente, cabe sefialar que la Sociedad ha celebrado un PPA con YPF por 23 MW del parque eblico Cafiadon Leon.
Considerando los contratos antes mencionados, la Compaifiia cuenta con un 98% de su capacidad de centrales de generacion de
energia renovable en el MATER contratada con PPAs de largo plazo.

PPA con Caiiadon Leon

El parque eolico Cafiadon Leon de 122 MW de potencia nominal resulté adjudicatario en la ultima licitacion RenovAR 2 de un
Contrato de Abastecimiento de Energia Eléctrica Renovable por 99MW de potencia con CAMMESA por 20 aiios (el “PPA Cafiadon
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Leon”). El 23 de noviembre de 2018 se firm6 el PPA Cafiadon Ledn, siendo el precio adjudicado de 41,50 US$/MWh, el que debe
multiplicarse por dos factores (factor incentivo y factor de ajuste) determinados en el pliego de base y condiciones del programa
RenovAr 2. El plazo del acuerdo es de 20 afios.

Cabe sefialar asimismo que en virtud de ciertas demoras en la construccion del proyecto, Luz del Leon solicito a CAMMESA, de
conformidad con la Resolucion N°52/2019 de la Secretaria de Gobierno de Energia, la extension de la fecha de habilitacion
comercial por los 99 MW correspondientes al parque edlico Cafiadon Leén comprometidos bajo el programa RenovAr 2, mediante
la aceptacion de (a) una reduccion del plazo de vigencia del PPA equivalente a 6 veces la demora, y (b) una reduccion del factor de
incentivo.

Respecto a la porcion correspondiente al PPA Cafiadon Leoén, Luz del Leon notificé con fecha 27 de marzo del corriente a
CAMMESA sobre eventuales retrasos en los plazos programados de ejecucion de obra causados por eventos de fuerza mayor como
consecuencia de la emergencia sanitaria y epidemiologia derivada de la pandemia del COVID-19, solicitando la consecuente
extension del plazo de habilitacion comercial bajo el PPA Cafiadon Leon.

En virtud de ello, CAMMESA solicitd que la Sociedad presentara un informe pormenorizado de la afectacion que los eventos
informados producen sobre el camino critico de la construccion del parque eélico, asi como también adjuntar los elementos
probatorios para acreditar la ocurrencia de dicho evento. A la fecha, Luz del Ledn se encuentra recabando la documentacion e
informacion necesaria a los fines de cumplir con el requerimiento de CAMMESA.

Adicionalmente, cabe sefialar que el parque edlico tiene otro PPA por 23MW con YPF S.A. por un plazo de 15 afios y denominado
en dolares estadounidenses (el “PPA Mater Cafiadon Ledn”)

Informamos asimismo que en el marco del PPA Mater Cafiadén Ledn se le ha comunicado a YPF sobre la existencia de un evento
de fuerza mayor como consecuencia de la crisis sanitaria derivada de la pandemia del coronavirus y que, debido a ello, la fecha
programada para la habilitacion comercial del parque eolico se veria afectada. A la fecha, Luz del Ledn se encuentra recabando la
documentacion necesaria a los fines de demostrar y fundamentar a los respectivos clientes la existencia del evento.

Contratos de venta de Vapor de Centrales de Cogeneracion

Se detallan a continuacion nuestros activos de generacion de cogeneracion comprometidos con contratos de venta a largo plazo:

Central Contraparte Cantidad TOP/DOP Precio de Combustible Plago en Fecha de inicio Fec'ha' de
Contratada vapor afos vencimiento
190/210 o 6,77 . 1° de enero de 4de abril de
LPCI YPF TN/h 100% US$/tn ® GN provisto por YPF 15 2018 2033

(1) Dicho precio se ajusta mediante a una formula de actualizacion.

Con efectos desde el 5 de enero de 2018, la Emisora comenzd a suministrar vapor a YPF desde su central LPC I, con base un
contrato de venta de vapor con un plazo de duracion de 15 afios (el “Contrato de Venta de Vapor LPC I”). A través del Contrato de
Venta de Vapor LPC I, la Emisora se comprometi6 a entregar un volumen de entre 190 tn/h a 210 tn/h, con un fake or pay de parte
de YPF de 190 tn/h, y suministrando YPF el combustible necesario, segun el caso, para la generacion de energia eléctrica y
consecuente vapor. El precio del vapor se acordo en 6,77 US$/tn y el Contrato de Venta de Vapor LPC I tiene una limitacion de
responsabilidad para ambas partes de 31,5 MM USS.

Asimismo, nos encontramos en las instancias finales de negociacion de un contrato de suministro de vapor a YPF S.A. desde la
central LPC II, que se encuentra actualmente en construccion.

Competencia

La demanda de energia y potencia en Argentina es satisfecha por varias empresas generadoras, tanto publicas como privadas. Debido
a la pequefia brecha entre la oferta y la demanda de energia en Argentina (lo cual ha resultado en cortes de suministro eléctrico
voluntarios y forzados en épocas de picos de consumo estacionales), no ha existido presion competitiva significativa en el sector de
electricidad de Argentina entre 2002-2015. No obstante, a partir de 2016 la incorporacion de nueva capacidad instalada y el
crecimiento de la demanda moderada llevaron al sistema a una situacion mas holgada.

En el mercado de generacion de electricidad, la Sociedad enfrenta competencia de sociedades ampliamente conocidas que operan
en forma permanente, tales como la empresa Pampa Energia S.A., Central Puerto S.A., AES Argentina Generacion S.A., ENEL
S.A.y Albanesi S.A.
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A los competidores tradicionales principales de la Sociedad como Pampa Energia S.A., Central Puerto S.A. y Albanesi S.A., en las
licitaciones térmicas se sumaron nuevos actores como MSU y Araucaria Energy, que fueron parte de la fuerte competencia y fueron
adjudicatarios de PPA.

A fin de cumplir los objetivos de incorporacién de energias renovables en la matriz energética que establecio la Ley de Energias
Renovables, el ex MEyM lanzé el Programar Renovar, de cual hasta la fecha de emision se realizaron dos rondas licitatorias para
la adjudicacion de contratos de compra de energia renovable con CAMMESA por un plazo de 20 afios con precio denominado en
dolares estadounidenses.

En la Ronda 1/1.5 realizada en 2016, se recibieron ofertas de tecnologia eolica, solar fotovoltaica, biomasa, biogas y pequefios
aprovechamientos hidroeléctricos por un total de 6.346MW, adjudicandose 2.423MW.

En la Ronda 2 realizada en 2017 se recibieron ofertas por un total de 9.401MW, adjudicandose 2.043MW.

Para las licitaciones de energias renovables, se observd ain una mayor competencia y particularmente el ingreso de numerosos
nuevos actores tanto nacionales como internacionales que manifestaron su interés participando de las compulsas.

Como resultado de estas adjudicaciones, se introdujeron nuevos competidores en el mercado de renovables como ser
Latinoamericana de Energia, 360 Energy, PCR, Envision y Genneia.

Gestion Ambiental

A la fecha de este Prospecto, la Compaiiia no es parte en ningin proceso judicial pendiente ni tiene conocimiento de estar amenazada
por algun proceso judicial por cuestiones ambientales.

Asimismo, la Compaifiia ha obtenido los permisos ambientales exigidos por la normativa ambiental aplicable y cuenta con los planes
de gestion ambiental aprobados por la autoridad regulatoria pertinente. A fin de mantener altos estandares en materia ambiental, la
Compafiia realiza controles periddicos cuyos resultados se enmarcan dentro de los limites permitidos por la legislacion vigente.

La Compaiiia ha desarrollado un amplio programa de cumplimiento y gestion del medio ambiente que estd sujeto a auditorias
periddicas internas y externas por parte de TUV Rheinland y Bureau Veritas

A efectos de cumplir con estas politicas, la Compafiia obtiene periddicamente certificaciones de sus sistemas de gestion ambientales.
A continuacion, se listan una serie de auditorias para la certificacion de las normas ISO en esta materia, tras lo cual la Compaiiia
obtuvo los siguientes certificados:

Complejo Tucuman (Central Térmica Tucuman, Central Térmica San Miguel de Tucuman Central El Bracho):

. ISO 14001/2015: Certificado N° 01 10406 105437 valido hasta el 28 de mayo de 2021 (Central Térmica Tucuman y Central
Térmica San Miguel de Tucuman).
. ISO 50001/2015: Certificado N° 01 407 1829923 valido hasta el 20 de agosto de 2021 por Central El Bracho.

Planta La Plata Cogeneracion I:

. ISO 14001/2015: Certificado N° 01 10406 1629671 valido hasta el 12 de julio de 2022.
. ISO 50001/2018: Certificado N° 01 407 1929900 valido hasta el 15 de diciembre de 2022.

Planta Loma Campana Iy I, Loma Campana Este:

i ISO 14001/2015: Certificado N° AR-0236480 valido hasta el 13 de marzo de 2021.
. ISO 50001/2011: Certificado N° IND 19.8554 U/En valido hasta el 21 de agosto de 2021.

Parque Edlico Manantiales Behr:

N ISO 14001/2015: Certificado N° AR-0237230 valido hasta el 14 de enero de 2022
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Seguridad y Salud

La gestion de la seguridad, higiene y salud ocupacional tiene como fin preservar la integridad de las personas, de los bienes propios
y de terceros, asumiendo que:

. todos los accidentes y enfermedades del trabajo pueden ser evitados;

. el cumplimiento de las normas de seguridad, higiene y salud ocupacional establecidas es responsabilidad de todos aquellos
que desarrollan actividades en las plantas; y

. la toma de conciencia de los individuos contribuye a lograr el bienestar en el trabajo y un mejor desarrollo personal y
colectivo de quienes forman parte de la comunidad laboral.

El compromiso con las politicas de “Mejora Continua” compromete a la Compaiiia a revisar la adecuacion de la presente politica y
los objetivos para su permanente adecuacion a los cambios requeridos por el mercado y la legislacion vigente.

A efectos de cumplir con estas politicas, la Compaiia obtiene periddicamente certificaciones de sus sistemas de gestion. A
continuacion se listan una serie de auditorias para la certificacion de las normas ISO, tras lo cual la Compaiiia obtuvo los siguientes
certificados:

Complejo Tucuman:

i OHSAS 18001: Certificado N° 01 11306 126082 valido hasta el 26 de septiembre de 2021.

La Plata Cogeneracion I:

i ISO 45001/2018: Certificado N° 01 113 1929842 valido hasta el 8 de septiembre de 2022.

Planta Loma Campana Iy I, Loma Campana Este:

d ISO 45001/2018: Certifico en noviembre 2019. Certificado pendiente de envio por parte del ente certificador.

Seguros

La Sociedad posee un programa de seguros para cubrir tanto sus activos como sus actividades como asi también los requeridos por
la legislacion vigente. La cobertura de todo riesgo operativo incluye, pero no esta limitada a, dafio material y/o rotura de maquinaria
y su consecuente pérdida de beneficios. También tenemos contratado un programa de responsabilidad civil emergente de nuestra
actividad, por los dafios ocasionados en la persona o a los bienes de terceros, hasta un limite de USD 400.000.000.

Para los nuevos proyectos e inversiones se contrata especificamente cobertura de construccion y/o montaje y responsabilidad civil
construcciones y su consecuente pérdida de beneficios por retrasos en el inicio de las operaciones.

También tenemos contratadas las coberturas de responsabilidad civil para nuestros vehiculos, de responsabilidad laboral emergente
de la ley 24.557 (Ley de Riesgos del Trabajo), y el seguro de vida obligatorio establecido en el Decreto 1567/74.

El nivel de cobertura es el adecuado para los riesgos que enfrenta la actividad comercial. Los seguros y reaseguros contratados son
comparables a organizaciones del sector que operan en los mismos negocios en los cuales participa la Sociedad.
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LA INDUSTRIA ELECTRICA DE ARGENTINA

El siguiente es un resumen de algunas cuestiones relacionadas con el sector de energia eléctrica de Argentina, e incluye
disposiciones de las leyes y reglamentaciones de Argentina aplicables a ese sector y a la Sociedad. Este resumen no pretende ser
un analisis completo de toda la normativa aplicable al sector de energia eléctrica. Se recomienda a los inversores consultar el
resumen de dicha normativa publicado por la actual Secretaria de Energia del Ministerio de Desarrollo Productivo adelante, la
“SE”) que vino a reemplazar a la Secretaria de Gobierno de Energia, dentro de la orbita del por entonces Ministerio de Hacienda
(“SGE”) (wwwargentina.gob.ar/produccion/energia)) CAMMESA (www.cammesa.com.ar), el Ente Nacional Regulador de la
Electricidad (el “ENRE”) (www.enre.gob.ar) y consultar con sus asesores comerciales y legales en caso de necesitar profundizar
ese andalisis. La informacion contenida en los mencionados sitios web no se incorpora por referencia a este documento.

Antecedentes Historicos

Durante la segunda parte del siglo XX los activos y la operacion del sector eléctrico argentino estuvieron en manos de empresas del
Estado Argentino. En 1990, virtualmente todo el suministro de energia en argentina era controlado por el sector publico (97,00%
de la generacion total). En 1992 el sector eléctrico fue reformado, desregulado y privatizado tanto en el nivel federal como en la
esfera provincial. El Gobierno Argentino asumio la responsabilidad para la regulacion de la industria a nivel nacional y controlaba
todas las empresas generadoras. Como parte del plan econémico adoptado por el ex presidente Carlos Menem, el Gobierno Nacional
llevo a cabo un extensivo programa de privatizacion de todas las industrias principales controladas por el estado, incluyendo los
sectores de generacion, transporte y distribucion de electricidad. La Ley 23.696 sancionada en 1989 (la “Ley de Reforma de
Estado”), autorizaba al Estado Nacional a reorganizar y privatizar empresas del sector publico. La privatizacion tenia dos objetivos
finales: en primer lugar, reducir las tarifas y mejorar la calidad de servicio mediante la libre competencia del mercado, y, en segundo
lugar, evitar la concentracion de poder de los tres sub-sectores en pocos participantes del mercado y reducir su capacidad para fijar
precios. Para lograr dicho equilibrio, al momento de la desregulacion y segmentacion de la industria, se impusieron distintas
limitaciones y restricciones a cada sub-seccion. De conformidad con la Ley de Reforma de Estado, el Decreto 634/1991 establecio
principios para la descentralizacion de la industria eléctrica, para la estructura béasica del mercado eléctrico, y para la participacion
de empresas privadas en las sub-secciones de generacion, transporte, distribucion y administracion.

Descripcion General del Marco Legal

Principales disposiciones legales y complementarias

El marco regulatorio basico del sector eléctrico argentino vigente en la actualidad esta conformado por la Ley N° 15.336, sancionada
el 20 de septiembre de 1960, modificada por la Ley N° 24.065, promulgada el 19 de diciembre de 1991, promulgada parcialmente
por el Decreto N° 13/92, y reglamentada por el Decreto N° 1398/92 y Decreto N° 186/95 (en conjunto, el “Marco Regulatorio”). La
Ley N° 24.065 instrumento las privatizaciones de las empresas estatales del sector eléctrico y separ6 la industria verticalmente en
cuatro categorias: la generacion, el transporte, la distribucion y la demanda. Asimismo, dicha ley dispuso la organizacion del MEM
(el cual se describe con mas detalle a continuacion) a partir de los lineamientos establecidos en el Decreto N° 634/91. La Ley N°
24.065 y su Reglamentacion -Decreto N° 1.398/1992-, reconocen al generador como uno de los actores reconocidos del MEM
(articulo 4). Toda empresa para actuar como Agente del MEM, sea como Generador, Cogenerador, Autogenerador, Transportista,
Distribuidor o Gran Usuario, debe obtener de la Autoridad de Aplicacion (conforme dicho término se define mas adelante) la
correspondiente habilitacion (los Procedimientos para la Programacion de la Operacion, el Despacho de Cargas y el Calculo de
Precios", aprobados por Resolucion N° 61/92 de la ex Secretaria de Energia Eléctrica del entonces Ministerio de Economia, Obras
y Servicios Publicos, sus modificatorias y complementarias, los “Procedimientos’). El Decreto N° 186/95 cre6 ademas la figura del
“participante”, destacandose entre éstos el “comercializador”, definido como aquella empresa que sin ser agente del MEM,
comercialice energia eléctrica en bloque.

En diciembre 2019 se sancion6 la Ley de Solidaridad Social y Reactivacion Productiva (Ley N° 27.541), el Congreso de la Nacion
declar6 la emergencia ptblica en materia econdomica, financiera, fiscal, administrativa, previsional, tarifaria, energética, sanitaria y
social. Alli se delegd en el Poder Ejecutivo nacional ciertas las facultades para superar tal emergencia en los términos del articulo
76 de la Constitucion Nacional y estableciendo -entre otras- las siguientes bases de la delegacion: “reglar la reestructuracion
tarifaria del sistema energético con criterios de equidad distributiva y sustentabilidad productiva y reordenar el funcionamiento de
los entes reguladores del sistema para asegurar una gestion eficiente de los mismos”. El Congreso también facultd al Poder
Ejecutivo Nacional a intervenir administrativamente el ENRE y el ENARGAS por el término de un (1) afio, a mantener las tarifas
de electricidad y gas natural que estén bajo jurisdiccion federal, y a iniciar un proceso de renegociacion de la revision tarifaria
integral vigente o iniciar una revision de caracter extraordinario, en los términos de las leyes 24.065 y demas normas concordantes,
a partir de la vigencia de la presente ley y por un plazo maximo de hasta ciento ochenta (180) dias, propendiendo a una reduccion
de la carga tarifaria real sobre los hogares, comercios e industrias para el afio 2020.El Congreso invito a las provincias a adherir a
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estas politicas de mantenimiento de los cuadros tarifarios y renegociacion o revision de caracter extraordinario de las tarifas de las
jurisdicciones provinciales.

Ente Nacional Regulador de la Electricidad (ENRE)

La Ley N° 24.065 también creo el Ente Nacional de Regulador de la Electricidad (ENRE) como un ente autarquico en el ambito de
la por entonces Secretaria de Energia cuyas funciones principales son las siguientes: (a) hacer cumplir el Marco Regulatorio y
controlar la prestacion de los servicios publicos y el cumplimiento de las obligaciones fijadas en los contratos de concesion de
jurisdiccion nacional; (b) dictar los reglamentos a los que deben ajustarse los agentes del MEM; (c) establecer las bases para el
calculo de las tarifas y aprobar los cuadros tarifarios de empresas transportistas y distribuidoras con contratos de concesion de
jurisdiccion nacional; (d) autorizar las servidumbres de electroducto; y (e) autorizar la construccion de nuevas instalaciones.
Ademas, la Ley N° 24.065 le confiriéo al ENRE facultades jurisdiccionales, por lo que todo eventual conflicto entre agentes del
MEM debera someterse a la jurisdiccion previa obligatoria del ENRE (sujeto a futura revision judicial).

A través del Decreto N° 258/16 el Poder Ejecutivo Nacional instruyo al ex MEyM a implementar el proceso de Convocatoria Abierta
para la seleccion de los integrantes del Directorio del ENRE, y a través del Decreto 84/18 el Poder Ejecutivo Nacional designo al
Presidente, Vicepresidente y Vocales Segundo y Tercero del Directorio del ENRE en los términos del articulo 58 de la Ley N°
24.065.

En ejercicio de las facultades delegadas por la ley 27.541, el Poder Ejecutivo Nacional dicté Decreto N° 277/2020 (BO 17/3/20),
por intermedio del cual se suspendi6 las funciones de los miembros designados del Directorio del ENRE en sus cargos, sin goce de
sueldo, e intervino el ENRE designando en calidad de interventor al Lic. Federico José Basualdo Richards.

Alli se dispuso que el Interventor del ENRE, entre otras cosas, deberia realizar una auditoria y revision técnica, juridica y econdomica
que evalué los aspectos regulados por la Ley N° 27.541 en materia energética. En el caso de detectar alguna anomalia, el Interventor
debera informar al Poder Ejecutivo de la Nacion los resultados de la misma, asi como toda circunstancia que considere relevante y
debera aportar la totalidad de la informacion, proponiendo las acciones y medidas que en cada caso estime corresponder.

De igual modo, el Decreto 277/2020 instruy? al Interventor a iniciar un procedimiento de revision de los concursos publicos de las
designaciones de autoridades que se sustanciaron con el objeto de cubrir el directorio del ENRE, en un plazo de ciento ochenta (180)
dias, y en caso de que resuelva su anulacion, o si hubiese concluido el plazo de mandato de alguno de ellos, a iniciar el proceso de
seleccion de quienes los reemplazaran, de acuerdo con los términos previstos en el articulo 58 y subsiguientes de la Ley N° 24.065.

Autoridad de Aplicacion de Ley 15.336 y 24.065

A través del Decreto N° 186/95, el Poder Ejecutivo Nacional designo a la entonces Secretaria de Energia Eléctrica como la autoridad
de aplicacion de las Leyes 15.336 y 24.065. En la actualidad, a través de los Decretos N°7/2019 y N°50/2019, se designo a la
Secretaria de Energia como la autoridad de aplicacion de las leyes 15.336 y 24.065 que integran el marco regulatorio del sector de
energia eléctrica (la “Autoridad de Aplicacion”). En cuanto al despacho de carga, la Ley 24.065 y su decreto reglamentario, la
reconocen como la encargada de dictar las normas a las que ajustara su accionar el Organismo Encarga del Despacho (OED) (articulo
35); asi como las bases que regiran el despacho para las transacciones en el mercado, cuya aplicacion sera de competencia del OED
(articulo 36).

Desde el dictado del Decreto N° 7/2019, la Secretaria de Energia quedo bajo la 6rbita del Ministerio de Desarrollo Productivo, quien
tiene a su cargo la funcion de supervisar las funciones de la Autoridad de Aplicacion de las leyes que regulan el ejercicio de las
actividades en materia energética (articulo 23 de la Ley de Ministerios, Ley 22.520 y sus modificaciones).

A su vez, a partir del Decreto N° 50/2019 (actualizado por el Decreto N° 335/2020), al modificarse la estructura organizativa de la
Administracion Publica Nacional, se designé a la Secretaria de Energia como la Autoridad de Aplicacion de las leyes que regulan
el ejercicio de las actividades en materia energética, y de autoridad concedente en relacion con las concesiones y habilitaciones
previstas en dichas leyes. Los principales objetivos de la Autoridad de Aplicacion son:

. la participacion en la elaboracion y ejecucion de las politicas energéticas nacionales;
. entender en los planes, programas y proyectos del area de su competencia;
. elaboracion de las politicas y normas de regulacion de los servicios publicos del area energética y en la supervision de los

organismos y entes de control de los concesionarios de obra o de servicios publicos;

. elaboracion de normas de regulacion de las licencias de servicios publicos del area energética, otorgadas por el Estado
Nacional o las provincias acogidas por convenios, a los regimenes federales en la materia;

. ejercer las funciones de autoridad de aplicacion de las leyes que regulan el ejercicio de las actividades en materia energética,
y de autoridad concedente en relacion con las concesiones y habilitaciones previstas en dichas leyes;
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. intervenir en la elaboracion de las estructuras arancelarias y en la elaboracion y ejecucion de la politica de reembolsos y
reintegros a la exportacion y aranceles en materia de Energia; y

. ejercer, en materia de energia, facultades de contralor respecto de aquellos entes u organismos de control de las areas
privatizadas o dadas en concesion en el area de su competencia, asi como también hacer cumplir los marcos regulatorios
correspondientes, y entender en los regimenes de tarifas, canones, aranceles y tasas de las mismas.

. participar en la administracion de las participaciones del Estado en las sociedades y empresas con actividad en el area de
energia

A suvez, através de ese mismo Decreto N° 50/2019, dentro del ambito de la Secretaria de Energia, se establecio que la Subsecretaria
de Energia Eléctrica deberia asistir a la Secretaria de Energia en el ejercicio de sus atribuciones como Autoridad de Aplicacion del
marco regulatorio eléctrico, en funcion de lo cual, se establecieron cuales son los objetivos que debe ejecutar, entre los que se
destacan los siguientes:

. intervenir en las cuestiones vinculadas con el desarrollo de la generacion de energia eléctrica;

. asistir en la elaboracion de normas para el cumplimiento de los planes y las politicas del sector y mejorar el funcionamiento
y desarrollo del sistema eléctrico en su conjunto;

. participar en la elaboracion de las propuestas sectoriales y de la politica nacional en materia de recursos renovables y energia
eléctrica, asi como en el control de su ejecucion;

. estudiar y analizar el comportamiento del mercado eléctrico mayorista, monitorear las relaciones entre sus diferentes actores
y asistir en la elaboracion de las normas que regulen su funcionamiento;

. asistir y participar en la gestion de corto y mediano plazo del mercado eléctrico mayorista, la incorporacion de nuevos actores,
la definicion de las modalidades de operacion y contratacion dentro del ambito de dicho mercado, y asistir en los
procedimientos para la autorizacion de importacion y exportacion de energia eléctrica;

. participar en la evaluacion de los recursos naturales disponibles para el aprovechamiento energético y en todos los aspectos
vinculados con el desarrollo de la generacion de energia eléctrica, mediante el aprovechamiento de fuentes renovables de
energia en todas sus etapas, asi como en la ejecucion de las acciones vinculadas al régimen legal aplicable;

. participar en la ejecucion del REGIMEN DE FOMENTO NACIONAL PARA EL USO DE FUENTES RENOVABLES DE
ENERGIA DESTINADA A LA PRODUCCION DE ENERGIA ELECTRICA, establecido por las Leyes Nros. 26.190 y
27.191, sus modificatorias y complementarias, y del REGIMEN DE FOMENTO A LA GENERACION DISTRIBUIDA DE
ENERGIA RENOVABLE INTEGRADA A LA RED ELECTRICA PUBLICA, establecido por la Ley N° 27.424

Alli también se fijaron los objetivos de la Subsecretaria de Planeamiento Energético, para que asista a la Secretaria de Energia en
materia de planeamiento energético, entre otros objetivos, en el desarrollo del balance energético del pais y de los escenarios y
proyecciones de oferta y demanda como insumo para el planeamiento publico y privado del uso de los recursos energéticos, y la
ejecucion y evaluacion de los programas y proyectos con financiamiento publico multilateral y/o con participacion publico-privada
que se desarrollen en el ambito de la Secretaria de Energia.

Mercado Eléctrico Mayorista (MEM)

En funcion de lo establecido en el articulo 35 de la Ley N° 24.065 y otras normas, el Despacho Nacional de Cargas debera
estructurarse como una sociedad anoénima, creandose para tal fin a CAMMESA (Decreto N° 1192/92), cuya funcion es coordinar
técnica y administrativamente la oferta y la demanda de energia eléctrica dentro de un sistema de operacion en tiempo real,
centralizando y procesando la informacion producida por los agentes del MEM. CAMMESA actia, asimismo, como entidad
recaudadora de todos los agentes del MEM.

El MEM se compone de:

. Un Mercado a término, con contratos por cantidades, precios y condiciones pactadas libremente entre vendedores y
compradores.

. Un Mercado Spot, con precios sancionados en forma horaria en funcion del costo economico de produccion, representado

por el costo marginal de corto plazo medido en el centro de carga del sistema (nodo mercado), y
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. Un Sistema de estabilizacion por trimestres de los precios previstos para el mercado spot, destinado a la compra de los
distribuidores.

Procedimientos para la Programacion de la Operacion, el Despacho de Cargas y el Cdlculo de Precios

A los fines de la instrumentacion de las disposiciones contenidas en el Marco Regulatorio, se dictaron, a través de la Resolucion ex
Secretaria de Energia Eléctrica N° 61 de fecha 29 de abril de 1992, un conjunto de normas reglamentarias, denominadas “los
Procedimientos para la Programacion de la Operacion, el Despacho de Cargas y el Célculo de Precios” (los “Procedimientos”). Los
Procedimientos han sido modificados, complementados y/o ampliados por resoluciones posteriores de la ex Secretaria de Energia.

Compariiia Administradora del Mercado Mayorista Eléctrico (CAMMESA)

Por disposicion del art. 35 de la ley N° 24.065 se establecidé que el despacho técnico del Sistema Argentino de Interconexion
(“SADI”), estaria a cargo del Despacho Nacional de Cargas (“DNDC”), cuya funcion es coordinar técnica y administrativamente la
oferta y la demanda de energia eléctrica dentro de un sistema de operaciones en tiempo real, centralizando y procesando la
informacion producida por los agentes del MEM, a través del Decreto N° 1192/1992 se constituyd a la sociedad Compaiiia
Administradora del Mercado Mayorista Eléctrico S.A. (“CAMMESA”) y fueron aprobaron sus estatutos societarios.

CAMMESA es una sociedad anénima sin fines de lucro, sus accionistas poseen una participacion del 20% cada uno y son los
siguientes: el Estado Nacional y las cuatro asociaciones que agrupan a los segmentos en que estd dividido el sector eléctrico
(generacion, transporte, distribucion y Grandes Usuarios).

CAMMESA tiene a su cargo las siguientes funciones:

. administrar el Sistema Argentino de Interconexion (SADI) de acuerdo con el Marco Regulatorio Eléctrico, lo que incluye:

. determinar el despacho técnico y econdmico de energia (lo que incluye definir el cronograma de produccion de todas las
centrales generadoras de un sistema energético para equilibrar la produccion con la demanda) en el SADI;

. maximizar la seguridad del sistema y la calidad de la electricidad suministrada;

. minimizar los precios mayoristas en el mercado spot;

. planificar los requerimientos de capacidad de energia y optimizar su utilizaciéon en cumplimiento de las normas que
periddicamente establece la SGE;

. supervisar la operacion del mercado a término y administrar el despacho técnico de electricidad conforme a los contratos

celebrados en ese mercado;
. actuar en calidad de agente de los distintos participantes del MEM;

. comprar y vender electricidad a otros paises celebrando las correspondientes operaciones de importacion y exportacion en
el marco de acuerdos existentes entre Argentina y paises limitrofes y/o entre agentes del MEM y terceros de paises limitrofes; y

. gestionar comercialmente y despachar el combustible de las centrales del MEM.

Adicionalmente a las responsabilidades mencionadas, bajo la regulacion vigente, CAMMESA ha sido encomendada temporalmente
con el rol de adquirir y proveer el combustible para la energia eléctrica vendida bajo el programa Energia Base sin costo a los
generadores.

A través de la Resolucion 12/2019 (BO 30/12/19) el Ministerio de Desarrollo Productivo derogdé la Resolucion de la SGE N° 70/18
que facultaba a los Agentes Generadores del MEM a procurarse el abastecimiento de combustible propio para la generacion de
energia eléctrica, y se reestablecio la vigencia del Articulo 8° de la Resolucion N° 95 de fecha 22 de marzo de 2013 de la ex
Secretaria de Energia del por entonces Ministerio de Planificacion Federal, Inversion Publica y Servicios, en cuanto preveia que el
abastecimiento de combustibles a las centrales del MEM, asi tanto su gestion comercial como el despacho de combustibles, quedaria
centralizado nuevamente en el OED.

Por otra parte, la Resolucion N° 61/92 de la ex SE establecio que los gastos en que incurra el Organismo Encargado del Despacho
(“OED”), se presupuestan en forma semestral, con apertura mensual, presupuesto que incluye todas las necesidades tanto en materia
de gastos directos, como indirectos e inversiones. El reembolso de los gastos mensuales presupuestados estara a cargo de todos los
agentes del mercado.
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El OED se encarga de presentar dicho presupuesto antes del 1 de marzo y 1 de setiembre de cada afio a las empresas integrantes del
MEM, quienes contaran con 15 dias corridos para enviar objeciones y/o sugerir modificaciones. A mas tardar el 1 de abril y 1 de
octubre el OED lo elevard, junto con las observaciones realizadas, a la Autoridad de Aplicacion.

El presupuesto se prorratea mensualmente entre cada empresa integrante del MEM proporcionalmente al volumen de su transaccion
en el mes (sea compradora o vendedora) incluyendo las transacciones que se realicen en el Mercado a Término.

Coincidentemente con las revisiones trimestrales de la programacion estacional, el OED puede proponer fundamentalmente ajustes
al presupuesto, sujetos al mismo procedimiento antes descripto.

Si de la ejecucion presupuestaria de un periodo estacional surgieran excedentes, éstos seran incorporados como partida
presupuestaria en el periodo siguiente.

Facultades regulatorias de las provincias

Las provincias pueden regular y, de hecho, regulan los sistemas eléctricos dentro de sus respectivos territorios y son las autoridades
de aplicacion a cargo de otorgar y controlar las concesiones de distribucion de electricidad dentro de sus territorios. No obstante, si
un participante del sector eléctrico provincial se conecta al Sistema Argentino de Interconexion (SADI), también debe cumplir con
reglamentaciones federales. En términos generales, las provincias adhieren a los lineamientos regulatorios federales y establecen
instituciones similares. Por otra parte, es muy poco habitual que existan sistemas eléctricos provinciales aislados y la mayor parte
de los actores provinciales se conectan al SADI y compran y venden electricidad en el MEM, el cual se encuentra comprendido
dentro de las facultades regulatorias del Gobierno Nacional.

Estructura de la industria

La generaciony el MEM

De conformidad con la Ley N° 24.065, la generacion de energia eléctrica es calificada como una actividad de interés publico afectada
al servicio publico de transmision y distribucion de electricidad, pero realizada en el marco de un mercado competitivo.

Como resultado de la privatizacion y de la incorporacion de nuevos actores en el mercado, el sector de la generacion, atn después
del proceso de consolidacion de los ultimos afios, tiene una estructura competitiva con al menos cuatro empresas importantes de
envergadura similar: (i) Central Puerto; (ii) Enel Argentina S.A. (incluyendo Enel Generacion Costanera, E1 Chocon y Central Dock
Sud); (iii) Pampa Energia S.A. (incluyendo Central Térmica Giliemes, Central Térmica Loma la Lata., Inversora Piedra Buena S.A.,
Inversora Diamante S.A., CTG e Inversora Nihuiles y los activos adquiridos a Petrobras Argentina S.A.); y (iv) AES Argentina
Generacion S.A. (incluyendo Central Térmica San Nicolas S.A., Hidroeléctrica Alicurd S.A. Y Central Termoeléctrica Guillermo
Brown S.A.). A ello hay que sumarle que una importante porcion del sector de generacion esta en manos de empresas estatales y/o
de control estatal (Yacyretd, Salto Grande, IEASA (ex ENARSA), Atucha y Embalse y de otros generadores privados (YPF LUZ,
Orazul, Albanesi, Capex y Genneia).

Los generadores de energia eléctrica cuya fuente es térmica (generacion por gas natural, liquidos derivados del petrleo como gasoil
y fuel oil, o carbon) no necesitan una concesion estatal para funcionar, en tanto que los generadores cuya fuente es hidraulica si
necesitan una concesion estatal a los efectos del uso de las aguas. Términos tipicos incluidos en estos acuerdos de concesion
incluyen, entre otros: derecho a usar los recursos e instalaciones hidricas por un plazo determinado (por ej., 30 afios) cuando el dique
es propiedad del Gobierno Nacional o cualquier gobierno provincial y la opcion de extender o renovar el plazo de la concesion por
una cantidad determinada de afios. Por lo general, el concesionario efectiia un pago inicial al Gobierno Nacional o al provincial por
unica vez a cambio de los derechos otorgados en la concesion y paga periddicamente un canon y/o regalias al respectivo gobierno
de la provincia en la que esta situado el rio, a cambio del uso de este recurso hidrico. Normalmente, estos canones periddicos varian
segun la energia generada.

Dentro del MEM la actuacion de un Generador es: (a) Fisica, como responsable de la operacion central; (b) Comercial, como
vendedor en el Mercado Spot y en el Mercado a Término de su capacidad de produccion de energia y potencia, debiendo pagar las
deudas que resulten en el MEM de esta comercializacion, tales como las compras que efectiie en el Mercado Spot para cumplir con
ventas contratadas en el Mercado a Término, los cargos de Transporte, y el cargo por Gastos del OED, y recibiendo los ingresos
que resulten de esta comercializacion.

Precio del despacho de electricidad y el mercado spot
(i) Disefio Original

De conformidad con el Marco Regulatorio, a los generadores se los debe remunerar en funcion de dos componentes: (i) un
componente variable, basado en la energia eléctrica vendida en el mercado; y (ii) un componente fijo que apunta a remunerar al
generador por cada MW de capacidad de sus unidades disponibles por hora en el MEM, con independencia del consumo de
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electricidad de dichas unidades. El valor del componente fijo dependia, entre otras cosas, del nodo a través del cual la unidad se
conecta al SADI.

En el disefio original, la energia, eléctrica se debe comercializar a precios que reflejaban la oferta y la demanda. CAMMESA debe
despachar las unidades de energia disponibles de acuerdo a los costos variables de produccion determinados por los agentes
generadores, ya sea en funcion del costo de combustible o del precio del agua declarado, despachandose en primer lugar las unidades
de energia mas eficientes. El precio del mercado spot debe ser determinado por CAMMESA en forma horaria en un lugar geografico
especifico, llamado "nodo mercado” situado en el centro de cargas del sistema, situado en Ezeiza, Provincia de Buenos Aires. El
precio de la energia consiste en un valor denominado “precio marginal del sistema” o “precio de mercado”, y debe representar al
costo econdomico de generar el proximo MWh para abastecer un incremento de la demanda del mismo valor. El sistema de fijacion
de precios estacionales debe estar directamente relacionado con los promedios trimestrales proyectados del mercado spot.

CAMMESA debe mantener bajos sus costos operativos y optimizar los precios. Conforme la regulacion y los procedimientos legales
previstos, CAMMESA debe aplicar los modelos de optimizacion de conformidad con la regulaciéon vigente, utilizando las
estimaciones climaticas, los niveles de los embalses, los pronosticos de precipitaciones de los proximos meses y la disposicion de
centrales nucleares y maquinas térmicas. Estos modelos de optimizacion apuntan a mantener el menor costo de operacion posible y
se aplican para satisfacer la demanda diaria de electricidad esperada.

A fin de abastecer la demanda de energia, CAMMESA debe organizar y coordinar el despacho de energia eléctrica de los
generadores, priorizando las unidades de energia con menor costo variable de produccion, seguido de las de mayor costo variable
de produccion, hasta que toda la demanda esté cubierta. Los generadores deben informar a CAMMESA los costos variables de
produccion de las centrales térmicas, que dependen de la disponibilidad de diferentes tipos de combustibles previstos por
CAMMESA (por ejemplo, gas natural, fuel oil, y gasoil).

En tanto respecta a la demanda, CAMMESA debe calcular las curvas de consumo horario tipicas e incorporar las limitaciones de
transporte de red, los requerimientos de distribuidores, Grandes Usuarios y autogeneradores que compren en el MEM, y en la
demanda de paises interconectados importadores que s6lo reciben energia eléctrica en caso de haber oferta excedente en Argentina.

Como resultado de este proceso, CAMMESA debe definir un precio de mercado 6ptimo que resulta de adicionar el costo variable
de transporte desde el punto de conexion del generador hasta el nodo mercado al costo variable de produccion aceptado.

El procedimiento descripto mas arriba se debe utilizar para proyectar las necesidades futuras del SADI y del MEM. Sin embargo,
muchas veces se producen desfases entre las proyecciones y las condiciones imperantes en el mercado, generandose diferencias
entre las compras de energia de distribuidores a precios estacionales y los pagos a generadores por ventas de energia a precio spot.

(ii) Las medidas adoptadas durante la vigencia de la emergencia publica: enero 2002- diciembre 2017

Desde la declaracion de la Ley de Emergencia Publica N° 25.561 el 6 de enero de 2002, una serie de disposiciones transitorias
modificaron el mecanismo original de determinacion de precios en el MEM.

En 2002, la ex Secretaria de Energia dict6 la Resolucion N° 146/2002 a través de la cual establecid una operatoria destinada a
solventar la financiacion anticipado de mantenimientos mayores o extraordinarios para equipamientos de Generacion y/o de los
Sistemas de Transporte de Energia, con la intencion de superar una etapa de crisis que podia afectar los mantenimientos en tiempo
por déficit de financiacion. En este sentido se permitid que todo Generador y/o Transportista que necesitara realizar un
Mantenimiento Mayor o Extraordinario y requiera recursos para asegurar tales trabajos, y tenga dificultades coyunturales para
obtener financiamiento, pudiera solicitar un préstamo por una porcion del costo de aquél, sujeto a la disponibilidad de fondos y al
cumplimiento de las condiciones que se establecieron al efecto, tanto para los Generadores como para los Transportistas. Para este
disefio, la restitucion de los montos otorgados en calidad de préstamo por los Agentes del MEM que recibian las sumas requeridas
para estos fines se garantizaba mediante la cesion de sus créditos en el mercado Spot del MEM hasta la total devolucion del préstamo.
El régimen establecido por esta norma previo su vigencia en tanto durara la emergencia declarada por la ley 25.561 o hasta que la
Secretaria de Energia considerara superada las causas que habilitaron el régimen.

En 2003 la entonces Secretaria de Energia dict6 la Resolucion SE 240/03 a través de la cual se aprobo la Metodologia para la fijacion
de precios en el Mercado Eléctrico Mayorista y en el Mercado Eléctrico Mayorista del Sistema Patagénico. En 2006 la entonces
Secretaria de Energia emiti6 la Resolucion SE 1281/06 y cred el Plan de Energia Plus, en un esfuerzo por responder ante el sostenido
aumento de la demanda de energia e incentivar a partes interesadas del sector privado a invertir capital nuevo en el sector energético
a fin de generar nuevas fuentes de energia. La resolucion establecié que: (i) La energia disponible en el mercado se utilizara
principalmente para brindar el servicio a clientes residenciales, alumbrado publico, entidades publicas y usuarios industriales y
comerciales con una demanda de energia igual o inferior a 300 kW que no hubiesen celebrado contratos a término; (ii) GUMA y
GUME vy los grandes clientes de empresas de distribucion (en todos los casos con un consumo igual o superior a 300 kilovatios)
deben satisfacer cualquier consumo que exceda su demanda base con el servicio de Energia Plus, consistente en la oferta de
disponibilidad de generacion adicional por parte de nuevos generadores y agentes generadores, cogeneradores o autogeneradores
que no sean agentes del MEM o que, a la fecha de publicacién de la resolucion, no estén interconectados al MEM. El precio que los
Grandes Usuarios deben abonar por la demanda excedente, en caso que no fuera previamente contratada bajo el Plan de Energia
Plus, originalmente fue estipulado como equivalente al costo marginal de operacion.
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En 2007 la entonces Secretaria de Energia dict6 la Resolucion SE N° 220/2007 (B.0.22.01.2007) a través de la cual se habilito la
realizacion de contratos de abastecimiento entre el Mercado Eléctrico Mayorista (MEM) y las ofertas de disponibilidad de
generacion y energia asociada adicionales, presentadas por parte de agentes generadores, cogeneradores o auto-generadores que
hasta la fecha no eran agentes del mercado eléctrico mayorista. Dicha Resolucion fue dictada para alentar inversiones necesarias
para asegurar el suministro a largo plazo y tuvo en miras principalmente dar un nuevo impulso al ingreso de nueva oferta energética,
para lo que consider6 necesario dar sefiales econémicas necesarias y disponer las vias de accion a seguir por parte de los Agentes
del MEM, o los que pretendan serlo, para la instalacion de nueva oferta de generacion.

En 2013 la entonces Secretaria de Energia dict6 la Resolucion N° 95/13 a través de la cual estableciod que se reconoceran los costos
de combustible propio valorizandolo al correspondiente precio de referencia, el flete reconocido, el costo asociado al Transporte y
Distribucién de Gas Natural y los impuestos y tasas asociadas, siempre que se cumplan las condiciones alli establecidas. Con el
objeto de optimizar y minimizar los costos en el abastecimiento de combustibles a las centrales del MEM, la gestion comercial y el
despacho de combustibles, quedara centralizado en el Organismo Encargado del Despacho (art. 8°).

En 2014 la entonces Secretaria de Energia extendio la aplicacion de lo establecido en el Articulo 8° de la Resolucion N° 95/2013, a
los Agentes Generadores, Cogeneradores y Autogeneradores del MEM incluyendo la potencia y/o energia eléctrica producida por
los agentes Generadores, Cogeneradores y Autogeneradores del MEM que ha sido comprometida en el marco de contratos regulados
por la entonces Secretaria de Energia, a través de las resoluciones SE N° 1193/ 2005, N° 220/2007 y N° 1.836/2007, , asi como
cualquier otro tipo de contrato de abastecimiento de energia eléctrica que tenga un régimen de remuneracion diferencial establecido
por la entonces Secretaria de Energia dependiente del ex Ministerio de Planificacion Federal, Inversion Publica y Servicios, con
excepcion de los contratos correspondientes al marco de la Resolucion N° 1.281 de fecha 4 de septiembre de 2006 de la ex Secretaria
de Energia. A los efectos de la administracion de las condiciones transaccionales de estos contratos el cubrimiento de los mismos
se realizara considerando la disponibilidad de maquina con independencia del combustible (Resolucion 529/2014).

Asi, los sistemas de remuneracion establecidos en el MEM a partir del afio 2003 implicaron la progresiva adopcion de decisiones
regulatorias ajenas al criterio subyacente en la Ley N° 24.065, consistente éste en asegurar la suficiencia y calidad del abastecimiento
en las condiciones definidas, al minimo costo posible para el Sistema Eléctrico Argentino.

El abandono de criterios de razonabilidad y eficiencia en la definicion de los precios del MEM ha incrementado el costo de abastecer
adecuadamente a la demanda, distorsionando las sefiales economicas y desalentando asi la inversion privada de riesgo en generacion
de energia eléctrica. En 2015 el Poder Ejecutivo Nacional dict6 el Decreto N° 134/2015 a través del cual declar6 la Emergencia del
Sector Eléctrico Nacional hasta el 31 de diciembre de 2017 e instruy6 al ex MEyM para que elabore un programa de acciones
necesarias con relacion a los segmentos de generacion, transporte y distribucion de energia eléctrica de jurisdiccion nacional, lo
ponga en vigencia e implemente, con el fin de adecuar la calidad y seguridad del suministro eléctrico, garantizando la prestacion de
los servicios publicos de electricidad en condiciones técnicas y econdémicamente adecuadas.

En 2016 la ex SEE dict6 la Resolucion N° 21/16 a través de la cual convoco a interesados en ofertar nueva capacidad de generacion
térmica y de produccion de energia eléctrica asociada. Alli se establecia que el agente cuya oferta sea aceptada suscribiria un contrato
de venta de disponibilidad de potencia de generacion eléctrica y energia asociada en el MEM, denominado “Contrato de Demanda
Mayorista”, que seria inicialmente celebrado por CAMMESA para ser luego cedido a los agentes distribuidores y Grandes Usuarios
del MEM. Los lineamientos del contrato referido se encuentran previstos en la Resolucion N° 21. CAMMESA debe certificar a
favor del agente vendedor la parte proporcional que los Grandes Usuarios y distribuidores deben pagar por la energia eléctrica
consumida, a los efectos del procedimiento ejecutivo de cobro. Mediante Resolucion N° 155/2016, la ex SEE anunci6 las empresas
que resultaron adjudicatarias bajo esta licitacion, y autoriz6 a CAMMESA a iniciar las negociaciones para la suscripcion de los
contratos de demanda mayorista con estas empresas. Atendiendo a la reconocida emergencia del Sector Eléctrico, ese mismo afio,
la ex Secretaria de Energia dicto la Resolucion N° 22/16 a través de la cual establecio adecuaciones a la remuneracion de los Agentes
Generadores, al s6lo efecto de sostener provisoriamente la operacion y mantenimiento de las maquinas y centrales alcanzadas, hasta
la progresiva entrada en vigencia de las medidas regulatorias tendientes a normalizar el funcionamiento del MEM.

En 2017 la entonces Secretaria de Energia Eléctrica dict6 la Resolucion SEE N° 19/17 (BO 2/2/2017) a través de la cual faculté a
los generadores, cogeneradores y autogeneradores de energia eléctrica actuando como agentes del MEM y que operan centrales
termoeléctricas convencionales a realizar ofertas de disponibilidad garantizada en el MEM. Bajo estas ofertas, las compafiias
generadoras podian comprometer capacidad especifica y potencia, siempre que dicha potencia y energia no haya sido comprometida
en PPA suscriptos de conformidad con las Resoluciones N° 1193/05, 1281/06, 220/07, 1836/07 y 200/09 de la ex Secretaria de
Energia, Resolucion N° 21 de la ex Secretaria de Energia Eléctrica, y las Resoluciones N° 136/16 y 213/16 del ex MEyM, asi como
PPA sujetos un régimen de remuneracion diferencial establecido o autorizado por el ex MEyM. Las ofertas deben ser aceptadas por
CAMMESA (actuando en representacion de los agentes del MEM que demandan energia eléctrica), cuya entidad actuara como la
parte compradora de la potencia bajo los compromisos de disponibilidad garantizada. La Resolucion N° 19/17 establecio que dichos
compromisos podian ser transferidos a las empresas de distribucion de electricidad y Grandes Usuarios de energia eléctrica del
MEM una vez culminado el periodo de vigencia de la emergencia declarada del sector eléctrico en Argentina (de acuerdo con el
Decreto N° 134/2015, dicho estado de emergencia se declard hasta el 31 de diciembre de 2017). Los agentes generadores de
propiedad total o mayoritaria del Estado Nacional estuvieron excluidos del ambito de aplicacion de la Resolucion N° 19/17. El plazo
de vigencia de los compromisos de disponibilidad garantizada es de 3 afios, y sus términos y condiciones generales se establecieron
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en la Resolucion N° 19/17 de la ya mencionada ex Secretaria de Energia Eléctrica. La remuneracion a favor del generador se
calculaba en dodlares estadounidenses de acuerdo con las formulas y los valores establecidos en la resolucion mencionada, y
comprendia (i) un precio para la disponibilidad de potencia mensual, y (ii) un precio para la potencia generada y operada.

Ese mismo afio la ex Secretaria de Energia Eléctrica dictd la Resolucion N° 287/17 disponiendo una Convocatoria Abierta a
Interesados (CAI) en vender energia eléctrica proveniente de la instalacion de nueva capacidad de generacion mediante la utilizacion
de la tecnologia de: a) cierre de ciclo combinado o b) cogeneracion, con compromiso de estar disponible para satisfacer la demanda
en el MEM. Los oferentes cuyas ofertas resulten seleccionadas formalizaran el compromiso mediante la suscripcion de Contratos
de la Demanda Mayorista (CdD) con los demandantes del MEM, representados en los términos establecidos por el marco regulatorio
vigente.

(iii) El actual régimen remuneratorio de los Agentes Generadores.

A través de la Resolucion N° 1/2019, la entonces Subsecretaria de Recursos Renovables y Mercado Eléctrico (B.O. 01/03/2019) (la
“Resolucion N° 1/2019”), implement6 nuevos esquemas transitorios de remuneracion para la Generacion Habilitada Térmica, la
Generacion Habilitada Hidraulica y disefid una nueva metodologia de remuneracion para las Centrales Hidraulicas Binacionales
Yacyreta y Salto Grande. La Resolucion N° 1/2019 derogo el régimen establecido por la Resolucion N° 19//2017 de la ex SEE y
establecid que el nuevo esquema de disponibilidad garantizada de potencia entraria en vigencia a partir del 1 de marzo de 2019. A
través de la Resolucion N° 31/2020, la Secretaria de Energia modifico el régimen de remuneracion de la generacion de energia
eléctrica no comprometida en cualquier tipo de contrato, que habia sido previamente establecido por la Resolucion 1/2019. Este
nuevo régimen remuneratorio se aplico a las transacciones economicas de febrero 2020.

Mediante la Resolucion N° 1/19 se definié a los “Generadores Habilitados” (“GH”) como todos los Agentes Generadores,
Cogeneradores y Autogeneradores del MEM, exceptuandose la generacion de las centrales hidroeléctricas binacionales, la
generacion nuclear y a los agentes, Generadores, Cogeneradores y Autogeneradores con potencia comprometida por contratos
centralizados destinados al abastecimiento de la demanda del MEM.

También se definio el esquema de “Disponibilidad Garantizada Ofrecida” (“DIGO”) como la disponibilidad de potencia puesta a
disposicion de un Generador Habilitado Térmico (“GHT”) que se compromete por cada unidad de generacion y para cada periodo
de remuneracion de DIGO. Esta disponibilidad se comprometera considerando las condiciones de temperatura tipicas de sitio y con
su combustible base de despacho. Segun la Resolucion N° 1/2019, no es posible comprometerse en el esquema DIGO la potencia y
energia ya comprometida en un contrato suscripto en el marco de un régimen diferencial.

La Resolucion N° 1/2019 establecié como periodos de requerimiento de DIGO los siguientes:
(i) periodo verano: diciembre — enero — febrero;
(ii) periodo invierno: junio — julio — agosto;
(iii) periodo resto: marzo — abril — mayo y septiembre — octubre — noviembre.
Por otra parte, también se sefiald que los GHT pueden declarar el compromiso de DIGO en los periodos que informe CAMMESA.

A través de la Resolucion 31/2020 se pesificaron todos los precios (fijos en dolares desde la publicacion de la Resolucion N°
19/2017) y se establecié un mecanismo de ajuste mensual en funcion de la variacion del IPC (60%) y el del IPIM (40%).

Por su parte, se ajusto la remuneracion de las centrales térmicas en aproximadamente:
* Potencia base = -47%. Solo aplica a las unidades de muy mala disponibilidad que garantizan disponibilidad de potencia.
* Potencia DIGO = -17% (en meses de invierno y verano) y -21% (el resto del afio).

Se mantuvo la afectacion de la remuneracion de la potencia en funcion del factor de uso (FU), incrementando levemente el impacto
negativo en aquellas centrales con FU menor a 70%:

* SiFU>70% = 100%.
*  Si30% <FU < 70% = ajuste lineal entre 100% y 60%.
* Si FU <30% = 60% (antes 70%).

Se establecié una nueva remuneracion para la generacion térmica en horas de alto requerimiento térmico, generado un incentivo a
generar en dichas horas:

* invierno y verano = 1.800 AR$/MWh (29 USD/MWh) las 25 horas de mayor demanda y 900 AR$/MWh (14 USD/MWh)
para las siguientes 25 horas.

 resto del afio = 300 AR$/MWh (5 USD/MWh) las 25 horas de mayor demanda.
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Se mantuvo la remuneracion por energia generada y operada para centrales térmicas. Sin embargo, cuando una unidad de generacion
se encuentre despachada fuera del despacho dptimo (por razones operativas no atribuibles a requerimientos de transporte, de control
de tension o de seguridad) se reconocera energia generada y operada igual al 60% de la potencia neta instalada.

Se incluy6 una remuneracion diferencial mayor para centrales con potencia instalada <42 MW en su conjunto y que se demuestre
que son necesarias para el normal abastecimiento de un area.

Se ajusto la remuneracion por disponibilidad de potencia para las centrales hidroeléctricas en -47%, salvo para las centrales de
bombeo.

Se establece una nueva remuneracion para las centrales hidroeléctricas -similar al de las centrales térmicas- por la energia operada
en horas de alto requerimiento:

* invierno y verano = entre 1.680 AR$/MWh y 1.320 AR$/MWh las 25 horas de mayor demanda; y, entre 840 AR$/MWh y
660 AR$/MWh para las siguientes 25 horas.

* Resto del afio = entre 280 AR$/MWh y 220 AR$/MWh las 25 horas de mayor demanda.

Se mantuvo la remuneracion por energia generada y operada de las hidroeléctricas, la de las centrales de ERNC y la de las centrales
hidroeléctricas binacionales.

El 8 de abril de 2020, por intermedio de la Nota NO2020-19204126-APN-DGDOMEN#MHA, la Secretaria de Energia instruy6 a
CAMMESA a posponer hasta nueva decision la aplicacion del Anexo VI denominado “Actualizacion de los valores establecidos
en Pesos Argentino” de la Resolucion 1/2019 modificada por la Resolucion 31/2020. De esta manera, se suspendio transitoriamente,
hasta nuevo aviso, el ajuste por inflacion para el pago a los Agentes Generadores del MEM incluidos en el régimen de pago de las
resoluciones recién nombradas.

Generacion térmica

En cuanto al régimen de remuneracion de la generacion habilitada térmica, se dispuso que la misma se componga de un pago por
potencia disponible mensual, otro por energia generada y energia operada, y otro por energia generada en horas de méaximo
requerimiento térmico. La remuneracion de la disponibilidad de potencia se subdivide en un precio minimo asociado a la
disponibilidad real de potencia (“DRP”) y un precio por potencia garantizada segiin cumplimiento de una potencia garantizada
ofrecida (“PGO”). En el caso de la remuneracion de potencia se afecta segun el factor de uso del equipamiento de generacion. La
remuneracion por energia se define por la suma de dos componentes: uno en relacion a la energia generada, otro vinculado a la
energia operada (asociada a la potencia rotante en cada hora), y otro por la energia efectivamente generada en las horas del mes
donde se registre maximos de requerimiento térmico.

El volumen horario de la energia operada debera corresponderse con el despacho dptimo para el cumplimiento de la energia y
reservas asignadas. La remuneracion por energia del generador se define en su nodo.

En cuanto al precio de la base de potencia (“PrecBasePot”), se la defini6 para remunerar la potencia a los valores consignados para
cada tecnologia y escala de la tabla siguiente:

Tecnologia/Escala I[);fl\c/[]izfifeost]
CC grande P > 150 MW 100.650
CC chico P < 150MW 112.200
TV grande P >100 MW 143.550
TV chica P < 100MW 171.600
TG grande P >50 MW 117.150
TG chica P < 50MW 151.800
Motores Combustion Interna > 42MW 171.600

La remuneracion resultante sera el valor base por disponibilidad de potencia a aplicar para aquellos generadores que no declaren
DIGO.
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En el caso de centrales térmicas con potencia instalada menores e iguales a los 42 MW en su conjunto, en caso que se demuestre la
necesidad de las mismas para el normal abastecimiento del area donde se encuentre instaladas, se aplicara la siguiente tabla.

Tecnologia/Escala I[);fl\c/[]ifzifeost]
CC chico P < 15 MW 204.000
TV chica P < 15 MW 312.000
TG chica P < IS MW 276.000
Motores Combustion Interna < 42MW 312.000

También se fijaron los valores para la remuneracion de la PGO para cada mes definido anteriormente (Periodos de Requerimiento
de DIGO), para el conjunto de los GH se reconocera un precio potencia garantizada DIGO (“PrecPotDIGO”) para la remuneracion
de la PGO como:

Periodo PrecPotDIGO
[$/MW-mes]
Verano: diciembre — enero — febrero 360.000
Invierno: junio — julio — agosto 360.000
Resto: marzo — abril — mayo y septiembre — octubre — noviembre 270.000

Para cada mes definido en los Periodos de Requerimiento de DIGO, para el conjunto de los generadores habilitados para Motores
de Combustion Interna < 42MW, se reconocera un Precio Potencia Garantizada (“PrecPotDIGO”) para la remuneracion de la
Potencia Garantizada Ofrecida como:

Periodo PrecPotDIGO
[$/MW-mes]
Verano: diciembre — enero — febrero 420.000
Invierno: junio — julio — agosto 420.000
Resto: marzo — abril — mayo y septiembre — octubre — noviembre 330.000

99 9

En cuanto al factor de uso (“FU”), en cada mes “m” de transaccion economica se calculara el FU para cada unidad generadora “g
(“FUgm”) definido como:

FUgn = GenAnioMo6vm / (DRPg.m.prom x hs afio movil)
Donde:

[TP=L}

GenAfioMovm: Es la generacion total de la unidad generadora “g” en el aflo movil previo al del mes “m” de emision
del DTE.

hs ano movil: horas totales en el afio movil previo al del mes “m” de emision del DTE.

DRPg.m.prom.: Es la Disponibilidad Real de Potencia promedio de la unidad generadora “g” en el afio mévil previo

[I3R L)

al del mes “m” de emision del Documento de Transaccion Economica (“DTE”).

Zmes m:l (_DRP XRFM)
DRPg.m.prom (MW) = —mesm=12 Rgmae

kFM = horas del mes fuera mantenimiento acordado dividido las horas del mes.

En el caso de la remuneracion por disponibilidad de potencia, se detallaron los siguientes criterios:

[73e 1)

(a) remuneracion real de potencia (DRP); la DRP es la disponibilidad media mensual correspondiente al mes “m” de cada maquina

[7Pt)

generadora “g” que no se encuentre bajo mantenimientos programados y acordados y que se calculara para los GHT tomando los
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valores horarios registrados en el mes. La aplicacion en los calculos para el mes “m” se realiza tomando los valores registrados en
el mes.

(b) remuneracion de la disponibilidad de potencia: la remuneracion mensual de potencia de un generador térmico sera proporcional
a la disponibilidad mensual, al FU de la unidad de generacion y a un precio que variara estacionalmente. El valor fisico es una
potencia media mensual descontando las horas correspondientes a los mantenimientos programados y acordados. Las
indisponibilidades de potencia a considerar en la determinacion de la potencia media disponible seran las que sean de
responsabilidad propia de la gestion del Agente Generador.

La indisponibilidad de la DIGO de una unidad generadora, derivada de cualquier falla propia o por imposibilidad de consumir el
combustible asignado en el despacho econdmico, que origine su indisponibilidad para el despacho econdémico, es responsabilidad
del GH y seréa tratada como una indisponibilidad forzada.

(¢) remuneracion de la potencia de disponibilidad para los generadores que no declaren DIGO; la remuneracion se configura con la
DRP del mes valorizada al PrecBasePot [$/MW-mes]. La disponibilidad se determina descontando la potencia indisponible forzada
y por mantenimientos programados o acordados.

REM BASE [$/mes] = PrecBasePot * DRP [MW] * kFM
Siendo:
kFM = horas del mes fuera mantenimiento acordado/horas del mes.
(d) remuneracion de la potencia garantizada ofrecida para los generadores que si declaran DIGO;

La remuneracion de la PGO es una remuneracion de potencia disponible (con tope como magnitud fisica a computar en la DIGO)
que se valoriza como el precio PrecPotDIGO [$/MW-mes] de acuerdo a lo establecido a continuacion.

(1) Si DRP > DIGO
REM DIGO [$/mes] =(DRP — DIGO) [MW] * kFM * PrecMinPot + DIGO [MW] * kFM * PrecPotDIGO

(i1) Si DRP < DIGO

REM DIGO [$/mes] =MAX {REM BASE; DRP [MW] * kFM * PrecPotDIGO * DRP / DIGO}
Siendo:
kFM = horas del mes fuera mantenimiento acordado/horas del mes.

e) Remuneracion total de la disponibilidad de potencia para Generadores que no declaren DIGO: la remuneracion total de la
disponibilidad de la potencia se calculara, para los generadores que no declaren DIGO, exclusivamente por lo indicado en el punto
(c) y su aplicacion sera funcion del FU.

Si: FU <30%
REM TOT ($/mes) = REM BASE * 0.6

Si: 30 %< FU < 70%
REM TOT ($/mes) = REM BASE * (FU + 0,3)

Si: FU >=70%
REM TOT ($/mes) = REM BASE

f) Remuneracion total de la disponibilidad de potencia para GHT correspondientes a Motores Combustion Interna < 42MW que no
declaren DIGO: la remuneracion total de la disponibilidad de la potencia se calculara, para los generadores que no declaren DIGO,
exclusivamente por lo indicado en el punto (c) y su aplicacion sera funcion del FU.

Si: FU <30%

REM TOT ($/mes) = REM BASE * 0.7
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Si: 30 %< FU < 70%
REM TOT ($/mes) = REM BASE * (FU * 0.75 + 0.475)

Si: FU >=70%
REM TOT ($/mes) = REM BASE

g) Remuneracion Total de 1a Disponibilidad de Potencia para GHT que si declaren DIGO: la remuneracion total de la disponibilidad
de la potencia para los generadores que declaren DIGO se configura como la suma de las remuneraciones resultantes de los
numerales, segiin corresponda, (d). item a), (d). item b) definidos anteriormente, y su aplicacion sera funcion del FU.

Si: FU <30%
REM TOT ($/mes) = REM DIGO * 0.6

Si: 30 %<=FU < 70%
REM TOT ($/mes) = REM DIGO * (FU +0,3)

Si: FU >=70%
REM TOT ($/mes) = REM DIGO

h) Remuneracion Total de la Disponibilidad de Potencia para GHT correspondientes a Motores Combustion Interna < 42MW que
si declaren DIGO: la remuneracion total de la disponibilidad de la potencia para los generadores que declaren DIGO se configura
como la suma de las remuneraciones resultantes de los numerales, segun corresponda, (d). item a), (d). item b) definidos
anteriormente, y su aplicacion sera funcion del FU.

Si: FU <30%
REM TOT ($/mes) = REM DIGO * 0.7

Si: 30 %<=FU < 70%
REM TOT ($/mes) = REM DIGO * (FU * 0.75 + 0.475)

Si: FU >=70%
REM TOT ($/mes) = REM DIGO
Respecto a la remuneracion por disponibilidad de potencia en horas de alto requerimiento térmico, se establecid que los GHT

recibiran una remuneracion mensual por la potencia media efectivamente entregada en las horas de maximo requerimiento térmico
(HMRT)

A tal efecto, se establece como periodo de evaluacion de funcionamiento del parque generador en horas de maximo requerimiento
térmico (HMRT), a las 50 horas, en las que se registre el mayor despacho de generacion neta de origen térmico en cada uno de los
meses del afo calendario.

Estas horas se evaluaran como muestra el cuadro siguiente, analizando las horas de cada mes ordenadas de mayor a menor
requerimiento térmico:

Periodos
HMRT Verano Resto / Otoiio Invierno Resto/Primavera
HMRT-1 Primeras 25 horas de mayor requerimiento térmico de cada mes en cada periodo
HMRT-2 Segundas 25 horas de mayor requerimiento térmico de cada mes en cada periodo

La potencia media efectivamente entregada en las horas HMRT se remunerara al precio de la Potencia en Horas de Maximo
Requerimiento Térmico (PrecPHMRT) segun la siguiente formula: RemPHMRT=
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Potgemhrtl x PrecPHRT x FRPHRT1 + Potgemhrt2 x PrecPHRT x FURHRT?2

Donde:
Potgemhrtl: es la potencia generada media en las horas de maximo requerimiento HMRT-1 del mes correspondiente.
PrecPHRT: 37.500 $/MW

FRPHRT1: Factor de requerimiento primeras 25 horas de mayor requerimiento térmico de cada mes en cada periodo segun tabla
adjunta.

Potgemhrt2: es la potencia generada media en las horas de maximo requerimiento HMRT-2 del mes correspondiente.

FURHRT?2: Factor de requerimiento segundas 25 horas de mayor requerimiento térmico de cada mes en cada periodo seglin tabla
adjunta.

Horas de Maximo FRPHMRT [p.u.]

Requerimiento Térmico Verano Resto / Otoiio Invierno Resto/Primavera
HMRT-1 1,2 0,2 1,2 0,2
HMRT-2 0,6 0,0 0,6 0,0

Remuneracion Energia Generada

Para la generacion de origen térmico convencional, se reconocera como maximo, por tipo de combustible consumido por la unidad
generadora “g”, los costos variables no combustibles [CostoOYMxComb] indicados en la siguiente tabla por la energia entregada
en cada hora:

[CostoOYMxComb]
Tecnologia/Escala Gas FuelQil / BioComb. Carbén
Natural GasQil Mineral
[$/MWh] [$/MWh] [$/MWh]
[$/MWh]
CC grande P > 150 MW 240 420 600
CC chico P < 150MW 240 420 600
TV grande P >100 MW 240 420 600 720
TV chica P < 100MW 240 420 600 720
TG grande P >50 MW 240 420 600
TG chica P < 50MW 240 420 600
Motores Combustion Interna 240 420 600

En las horas donde la unidad de generacion se encuentre despachada fuera del despacho 6ptimo por razones operativas no atribuibles
a generacion forzada por requerimientos de transporte, de control de tension o de seguridad, se reconocerad como remuneracion por
energia generada considerando a esta igual al 60% de la potencia neta instalada, independientemente de la energia entregada por la
unidad de generacion.

Remuneracion Energia Operada

Los generadores recibiran una remuneracion mensual por la Energia Operada, representada por la integracion de las potencias
horarias en el periodo, valorizada a 84 $/MWh para cualquier tipo de combustible.

El volumen horario de la Energia Operada debera corresponderse con el despacho optimo para el cumplimiento de la energia y
reservas asignadas.

Cuando la unidad de generacion se encuentre despachada fuera del despacho Optimo por razones operativas no atribuibles a
generacion forzada por requerimientos de transporte, de control de tension o de seguridad, se reconocerd como remuneracion por
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energia operada considerando a esta igual al 60% de la potencia neta instalada, independientemente de la energia entregada por la
unidad de generacion, mas la potencia rotante calculada como la diferencia entre la potencia neta instalada disponible y la energia
generada.

(iv) El precio estacional y el Fondo de Estabilizacion

El articulo 36 de la Ley 24.065 establece que en el Mercado "Spot" del MEM se diferencian dos precios: (a) uno "horario", que
perciben los vendedores y paga parte de la demanda los usuarios que optan por abastecerse en el MEM; y (b) otro "estacional", que
pagan los distribuidores, estabilizado semestralmente con ajustes trimestrales en funciéon del precio horario esperado para el
siguiente periodo y los recursos existentes en el Fondo de Estabilizacion, los que deben ser suficientes para absorber en el periodo
correspondiente los apartamientos entre ambos precios "Spot".

Conforme surge de lo establecido en el punto 5.7 del Capitulo 7 de los Procedimientos, las diferencias que surjan entre los montos
a abonar por los deudores, considerando que una parte de ellos, los distribuidores, lo hace en funcion de un sistema de precios
estacionales, y los montos a cobrar por los acreedores, producto de transacciones realizadas a precios spot, seran absorbidos por un
sistema de estabilizacion de precios basado en la existencia de un fondo de depoésito transitorio denominado “Fondo de
Estabilizacion”.

En el Fondo de Estabilizacion se depositan los montos que se produzcan aquellos meses en los cuales los resultados derivados de
aplicar el sistema de precios estacionales arrojen un saldo positivo respecto de los del mercado Spot. A su vez, aquellos meses en
los cuales los resultados se den a la inversa, este fondo proveera los recursos financieros necesarios para completar el monto acreedor
de los vendedores.

Resulta importante advertir que la disponibilidad de recursos en el Fondo de Estabilizacion es tomada en cuenta al momento de
sancionar el Precio de Mercado para el trimestre en cuestion para evitar excesos o faltantes en dicho Fondo, y que la existencia de
recursos en el Fondo de Estabilizacion, permite evitar incrementos estacionales. Por el contrario, a menor existencia de dinero en el
Fondo de Estabilizacion, existe menor probabilidad de sancionar precios bajos dentro de los valores resultantes para los distintos
escenarios previsibles y viceversa.

Como consecuencia de las medidas adoptadas con posterioridad a la sancion de la Ley 25.561 los generadores de electricidad no
pudieron trasladar a los usuarios finales los incrementos en los precios de los costos y especialmente del suministro de gas natural.
Es decir, los montos pagados por usuarios finales no cubrieron los costos de la generacion de electricidad.

Con motivo del déficit de fondos necesarios para hacer frente a todos los pagos debidos a los agentes del MEM, se emitio la
Resolucion de la ex Secretaria de Energia N° 406/03 que dispuso el siguiente orden de prioridad a aplicar para saldar deudas a favor
de los acreedores del MEM en caso de no existir recursos suficientes (articulo 4): (a) las sumas que le correspondan como créditos
pendientes de pago al fondo unificado creado en virtud del Articulo 37 de la Ley N° 24.065; (b) los ingresos mensuales asignables
a los fondos y cuentas del MEM; (c) el importe necesario para pagar los créditos pendientes a favor de los agentes del MEM una
vez abonados los conceptos remunerativos establecidos en los incisos (d), (€) y (f); (d) los conceptos relacionados con el pago de la
remuneracion de la potencia y los servicios prestados al MEM; (e) los montos correspondientes a: (i) la energia producida y
entregada en el mercado "spot" horario valorizada a su costo operativo por los costos variables de produccion declarados y aprobados
para la generacion térmica mas la totalidad de los cargos de transporte correspondientes; (ii) La energia producida y entregada en el
mercado "spot" horario por las centrales hidroeléctricas, valorizada al costo medio representativo de operacion y mantenimiento de
una central hidroeléctrica establecido en el anexo 26 de los Procedimientos mds la totalidad de los cargos de transporte
correspondientes: Ps. 2 /MW /hora; (iii) la remuneracion correspondiente a los transportistas de energia eléctrica; (iv) los prestadores
adicionales de la funcion técnica de transporte no distribuidores que tienen acreencias en el MEM por las operaciones de los Grandes
Usuarios del mercado; y (f) los compromisos asumidos en relacion con los anexos II, III, IV de la Resolucion de la Secretaria de
Energia N° 01/03. Con el fin de superar estos problemas y teniendo en cuenta los pronosticos sobre el aumento futuro de la demanda,
el Poder Ejecutivo Nacional ha puesto en marcha distintos programas y politicas de fomento a la disponibilidad de nueva capacidad
de generacion. Por ejemplo, los programas “Energia Plus” y “Energia Distribuida” fueron adoptados para fomentar la inversion
privada en nuevas instalaciones de generacion, permitiendo a sus propietarios vender la energia producida a precios suficientes para
cubrir el costo de los proyectos mas una rentabilidad razonable. El proposito de estas medidas no es solo el de superar la actual
situacion de escasez energética sino también el de agregar capacidad instalada para acompafiar el crecimiento sostenido de la
demanda que se prevén para el corto y mediano plazo.

En respuesta a los créditos que no le fueron pagados a los generadores eléctricos y que no reconocian fecha efectiva de pago
(“Liquidaciones de Ventas con Fecha de Vencimiento a Definir”) la es Secretaria de Energia dict6 la Resolucion N° 712/2004 y
creo el "Fondo para Inversiones Necesarias que Permitan Incrementar la Oferta de Energia Eléctrica en el Mercado Eléctrico
Mayorista" (en adelante el FONINVEMEM). El FONINVEMEM esta administrado por CAMMESA 'y tiene por objeto recaudar
fondos a invertir en proyectos de generacion de energia. Para aportar capital para el FONINVEMEM, la ex Secretaria de Energia
Eléctrica invito a todos los participantes del MEM que tenian Liquidaciones de Ventas con Fecha de Vencimiento a Definir de enero
de 2004 a diciembre de 2006 a contribuir estos créditos al FONINVEMEN. El FONINVEMEM les reembolsa a los aportantes
privados el importe de los créditos aportados por cada uno de ellos en 120 cuotas mensuales, iguales y consecutivas, a partir de la
fecha de habilitacion comercial de las plantas, convertidos a Délares Estadounidenses, al tipo de cambio vigente a la fecha del
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acuerdo aplicable, mas intereses a la tasa de interés pautada en el acuerdo aplicable a cada proyecto. De acuerdo con los contratos
para cada proyecto, una vez transcurridos los 10 primeros afios de operaciones, los respectivos fideicomisos transferiran la propiedad
de las plantas de Ciclo Combinado a las sociedades operativas, y estas tlltimas comenzardn a recibir ingresos por la venta de la
energia eléctrica generada por las plantas. En esa oportunidad, las participaciones de los generadores privados en el capital de dichas
sociedades operativas se reestructuraran, en funcion de las contribuciones efectuadas por cada parte.

En la fase inicial del FONINVEMEM, los generadores fueron autorizados a participar en la construccion de dos nuevas plantas de
Ciclo Combinado de generacion térmica de 800 MW (Central Termoeléctrica Manuel Belgrano y Central Termoeléctrica Timbues).

Luego, en 2010, se celebrd un acuerdo con los generadores del MEM a los efectos de fomentar el desarrollo de nueva capacidad de
generacion de electricidad para satisfacer la creciente demanda de energia y capacidad y también para facilitar la liquidacion de los
créditos que los generadores tenian con CAMMESA por las ventas de electricidad. En el marco de dicho acuerdo, Central Puerto y
los grupos Endesa y Duke presentaron un proyecto para la construccion de Central Vuelta de Obligado, en Timbties, Provincia de
Santa Fe, y, a su vez, el Grupo AES presentd un proyecto para la construccion de la Central Guillermo Brown, en Bahia Blanca,
provincia de Buenos Aires.

(v) La tarifa social

A través de la Resolucion N° 1091/2017 y sus modificatorias, la ex Secretaria de Energia Eléctrica reguldé el mecanismo de
aplicacion de la tarifa social y el esquema de incentivo al ahorro. A través del Consenso Fiscal suscripto el 13 de septiembre de
2018, luego ratificado por Ley N° 27.469, las Provincias acordaron que a partir del 1 de enero de 2019 cada jurisdiccion definira la
tarifa eléctrica diferencial en funcion de las condiciones socioeconomicas de los usuarios residenciales.

Consecuentemente, a través de la Resolucion. N° 366/18 la Secretaria de Gobierno de Energia dejo sin efecto -a partir del 1° de
enero de 2019- la Resolucion SEE 1.091/2017.

Programa de Energia Renovable: Leyes N° 26.190 y N°27.191

En los ultimos afios la Republica Argentina ha priorizado la generacion de energia eléctrica a partir de fuentes renovables. En ese
sentido, no solo se ha dictado normativa tendiente a regular e incorporar este tipo de energias al MEM, sino que también le ha dado
impulso otorgando incentivos a través de beneficios fiscales y tarifas preferenciales o subsidiadas.

A los efectos de promover las energias renovables, en diciembre de 2006 se sancion6 la Ley N° 26.190, que aprobo el Régimen de
Fomento Nacional para el Uso de Fuentes Renovables de Energia (el “Régimen Promocional”). Las fuentes de energia renovables
contempladas en este régimen son las edlica, solar, geotérmica, mareomotriz, hidraulica (centrales hidroeléctricas hasta 30MW),
biomasa, y gases de vertedero, gases de plantas de depuracion y biogas (con excepcion de los usos previstos en la Ley N°26.093 de
Biocombustibles). El objetivo de la Ley N° 26.190 es aumentar la proporcion de energia proveniente de fuentes renovables al 8,00%
del consumo de energia eléctrica nacional dentro de un plazo de 10 afios desde su puesta en marcha. La Ley N° 26.190 establecio
también un régimen de inversiones para la construccion de obras nuevas destinadas a la produccion de energia eléctrica generada a
partir de fuentes de energia renovables que regird por 10 afos. El régimen establecido por la Ley N° 26.190 esta excluido del régimen
general de remuneracion regulado por la Resolucion SE N° 95/13 (tal como se describird mas adelante).

Los beneficiarios de este régimen pueden ser las personas humanas y/o juridicas que sean titulares de inversiones y concesionarios
de obras nuevas de produccion de energia eléctrica generada a partir de fuentes de energia renovables en Argentina, aprobados por
la Autoridad de Aplicacion. La energia debe estar destinada al MEM y el proyecto debe relacionarse con la prestacion de servicios
publicos.

El 23 de septiembre de 2015, la Ley N° 26.190 fue modificada por la Ley N° 27.191. Las modificaciones introducidas apuntan a
establecer el marco legal para incrementar las inversiones en energias renovables y promover la diversificacion de la matriz de
generacion de energia eléctrica, incrementando el grado de participacion de las fuentes renovables. Para tales efectos, entre otras
cuestiones, la normativa:

e Fija metas de consumo de energias renovables para todos los consumidores de electricidad de Argentina, en términos del
porcentaje minimo de electricidad generada a partir de energias renovables que estan obligados a consumir al 31 de diciembre
de los siguientes afios: 8,00% para 2017, 12,00% para 2019, 16,00% para 2021, 18,00% para 2023, y 20,00% para 2025.

e Modifica y expande los beneficios fiscales para proyectos elegibles.

e Crea el FODER, que se constituirda como un fideicomiso en el que el Estado Nacional actuard como fiduciante y
fideicomisario, el BICE ser4 el fiduciario y los titulares de proyectos de inversion aprobados seran los beneficiarios. El fondo
debera aplicar los bienes fideicomitidos al otorgamiento de préstamos, a la realizacion de aportes de capital, la adquisicion

de todo otro instrumento financiero destinado a la ejecucion y financiacion de proyectos elegibles de generacion de energia
eléctrica a partir de fuentes renovables.
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o [Establece obligaciones para los Grandes Usuarios y grandes demandas: los que sean clientes de los prestadores del servicio
publico de distribucion o de los agentes distribuidores, con demandas de potencia iguales o mayores a 300 KW deberan
cumplir metas graduales, o bien comprar dicha electricidad a los generadores (directamente o través de distribuidores o
agentes de energia eléctrica, o bien a través de CAMMESA, el operador del mercado mayorista), a un precio que no podra
exceder un promedio de US$113/MWh hasta el 30 de marzo de 2018 y, de alli en adelante, al precio que determine la
Autoridad de Aplicacion. La fecha limite para acogerse a la opcion de cumplir las metas de consumo a través de CAMMESA
y no de manera individual es el 31 de diciembre 2017.

Conforme al Decreto 531/2016 (modificado por Decretos N° 471/2017 y 962/2017), el Gobierno Nacional establecio los
lineamientos y principios generales para el desarrollo de proyectos de energia, delegando los procedimientos para el cumplimiento
de las metas, licitaciones o subastas de energia para la implementacion del FODER, en la SGE. Los aspectos mas importantes de la
reglamentacion son los siguientes:

(i) Alcance del Régimen Promocional

Se aplicara a proyectos de nuevas plantas, ampliaciones o repotenciaciones de existentes, adquisicion de equipos nuevos o usados,
en la medida que se utilicen bienes nuevos, obras y otros servicios para el proyecto que estén directamente conectados a este tiltimo.
Podran acceder los proyectos que, habiendo sido seleccionados bajo las Resoluciones N° 220/2007, 712/2009 y 108/2011 de la por
entonces Secretaria de Energia, su construccion no haya comenzado aun y hayan sido seleccionados por la Autoridad de Aplicacion
y el contrato celebrado se rescinda. Podran también acceder aquellos proyectos cuya construccion ya hubiere en la medida que se
acepten modificaciones a los contratos celebrados conforme lo requiera la Autoridad de Aplicacion. La autoridad de aplicacion debe
establecer un orden de mérito para los proyectos que hayan sido aprobados y definir los beneficios promocionales a otorgar a cada
uno de ellos.

Las metas previstas en la ley son auditadas anualmente. Se admitird un margen de error para los usuarios del 10,00% por aflo para
el cumplimiento de las metas de consumo de energia de fuente renovable establecido por la ley.

La Autoridad de Aplicacion establecera los términos y condiciones bajo los cuales asignara un porcentaje de los fondos de la cuenta
de financiamiento del FODER a favor de proyectos de desarrollo de la cadena de valor de fabricacion local de equipos de generacion
de energia de fuentes renovables, partes o elementos componentes.

(ii) Beneficios fiscales otorgados por la Ley N° 26.190
El Régimen Promocional anterior contemplaba los siguientes beneficios impositivos, a saber:

e Devolucion anticipada del IVA de los bienes nuevos amortizables del proyecto. El IVA facturado a los beneficiarios por la
compra, elaboracion, fabricacion o importacion definitiva de bienes de capital o la realizacion de obras de infraestructura,
le sera acreditado contra otros impuestos a cargo de la AFIP luego de transcurridos, como minimo, 3 periodos fiscales
contados desde aquél en el que se hayan realizado las inversiones o, en su defecto, le sera devuelto en el plazo estipulado
en la aprobacion del proyecto, en las condiciones y con las garantias que al respecto se establezcan.

e Amortizacion acelerada de los bienes a efectos del impuesto a las ganancias: los beneficiarios podran practicar
amortizaciones por las inversiones correspondientes a los proyectos efectuadas con posterioridad a su aprobaciéon y
conforme a los plazos que alli se establezcan. Estas amortizaciones estan sujetas a un tratamiento diferenciado segun el
momento en que se hayan realizado: dentro de los primeros, segundos o terceros 12 meses posteriores a la aprobacion del
proyecto. Esta alternativa estd sujeta a la condicion de que los bienes permanezcan en el patrimonio del titular del proyecto
durante por lo menos tres afios.

e Falta de célculo del impuesto a la ganancia minima presunta establecido por la Ley 25.063 de los bienes afectados a los
proyectos iniciados bajo el régimen de la ley de energia renovable. Este beneficio comprende los tres afios fiscales
anteriores a la finalizacion del proyecto correspondiente. Los bienes deben estar afectados al proyecto relevante y tuvieron
que haber sido adquiridos por la compaiiia luego de la aprobacion del proyecto.

El régimen también prevé una remuneracion adicional en ciertos casos. En este sentido, los proyectos gozardn ademdas de una
remuneracion adicional equivalente a US$0,015 por KW/h a los generadores de energia proveniente de fuentes renovables, excepto
en el caso de energia solar, cuyos generadores cobraran US$0,9 por KW/h. Dicha remuneracion adicional se abonara segtin: 1°) la
sustitucion de combustibles, 2°) el involucramiento de la industria argentina y la creacion de oportunidades de trabajo y 3°) el tiempo
que insuma la puesta en marcha del proyecto.

(iii) Beneficios fiscales bajo el régimen de la Ley 27.191
El Régimen de Fomento de las Energias Renovables contempla los siguientes beneficios fiscales:
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e Devolucion anticipada del IVA y amortizacion acelerada en el impuesto a las ganancias, pudiendo accederse a ambos
beneficios en forma simultanea, con reduccion de la extension de los beneficios en funcién del momento en que ocurra el
principio efectivo de ejecucion del proyecto.

o Extension a 10 afios del periodo de traslado de quebrantos a ejercicios futuros. Los quebrantos originados en la actividad
promovida sélo podran compensarse con utilidades netas resultantes de la misma actividad.

e Exclusion de los bienes afectados a la actividad promovida de la base imponible del impuesto a la ganancia minima
presunta, hasta el octavo ejercicio inclusive desde la puesta en marcha del proyecto (incluido el primer ejercicio). Los
activos beneficiados son los que se afecten al proyecto promovido e ingresen al patrimonio del titular del mismo con
posterioridad a la aprobacion de dicho proyecto.

o Exencion del impuesto del 10,00% sobre los dividendos distribuidos por las sociedades titulares de proyectos promovidos
que se reinviertan en nuevos proyectos de infraestructura en Argentina.

e Certificado fiscal aplicable al pago de Impuesto a las Ganancias, IVA, Impuesto a la Ganancia Minima Presunta e
Impuestos Internos por un importe equivalente al 20,00% del valor de los componentes fabricados en Argentina de las
instalaciones electromecanicas, en la medida en que el 60,00% de dichos componentes (excluyendo la obra civil) sean de
fabricacion nacional. Cuando los componentes no se fabriquen en Argentina o su produccion sea insuficiente, el porcentaje
se reduce al 30,00%. La cesion del certificado fiscal estara sujeta a que no se registre deuda liquida exigible con la AFIP.

Otros beneficios, incluyendo la posibilidad de trasladar al precio de la energia renovable vendida los mayores costos derivados de
incrementos de impuestos; exencidn al pago de derechos de importacion y tasa de estadistica por la introduccion de bienes de capital
nuevos, equipos especiales o partes o componentes de los mismos, necesarios para —entre otros objetos- la ejecucion del proyecto;
y la liberacion de tributos especiales, canones o regalias de cualquier jurisdiccion al acceso y utilizacion de fuentes renovables de
energia, en las jurisdicciones que adhieran al régimen, hasta el 31 de diciembre de 2025, sin incluir eventuales canones por el uso
de tierras fiscales donde se instalen los emprendimientos.

Los interesados en participar del Régimen Promocional deberan renunciar a los beneficios establecidos en regimenes anteriores en
el marco de las Leyes N° 25.019 y 26.360, en tanto que los proyectos beneficiados por dichos regimenes s6lo podran acceder al
Régimen Promocional si a la fecha de su presentacion no hubieran comenzado la ejecucion de las obras comprometidas en los
contratos celebrados.

(iv) Uso de fuentes renovables de energia para la produccion de energia eléctrica: Res. Gral. AFIP N° 4101-E/2017

Se establecen las formalidades para que los sujetos incluidos en el Régimen de Fomento Nacional puedan presentar, solicitar y
efectivizar la acreditacion o devolucion anticipada del gravamen facturado.

Los responsables inscriptos en el impuesto al valor agregado que realicen inversiones en emprendimientos de produccion de energia
eléctrica a partir del uso de fuentes renovables de energia en todo el territorio nacional, pueden solicitar la acreditacion por los
gravamenes a cargo de AFIP del impuesto al valor agregado que se hayan facturado por la compra, fabricacion, elaboracion o
importacion definitiva de bienes de capital, nuevos en todos los casos, o la realizacion de obras de infraestructura, electromecénicas
y de montaje de acuerdo al régimen de fomento nacional para el uso de fuentes renovables de energia destinada a la produccion de
energia eléctrica (Ley N° 26.190) o, la devolucion anticipada.

Para acceder a la acreditacion del gravamen facturado contra otros impuestos a cargo de AFIP se debera contar con el Certificado
Inclusion establecido previsto en el Decreto Reglamentario N° 531/2016 y estar incluido en las previsiones del art. 3 la Resolucion
N°©202/2016 - E del ex MEyM.

Asimismo, la norma establece los distintos requisitos fiscales necesarios para solicitar las acreditaciones, tales como contar con
CUIT, el alta de los impuestos, mantener actualizado el cddigo de la actividad desarrollada, entre otros. También se puso a
disposicion del solicitante un servicio "Ley 26.190 - Régimen de Fomento Nacional para el uso de fuentes renovables de energia",
disponible en el sitio "web" de AFIP (http://www.afip.gob.ar). Las solicitudes se presentan una por periodo fiscal del IVA a partir
del dia 21 del mes en que opera el vencimiento.

El sistema establecido permite ademas cancelar las deudas impositivas en tanto se trate del mismo sujeto en caracter de titular pasivo
de la deuda y titular activo del crédito asi como de desistir de la solicitud presentada.

(v) Régimen de Mercado a Término de Energia Eléctrica de Fuente Renovables: Res. Ex MEyM N° 281-E2017
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El 22 de agosto de 2017, el ex MEyM publicé la Resolucion N° 281-E/17 aprobd el “Régimen del Mercado a Término de Energia
Eléctrica de Fuente Renovable”.

El objeto de la norma es incentivar una participacion dindmica en el mercado a término y fomentar el aumento de los contratos
privados entre los agentes y participantes del MEM. Su objeto es proporcionar una alternativa viable para la compra de energia a
las licitaciones de CAMMESA.

Esta Resolucion permite a los Grandes Usuarios cumplir con sus cuotas de consumo en energia eléctrica de fuente renovable a través
de (i) el sistema de compra conjunta (es decir, a través de CAMMESA), (ii) la suscripcion de los Contratos de Abastecimiento de
Energia -CAE- privados, o (iii) el desarrollo de un proyecto de autogeneracion o un proyecto de cogeneracion.

Como principio general, los CAEE suscriptos en el mercado a término (fuera del sistema de compra conjunta) podran negociarse
libremente entre las partes con respecto al plazo, las prioridades, los precios y otras condiciones contractuales.

El Articulo 7 de la Resolucion N° 281 establece que mientras esté operativa la restriccion del transporte, las siguientes centrales de
generacion de energia eléctrica tendran (i) la misma prioridad de despacho entre si y (ii) primera prioridad de despacho en relacion
con proyectos de generacion de energia eléctrica de fuente renovable que operen en el mercado a término sin prioridad de despacho
asignada:

e centrales hidroeléctricas de pasada y centrales que generen a partir de fuentes de energia renovable que hubieren entrado
en operacion comercial con anterioridad al 1° de enero de 2017,

e centrales que suministren su energia en el marco de los PPA celebrados en los términos establecidos en las Resoluciones
N°712/2009 o N° 108/2011 que ingresen en operacion comercial con posterioridad al 1° de enero de 2017;

e centrales de generacion de energia eléctrica de fuente renovable que suministren su energia en virtud de PPA celebrados
con CAMMESA en virtud del Programa RenovAr;

e centrales de generacion de energia eléctrica de fuente renovable que suministren su energia en virtud de la Resolucion
MINEM N° 202/2016; y

e centrales de generacion de energia eléctrica de fuente renovable (por ejemplo, en el marco de PPA en el ambito privado)
que hubieren obtenido la asignacion de prioridad de despacho de conformidad con el régimen instaurado por la Resolucion
N° 281.

Sélo por la expansion de los proyectos antedichos es preciso presentar una solicitud de prioridad de despacho ante CAMMESA que
entonces evaluara las presentaciones a intervalos trimestrales y confeccionara un listado de prioridades de despacho otorgadas en
puntos de interconexion o corredores de transmision con restricciones sobre la capacidad de transmision.

Asimismo cred el Registro Nacional de Proyectos de Generacion de Energia Eléctrica de Fuente Renovable (REMPER) para el
registro de todos los proyectos de generacion, cogeneracion y autogeneracion de energia eléctrica de fuente renovable.

Se establecio que el Organismo Encargado del Despacho publicaria en el sitio web con actualizacién mensual, la capacidad de
transporte disponible para la incorporacion de energia producida por centrales de generacion, cogeneracion o autogeneracion de
fuentes renovables, consignando la informacion de que disponga sobre las solicitudes de acceso ingresadas y en tramite.

La normativa en cuestion también previo un orden de prioridad ante casos de congestion del sistema de transmision y mientras esté
operativa la restriccion del transporte, para el despacho de energia generada por las centrales de generacion eléctrica de fuentes
renovables. La prioridad de despacho también se reguld para la capacidad de transporte futura.

Luego por intermedio de la Resolucion 230/2019 de la ex SGE se modificaron los articulos 11 y 12 del Anexo I, y se incorpor6 el
articulo 11 bis, de la Resolucion 281/17, a efectos de flexibilizar el requisito temporal para obtener la extension del plazo para
alcanzar la habilitacion comercial. Asimismo, también se flexibilizé las oportunidades para que los Grandes Usuarios Habilitados
(GUH) informen al OED su decision de quedar excluidos de las Compras Conjuntas, de acuerdo con lo previsto en el articulo 17
del anexo de la resolucion 281/2017. Por su parte, esta Resolucion 230/2019 modifico el articulo 42 del Anexo de la Resolucion
281/2017 que prevé el procedimiento por el incumplimiento del consumo obligatorio que corresponde por cada GUH excluido del
mecanismo de Compras Conjunta. A su vez, se regul6 la posibilidad de relocalizar los proyectos de generacion de energia eléctrica
de fuente renovable a los que se les hubiere asignado prioridad de despacho en los términos del articulo 10 del anexo a la resolucion
281/2017, siempre que se cumplan con las condiciones alli detalladas.

El 21 de mayo de 2020, por intermedio de la Nota NO-2020-33443613-APN-SE#MDP, la Secretaria de Energia del Ministerio de
Desarrollo Productivo instruyé a CAMMESA a suspender temporalmente el computo de plazos de los contratos celebrados en el
marco de los Programas RenovAr (Rondas 1, 1.5, 2 y 3), de 1a Resolucion ex SE N° 712/2009 (GENREN), de las Resoluciones ex
MEyM N° 202/2016 (conversion GENREN) y 281/2017 que establece el Mercado a Término Renovable (“MATER”), y de la
Resolucion EX SEE N° 287/2017 (licitacion de nueva oferta a partir de proyectos de “cierre de ciclo combinado” y “cogeneracion’).
En este contexto, CAMMESA debera suspender tanto el computo de plazos como las intimaciones de los hitos de los Contratos de
Abastecimiento de Energia Eléctrica referidos, que no cuenten con habilitaciéon comercial, incluyendo el plazo de las Fechas
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Programadas de Avance de Obra y de Habilitacion Comercial (definidas en cada contrato) y; de Habilitacion Comercial
Comprometida para los proyectos de energia renovables que cuenten con asignacion de prioridad de despacho en el marco del
MATER. Asimismo, CAMMESA debera realizar todos los actos y gestiones necesarios para conservar la vigencia de los derechos
que le asisten en el marco de los contratos celebrados, como asi también los derechos de la Secretaria de Energia y del Estado
Nacional. Esta suspension fue instruida con efecto retroactivo a la fecha de la entrada en vigencia de la Ley 27.541 -el 31/12/2019-
y se extenderd por todo su plazo de vigencia, que inicial seria el 30 de junio de 2020.

A raiz de tal decision, todos los proyectos que no hubieran alcanzado -a la fecha de la nota- la habilitacién comercial, y que sean
habilitados comercialmente dentro de este periodo de suspension, seran considerados como habilitados en tiempo y forma. Por otro
lado, aquellos proyectos en que la habilitacién comercial efectiva no se produzca dentro del periodo comprendido en la suspension
dispuesta, se considerard como fecha comprometida de habilitacion comercial el ultimo dia de la suspension referida.

Resolucion 70-SGE/2018:

En noviembre 2018, mediante la Resolucion 70-SGE/2018 se liberd la compra de combustible para generadoras con caracter
opcional. La convocatoria a declaracion del costo variable de produccion (CVP) para los grupos habilitados es voluntaria y renovable
cada declaracion quincenal. Los costos de generacion con combustibles propios se valorizaran de acuerdo al mecanismo de
reconocimiento de los costos variables de produccion reconocidos por CAMMESA. Sin embargo, esta medida fue abrogada a partir
del 30 de diciembre de 2019, por el articulo 1° de la Resolucion 12/2019 del Ministerio de Desarrollo Productivo (B.O. 30/12/209),
que restablecio la vigencia del articulo 8 de la Resolucion N° 95 del 22 de marzo de 2013 de la ex Secretaria de Energia del entonces
Ministerio de Planificacion Federal, Inversion Publica y Servicios.

(vi) Régimen de inscripcion al RENPER: Disposicion N° 1-E/18 y Resolucion N° 292/18 del ex Ministerio de Energia

Se establecen los procedimientos de inscripcion del registro creado mediante el art. 9 de la Resolucion.N° 281-E2017 del ex MEyM
determinandose las formas de otorgamiento del certificado de inclusion con los beneficios fiscales que prevé el régimen. También
se establecio el valor de referencia de las inversiones y el monto maximo de beneficios fiscales, asi como el mecanismo de desempate
para la asignacion de prioridad de despacho en caso de capacidad de transporte o transformacion insuficiente, determinando los
requisitos técnicos para ello. En cuanto a los mecanismos de desempate se definidé uno en razén de los beneficios fiscales,
asignandose la prioridad al proyecto que hubiera declarado el menor monto de beneficios fiscales por megavatio.

Asimismo, se previo la posibilidad de permitir a los titulares de proyectos de generacion asumir la responsabilidad y el costo integro
de las obras de ampliacion de la capacidad de transmision y transformacion que resulten necesarias para la conexion de las nuevas
centrales, y solicitar la prioridad de despacho por ampliaciones.

Se fijo un plazo para que la inscripcion al registro se efectiie dentro de los quince (15) dias habiles desde la presentacion de la
solicitud, plazo prorrogable solo en caso de que la totalidad de los proyectos presentados supere la estimacion del tiempo para
resolverlos.

Los excedentes de autogeneradores se pueden comercializar de acuerdo al régimen previsto en la N° 281-E2017.

Por otra parte, la Res. ME N° 292/18 regula el régimen general para la modificacion de la localizacién de los proyectos,
estableciendo que puede modificarse el sitio en el que se localizaran los proyectos de generacion de energia eléctrica de fuente
renovable comprometidos en el Contratos de Abastecimiento celebrado o a celebrarse entre sus titulares y CAMMESA en el marco
de las rondas 1, 1.5 y 2 del programa RenovAr en tanto se cumplan determinados requisitos y la solicitud sea presentada ante
CAMMESA

A través de la Disposicion 111/2019 de la por entonces Subsecretaria de Energias Renovables y Eficiencia Energética, se modifico
el articulo 19 de la disposicion 1/2018 de la ex Subsecretaria de Energias Renovables dependiente del ex Ministerio de Energia y
Mineria, y se dispuso que la decision de desistir de la prioridad de despacho y solicitar la devolucion de la caucion, deberia estar
acompafiada de la renuncia del titular del proyecto a todo derecho, accion o reclamo administrativo, judicial, extrajudicial o arbitral,
en la Republica Argentina, en el extranjero y en el ambito internacional, contra el Estado Nacional, relacionados con el no
otorgamiento de los beneficios por los montos solicitados y/o por la no ejecucion del proyecto, y de una declaracion por la que el
titular del proyecto se obligue a mantener indemne al Estado Nacional por cualquier tipo de reclamo de sus accionistas o sociedades
controlantes, contraladas o vinculadas, relacionadas con el no otorgamiento de los beneficios por los montos solicitados y/o por la
no ejecucion del proyecto.

(vii) Registro de Proveedores de Energias Renovables INTI — ReProER: Resolucion INTI N° 59/18

Mediante la Resolucion N°59/18 del Instituto Nacional de Tecnologia Industrial, se cre6 el Registro de Proveedores Energias
Renovables disponiéndose que para verificar el origen nacional de los bienes electromecanicos que producen las empresas
beneficiarias de proyectos de inversion que hayan firmado contrato en el marco de la ley N° 26.190 su modificatoria y decreto
reglamentario, deben inscribirse al registro creado por esta norma.
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Posteriormente, por intermedio de la Resolucion 479/2019 de la ex SGE se regul6 los requisitos y condiciones a cumplir por los
titulares de proyectos que soliciten este beneficio, las garantias que deberia constituir el beneficiario en caso de solicitarse el
otorgamiento del Certificado Fiscal con caracter previo a la entrada en operacion comercial del proyecto, y el alcance de dicho
beneficio, de acuerdo con lo previsto en el inciso 6 del articulo 9° de la ley 26.190, modificado por la ley 27.191.

(viii) RenovAr (Ronda 1, Ronda 1.5 y Ronda 2, Ronda 3): Licitacion de proyectos para generacion de energia renovable

Tras habilitar un periodo de consulta publica para enviar comentarios y sugerencias a la version preliminar del pliego de condiciones
y de los CAEE-y atento a la proximidad del periodo para presentar ofertas en la "Ronda 1" del Programa Renovar, el Poder Ejecutivo
Nacional dict6 el Decreto N° 882/2016 de necesidad y urgencia publicado en el Boletin Oficial de la Republica Argentina el 22 de
julio de 2016, el cual reformo y establecid distintas precisiones en torno al marco legal del Régimen de Promocion.

A continuacion se citan las principales medidas introducidas por el Decreto N° 882/2016.

. Cupo fiscal: Para el afio 2016, se aprobd un presupuesto de US$ 1.700.000.000 a destinar a los beneficios promocionales que
se ofrecen en el marco del Régimen de Promocion. En caso de que este presupuesto especifico no se asignara en su totalidad
en 2016, se trasladara automaticamente al afo siguiente.

. Vigencia de los CAEE: A los fines de recuperar la inversion y obtener un retorno razonable, los CAEE tendran una vigencia
maxima de 30 afios.
. Opciones de compra y venta: Los CAEE pueden establecer derechos a favor: (a) del Gobierno de adquirir la generacion de

energia o los respectivos activos ante incumplimientos materiales que constituyan causales de extincion contractual. El precio
de compra serd inferior a la inversidn no amortizada en oportunidad de ejercerse la opcion; (b) del propietario del proyecto
de vender la generacion de electricidad o sus respectivos activos ante el acaecimiento de alguna de las "causales de ejercicio
de la opcién de venta" por un precio que, en ninglin caso, podra exceder la inversiéon no amortizada en oportunidad del
ejercicio de la opcion.

. Los CAEE se rigen por el derecho privado argentino.

. Eleccion del foro: En los CAEE pueden dejarse asentados métodos alternativos de resolucion de conflictos, con base en
Argentina o en el extranjero, para dirimir conflictos en torno a la interpretacion o celebracion de dichos contratos, o conflictos
que puedan surgir de los contratos firmados entre el Gobierno o el FODER con los beneficiarios del Régimen de Promocion.

. FODER: Como consecuencia del dictado del Decreto N° 13/2015 a través del cual se cred el ex MEyM, el Decreto N°
882/2016 reemplazo los parrafos 2, 3, 7, 8 y 9 del Articulo 7 de la Ley N° 27.191 y procedio a modificar el rol del Gobierno
en el FODER, quedando el ex MEyM constituido como fiduciante y fideicomisario del FODER. Asimismo, confirié
facultades al Ministro de Energia y Mineria (o a la persona que éste designe en su reemplazo) para aprobar el contrato de
fideicomiso por el que se rige el FODER y para firmar el contrato de fideicomiso con el fiduciario.

. Garantia de pago de la opcion de venta: El decreto faculta al Ministerio de Hacienda y Finanzas Publicas a emitir y entregar
letras del tesoro al FODER (por un valor nominal maximo de hasta US$ 3.000.000.000 o su equivalente en otras divisas), en
nombre y representacion del ex MEyM y como garantia de pago en caso de que el propietario ejerza la opcion de venta y
enajene la planta de generacion.

Para el afio que terminé el 31 de diciembre de 2017 se aprobo cupo fiscal de US$ 1.800.000.000 para ser asignado a los beneficios

promocionales (Ley 27.341).

Para el afio que termina el 31 de diciembre de 2018 se aprobd un cupo fiscal de US$ 1.421.250.000 para ser asignado a los beneficios
promocionales (Ley 27.431).

Para el afio que termina el 31 de diciembre de 2019 se aprobd un cupo fiscal de US$ 500.000.000 para ser asignado a los beneficios
promocionales (Ley 27.467).

La Ley N°27.431 a través de la cual se aprobo el presupuesto para el afio 2018 facultod al Ministerio de Finanzas, a la emision y
entrega de Letras del Tesoro en garantia al FODER, por cuenta y orden del ex MEyM, hasta alcanzar un importe maximo de valor
nominal de ddlares estadounidenses dos mil cuatrocientos veintidos millones quinientos mil (US$ 2.422.500.000), o su equivalente
en otras monedas, contra la emision de certificados de participacion por montos equivalentes a las letras cedidas a favor del ex
MEyM, para ser utilizadas como garantia de pago del precio de venta de la central de generacion, adquirida conforme lo previsto
en los articulos 3° y 4° del decreto dictado en Acuerdo General de Ministros 882 del 21 de julio de 2016.

Respecto de la Ley N°27.467 a través de la cual se aprobo el presupuesto para el periodo de 2019 faculta al Ministerio de Hacienda,
a la emision y entrega de letras del Tesoro en garantia al Fondo Fiduciario para el Desarrollo de las Energias Renovables FODER,
por cuenta y orden de la SGE, hasta alcanzar un importe maximo de valor nominal de U$S 120.000.000, o su equivalente en otras
monedas conforme lo determine dicho 6rgano coordinador, contra la emision de certificados de participacion por montos
equivalentes a las letras cedidas a favor del entonces ex MEyM, para ser utilizadas como garantia de pago del precio de venta de la
central de generacion, adquirida conforme lo previsto en los articulos 3° y 4° del Decreto N° 882/2016.
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La Resolucion N° 136/2016, emitida por el ex MEyM y publicada en el Boletin Oficial el 26 de julio de 2016, abrio el proceso de
convocatoria abierta para presentar ofertas para la Ronda 1 del Programa RenovAr. Asimismo, la Resolucion N° 136/2016 aprobd
el pliego de condiciones de la citada licitacion y el contrato de compra de energia.

De conformidad con los términos y condiciones de dicha convocatoria, el Contrato de Abastecimiento de Energia—CAEE- relevante
debera incluirlas siguientes caracteristicas y contenidos principales:

. Objeto del Contrato: La venta de la cantidad de energia eléctrica asociada al nuevo equipamiento de generacion de energia
eléctrica de fuentes renovables en el MEM a partir de la fecha de en la que se autorice a la central de generacion a operar en
el MEM vy por el plazo de vigencia del contrato.

. Parte Vendedora: el agente generador, cogenerador o autogenerador del MEM cuya oferta sea aceptada conforme lo dispuesto
en esta resolucion y normativa complementaria dictada por la entonces Secretaria de Energia Eléctrica.
. Parte Compradora: CAMMESA en representacion de los distribuidores y Grandes Usuarios del MEM (hasta su cesion a los

agentes distribuidores y/o grandes usuarios del MEM) con el objeto de alcanzar los objetivos de contribucion de fuentes de
energia renovable fijados a partir del 31 de diciembre de 2017 para la demanda de energia eléctrica en el MEM.

Vigencia: Hasta un maximo de 20 afios desde la fecha de inicio de las operaciones.

Tipo y tecnologia de la energia a suministrar.

Energia comprometida a entregar por afio.

Capacidad de generacion de cada unidad y potencia instalada total comprometida.

La remuneracion a percibir por la parte vendedora y a pagar por la parte compradora por la energia eléctrica suministrada,
determinada en base al precio ofertado en Doélares Estadounidenses por Megavatios por hora (US$/MWh).

Las condiciones de la garantia de cumplimiento del contrato de compra de energia de la parte vendedora.

El punto de entrega de la energia eléctrica contratada sera el nodo de vinculacion con el SADI.

Los recursos a invocar por incumplimiento contractual.

La aplicacion de la garantia de pago del contrato, mediante la cuenta de garantia del FODER.

La prioridad de pago de los contratos de compra de energia sera primera en el orden de prelacion y sera equivalente a la que
tienen los pagos adeudados al MEM.

El 5 de septiembre 2016, una vez finalizado el periodo para presentar ofertas en la Ronda 1 del programa Renovar, el Ministro de
Energia y Mineria, Juan José Aranguren, y el Subsecretario de Energias Renovables, Sebastian Kind, anunciaron que se habian
presentado 123 ofertas por un total de 6.366MW, 6 veces mas de los 1.000MW licitados originalmente.

El 7 de octubre de 2016, el ex MEyM finalizo el proceso licitatorio para la instalacion de nuevas unidades de energia renovable, por
medio de la Resolucion N°213/2016 el Ministerio adjudico 1108,65MW de potencia a un precio promedio de US$.59,58, los cuales
incluye un proyecto de biomasa, 12 proyectos de energia edlica y cuatro proyectos de energia solar distintos. La Compaiiia resulto
adjudicataria de un proyecto de energia edlica de 100MW a un precio de US$ 61,50.

Mediante la Resolucion N° 252/2016, el ex MEyM instruydo a CAMMESA a convocar a interesados a ofertar en el Proceso de
Convocatoria Nacional e Internacional "RenovAr Ronda 1.5" sobre los proyectos presentados y no adjudicados en la Ronda 1 del
Programa RenovAr, con el objeto de la contratacion en el MEM de energia eléctrica de fuentes renovables de generacion

Dicha resolucion establecié que los oferentes podian estar integrados por las mismas personas humanas o juridicas integrantes de
los oferentes presentados en la Ronda 1 o bien, podian variar su integracion total o parcialmente.

A su vez, el ex MEyM convocd, por medio de la Resolucion N° 275/2017, a interesados en ofertar en el Proceso de Convocatoria
Abierta Nacional e Internacional para la contratacion en el MEM de energia eléctrica de fuentes renovables de generacion el
"Programa RenovAR (Ronda 2)", con el fin de celebrar Contratos del Mercado a Término denominados Contratos de
Abastecimiento de Energia Eléctrica Renovable, con CAMMESA en representacion de los Distribuidores y Grandes Usuarios del
MEM -hasta su reasignacion en cabeza de los Agentes Distribuidores y/o Grandes Usuarios del MEM. Asimismo, aprob¢ el Pliego
de Bases y Condiciones y sus Anexos, ¢ instruydo a CAMMESA a llevar adelante el procedimiento de Convocatoria Abierta Nacional
e Internacional convocado.

La Potencia Requerida total a adjudicar en dicha convocatoria fue de 1.200MW, distribuida por tecnologia y region de conformidad
con lo establecido en el Pliego de Bases y Condiciones.

En el marco de la convocatoria, se procedio a la recepcion en sobre cerrado (Sobres “A” y “B”) de las ofertas y a la apertura del
sobre “A” de las 228 ofertas presentadas, por un total de 9.401,50MW de potencia ofertados.

Una vez cumplida la etapa de evaluacion del sobre “A”, el Ministerio dictd la Resolucion N° 23/2017 por la cual determiné la
calificacion de las ofertas presentada, individualizando aquellas que superaron la instancia de evaluacion formal, técnica y legal, y
que por lo tanto se encontraban en condiciones de acceder a la etapa de evaluacion de las ofertas contenidas en los sobres “B”.
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Luego de ello, se efectud la apertura de los sobres “B” de las ofertas calificadas. CAMMESA confeccioné un informe no vinculante
con el listado de ofertas con la distribucion por tecnologia indicada, recomendado la adjudicacion a los oferentes preseleccionados.
En efecto, la ex Secretaria de Energia Eléctrica emitié un informe técnico en el que propicié confirmar las pre adjudicaciones
recomendadas por CAMMESA.

En virtud de lo expuesto, por medio de la Resolucion N° 473/2017, el ex MEyM determind las Ofertas que resultaron adjudicadas
en el marco de la Convocatoria Abierta Nacional e Internacional Programa RenovAR. 2.0 un total de 228 proyectos, por un total de
capacidad instalada de 9.401,50MW de potencia ofertado.

Adicionalmente, la citada Resolucion invita a los oferentes de las ofertas calificadas de Proyectos de Biomasa, Biogas, Edlicos y
Solares Fotovoltaicos, que no fueron adjudicadas, a celebrar Contratos de Abastecimiento de Energia Eléctrica Renovable y los
respectivos Acuerdos de Adhesion al FODER bajo las condiciones establecidas en los articulos 6° y 7° de la Resolucion N° 473/17,
para cubrir un cupo del 50% de la Potencia Requerida por tecnologia en el PBC de RenovAR 2.0.

La potencia requerida adicional resultante por Tecnologia determinada en el articulo 6° de la Resolucion N°© 473/2017 es la que se
indica a continuacion: a) Tecnologia Eolica: 275MW; b) Tecnologia Solar Fotovoltaica: 225MW; y ¢) Tecnologias de Biomasa y
Biogas —en conjunto—: 67,50MW.

A través de la Resolucion N° 488/2017 el ex MEyM adjudico los Contratos de Abastecimiento de Energia Eléctrica Renovable en
los términos de la Resolucion MEyM 275/2017 y la Resolucion MEyM N° 473/2017.

De forma posterior, por intermedio de la Resolucion 52/2019 (B.O. 15/02/2019), 1a ex SGE establecio que los titulares de proyectos
de generacion de energia eléctrica de fuente renovable que resultaron adjudicatarios de Contratos de Abastecimiento de Energia
Eléctrica Renovable por las resoluciones 473 del 30 de noviembre de 2017 (RESOL-2017-473-APN-MEM) y 488 del 19 de
diciembre de 2017 (RESOL-2017-488-APN-MEM), ambas del ex Ministerio de Energia y Mineria, en el marco de la Ronda 2 del
Programa RenovAr, podrian solicitar una prorroga de los plazos contractuales de comprometidos como avance de obras, si
cumplieran con las condiciones que en tal resolucion se hubieran dispuesto. La solicitud de la prorroga deberia ser presentada ante
la CAMMESA de forma previa al 30 de abril de 2019, inclusive.

A través de la Resolucion N° 100/2018 de la Secretaria de Gobierno de Energia convoc6 a los interesados a ofertar en el Proceso de
Convocatoria Abierta Nacional e Internacional para la contratacion en el MEM de energia eléctrica de fuentes renovables de
generacion —el “Programa RenovAr — MiniRen/Ronda 37—, con el fin de celebrar contratos de abastecimiento de energia eléctrica
renovable, con CAMMESA en representacion de Agentes Distribuidores del MEM de conformidad con el pliego de bases y
condiciones que al efecto se aprobaron. Se establecié ademads que en la oferta, los interesados podran solicitar los beneficios fiscales
dispuestos por la ley N° 27.191 (Régimen de fomento de energias Renovables) y se los liberd de constituir garantias adicionales a
la garantia de mantenimiento de oferta por la solicitud de los beneficios fiscales. Asimismo se establecieron los cupos de montos
maximos para el otorgamiento de beneficios fiscales y los valores de referencia para inversiones, para cada tecnologia, a los efectos
del célculo de las erogaciones necesarias para alcanzar el principio efectivo de ejecucion de cada proyecto, de acuerdo con lo previsto
en la Ley N© 27.191. A través de la Resolucion N° 100/2018 de la SGE, también se establecio que las centrales de generacion que
se construyan como resultado de la adjudicacion no poseeran prioridad de despacho frente a otras centrales de generacion,
autogeneracion o cogeneracion renovable que operen en el MEM en caso de congestion del SADI quedando excluidas de la prioridad
prevista por la Resolucion N° 281/2017 del ex MEyM. Con respecto a la prioridad de pago de los contratos de abastecimiento de
energia eléctrica renovable a celebrar, se dispuso que sera primera en el orden de prelacion.

Mediante la Resolucion N° 90/2019 (B.O. 12/03/2019) la Secretaria de Gobierno de Energia introdujo algunas modificaciones a la
convocatoria efectuada por la Resolucion SGE N° 100/2018, en linea con la estructura contractual propia de las rondas anteriores
del Programa RenovAr, sin desatender las caracteristicas especificas de MiniRen/Ronda 3, derivadas especificamente de la escala
de los proyectos y el nivel de tension en que se conectaran. Por ello se establecio que CAMMESA celebrara los Contratos de
Abastecimiento de Energia Eléctrica Renovable como parte compradora, en representacion de los Distribuidores y Grandes Usuarios
del MEM -hasta su reasignacion en cabeza de los Agentes Distribuidores y/o Grandes Usuarios del MEM— como en las rondas
previas del Programa RenovAr, en lugar de hacerlo en representacion de los Agentes Distribuidores del MEM exclusivamente.
Asimismo, se eliminaron los compromisos de caracter comercial que debia asumir el Agente Distribuidor, de acuerdo con el disefio
inicial de la convocatoria, estableciéndose que los costos econdmicos de los contratos que se celebren seran asumidos por el total
de la demanda, en los mismos términos establecidos para las rondas anteriores del Programa RenovAr. El llamado de convocatoria
se orientd entonces a los interesados en ofertar en el Proceso de Convocatoria Abierta Nacional e Internacional para la contratacion
en el MEM de energia eléctrica de fuentes renovables de generacion —el “Programa RenovAr — MiniRen/Ronda 3”— con el fin de
celebrar Contratos del Mercado a Término denominados Contratos de Abastecimiento de Energia Eléctrica Renovable, con
CAMMESA en representacion de los Distribuidores y Grandes Usuarios del MEM —hasta su reasignacion en cabeza de los Agentes
Distribuidores y/o Grandes Usuarios del MEM—, de acuerdo con el Pliego de Bases y Condiciones modificados al efecto. Con el
dictado de esta norma modificatoria se establecid un nuevo cronograma completo para la convocatoria.
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Luego, por intermedio de la Disposicion 84/2019 de la ex Subsecretaria de Energias Renovables y Eficiencia Energética se
calificaron las ofertas presentadas, y por la Disposicion 91/2019 de esa misma Subsecretaria se adjudicaron los Contratos de
Abastecimiento de Energia Eléctrica Renovable en los términos de la Resolucion 100/2018 de la ex SGE, modificada por la
Resolucion 90/2019 de la por entonces SGE.

A través de la Resolucion 64/2020 de la Secretaria de Energia del Ministerio de Desarrollo, publicada en el B.O. del 28/04/2020, se
prorrog6 hasta el 30 de junio de 2020 el plazo para la firma de los Contratos de Abastecimiento de Energia Eléctrica Renovable y
los Acuerdos de Adhesion al Fondo para el Desarrollo de Energias Renovables (FODER) del Programa RenovAr Ronda 3 (
“MiniRen”). Una vez vencido el plazo de prorroga de la Resolucion, si los adjudicatarios no logran acreditar lo exigido por el Pliego
de Bases y Condiciones para la firma del contrato, las adjudicaciones respectivas quedaran sin efecto automaticamente y se
proceder a la ejecucion de la garantia. Tanto el computo del plazo de prorroga establecido en la Resolucion, como asi también el
computo de la fecha de habilitacion comercial que se suscriban durante el periodo de prorroga, deberan contabilizarse desde el 24
de enero de 2020. Finalmente, el Secretario de Energia deleg6 a la Subsecretaria de Energia Eléctrica la facultad de dictar las normas
complementarias o aclaratorias que se requieran para la instrumentacion de la presente resolucion.

El 21 de mayo de 2020, por intermedio de la Nota NO-2020-33443613-APN-SE#MDP, la Secretaria de Energia del Ministerio de
Desarrollo Productivo instruyé a CAMMESA a suspender temporalmente el computo de plazos de los contratos celebrados en el
marco de los Programas RenovAr (Rondas 1, 1.5, 2 y 3), de 1a Resolucion ex SE N° 712/2009 (GENREN), de las Resoluciones ex
MEyM N° 202/2016 (conversion GENREN) y 281/2017 que establece el Mercado a Término Renovable (“MATER”), y de la
Resolucion EX SEE N° 287/2017 (licitacion de nueva oferta a partir de proyectos de “cierre de ciclo combinado” y “cogeneracion’).
En este contexto, CAMMESA debera suspender tanto el computo de plazos como las intimaciones de los hitos de los Contratos de
Abastecimiento de Energia Eléctrica referidos, que no cuenten con habilitaciéon comercial, incluyendo el plazo de las Fechas
Programadas de Avance de Obra y de Habilitacion Comercial (definidas en cada contrato), y de Habilitacion Comercial
Comprometida para los proyectos de energia renovables que cuenten con asignacion de prioridad de despacho en el marco del
MATER. Asimismo, CAMMESA debera realizar todos los actos y gestiones necesarios para conservar la vigencia de los derechos
que le asisten en el marco de los contratos celebrados, como asi también los derechos de la Secretaria de Energia y del Estado
Nacional. Esta suspension fue instruida con efecto retroactivo a la fecha de la entrada en vigencia de la Ley 27.541 -el 31/12/2019-
y se extendera por todo su plazo de vigencia, que el inicial seria el 30 de junio de 2020. A raiz de tal decision, todos los proyectos
que no hubieran alcanzado -a la fecha de la nota- la habilitacién comercial, y que sean habilitados comercialmente dentro de este
periodo de suspension, serdn considerados como habilitados en tiempo y forma. Por otro lado, aquellos proyectos en que la
habilitacion comercial efectiva no se produzca dentro del periodo comprendido en la suspension dispuesta, se considerara como
fecha comprometida de habilitacion comercial el ultimo dia de la suspension referida.

Importaciones y exportaciones

Segun el Decreto N° 974/97 las operaciones de importacion y exportacion son realizadas a través del Sistema de Transmisiones de
Interconexion Internacional (el “IITS”), un servicio publico sujeto a la concesion otorgada por la ex Secretaria de Energia. Bajo
dicho régimen, a través de la Resolucion N° 348/99 la ex Secretaria de Energia, otorgé a Interandes Sociedad Andnima la concesion
del Transporte de Energia de Interconexion Internacional a través del Sistema de Transporte Giiemes, el cual conecta la Central
Termoeléctrica Central de Salta en Giiemes, Salta con el Paso Sico, en el limite con la Republica de Chile.

Todas las operaciones de importacion o exportacion realizadas en el mercado a término requieren la autorizacion previa de la
Subsecretaria de Energia Eléctrica (Resolucion N° 98/18 del ex MEyM, que modifico la Resolucion N° 64/18 del ex MEyM, que
remite a la Resolucion N° 25/2016 del ex MEyM) y CAMMESA. Competencia que conserva hoy en dia la actual Subsecretaria de
Energia Eléctrica en los términos de las atribuciones conferidas por el Punto X, del Anexo II, del Decreto 50/2019.

Transporte y Distribucién

De conformidad con la Ley N° 24.065, las actividades de transporte y distribucion son reguladas como servicios publicos debido a
su caracter de monopolios naturales. El Estado Nacional ha otorgado concesiones a empresas privadas que llevan a cabo dichas
actividades, bajo ciertas condiciones tales como, parametros de calidad de servicio y fijacion de las tarifas que tienen derecho a
cobrar por sus servicios.

El transporte de energia eléctrica estd conformado por (i) un sistema de transporte en alta tensiéon (operado por la empresa
TRANSENER, hoy co-controlada por el Grupo Pampa Energia y IEASA -ex ENARSA-), que conecta las principales areas
productoras y consumidoras de energia eléctrica, posibilitando la transmision de electricidad entre distintas regiones de Argentina,
y (ii) varios sistemas troncales regionales por los que se transmite la energia dentro de una determinada region y que conectan a los
generadores, distribuidores y Grandes Usuarios que operan en dicha region.

143

Clasificacion YPF: No Confidencial



Clasificacion YPF: No Confidencial

Las empresas que participan de esta calidad de Transportista en el ambito de una Region Eléctrica: 1) TRANSBA S.A. (Buenos
Aires); 2) TRANSNOA S.A. (Noroeste); 3) TRANSPA S.A. (Patagonia); 4) TRANSNEA S.A. (Noreste); 5) DISTROCUYO
(Cuyo).; 6) TRANSCOMAHUE (Comahue) y 7) Ente Provincial de Energia del Neuquén (EPEN).

Existen otras modalidades bajo las cuales se presta la actividad del transporte de energia eléctrica (Transportista Independiente),
pero que por estar sujetas a diversas reglas no se incluyen conceptualmente en la nocion de transportista. La figura del Transportista
Independiente se distinguen del transporte en virtud de carecer del titulo habilitante previsto por la ley 24.065 para prestar tal
actividad de servicio publico, cual es la concesion del servicio publico de transporte; se hallan bajo supervision de un transportista
conforme los términos y condiciones de una “Licencia Técnica”, y sus instalaciones se integran al sistema de transporte respectivo;
y el sistema de remuneracion, que combina etapas de construccion, amortizacion y operacion y mantenimiento.

Algunas de las empresas que revisten la calidad de transportistas independientes, tanto en extra alta tension como por distribucion
troncal, son 1) Lineas de Transmision del Litoral S.A. (LITSA); 2) YACYLEC S.A;; 3) ED.E.S.A;; 4) D.P.E.C; 5) ERS.A,; 6)
S.P.S.E.; 7) ENECOR S.A.

En el marco del régimen de los Contratos de Participacion Publico Privada -Ley N°© 27.328- la Secretaria de Gobierno de Energia
dicto la Resolucion N° 81/2019 (B.O. 08/03/2019) mediante la cual llamo a licitacion ptblica nacional e internacional con el objeto
de contratar la construccion de la Linea de Extra Alta Tension 500 kV E.T. Rio Diamante — Nueva E.T. Charlone, Estaciones
Transformadoras y obras complementarias en 132 kV”, que comprende la interconexion eléctrica en 500 kV E.T. Rio Diamante —
E.T. Charlone y obras complementarias, y la posterior prestacion de los servicios de operacion y mantenimiento, para el Proyecto
de Participacion Publico-Privada denominado “Lineas de Transmision — Etapa I: Linea de Extra Alta Tension en 500 kV E.T. Rio
Diamante - Nueva E.T. Charlone, Estaciones Transformadoras y obras complementarias en 132 kV”’. Asimismo aprobo el Pliego
de Bases y Condiciones y anexos. Este llamado a licitacion fue prorrogado por el Decreto 554/2019 y por la Circular 4/2019 de la
ex Secretaria de Gobierno de Energia, y dejado sin efecto por intermedio de la Resolucion 124/2020 del Ministerio de Desarrollo
Productivo de la Nacion.

La distribucion de energia eléctrica s6lo esta regulada en el nivel federal para el caso de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires y los
partidos que integran las areas metropolitanas del Gran Buenos Aires. Edenor opera en la zona norte de la Ciudad Auténoma de
Buenos Aires y del Gran Buenos Aires y Edesur opera en la zona sur, tanto de la Ciudad Autéonoma de Buenos Aires como del Gran
Buenos Aires. En el resto del pais, el servicio de distribucion de electricidad esta regulado a nivel provincial y sujeto a la concesion
otorgada por las autoridades provinciales.

El 28/2/2019, en el marco de la instruccion otorgada por el articulo 124 de la ley 27.467, se firmo el Acuerdo de Transferencia de
Jurisdiccion del Servicio Publico de Distribucion de Energia Eléctrica a la provincia de Buenos Aires y a la Ciudad Auténoma de
Buenos Aires, por medio del cual se traspasan la competencia respecto de las empresas EDENOR y EDESUR desde la orbita
nacional. Si bien el acuerdo no fue publicado en el Boletin Oficial trascendié que contiene ocho puntos resolutivos: el primero
otorgaria el poder de policia sobre el servicio publico que prestan las concesionarias a la jurisdiccion de la provincia de Bs. As 'y
CABA. Asimismo, se acord6 la creacion de un Ente bipartito de control y regulacion, en reemplazo del ENRE, y hasta tanto eso
suceda, provincia de Bs. As y CABA, el Estado nacional seguird presente en la regulacion del servicio eléctrico para asegurar la
continuidad de las tareas de control y regulacion. Otro punto relevante acordado es que la provincia y CABA se comprometan a
afrontar con recursos propios las erogaciones asociadas con la tarifa social desde el 1 de enero de 2019.

Sin embargo, mediante el articulo 7 la ley 27.541, el Congreso de la Nacion suspendio lo dispuesto en el segundo parrafo del articulo
124 de la ley 27.467, en cuanto preveia que el ENRE, luego de impulsar los actos que sean necesarios para que las distribuidoras
eléctricas Empresa Distribuidora Norte S.A. (Edenor) y Empresa Distribuidora Sur S.A. (Edesur) pasen a estar sujetas a la
jurisdiccion de la Provincia de Buenos Aires y de la Ciudad Autonoma de Buenos Aires, mantendria sus funciones y facultades en
todo aquello que no esté vinculado al servicio publico de distribucion de energia eléctrica. El servicio de transporte es prestado por
concesionarios que operan y usan lineas de transporte de alta y media tension. El servicio de transporte consiste en la transformacion
y el transporte de electricidad desde los puntos de entrega de los generadores a los puntos de recepcion de los distribuidores o
Grandes Usuarios. La Ley N° 24.065 establece que las empresas de transporte deben ser independientes de otros participantes del
MEM, y les prohibe la compra y/o venta de energia eléctrica.

Las empresas de distribucion se encargan de abastecer a los usuarios finales de electricidad que no pueden contratar una fuente de
suministro eléctrico independiente por su nivel de consumo, tales como usuarios residenciales.

Las principales caracteristicas de los contratos de concesion tanto para el transporte como la distribucion eléctrica son: (a) normas
de calidad de prestacion de servicio con penalidades que se aplican en caso de incumplimiento; (b) un plazo de concesion de 95
aflos por el monopolio del servicio de suministro en un area o red de suministro, dividido en “periodos de gestion”, con un plazo
inicial de 15 aflos y plazos posteriores de 10 afos. Al término de cada periodo de gestion, el Gobierno Argentino debe llamar a
licitacion para vender la participacion mayoritaria de la empresa de transporte o distribucion; y (c) tarifas fijadas seglin criterios
econdmicos con sistema de precio tope o “price caps” y procesos predeterminados respecto de su calculo y ajuste.

Las tarifas cobradas por las compaiiias de transporte de electricidad incluyen: (a) un cargo de conexion, (b) un cargo por uso de la
capacidad de transporte, y (c) un cargo por la energia efectivamente transportada. Adicionalmente, las empresas a cargo del
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transporte pueden recibir un ingreso generado por la ampliacion del sistema. Las tarifas de transporte se trasladan a los usuarios
finales a través de los distribuidores.

Los cargos cobrados a los usuarios finales por las empresas de distribucion incluyen: (a) el precio de compra de energia en el MEM
(el precio estacional tal como fue descrito arriba), (b) los costos de transporte, (¢) un valor agregado de distribucion (“VAD”) que
remunera al distribuidor y (d) los impuestos. EI VAD representa el costo marginal de brindar los servicios, incluidos los costos de
inversion y desarrollo de redes, costos de funcionamiento, mantenimiento y comercializaciéon, como también depreciacion y un
retorno razonable del capital invertido. Las tarifas asi determinadas deben permitir a un distribuidor eficiente cubrir sus costos de
funcionamiento, financiar la renovacion y mejora de sus instalaciones, satisfacer la demanda creciente, cumplir con los estandares
de calidad establecidos y obtener un retorno razonable, y a la vez cumplir con ciertos estandares de eficiencia de funcionamiento y
operaren consonancia con las cantidades invertidas y con los riesgos nacionales e internacionales inherentes a sus operaciones.

En enero de 2002, la Ley de Emergencia Publica N° 25.561 convirtio a pesos las tarifas de transporte y distribucion de electricidad
y declaro la nulidad de los mecanismos de ajustes. Como consecuencia de ello las tarifas fueron congeladas por mas de 6 afios.
Durante este periodo, solo tuvieron aumentos limitados y de pequefia escala.

El proceso de renegociacion de contratos dispuesto por la Ley de Emergencia Publica para los contratos de caracter publico sujetos
a jurisdiccion federal, incluyendo las concesiones otorgadas para el transporte y distribucion de electricidad en la Ciudad Auténoma
de Buenos Aires, progresé muy lentamente.

Después de mas de cinco afios de negociaciones los transportistas y distribuidores de electricidad llegaron a un acuerdo con el
Gobierno Nacional con la participacion de la (“UNIREN”) constituida en el ambito de los ex Ministerios de Economia y
Planificacion Federal, Inversion Publica y Servicios. Como resultado de estas negociaciones, las tarifas de transporte solo tuvieron
los aumentos limitados y de pequefia escala mencionados antes. En el sector de distribucion, los acuerdos de renegociacion
establecieron incrementos limitados en sus ingresos y en parte de las tarifas (a saber, el VAD). Estos incrementos fueron
generalmente aplicados a usuarios comerciales e industriales, mientras que una Revision Integral Tarifaria que incluya a los usuarios
residenciales fue pospuesta varias veces. Esta demora en actualizar las tarifas provoco un desequilibrio en los pagos que los
distribuidores efectuaban a CAMMESA y en las sumas que los generadores cobraban a CAMMESA, todo lo cual trajo aparejada
escasez en el fondo de estabilizacion y demoras en el pago a generadores.

A través del Decreto 367/16 se impulso el proceso de realizacion de la Revision Tarifaria Integral que surja de los acuerdos integrales
de renegociacion contractual, mediante el cual se fijara el nuevo régimen tarifario del servicio de que se trate.

En 2017 el ENRE aprob¢ la Revision Tarifaria Integral (“RTI”) para los concesionarios de transporte de energia eléctrica. En forma
previa a la aprobacion de la RTI el ENRE: (i) aprobo el régimen de afectacion de sanciones por calidad objetivo (Resolucion N°
552/2016, rectificada por su similar N° 580/2016); (ii) aprob¢ la tasa de rentabilidad en términos reales y después de impuestos que
los concesionarios de transporte debian tener en cuenta para la determinacion de sus ingresos; (iii) convoco6 a la realizacion de una
Audiencia Publica a los efectos de dar tratamiento a la Propuesta Tarifaria para la Revision Tarifaria Integral.

Mediante las Resoluciones N° 37/2018, 38/2018, 39/2018, 40/2018, 42/2018, 44/2018, 45/2018 y 46/2018, modificadas por las
Resoluciones N° 99/2018, 100/2018, 101/2018, 102/2018, 103/2018, 104/2018, 105/2018 y 106/2018 respectivamente, el ENRE
aprobo los valores horarios a aplicar al equipamiento regulado con vigencia a partir del 1° de febrero de 2018 de TRANSENER
S.A., TRANSBA S.A., TRANSNOA S.A., TRANSNEA S.A., TRANSPA S.A., DISTROCUYO S.A., EPEN, TRANSCOMAHUE
S.A.

A través de la Resolucion N° 1085/2017 (B.O. 30/11/2017) la ex Secretaria de Energia Eléctrica aprobd la metodologia de
distribucion del costo que representa la remuneracion del Servicio Publico de Transporte de Energia Eléctrica en Extra Alta Tension
y por Distribucion Troncal en el MEM. En este régimen de asignacion de costos del servicio de transporte de energia eléctrica se
estipulo la participacion de los agentes del MEM, tanto demandantes como aportantes y se establecié que los costos asociados a la
remuneracion de las empresas de transporte se distribuyen en funcion de la demanda y/o aporte de energia de cada Agente del MEM
segun sea el caso (Distribuidores, Grandes Usuarios, Autogeneradores y Generadores), vinculados directa y/o indirectamente al
Sistema de Transporte de Energia Eléctrica en Alta Tension y/o al Sistema de Transporte de Energia Eléctrica por Distribucion
Troncal, descontando los costos asignados a los Agentes Generadores en concepto de costos de operacion y mantenimiento del
equipamiento de conexion y transformacion. Por ello se establecioé que los Agentes Generadores pagaran un cargo de transporte que
sera un valor representativo de los costos de operacion y mantenimiento del equipamiento de conexion y transformacion dedicado
a su vinculacion al sistema, considerando el nivel de tension y sus caracteristicas. Estos valores son determinados regularmente a
través de una evaluacion de “costos standard” y comunicados al Organismo Encargado del Despacho (OED) para su aplicacion. Los
montos abonados por los Agentes Generadores se descontaran de los valores correspondientes a cada transportista antes del proceso
de determinacion de precios.

En 2017 también se realiz6 la RTI de concesionarios del servicio publico de Distribucion den energia eléctrica de jurisdiccion
federal (EDENOR S.A. y EDESUR S.A.). Las empresas distribuidoras presentaron su propuesta tarifaria, mediante la cual
solicitaron la aprobacion de los Costos Propios de Distribucion que se proponian aplicar durante el proximo periodo tarifario. El
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ENRE aprobo la tasa de rentabilidad sobre activos de las empresas distribuidoras de energia eléctrica (Resolucion N° 493/2016 y
su similar rectificatoria Resolucion N° 494/2016).

La ex Secretaria de Energia Eléctrica instruy6 al ENRE a limitar el incremento del Costo Propio de Distribucion resultante de la
Revision Tarifaria Integral (RTI) que se debia aplicar a partir del 1° de febrero de 2017, a un méaximo del 42 % con respecto al Costo
Propio de Distribucion vigente al 31 de enero de 2017, debiendo completar la aplicacion del valor restante del nuevo Costo Propio
de Distribucion, en dos etapas: la primera en noviembre de 2017 y la tltima, en febrero de 2018; y dispuso que el ENRE debia
reconocer a Edenor S.A. y a Edesur S.A., la diferencia del Costo Propio de Distribucion que se produce por la gradualidad en la
aplicacion del incremento tarifario reconocido en la RTI; (iv) El ENRE convoc6 a Audiencia Publica con caracter previo a definir
las tarifas a aplicar por las referidas Concesionarias en dicho quinquenio (Resolucion N° 522/2016), la cual se celebro el 28/10/16.

Mediante la Resolucion N° 64/2017 y sus modificatorias Resolucion N° 80/2017 y 92/2017el ENRE aprobo los valores del Costo
Propio de Distribucion resultantes de la RTI de Edesur S.A a aplicar a partir del 1° de febrero de 2017, 1° de noviembre de 2017 y
1° de febrero de 2018; los cuadros tarifarios vigentes a partir del 1° de febrero de 2017 y a partir del 1° de marzo de 2017. Asimismo,
mediante la Resolucion N° 63/2017 y sus modificatorias Resoluciones N° 82/2017 y 92/2017, en ENRE aprob¢ los valores del
Costo Propio de Distribucion resultantes de la RTI de EDENOR S.A. a aplicar a partir del 1° de febrero de 2017, 1° de noviembre
de 2017 y 1° de febrero de 2018; los cuadros tarifarios vigentes a partir del 1° de febrero de 2017 y a partir del 1° de marzo de 2017.
Mediante Resolucion N° 329/2017, el ENRE reglament6 el procedimiento para el célculo y la percepcion de la diferencia de CPD
resultante del diferimiento mencionado. Por medio de la Resolucion N° 602/2017, modificada por Res. 623/17, y la Resolucion
603/2017, modificada por Res. 624/17, el ENRE aprobo los valores del Costo Propio de Distribucion resultantes de la RTI de Edesur
S.A y Edenor S.A. a aplicar a partir del 1° de diciembre de 2018. Actualmente, los valores de Costo Propio de Distribucion para
Edesur S.A y Edenor S.A. se encuentran determinados por las Resoluciones del ENRE N° 26/2019 y 27/2019.

Mediante Resoluciones del ENRE N° 30/2019 y 31/2019 el ENRE sustituy6 las “Normas de Calidad del Servicio Publico y
Sanciones” del Subanexo 4 del Contrato de Concesion de EDESUR S. A. y EDENOR S.A. para el periodo 2017-2021.

En agosto 2019 el Concedente acordd con las Distribuidoras diferir para enero 2019, el ajuste semestral por variacion de costos
acordado en la RTI. No obstante ello, en diciembre de 2019, se sanciono la ley 27.541, por intermedio de la cual se facult6 al Poder
Ejecutivo nacional a mantener las tarifas de electricidad que estén bajo jurisdiccion federal y a iniciar un proceso de renegociacion
de la revision tarifaria integral vigente o iniciar una revision de caracter extraordinario, en los términos de la ley 24.065, a partir de
la vigencia de la presente ley y por un plazo méximo de hasta ciento ochenta (180) dias, propendiendo a una reduccion de la carga
tarifaria real sobre los hogares, comercios e industrias para el aflo 2020. A través del Decreto N° 311/2020 consider6 que, con la
finalidad de mitigar el impacto local de la emergencia sanitaria internacional, procede disponer la suspension temporaria del corte
de suministro de servicios que resultan centrales para el desarrollo de la vida diaria, y ain mas en el actual estado de aislamiento
social, preventivo y obligatorio dispuesto por el Decreto N° 297/2020, tales como el suministro de energia eléctrica, entre otros.

Mediante la Resolucion N° 1091/2017 el ex MEyM, establecio los Precios de Referencia de la Potencia, los Precios Estabilizados
de la Energia y los Precios Estabilizados del Transporte, que entrarian en vigencia a partir del 1° de febrero de 2018; un nuevo
mecanismo de aplicacion de la tarifa social; y, el nuevo esquema de incentivo al ahorro. Luego, a través de las Resoluciones N°
32/2018 y 33/2018 el ENRE aprobo los valores del cuadro tarifario con vigencia a partir del dia 1° de febrero de 2018, debiendo
ajustar los cargos fijos y el Costo Propio de Distribucion de las empresas concesionarias de distribucion de energia eléctrica. A
través de la Resolucion de la SGE N° 366//2018 se derog6 la Resolucion N° 1091/2017 y estableciéndose los Precios de Referencia
de la Potencia y los Precios Estabilizados de la Energia, que entrarian en vigencia a partir del 1° de febrero de 2019.

Mediante la Resolucion N° 14/2019 de la ex Secretaria de Recursos Renovables y Mercado Eléctrico de la ex Secretaria de Gobierno
de Energia del ex Ministerio de Hacienda (RESOL-2019-14-APN-SRRYME#MHA) se aprobo la Programacion Estacional de
Invierno definitiva para el MEM, correspondiente al periodo comprendido entre el 1 de mayo de 2019 y el 31 de octubre de 2019.
Alli se establecio la aplicacion de los Precios de Referencia de la Potencia (POTREF) y el Precio Estabilizado de la Energia (PEE)
en el MEM, para los dos periodos trimestrales comprendidos entre el 1 de mayo de 2019 y el 31 de octubre de 2019, con relacion a
la demanda de energia eléctrica declarada por los Agentes Distribuidores y/o Prestadores del Servicio Publico de Distribucion del
MEM, como destinada a abastecer a sus usuarios de energia eléctrica, o los de otros prestadores del servicio publico de distribucion
de energia eléctrica dentro del area de influencia o concesion del Agente Distribuidor.

Por intermedio de la Resolucién N° 70/2020 de la Secretaria de Energia aprobo la Programacion Estacional de Invierno definitiva
para el MEM, correspondiente al periodo comprendido entre el 1 de mayo y el 31 de octubre de 2020, calculada segun Los
Procedimientos. Asimismo, se establecid que, durante el periodo comprendido entre el 1 de mayo y el 31 de octubre de 2020, para
la demanda de energia eléctrica declarada por los Agentes Distribuidores y/o Prestadores del Servicio Publico de Distribucion del
MEM, como destinada a abastecer a sus usuarios de energia eléctrica, o los de otros prestadores del servicio publico de distribucion
de energia eléctrica dentro del 4rea de influencia o concesion del Agente Distribuidor, la aplicacion de los Precios de Referencia de
la Potencia (POTREF) y el Precio Estabilizado de la Energia (PEE) en el MEM que integra la Resolucion N° 14/2019. EI PEE junto
con el POTREEF y el Precio Estabilizado del Transporte (PET) son los que se deberan utilizar para su correspondiente aplicacion en
los cuadros tarifarios de los Agentes Distribuidores y otros Prestadores del Servicio Publico de Distribucion que lo requieran, de
conformidad con lo establecido en la Resolucion N° 137/92. Al dictar la Resolucion N° 70/2020 la Secretaria de Energia afirmé que
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en el marco de la Ley N° 27.541 y de lo establecido en el Decreto N° 311/20, se considera oportuno que las tarifas de los servicios
publicos en cuanto, al POTREEF, el PEE y el Precio Estabilizado del Transporte (PET) en el MEM refiere, se mantenga a idéntico
valor que el vigente actualmente.

Teniendo en consideracion la significativa e imprevista reduccion de la demanda, producto de las condiciones de aislamiento
dispuestas por el Decreto 297/20, y sus prorrogas, y del consecuente nivel de actividad, CAMMESA informé al Secretario de
Energia que, a partir de las Transacciones Economicas del mes de abril 2020 y mientras perdure esta distorsion en el comportamiento
de la demanda y en particular en el requerimiento maximo declarado, no se considerara la declaracion de requerimiento maximo
realizada por los Agentes, utilizdndose solamente los valores efectivamente consumidos (Nota B-149462-1),

Grandes Usuarios

En el MEM los grandes usuarios pueden operar contratando en forma independiente su abastecimiento para consumo propio o en
forma integrada a la Distribuidora.

El MEM clasifica a Grandes Usuarios de energia en tres categorias (i) Grandes Usuarios Mayores (“GUMASs”), (ii) Grandes Usuarios
Menores (“GUMEs”) y (iii) Grandes Usuarios Particulares (GUPAs):

. GUMAs son usuarios con una capacidad méxima igual o mayor que 1 MW y un consumo anual minimo de 4.380 MWh.
Estos usuarios deben contratar al menos el 50,00% de su demanda y adquirir el resto en el mercado spot. Las transacciones
que realizan estos usuarios en el mercado spof son facturadas por CAMMESA.

. GUMESs son usuarios con una capacidad maxima que oscila entre 30 kW y 2000 kW. No estan obligados a tener una demanda
anual minima. Estos usuarios deben contratar la totalidad de su demanda y no operan en el mercado spot.

. GUPASs son usuarios con una capacidad minima de 30 kW y una capacidad méaxima de 100 kW. No estan obligados a tener
una demanda anual minima. Estos usuarios deben contratar la totalidad de su demanda y no operan en el mercado spot.

Con el dictado de la Resolucion 1281/06, el entonces Secretario de Energia clasifico la demanda del SADI y establecio prioridades
de abastecimiento. En lo que aqui interesa establecié que la energia eléctrica disponible en el Mercado "Spot", debera ser destinada
a abastecer, a las demandas atendidas por los Agentes Distribuidores y/o Prestadores del Servicio Publico de Distribucion de Energia
Eléctrica del MEM, y seguidamente a los suministros de las demandas de hasta 300 kW de potencia contratada que resulten ser
clientes de los Agentes Distribuidores y/o Prestadores del Servicio Publico de Distribucion de Energia Eléctrica del MEM, en tanto
no estén respaldadas por contratos en el Mercado a Término. Los Grandes Usuarios del MEM y las Grandes Demandas clientes de
los Prestadores del Servicio Publico de Distribucion o de los Distribuidores, en ambos casos mayores de 300 KW, s6lo estaran
autorizados a contratar respaldo fisico por el remanente no contratado en el Mercado a Término de su demanda de energia y potencia
registrada en el "ANO BASE" (2005), determinada segtin la metodologia establecida en el Anexo II de la presente resolucion, con
la generacion térmica, con disponibilidad de combustible, de los agentes del MEM existentes a la fecha de publicacion de la presente
resolucion. El consumo en exceso de energia por encima de la registrada en el “ANO BASE” tiene que ser satisfecho con energia
del servicio Energia Plus que consiste en el suministro de generacion de energia adicional por nuevos generadores y agentes de
generacion, cogeneradores u autogeneradores que no sean agentes del MEM o que, a la fecha de la publicacion de la Resolucion,
no estén interconectados al MEM. El precio que los grandes usuarios deben abonar por la demanda excedente, en caso que no fuera
previamente contratada bajo el Plan de Energia Plus, originalmente fue estipulado como equivalente al costo marginal de operacion.

Con el dictado de Resolucion N° 95/2013 la entonces Secretaria de Energia establecio que los Grandes Usuarios del MEM deberan
adquirir su demanda de energia eléctrica a CAMMESA, quedando suspendida transitoriamente la incorporacion de nuevos contratos
de compra de energia eléctrica en bloque celebrados con los Agentes Generadores afectados por las disposiciones de la norma, hasta
tanto se instrumenten las medidas reglamentarias que resulten convenientes en aras de alcanzar los objetivos antes aludidos.

En 2016 la ex SEE dict6 la Resolucion N° 21/16 a través de la cual convoco a interesados en ofertar nueva capacidad de generacion
térmica y de produccion de energia eléctrica asociada. Alli se establecia que el agente cuya oferta sea aceptada suscribiria un contrato
de venta de disponibilidad de potencia de generacion eléctrica y energia asociada en el MEM, denominado “Contrato de Demanda
Mayorista”, que seria inicialmente celebrado por CAMMESA para ser luego cedido a los agentes distribuidores y Grandes Usuarios
del MEM. Los lineamientos del contrato referido se encuentran previstos en la Resolucion N° 21. CAMMESA debe certificar a
favor del agente vendedor la parte proporcional que los Grandes Usuarios y distribuidores deben pagar por la energia eléctrica
consumida, a los efectos del procedimiento ejecutivo de cobro.

Por su parte, el Régimen de Fomento Nacional para el Uso de Fuentes Renovables de Energia destinada a la Produccion de Energia
Eléctrica, sancionado por la Ley N° 26.190 y modificado y ampliado por la Ley N° 27.191, prevé que se incremente la participacion
de las fuentes renovables de energia en la matriz eléctrica hasta alcanzar un doce por ciento (12%) de los consumos anuales totales
al 31 de diciembre del afio 2019, aumentando dicha participacion porcentual de forma progresiva hasta alcanzar un veinte por ciento
(20%) al 31 de diciembre del afio 2025. Al regular el Régimen de Fomento Nacional para el Uso de Fuentes Renovables de Energia
destinada a la Produccion de Energia Eléctrica la Ley N° 26.190, modificada y ampliada por la Ley N° 27.191, dispone que los
Grandes Usuarios del MEM, con demandas de potencia iguales o mayores a trescientos kilovatios (300 KW), deberan cumplir
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efectiva e individualmente con los objetivos de cobertura de los consumos anuales con energia eléctrica de fuente renovable, y a
tales efectos, podran autogenerar o contratar la compra de energia proveniente de diferentes fuentes renovables bajo el programa
RenovAr de generacion (articulo 9°), que incluye la demanda de energia de usuarios que no califiquen como Grandes Usuarios. En
este sentido, se les exige a Grandes Usuarios indicar a CAMMESA el mecanismo elegido para cumplir con articulo 9 de la Ley N°
27.191. Los Grandes Usuarios que no indiquen el mecanismo seran incluidos automaticamente en el mecanismo de adquisiciones
conjuntas de energia eléctrica procedente de fuentes renovables realizadas por CAMMESA. El Decreto N° 531/16, reglamentario
de las Leyes N° 26.190 y 27.191, dispone que el objetivo de cobertura de consumos anuales con energia eléctrica de fuentes
renovables, podra cumplirse por cualquiera de las siguientes formas: (i) Por contratacion individual de energia eléctrica proveniente
de fuentes renovables; (ii) Por autogeneracion o por cogeneracion de fuentes renovables; o (iii) Por participacion en el mecanismo
de compras conjuntas desarrollado por CAMMESA o el ente que designe la Autoridad de Aplicacion. Es decir, mediante la compra
de energia eléctrica de fuente renovable directamente a CAMMESA o el ente que designe la Autoridad de Aplicacion. Los sujetos
alcanzados por lo dispuesto en el articulo 9 de la Ley N° 27.191 que opten por cumplir mediante la contratacion individual, o por
autogeneracion o cogeneracion, deberan manifestarlo en forma expresa ante la Autoridad de Aplicacion, con el fin de quedar
excluidos del mecanismo de compras conjuntas. Caso contrario, quedaran automaticamente incluidos en el mecanismo de compras
conjuntas de energia eléctrica proveniente de fuentes renovables llevado adelante por CAMMESA.

En cumplimiento de los objetivos establecidos en las Leyes N© 26.190 y 27.191, el ex MEyM implemento el Programa RenovAr en
cuyo marco se han desarrollado: (i) la Ronda 1 —convocada por las Resoluciones MEyM N° 71/16 y N° 136/2016—; (ii) la Ronda
1.5 —convocada por la Resolucion MEyM N° 252/2016,— (iii) la Ronda 2 —mediante la Resolucion MEyM N° 275/2017—; la Ronda
3 —convocada por la Resolucion SGE N° 100/2018, modificada por la Resolucion SGE 90/2019. En el marco de las distintas Rondas
llevadas a cabo en el Programa, CAMMESA, actud en representacion de los Distribuidores y Grandes Usuarios del MEM, hasta la
reasignacion de los contratos celebrados en cabeza de los Agentes Distribuidores y/o Grandes Usuarios del MEM, desarrollando de
esta manera el mecanismo de compras conjuntas.

A través de la Resolucion N° 281-E/2017, modificada por la Resolucion SGE 230/2019, el ex Ministerio de Energia y Mineria
reguld el Mercado a Término de las Energias Renovables, por las que los Grandes Usuarios incluidos en el articulo 9 de la Ley N°
27.191 pueden cumplir con los objetivos de cobertura de sus consumos de energia eléctrica por contratacion individual, por
cogeneracion o autogeneracion de energia eléctrica de fuente renovable, estableciendo un marco juridico adecuado para el desarrollo
de este nuevo mercado.

Comercializadores

La Ley N° 24.065 y su Reglamentacion -Decreto N° 1.398/1992-, no reconocen al comercializador como Agente del MEM. Recién
a través del Decreto 186/1995 el Poder Ejecutivo Nacional reconoci6 la calidad de Participante del MEM a (articulo 5°): (i) las
empresas que obtengan autorizacion de la entonces Secretaria de Energia Eléctrica para comercializar la energia eléctrica
proveniente de interconexiones internacionales y emprendimientos binacionales. (ii) las empresas que, sin ser agentes del MEM,
comercialicen energia eléctrica en bloque. (iii) las empresas que, sin ser agentes del MEM, exploten instalaciones utilizadas en
Funcién de Vinculacion Eléctrica, también denominada Funcion Técnica de Transporte de Energia Eléctrica.

A través de la Resolucion N° 21/1997, el entonces Secretario de Energia y Puertos regul6 el ingreso de PARTICIPANTES AL
MEM, y el régimen de comercializacion del MEM (actualmente Anexos 31 y 32 de los Procedimientos para la Programacion de la
Operacion, el Despacho de Cargas y el Célculo de Precios) que -entre otras- cosas establece para actuar como comercializador del
MEM es necesario no ser agente reconocido del MEM.

El comercializador puede realizar transacciones en el MEM una vez que adquiera la calidad de PARTICIPANTE DEL MEM
(articulo 1°, Decreto N° 186/1995).

La actuacion del Comercializador dentro del MEM se limita a la compra y venta de energia eléctrica, por cuenta propia o por
mandato, producida y consumida por terceros. El Comercializador puede intervenir en las operaciones comerciales del MEM pero
no en las operaciones fisicas.

La empresa habilitada expresamente como Comercializador del MEM puede llevar a cabo las siguientes funciones dentro del MEM:
(1) comercializacién de generacion; (ii) comercializacion de demanda; (iii) comercializacion de importacion y exportacion; (iv)
comercializacion de regalias.

Restricciones Verticales y Horizontales

Es importante destacar que los agentes MEM estan sometidos a restricciones verticales, conforme las disposiciones de la Ley N°
24.065 y el Decreto N° 1398/92, segtn las cuales:

. Las compaiiias de generacion o distribucion, los Grandes Usuarios o sus respectivas sociedades controladas o controlantes
no estan autorizadas a ser propietarias o el accionista mayoritario de una compaiiia de transporte o de su respectiva sociedad
controlante. No obstante ello, el Poder Ejecutivo puede autorizar a una compaiiia de generacion o distribucion o a un gran usuario

148

Clasificacion YPF: No Confidencial



Clasificacion YPF: No Confidencial

a construir, por su propia cuenta y en respuesta a una necesidad propia, una red de transporte respecto de la cual establecera la
modalidad y forma de funcionamiento.

. El titular de una concesion de distribucion no puede ser propietario de unidades de generacion. No obstante, los accionistas
del distribuidor si pueden serlo, como personas fisicas o bien constituyendo otra persona juridica con el objeto de ostentar la
titularidad o ejercer el control de unidades de generacion.

. Ninguna compaiiia de transporte podra comprar o vender energia eléctrica.

El Articulo 33 de la Ley General de Sociedades de Argentina dispone que se consideran sociedades controladas aquellas en que otra
sociedad, en forma directa o por intermedio de otra sociedad a su vez controlada: (1) posea participacion, por cualquier titulo, que
otorgue los votos necesarios para formar la voluntad social en las reuniones sociales o asambleas ordinarias; o (2) ejerza una
influencia dominante como consecuencia de acciones, cuotas o partes de interés poseidas, o por los especiales vinculos existentes
entre las sociedades. No obstante, la Sociedad no puede garantizar que las autoridades de regulacion del sector eléctrico aplicaran
esta definicion de control al implementar las restricciones antes descriptas. De acuerdo con las resoluciones dictadas por el ENRE,
una sociedad controlada por o controlante de una compaiiia de transporte de electricidad es una sociedad que posee mas del 51,00%
de las acciones con derecho a voto de la sociedad controlada y ejerce el control mayoritario.

Tanto los transportistas como los distribuidores de electricidad también estan sujetos a restricciones horizontales.
Las siguientes son las restricciones horizontales aplicables a transportistas de electricidad:

. Sélo mediante la expresa autorizacion del ENRE dos o mas transportistas podran consolidarse en un mismo grupo empresario
o fusionarse. También es necesaria dicha autorizacion para que un transportista pueda adquirir la propiedad de acciones de
otro transportista;

. Conforme los términos de los contratos de concesion que rigen el transporte de electricidad en lineas de transmision de mas
de 132kv y menores a 140kv, el servicio de transporte es prestado en forma exclusiva en areas especificas indicadas en esos
contratos; y

. Conforme los términos del contrato de concesion de la compaifiia que presta servicios de transporte de electricidad en lineas
cuya tension es igual o superior a 220kv, el servicio debe ser prestado en forma exclusiva y sin restricciones territoriales,
dentro de todo el territorio argentino.

Respecto a las compaiias distribuidoras de electricidad, las restricciones horizontales son las siguientes:

. Solo mediante la expresa autorizacion del ENRE dos o mas distribuidores, podran consolidarse en un mismo grupo
empresario o fusionarse. También es necesaria dicha autorizacion para que un distribuidor pueda adquirir la propiedad de
acciones de otro distribuidor; y

. El servicio de distribucion es prestado dentro de areas especificamente establecidas en los contratos de concesion respectivos.

Autogenerador Distribuido: la Resolucién SE N° 269/08

A través de la Resolucion SE N° 269/08, la entonces Secretaria de Energia establecid la figura de Autogenerador Distribuido,
consistente en un consumidor de electricidad que ademas genera energia eléctrica, pero con la particularidad que los puntos de
consumo y generacion se vinculan al SADI en diferentes nodos de conexion. Alli se establece que:

e El Autogenerador Distribuido debe cumplir los mismos requerimientos, y sus transacciones en el MEM se realizaran de
la misma forma que el Autogenerador en funcion de lo definido en el Anexo 12 de "Los Procedimientos".

e La generacion asociada a la Autogeneracion Distribuida que desee convertirse en Agente del MEM debera haber sido
habilitada comercialmente con posterioridad a la fecha de publicacion de la Resolucion SE N° 1281 del 4 de septiembre
de 2006.

e El Autogenerador Distribuido debera tener dos o mas puntos de intercambio con el SADI, correspondientes a sus puntos
de generacion, consumo, o ambos, todos ellos asociados a la misma empresa. Por lo tanto, no serd de aplicacion para esta
figura el punto 2 b) del Anexo 12 de "Los Procedimientos".

e Todos los requerimientos asociados a la generacion y el consumo de los Autogeneradores de acuerdo a lo definido en el
Anexo 12 de "Los Procedimientos" deberan entenderse, en el caso de la Autogeneracion Distribuida, como aplicables a la
sumatoria de las generaciones y la sumatoria de los consumos respectivamente.

e En caso de existir, solo los puntos de conexioén que posean generacion y consumo deberan cumplir con lo establecido en
el punto 2 d) del Anexo 12 de "Los Procedimientos". Los demas puntos de vinculacion al SADI que posean s6lo generacion
0 s6lo consumo deberan contar con sistemas de comunicaciones e intercambio de datos con el OED de manera similar a
lo requerido a Agentes Generadores o Demandantes de caracteristicas equivalentes respectivamente.

e Seentenderd que el Autogenerador Distribuido tiene excedentes de energia cuando la sumatoria de las generaciones supere
la sumatoria de los consumos, o que tiene faltantes en caso contrario. El Autogenerador Distribuido podra vender al MEM
sus excedentes o comprar sus faltantes.
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e Con respecto a las posibilidades de comprar, los Autogeneradores Distribuidos tendran una modalidad similar a la de los
Grandes Usuarios Mayores del MEM por cada uno de sus nodos de vinculacion que resulten netamente consumidores. Su
demanda sera calculada considerando que en cada hora, la energia demandada es la sumatoria de los consumos menos la
sumatoria de las generaciones, y la misma es consumida en los nodos de vinculaciéon netamente consumidores
proporcionalmente a la magnitud de dichos consumos netos.

e Con respecto a la participacion de Autogeneradores Distribuidos como consumidores del MEM, cada punto netamente
consumidor del Autogenerador Distribuido debera abonar los mismos cargos que les corresponden a los Grandes Usuarios
Mayores del MEM teniendo en cuenta lo establecido en el punto anterior.

e De resultar de sus compromisos en el Mercado a Término un faltante por ser su entrega al MEM inferior a la potencia a
abastecer seglin sus contratos, se considerard que compra para su contratante dicho faltante del modo indicado en las
normas vigentes en el MEM.

e Un Autogenerador Distribuido solo podra tener Contratos de Abastecimiento en su funcion de vendedor o en su funcion
de consumidor, o sea que no podra tener simultineamente Contratos de Abastecimiento en que es el vendedor dentro del
contrato y Contratos de Abastecimiento en que es el comprador dentro del contrato.

Régimen de Fomento a la Generacion Distribuida de Energia Renovable Integrada a la Red Eléctrica Publica: Ley 27.424

La Ley N° 27.424 regula el “Régimen de Fomento a la Generacion Distribuida de Energia Renovable Integrada a la Red Eléctrica
Publica”, con la finalidad de alcanzar la eficiencia energética, la reduccion de pérdidas en el sistema interconectado, la potencia
reduccion de costos para el sistema eléctrico en su conjunto, la proteccion ambiental prevista en el articulo 41 de la Constitucion
Nacional y la proteccion de los derechos de los usuarios en cuanto a la equidad, no discriminacion y libre acceso en los servicios e
instalaciones de transporte y distribucion de electricidad.

Para ello, dicho régimen regula la generacion de energia eléctrica de origen renovable por parte de usuarios de la red de distribucion,
para su autoconsumo, con la eventual inyeccion de excedentes a la red, estando los prestadores del servicio publico de distribucion
obligados a facilitar dicha inyeccion, asegurando el libre acceso a la red de distribucion.

Todo usuario-generador tiene derecho a instalar equipamiento para la generacion distribuida de energia eléctrica a partir de fuentes
renovables hasta una potencia equivalente a la que éste tiene contratada con el distribuidor para su demanda, debiendo contar con
la debida autorizacion, la cual sera solicitada por el usuario-generador al distribuidor.

Ademas, se crea el Fondo para la Generacion Distribuida de Energias Renovables (FODIS), el cual se conformard como un
fideicomiso de administracion y financiero, teniendo por objeto la aplicacion de los bienes fideicomitidos al otorgamiento de
préstamos, incentivos, garantias, la realizacion de aportes de capital y adquisicion de otros instrumentos financieros, todos ellos
destinados a la implementacion de sistemas de generacion distribuida a partir de fuentes renovables.

El Estado Nacional ser el fiduciante y fideicomisario del Fondo, mientras que el banco publico seleccionado por el fiduciante serd
el fiduciario.

Seran beneficiarias las personas humanas domiciliadas en la Republica Argentina y las personas juridicas registradas en el pais
cuyos proyectos de generacion distribuida hayan obtenido aprobacion por parte de las autoridades del Fondo.

Asimismo, se crea el Régimen de Fomento para la Fabricacion Nacional de Sistemas, Equipos e Insumos para Generacion
Distribuida a partir de fuentes renovables (“FANSIGED”), en la orbita del Ministerio de Produccion.

Las actividades comprendidas en el FANSIGED son: investigacion, disefo, desarrollo, inversion en bienes de capital, produccion,
certificacion y servicios de instalacion para la generacion distribuida de energia a partir de fuentes renovables.

Podréan adherir al FANSIGED, las micro, pequefias y medianas empresas constituidas en la Republica Argentina que desarrollen
como actividad principal alguna de las mencionadas precedentemente.

La norma de fomento establece que cada distribuidor debe efectuar el calculo de compensacion y administrar la remuneracion por
la energia inyectada a la red producto de la generacion distribuida de energia eléctrica a partir de fuentes renovables bajo el modelo
de balance neto de facturacion, teniendo en cuenta que: (a) el usuario-generador recibira una tarifa de inyeccion por cada kilowatt-
hora que entregue a la red de distribucion, quien comprara, reconocera y en caso de corresponder abonara al usuario-generador toda
la energia que éste inyecte a la red de distribucion generada a partir de las fuentes renovables, en la factura el distribuidor realizara
la lectura de demanda de energia y de la inyeccion para que sea reconocida en esa factura; (b) el valor de la tarifa de inyeccion de
cada usuario-generador regira a partir del momento de la instalacion y conexion por parte del distribuidor del equipo de medicion;
(c) el distribuidor debe reflejar en la facturacion que emite por el servicio de energia eléctrica prestado al usuario-generador, tanto
el volumen de la energia demandada como el de la energia inyectada a la red por el usuario-generador y los precios correspondientes
a cada uno por kilowatt/hora, el usuario-generador pagara al Distribuidor el resultado del célculo neto entre el valor monetario de
la energia demandada y el de la energia inyectada previo a los impuestos. Esta compensacion se realiza a valor pesos ($) ; (d) en
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caso de que se genere un crédito o saldo monetario a favor del usuario-generador en un determinado periodo de facturacion, quedara
automaticamente imputado a la facturacion siguiente, en caso de que persista el crédito a favor del usuario-generador éste puede
solicitar la retribucion del saldo favorable acumulado en su cuenta de usuario, la liquidacion del saldo favorable podra hacerse por
medios electronicos, debiendo el distribuidor liquidar y pagar en al menos dos instancias anuales fijas. En caso de que el usuario-
generador no exprese su voluntad respecto de los saldos a favor que pudiera conservar, los mismos deberan acumularse en su cuenta,
y no tendran fecha de caducidad. (e) en los casos de consorcio de copropietarios de propiedad horizontal o conjunto inmobiliario,
la titularidad del crédito sera del consorcio o conjunto inmobiliario; (f) se permite que el usuario-generador haga cesion o
transferencias de los créditos provenientes de la inyeccion de energia entre usuarios de un mismo distribuidor y el distribuidor no
puede agregar ninglin cargo adicional por mantenimiento de la red, peaje de acceso, respaldo eléctrico o cualquier concepto asociado
a la instalacion de equipos para la generacion distribuida.

También s e establecio que las ganancias derivadas de la actividad de inyeccion de energia eléctrica distribuida, generada a partir
de fuentes renovables de energia, por parte de los usuarios-generadores que cuenten con 300kw de potencia contratada como maximo
y que cumplan con los requisitos y demads autorizaciones determinados en la norma, quedaran exentas en el impuesto a las ganancias.
La venta por la energia inyectada también estara exenta en el impuesto al valor agregado.

Por otra parte, por medio de la Resolucion SGE N° 314/18 se cred el Registro Nacional de Usuarios Generadores de Energias
Renovables (RENUGER) para el registro de los proyectos de generacion distribuida de fuentes renovables que hayan obtenido el
correspondiente Certificado de Usuario Generador (emitido por la Subsecretaria de Energias Renovables y Eficiencia Energética y
que acredita el cumplimiento de todos los requisitos necesarios para conectar un Equipo de Generacion Distribuida) a efectos
informativos respecto del cumplimiento de los objetivos del régimen de generacion distribuida.

Asimismo, esta normativa dispuso que los agentes distribuidores del MEM prestadores del servicio publico de distribucion de
energia eléctrica, deban declarar mensualmente ante el Organismo Encargado del Despacho, los valores correspondientes a la
energia inyectada por los usuarios-generadores a la red de distribucion por los excedentes de energia generados por fuentes
renovables.

En ejercicio de la facultad otorgada mediante el art. 1 del Anexo I del Decreto Reglamentario N° 986/2018, la ex Subsecretaria de
Energias Renovables y Eficiencia Energética dependiente del por entonces Ministerio de Hacienda, dict6 la Disposicion N° 28/2019
(B.O. 01/03/2019), modificada posteriormente por la Disposicion 97/2019, por medio de la cual se aprobaron las normas
complementarias del Régimen de Fomento a la Generacion Distribuida de Energia Renovable Integrada a la Red Eléctrica Publica.

Por su parte, a través de la Disposicion 48/2019, la ex Subsecretaria de Energias Renovables y Eficiencia Energética dependiente
del por entonces Ministerio de Hacienda, instrumento la emision de los Certificados de Crédito Fiscal establecidos en el articulo 28
de la ley 27.424 bajo la modalidad de Bono Electrénico. Ello fue complementado a través de la Resolucion General 4511/2019 de
la Administracion Federal de Ingresos Publicos.

Luego, aquella ex Subsecretaria de Energias Renovables y Eficiencia Energética dependiente del por entonces Ministerio de
Hacienda dicto la Disposicion 83/2019, luego modificada por la Disposicion 113/2019, y establecié el Procedimiento para la
Obtencion del Certificado de Crédito Fiscal del Régimen de Fomento a la Generacion Distribuida de Energias Renovables”, que
como anexo I se adjunt6 a la prima disposicion.

Finalmente, a través de la Resolucion 189/2019 del ENRE, se aprobo las Tarifas de Inyeccion para Usuarios-Generadores contenidas
en el [F-2019-56334061-APN-ARYEE#ENRE que forma parte integrante de esa Resolucion. Asimismo, se dispuso que en el caso
de los Usuarios-Generadores de la categoria T1, el usuario quedard encuadrado mensualmente en la subcategoria residencial o
general correspondiente, de acuerdo al maximo valor registrado entre la energia adquirida y la inyectada; y que en el caso de los
Usuarios-Generadores de las categorias T2 y T3, con medicion de potencia, de verificarse en un mes que la potencia inyectada es
superior a la capacidad de suministro contratada con la distribuidora, el excedente debera ser considerado en los términos de lo
establecido en los incisos 5) de los capitulos 2 y 3 del Subanexo 1 de los Contratos de Concesion de las distribuidoras Edenor y
Edesur.
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EVOLUCION DE LAS PRINCIPALES VARIABLES DEL SECTOR ENERGETICO ARGENTINO

1. INTRODUCCION

Argentina es un pais fuertemente dependiente de los hidrocarburos. Mas del 80% de la matriz energética primaria de 2018
corresponde a gas natural y petroleo. En sintonia, en el mercado eléctrico aproximadamente el 60% de la generacion eléctrica
depende de hidrocarburos.

MATRIZ ENERGETICA PRIMARIA [%]
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Fuente: Secretaria de Energia

Durante los primeros 15 afios del siglo XXI, la alta dependencia de los hidrocarburos y la caida en la produccion de gas sumado a
una demanda eléctrica en crecimiento constante y una oferta que crecié de forma mas moderada puso al sistema eléctrico en jaque.
Este ultimo operd sin reservas, con un alto riesgo de desabastecimiento ante fendmenos térmicos, niveles maximos de
indisponibilidad en el parque generador, cortes programados a industrias, importantes niveles de consumo de combustibles liquidos
y necesidad de importar energia eléctrica para asegurar el cubrimiento de los picos de demanda.

No obstante, en la actualidad, el sistema transita una realidad mucho mas holgada. El incremento moderado de la demanda -que
alcanzo en 2019 niveles similares a los 2014/2015- sumado a una importante incorporacion de capacidad instalada (apalancado en
los proyectos enmarcados bajo la Res 220/07, 1a Res 21/16 y la Res 287/18), la penetracion de ERNC (por el Programa RenovAr y
el MATER) y una mayor disponibilidad de gas natural para generacion; resultaron, en una disminucion del consumo de combustibles
liquidos y carbon mineral, a contar con sobreoferta de generacion y seguridad de suministro, e inclusive exportar energia en 2019.

2. DEMANDA

La demanda de energia eléctrica en Argentina ha crecido de forma practicamente ininterrumpida desde la década del 90, salvo
contadas excepciones!. En promedio, durante los ultimos casi 60 afios ha crecido en alrededor del 3%; crecimiento que se verifica
en el periodo 2002-2019. Sin embargo, en los tltimos afios el crecimiento se morigerd, como indica el grafico a continuacion. Mas
aun, la demanda de 2019 se encuentra en el mismo nivel que la de 2014/2015.

! En total desde 1992, hubo solamente 5 afios en los que la demanda disminuy®. Estos estuvieron asociados a crisis locales e internacionales, o eventos de temperatura

que se apartan de la media.
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EVOLUCION DE LA DEMANDA [GWh]
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Fuente: CAMMESA

La demanda de energia eléctrica depende, en gran medida, de las condiciones politicas y econdémicas ademas de factores estacionales
y las tarifas vigentes. Mientras el consumo de los usuarios residenciales (que representa aprox. el 43% del consumo total en el afio
2019) esta asociado a las temperaturas y las tarifas que deben pagar; el consumo comercial (29%) e industrial (28%) varia
principalmente en funcion del rendimiento de la economia. Como resultado de ello, la demanda de energia se ve afectada por las
medidas que tome el gobierno argentino en materia econdmica, incluidas aquellas sobre inflacion, tasas de interés, controles de
precios, controles del tipo de cambio, impuestos y tarifas energéticas.

El siguiente grafico muestra la distribucion de la demanda de energia en el afio 2019 por tipo de usuario:

DEMANDA POR TIPO DE USUARIO - ANO 2019 [%]

Industria
28%

Residencial
43%

Comercial
29%

Fuente: CAMMESA

La estacionalidad también tiene un impacto significativo en la demanda de energia eléctrica, con picos de consumo durante el verano
y el invierno. El impacto de los cambios estacionales se observa principalmente entre los clientes residenciales y los pequefios
clientes comerciales. Los cambios estacionales en la demanda responden al impacto de varios factores climaticos, como la
temperatura y la luz natural, que impactan sobre el uso de luminarias, sistemas de calefaccion y aires acondicionados.

El impacto de la estacionalidad en la demanda industrial de energia eléctrica es menos pronunciado que en los sectores residencial
y comercial por varios motivos. En primer lugar, los diferentes tipos de actividad industrial tienen, por su propia naturaleza,
diferentes picos maximos estacionales, de tal modo que el efecto que pueden tener los factores climaticos es mas variado. En segundo
lugar, los niveles de actividad industrial tienden a verse mas afectados por la economia, registrando distintos niveles de intensidad
segun el sector industrial.
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ESTACIONALIDAD DE LA DEMANDA ELECTRICA — ANOS 2018 / 2019 [%]
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Fuente: CAMMESA

La demanda eléctrica Argentina se divide en regiones que presentan caracteristicas similares desde el punto de vista de la demanda,
de las caracteristicas socioecondmicas y de la integracion de cada subsistema eléctrico. Estas regiones son: (i) la Ciudad de Buenos
Aires y Gran Buenos Aires, (ii) la Provincia de Buenos Aires, (ii) Santa Fe y el noroeste de Buenos Aires, (iv) el centro, (v) el
noroeste, (vi) la region de Cuyo, (vii) el noreste, (viii) el Comahue y (ix) la Patagonia.

La demanda se concentra mayormente en el area de la Ciudad de Buenos Aires, la Provincia de Buenos Aires, Santa Fe y el noroeste
de Buenos Aires, que retinen cerca del 60% de la demanda. Si bien las tasas de crecimiento en otras regiones como el noroeste, el

Comahue y la Patagonia son superiores a las del resto, no se verificaran cambios significativos en la concentracion de la estructura
de demanda en el periodo bajo analisis.

Durante febrero de 2018 se verificaron los maximos histéricos del consumo de energia eléctrica. El punto maximo de consumo de
26.320MW se alcanzo el 08 de febrero de 2018 a las 15 hrs, con la particularidad de contar con condiciones de reserva rotante
oOptimas para cubrir la seguridad del sistema eléctrico y sin valores de importacion en comparacion a registros de cubrimientos de
pico anteriores, debido a la incorporacion de capacidad instalada que se dio a partir de 2015. Sin embargo, se presentaron
restricciones a la demanda de las distribuidoras de la ciudad de Buenos Aires, del Gran Buenos Aires y de la ciudad de La Plata.

CONSUMO HISTORICOS MAXIMOS DE DEMANDA

e e e

POT MW ENE GWh POT MW ENE GWh POT MW ENE GWh

73

20/02/17 AL 26/02/17

Fuente: CAMMESA

3. CAPACIDAD INSTALADA

Segtin la informacion publicada por CAMMESA, la capacidad instalada en Argentina super? las 40.100 MW en marzo de 2020. En
las ultimas décadas, la capacidad instalada ha crecido principalmente a través de la incorporacion de unidades de generacion
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termoeléctrica?; dado que estas requieren menores montos de inversion y plazos més cortos para la puesta en servicio, que otras
tecnologias (ie. hidroeléctrica y nuclear). Sin embargo, en los ultimos 3 afios (a través del Programa RenovAr y el MATER) las
energias renovables no convencionales (ERNC) han comenzado a desarrollarse en el pais.

Periodo 1990-2015:

En la década de los afios 90, la capacidad instalada se expandi6 a parir de inversiones privadas principalmente en usinas térmicas.
Durante este periodo, el parque generador paso de aprox. 14.000 MW a 23.000 MW lo que represent6 un crecimiento del 64%.

No obstante, luego de la crisis del 2001, cambi6 la forma en que se desarrollaron proyectos de nueva generacion. Tras un periodo
(2002-2006) casi sin incorporacion de nueva capacidad’, las inversiones en el sector eléctrico -entre 2007 y 2015- continuaron
preponderantemente con intervencion del Estado Nacional y en base a centrales térmicas (salvo pocas excepciones).

Las restricciones financieras del Estado Nacional en las ultimas décadas, el alto monto de inversiones necesarias y los largos plazos
de cumplimiento para el desarrollo de proyectos han impactado negativamente en la decision del gobierno argentino de invertir e
incorporar centrales hidroeléctricas y nucleares nuevas. Asimismo, las recurrentes crisis fiscales del pasado obligaron a demoras
y/o cancelaciones de estos grandes proyectos por parte del gobierno argentino, que hubieran aumentado y diversificado la capacidad-
de generacion de Argentina.

Periodo 2016-2019:

Mas alla de las incorporaciones mencionadas en el apartado anterior, en 2015 el sistema se encontraba en situacion critica, sin
margen de reserva y con necesidad de importar energia eléctrica para satisfacer los picos de demanda.

Por lo cual, en diciembre de 2015 se declar6 la Emergencia del Sector Eléctrico Nacional (que durd hasta el 31 de diciembre de
2017) y el ex MEyM elabor6 un programa de acciones necesarias para los segmentos de generacion, transporte y distribucion de
energia eléctrica, con esl fin de adecuar la calidad y seguridad del suministro eléctrico, garantizando la prestacion de los servicios
publicos de electricidad en condiciones técnicas y economicamente adecuadas.

Para mitigar el déficit de potencia firme, se dictd la Resolucion N° 21/16 mediante la cual se convoco a presentar proyectos de
generacion que pudieran estar en operacion en el corto plazo. Luego, con el fin de reducir costos y aumentar la confiabilidad del
Sistema Eléctrico se lanz6 la convocatoria -mediante Resolucion N° 287/17- para presentar ofertas de generacion de energia
eléctrica a través de cierre de ciclos combinados y desarrollos de cogeneracion eficiente de bajo consumo especifico.

Las ofertas adjudicadas -tanto en la Resolucion N° 21/16 como las Resolucion N° 287/17- fueron objeto de Contratos de la Demanda
Mayorista (CdD) y superaron en total 5.300 MW de capacidad instalada.

En paralelo a las licitaciones térmicas, se llevo adelante el “Progama RenovAr” con el objeto de desarrollar las energias renovables
no convencionales (ERNC) diversificando la matriz energética, colaborando con el cumplimiento de los objetivos establecidos por
la Le-y de Energias Renovables (Ley 27.191) y reduccion del consumo de combustibles fosiles y la emision de gases de efecto
invernadero. A través de 5 rondas, se adjudicaron mas de 5.000 MW principalmente a partir de proyectos de energia eolica y
fotovoltaica.

Durante el periodo en andlisis, la capacidad instalada trepo -en 4 afios- mas de 7000 MW casi lo mismo que entre 2007 y 2015. Si
se considera la capacidad adjudicada en las licitaciones mencionadas anteriormente, que se encuentra en construccion, para
2022/2023 se espera que la capacidad instalada supere los 45.000 MW.

2 Bajo contratos con CAMMESA bajo los esquemas Res. 220/07, Res. 21/16 y Res. 287/17).
3 Solo se incorporaron 462 MW.

4 A través de licitaciones publicas y/o la firma de contratos con CAMMESA como comprador por cuenta y orden de la demanda.
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EVOLUCION DE LA CAPACIDAD INSTALADA [MW]
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Es importante destacar que esta capacidad instalada no es la que efectivamente se encuentra disponible. Las centrales térmicas
presentan niveles de indisponibilidad que han ido mejorando durante los ltimos afios tanto por cuestiones técnicas como debido a
las sefiales de precio (ie. la remuneracion de la generacion térmica esta asociada a la disponibilidad de las plantas). Dados los
esfuerzos realizados, la indisponibilidad del parque térmico paso de 69% en 2010 a 80% en 2019.

DISPONIBILIDAD DEL PARQUE TERMICO [MW]
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Fuente: CAMMESA

En general, el factor de indisponibilidad de los parques hidroeléctricos en Argentina suele ser poco significativo, a excepcion de
casos puntuales en los cuales se han sufrido dafios importantes (como el caso de Yacyretd)

Por su parte, el parque nuclear ha registrado indices de indisponibilidad historica elevados debido a los mantenimientos periodicos
a los que debe someterse a las unidades. En particular, la CN Embalse, estuvo indisponible por tres afios -desde enero de 2016-
mientras se realizaba un mantenimiento mayor.
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4. GENERACION DE ENERGIA ELECTRICA

En linea con la capacidad instalada, durante la Gltima década, la generacion térmica (aprox. 62% en promedio) fue la principal fuente
de energia del sistema eléctrico argentino, seguido por la generacion hidroeléctrica (30%) y la nuclear (5%). El grafico a
continuacion muestra los valores para 2019.

GENERACION 2019 [%]

Hidroeléctrica
27%

‘ Nuclear

6%

Térmica
61%

ERNC
6%

Fuente: CAMMESA

Estos valores se han mantenido relativamente constantes desde 2006/2007. No obstante, la generacion hidroeléctrica se redujo en
ese periodo pasando de cerca del 40% al 30%. Adicionalmente, la generacion térmica tuvo una pequefia reduccion en 2018/2019
debido al ingreso de las ERNC, que pasaron de pesar menos del 2% en 2017 al 8% en marzo del 2020.

N MO < 1D O N 0

La generacion de ERNC, que surge de las graficas precedentes, incluye la generacion edlica, fotovoltaica, hidroeléctrica renovable
(menor a 50 MW de capacidad nominal), y de centrales a biogas y biomasa. Si bien hasta el afio 2018 el mayor porcentaje de dicha
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generacion correspondia a la hidraulica menor a 50 MW; dadas las incorporaciones del “Programa RenovAr” y el excelente recurso
argentino’, la energia edlica hoy representa mas del 70%.

En Argentina los principales centros de generacion son las regiones de: (i) Buenos Aires-GBA-Litoral y (ii) Comahue que
representan mas del 65% del total.

En el pasado, la oferta y demanda eléctricas estaban vinculadas a Buenos Aires por medio de un sistema radial. Sin embargo, este
sistema presentaba riesgos de inestabilidad en diversas regiones que han experimentado un crecimiento de demanda con generacion
local insuficiente (por ejemplo, Cuyo, NOA en Salta, Centro y GBA). Por ese motivo, el gobierno argentino sustituy6 dicho sistema
por uno periférico. En estas ultimas décadas, el Estado Nacional ha realizado diversas inversiones para ampliar en forma sustancial
el sistema de transmision eléctrico de 500 kV, entre las que se cuentan el tendido periférico de lineas de alta tension de 500 kV en
las siguientes regiones: (i) NOA-NEA, (ii) Comahue-Cuyo y (iii) Sur de la Patagonia

5. COMBUSTIBLES PARA GENERACION

La matriz eléctrica argentina es preponderantemente térmica; por lo cual, el consumo de combustibles tiene gran importancia; tanto
por volumen disponible como por su precio. Durante las ultimas décadas, se a podido observar que el uso de combustibles fosiles
incrementd el costo medio de generacion.

Si bien durante los 90s y parte de la primera década del siglo XXI, el principal combustible de la generacion térmica fue el gas
natural; a partir de 2007, las restricciones en la oferta de gas natural® -primero en invierno y luego durante todo el afio- se tradujo

en un explosivo incremento del consumo de fueloil y gasoil; asi como también importaciones de gas de Bolivia’ y gas natural
licuado.

Los precios del petrdleo y sus derivados se incrementaron desde 2008 hasta 2014 -salvo en 2009 por la crisis internacional-
impactando sobre el precio de la generacion eléctrica. Inclusive -en 2015 y 2016 cuando cay¢ el precio del petroleo y sus derivados-
las restricciones de produccion local de gas natural continuaron incrementando el uso de combustibles liquidos y gas importado.

Durante este periodo, se observaron los precios maximos de energia historicos, que alcanzaron casi los 80 USD/MWh promedio
afo.

Sin embargo, como consecuencia de los planes de incentivos a la produccion de gas natural (convencional y no convencional)
aplicados desde 2015, a partir de mediados de 2018 se comenzo a observar un incremento en la disponibilidad de gas natural. En
consecuencia, durante 20198, el consumo de combustibles liquidos fue considerablemente mas bajo que los afios anteriores y se
espera se mantenga en el corto plazo.

EVOLUCION DEL CONSUMO DE COMBUSTIBLE [KTOE]
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5 Los factores de carga medios de 2019 estuvieron alrededor del 50%.

® Debido a la falta de sefiales econdmicas (con tarifas congeladas y precios por debajo de los costos) se redujo la produccion de gas natural, siendo necesario volver
a importar gas desde Bolivia primero y como GNL luego.
7Y en alguna ocasién puntual desde Chile

82019 fue un afio de temperaturas medias/templadas con incremento de generacién de ERNC, colaborando con la reduccién del consumo de combustibles.
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DIRECTORES, GERENCIA DE LA PRIMERA LiNEA Y EMPLEADOS

El Directorio

Véase “Datos sobre directores, gerencia de primera linea, asesores y miembros del 6érgano de fiscalizacion — El Directorio”.
2 9

Practicas del Directorio

De acuerdo con lo establecido en la Ley General de Sociedades, los Directores tienen la obligacion de cumplir sus deberes con la
lealtad y diligencia de un buen hombre de negocios. Los directores son solidaria e ilimitadamente responsables ante nosotros,
nuestros accionistas y terceros por el incumplimiento de sus deberes, por la violacién de la ley o de nuestro estatuto social y otras
regulaciones aplicables y por los dafios y perjuicios causados por su dolo, abuso de facultades o culpa. Nuestro estatuto social, las
regulaciones aplicables y las resoluciones de las asambleas de accionistas pueden asignar deberes especificos a un director. En tales
casos, la imputacion de responsabilidad de un director se hara atendiendo a su actuacion individual siempre que su designacion y
asignacion de funciones resuelta por asamblea estuviera inscripta en la Inspeccion General de Justicia.

Unicamente los accionistas a través de una asamblea de accionistas podran autorizar a los directores para participar en actividades
que se encuentran en competencia con nuestras actividades. Se autorizan las transacciones o los contratos celebrados entre directores
e YPF LUZ, en la medida en que se realicen en condiciones justas de mercado. Si nuestros accionistas no hubiesen aprobado la
transaccion relevante, los directores y miembros de la Comision Fiscalizadora que aprobaron dicha transaccion seran solidaria e
ilimitadamente responsables por cualquier dafio y perjuicio causado a nosotros.

Un director con intereses personales que fueran contrarios a los nuestros con relacion a cualquier materia debera notificarlo al
Directorio y a la Comision Fiscalizadora y se abstendrda de votar sobre esas cuestiones. De lo contrario, dicho director sera
responsable hacia nosotros.

Un director no sera responsable si, sin perjuicio de su presencia en la reunion en la cual se adoptd una resolucion o ain teniendo
conocimiento de dicha resolucion, existiera un registro por escrito de su oposicion a la resolucion y si informara de su oposicion a
la Comision Fiscalizadora antes de que se presente una demanda en su contra ante el Directorio, la Comision Fiscalizadora, la
Asamblea de Accionistas, el organismo gubernamental correspondiente o los tribunales. La responsabilidad de un director ante
nosotros finaliza con la aprobacion de su gestion por los accionistas, en una Asamblea General, siempre y cuando los accionistas
que representaran al menos el 5% de nuestro capital accionario no tengan objeciones y su responsabilidad no resulte de una violacion
a las leyes, a nuestro estatuto social u otras regulaciones aplicables.

Conforme a las Normas de la CNV, se entendera como “independiente” a aquel director cuya principal relacién material con la
emisora sea su cargo en el rgano de administracion en el que se desempeiia. Este, sera designado teniendo en cuenta su trayectoria
profesional, idoneidad, conocimientos calificados, independencia de criterio, econémica y de intereses, considerando ademas que
pueda desempeiar sus funciones de forma objetiva e imparcial. Asimismo, se entendera que un miembro del organo de
administracion no retne la condicion de independiente, cuando se den una o mas de las siguientes circunstancias:

e .Sea también miembro del 6rgano de administracion de la controlante u otra sociedad perteneciente al mismo grupo
econdmico de la emisora, por una relacion existente al momento de su eleccion o que hubiere cesado durante los 3 afios
inmediatamente anteriores.

e .Esté vinculado a la emisora o a los accionistas de ésta que tengan en ella en forma directa o indirecta “participaciones
significativas” o con sociedades en las que estos también tengan en forma directa o indirecta “participaciones significativas”,
o si estuvo vinculado a ellas por una relacién de dependencia durante los ultimos 3 afios.

¢ .Tenga relaciones profesionales o pertenezca a una sociedad o asociacion profesional que mantenga relaciones profesionales
con habitualidad y de una naturaleza y volumen relevante con, o perciba remuneraciones u honorarios (distintos de los
correspondientes a las funciones que cumple en el 6rgano de administracion) de, la emisora o los accionistas de ésta que
tengan en ella en forma directa o indirecta “participaciones significativas”, o con sociedades en las que estos también tengan
en forma directa o indirecta “participaciones significativas”. Esta prohibicion abarca a las relaciones profesionales y
pertenencia durante los tltimos 3 aflos anteriores a la designacion como director.

¢ .En forma directa o indirecta, sea titular del 5% o mas de acciones con derecho a voto y/o del capital social en la emisora o
en una sociedad que tenga en ella una “participacion significativa”.

¢ .En forma directa o indirecta, venda y/o provea bienes y/o servicios -distintos a los previstos en el inciso c¢)- de forma habitual
y de una naturaleza y volumen relevante a la emisora o a los accionistas de esta que tengan en ella en forma directa o indirecta
“participaciones significativas”, por importes sustancialmente superiores a los percibidos como compensacion por sus
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funciones como integrante del 6rgano de administracion. Esta prohibicion abarca a las relaciones comerciales que se efectuen
durante los ultimos 3 afios anteriores a la designacion como director.

¢ .Haya sido director, gerente, administrador o ejecutivo principal de organizaciones sin fines de lucro que hayan recibido
fondos, por importes superiores a los descriptos en el inciso I) del articulo 12 de la Resoluciéon UIF N° 30/2011 y sus
modificatorias, de la sociedad, su controlante y demas sociedades del grupo del que ella forma parte, asi como de los
ejecutivos principales de cualquiera de ellas.

¢ .Reciba algtin pago, incluyendo la participacion en planes o esquemas de opciones sobre acciones, por parte de la sociedad o
de las sociedades de su mismo grupo, distintos a los honorarios a recibir en virtud de su funcioén de director, salvo los
dividendos que le correspondan en su calidad de accionista en los términos del inciso d) y el correspondiente a la
contraprestacion enunciada en el inciso e).

¢ .Se haya desempeniado como director en la emisora, su controlante u otra sociedad perteneciente al mismo grupo econémico
por mas de 10 aflos. La condicion de director independiente se recobrara luego de haber transcurrido como minimo 3 afios
desde el cese de su cargo como director.

¢ .Sea conyuge o conviviente reconocido legalmente, pariente hasta el tercer grado de consanguinidad o segundo grado de
afinidad de individuos que, de integrar el 6rgano de administracion, no reunirian las condiciones de independencia
establecidas en esta reglamentacion.

A la fecha de este Prospecto, la Sociedad no cuenta con directores que revisten la condicion de independientes bajo los criterios
descritos anteriormente.

Remuneracién de los miembros del Directorio y Comision Fiscalizadora

La Ley General de Sociedades dispone que la remuneracion total pagada a los miembros del Directorio (incluidos los directores que
actan en caracter ejecutivo) y de la Comision Fiscalizadora con respecto a un ejercicio econémico no puede exceder el 5% del
resultado neto de dicho ejercicio si no se distribuyeran dividendos sobre dicho resultado neto siendo este limite aumentado hasta un
25% de las ganancias, basado en el monto de dividendos, si fuesen pagados. La remuneracion del presidente y de los demas
directores que actuaran en caracter ejecutivo, junto con la remuneracion de la totalidad de los directores y los miembros de la
Comision Fiscalizadora, requiere aprobacion de una Asamblea General Ordinaria de Accionistas segin lo dispuesto por la ley
argentina. Cuando el ejercicio de comisiones especiales o de funciones técnico-administrativas por parte de uno o mas directores,
frente a lo reducido o a la inexistencia de ganancias excedan los limites prefijados, s6lo podran hacerse efectivas tales
remuneraciones en exceso si fuesen expresamente acordadas por la asamblea de accionistas, a cuyo efecto debera incluirse el asunto
como uno de los puntos del orden del dia.

Para los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2017, el 31 de diciembre de 2018 y 31 de diciembre de 2019, los miembros del
Directorio de YPF LUZ han renunciado a percibir honorarios por el ejercicio de sus cargos. Por su parte, los miembros de la
Comision Fiscalizadora han recibido una compensacion por la suma de $49.800, es decir $16.600 por sindico titular. En 2018 y
2019 la Comision Fiscalizadora ha renunciado a percibir honorarios por el ejercicio de sus cargos. Durante el afio 2019, nuestros
programas de remuneracion basados en el desempefio incluyeron un plan de bonificacion para aproximadamente 173 empleados
fuera de convenio y 159 empleados sindicalizados

Los directores de YPF LUZ no tienen ningun contrato de servicios con YPF LUZ que implique el pago de compensaciones distintas
a las mencionadas previamente por el cumplimiento de sus funciones en la Sociedad.

Empleados

Nuestra fuerza de trabajo consiste en personal permanente y temporario el cual, al 31 de marzo de 2020 y al 31 de diciembre de
2019, 2018 y 2017, de acuerdo a informacion interna de la Sociedad, era de 336, 336, 292 y 175 empleados respectivamente.

Nuestro equipo se encuentra formado por sélidos profesionales, técnicos y especialistas con experiencia en la industria de
generacion. La nomina a la fecha del presente Prospecto totaliza 336 personas distribuidas entre todas las operaciones de YPF LUZ
ubicadas en El Bracho (Provincia de Tucuman), Loma Campana (Provincia de Neuquén), Manantiales Behr (Provincia de Chubut),
La Plata (Provincia de Buenos Aires), Los Teros, Azul (Provincia de Buenos Aires) y en la Ciudad Autonoma de Buenos Aires.

Aproximadamente el 53% de este personal ocupa posiciones fuera de convenio, mientras que el 47% restante se encuentra
encuadrado en los siguientes gremios segun corresponda su funciéon y zona geografica, a saber: i) Federacion Argentina de
Trabajadores de Luz y Fuerza (FATLyF); ii) Sindicato de Luz y Fuerza de Capital Federal (LyF Cap.); iii) Sindicato Regional de
Luz y Fuerza de la Patagonia (LyF Pat); iv) Asociacién de Profesionales Universitarios del Agua y la Energia (APUAYE); v)
Asociacion del Personal Jerarquico del Agua y la Energia (APJAE); y vi) Asociacion del Personal Superior de Empresas de Energia
(APSEE).
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En el siguiente cuadro se detalla la apertura de la plantilla por zona geografica y encuadre gremial de la Sociedad al 31 de marzo de
2020. Vale mencionar que a la fecha se mantienen excelentes relaciones con cada uno de los representantes gremiales logrando el
contexto necesario para asegurar la productividad y eficiencia en nuestras operaciones.

Capital

Encuadre / Zona Tucuméan Federal Buenos Aires Neuquén Chubut Total
Fuera de convenio 23 114 19 4 15 175
Dentro de convenio 92 0 35 26 8 161
Total 115 114 54 30 23 336

En el siguiente cuadro se detalla la clasificacion del personal de la Sociedad en orden a sus posiciones vigentes al 31 de marzo de
2020.

Area Cantidad de personas
Gerencia 23
Jefatura/Supervision 40
Coordinacién/Supervision 66
Profesionales/Analistas/Operarios 115
Técnicos 90

Pasantes 2

Total 336

YPF LUZ considera que el desarrollo profesional de cada empleado es un pilar clave de crecimiento organizacional sostenido. En
este sentido, y para mantener en alto nivel el compromiso y la motivacion del personal, se han celebrado eventos concretos de
formacion técnica y genérica y ofrecido oportunidades de movilidad, programas de gestion y liderazgo, entre otras acciones.

Proveemos los medios necesarios para el aprendizaje continuo de nuestra gente mediante la formacion integral y el acompafiamiento
en cada etapa de su desarrollo, fomentando la vision global del negocio y una cultura orientada hacia los resultados y la politica de
Calidad, Medio Ambiente, Seguridad y Salud Ocupacional (CMASS).
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ACCIONISTAS PRINCIPALES Y TRANSACCIONES CON PARTES RELACIONADAS

Accionistas principales

Al 31 de marzo de 2020 y a la fecha de emision del presente Prospecto, nuestro capital social es de Ps. 3.747.070.355 representado
por 2.810.302.991 acciones ordinarias Clase A, escriturales, con derecho a 1 voto por accién y de valor nominal Ps. 1 cada una y
936.767.364 acciones ordinarias Clase B, escriturales, con derecho a 1 voto por accion y de valor nominal Ps. 1 cada una.

A la fecha del presente Prospecto los accionistas titulares de mas de un 5% de nuestro capital social son los siguientes:

Cantidad de Acciones (%)
Accionistas Clase A:
YPF 2.723.826.879 72,69218%
Accionistas Clase B:
GE EFS 936.767.364 24,99999%

Las acciones Clase A y acciones Clase B de la Sociedad tienen los mismos derechos de voto, distribucion y liquidacion, sujeto a los
términos del Acuerdo de Accionistas de la Sociedad.

YPF es una sociedad anénima constituida bajo las leyes de la Republica Argentina, cuyo 51% es de propiedad del Estado Nacional
— MEyM.

GE EFS es una sociedad de responsabilidad limitada constituida bajo las leyes de los Paises Bajos de propiedad en un 100% El
100% del capital social de GE EFS es de titularidad de BNR Infrastructure Investment Partnership L.P. (“BNR”), un fondo de
inversion, cuyos socios son, respectivamente, subsidiarias de General Electric Company y Silk Road Fund Co., Ltd. General Electric
Company es titular indirectamente del 50% de los derechos econdémicos de BNR y Silk Road Fund Co. Ltd es titular indirectamente
del otro 50% de los derechos econdomicos de BNR. General Electric Company, a través de sus afiliadas, es la administradora de
BNR.

GE EFS no se encuentra sujeta a restriccion o prohibicion legal alguna en los Paises Bajos para desarrollar sus negocios en el lugar
de su constitucion, con excepcion de las restricciones generalmente aplicables a todas las compaiiias en los Paises Bajos.

Acuerdo de Accionistas

El 20 de marzo 2018 la Sociedad y todos sus accionistas celebraron el Acuerdo de Accionistas que se encuentra vigente a la fecha
del presente Prospecto. Adicionalmente, todos los accionistas actuales de la Sociedad son parte del Acuerdo de Accionistas.

Designacion de directores

La direccion y administracion de la Sociedad se encuentra a cargo de un directorio compuesto por 8§ directores titulares y hasta 8
directores suplentes, seglin lo establezca la Asamblea General Ordinaria de Accionistas en cada oportunidad en la cual sean elegidos
los miembros del directorio. El directorio tiene los mas amplios poderes y atribuciones para la direccion, organizacion y

administracion de la Sociedad, sin otras limitaciones que las que resultan de la legislacion vigente, los Estatutos Sociales y el
Acuerdo de Accionistas.

El mandato de los directores es de 3 ejercicios, pudiendo ser reelegidos indefinidamente. Los directores seran elegidos de la siguiente
forma:

. la Clase A de acciones tendra derecho a designar 6 directores titulares y hasta 6 directores suplentes; y
. la Clase B de acciones tendra derecho a designar 2 directores titulares y hasta 2 directores suplentes.

Asimismo los directores designados por una Clase de acciones podran ser removidos en cualquier momento por decision de la Clase
de acciones que lo hubiera elegido.

Los directores suplentes so6lo podran reemplazar directores titulares que hubieran sido elegidos por la misma Clase de acciones que
hubiera elegido al director suplente en cuestion. En caso de ausencia o vacancia por cualquier causa, incluyendo sin limitacion
muerte, renuncia, remocion, licencia y/o incapacidad sobreviniente de un director titular, esté sera reemplazado en forma automatica,
o en cualquier caso en la primera reunion de directorio siguiente (sin que sea necesaria una resolucion expresa del directorio) por
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un director suplente o un nuevo director titular elegido por los accionistas de la misma clase que designo al director titular que se
encuentre ausente o hubiera cesado en su cargo.

Presidente y Vicepresidente
Mientras la Clase A de Acciones represente al menos el 24,5% de las acciones ordinarias de la Sociedad, dicha Clase tendra el

derecho de designar al Presidente del directorio, y mientras la Clase B de Accionista represente al menos el 24,5% de las acciones
ordinarias entonces dicha Clase tendra el derecho de designar al Vicepresidente del directorio.

Reuniones de directorio
La convocatoria a las reuniones debera ser realizada por el Presidente del directorio a la totalidad de los directores asi como a los
sindicos de la Sociedad indicando la agenda propuesta y el dia, hora y lugar de la reunion, asi como el orden del dia a tratarse,

mediante correo electronico con una anticipacion no menor a 7 dias habiles, para cuyo caso se computaran como dia habil el dia en
que se realiza la convocatoria y el dia de la reunion de directorio, salvo acuerdo unanime de los directores.

Salvo acuerdo de la mayoria de los directores titulares, el directorio debera reunirse en forma mensual en el lugar que el Presidente
del directorio lo determine.

El Directorio sesiona con la mayoria absoluta de los miembros que lo componen, presentes o comunicados por conferencia telefonica
o video conferencia o cualquier otro medio de comunicacion que permita a los participantes escucharse mutuamente, y toma
resoluciones por mayoria de votos presentes o comunicados a través de los medios de transmision referidos. En caso de empate, el
Presidente no tendra voto de desempate, salvo el caso previsto en el articulo sexto de los Estatutos Sociales.

Comision Fiscalizadora
La fiscalizacion de la Sociedad serd ejercida por una Comision Fiscalizadora compuesta por 3 sindicos titulares y 3 sindicos
suplentes. Los sindicos duran un afio en sus funciones y podran ser reelegidos indefinidamente.

Los miembros de la Comision Fiscalizadora seran designados de la siguiente forma:

. la Clase A de Accionistas tendra derecho a designar 2 miembros titulares y 2 miembros suplentes y designara al Presidente
de la Comision Fiscalizadora; y

. la Clase B de Acciones tendra derecho a designar 1 miembro titular y 1 miembro suplente y designara al Vicepresidente de
la Comision Fiscalizadora.

En caso de que las Clases A y B representen, cada una de ellas, el 50% de las acciones ordinarias de la Sociedad, entonces

. la Clase A tendra derecho a designar 1 sindico titular y 1 sindico suplente;

. la Clase B tendra derecho a designar | sindico titular y 1 sindico suplente; y

. ambas clases en conjunto designaran en forma conjunta 1 sindico titular y 1 sindico suplente. En este ltimo caso el Presidente
y Vicepresidente de la Comision Fiscalizadora seran designados anualmente y en forma alternada por la Clase A y la Clase
B.

Asimismo, si la Clase A de acciones llegase a representar mas del 87,5% del capital social ordinario con derecho a voto de la
Sociedad, entonces dicha Clase tendra el derecho de designar 3 sindicos titulares y 3 sindicos suplentes, ademas del derecho a
designar al Presidente y al Vicepresidente de la Comision Fiscalizadora.

En caso de ausencia o vacancia por cualquier causa de un sindico titular, esté sera reemplazado en forma automatica, o en cualquier
caso en la primera reunion de la Comision Fiscalizadora siguiente por un sindico suplente o un nuevo sindico titular elegido por los
accionistas de la misma clase que design6 al sindico titular que se encuentre ausente o haya cesado en su cargo.

Funcionarios ejecutivos
Mientras la Clase A de Acciones represente al menos el 24,5% de las acciones ordinarias de la Sociedad, dicha Clase tendra el

derecho de proponer al Gerente General (CEO) y al Gerente de Operaciones (COO) de la Sociedad y de sus subsidiarias, debiendo
la Clase B aprobar a quienes se desempefiaran en tales cargos entre los candidatos propuestos.

Mientras la Clase B de Acciones represente al menos el 24,5% de las acciones ordinarias de la Sociedad, dicha Clase tendra el
derecho de proponer al Gerente Financiero (CFO) y al Gerente de Compliance (CCO) de la Sociedad y de sus subsidiarias, debiendo
la Clase A aprobar a quienes se desempefiaran en tales cargos entre los candidatos propuestos.

Las referidas aprobaciones no podran ser irrazonablemente denegadas o demoradas.

Asambleas de accionistas
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Las asambleas de accionistas pueden ser convocadas simultdneamente en primera y segunda convocatoria, en la forma establecida
en el articulo 237 de la Ley General de Sociedades, sin perjuicio de lo dispuesto para la asamblea unanime. La convocatoria debera
ser realizada dentro de los 15 dias de requerida por cualquier accionista (salvo que otro plazo sea legalmente requerido, en cuyo
caso la convocatoria debera ser realizada en el menor tiempo posible). En caso de que la convocatoria no sea realizada dentro de los
3 dias de requerida cualquier miembro de la Comision Fiscalizadora podra realizar la convocatoria.

Sujeto a los términos del Acuerdo de Accionistas, cualquier decision adoptada en asamblea de accionistas, ordinaria o extraordinaria,
requerira el voto favorable de la mayoria de las acciones con derecho a voto de la Sociedad.

Adicionalmente, mientras cualquiera de las Clases de acciones represente al menos el 24,5% de las acciones ordinarias de la
Sociedad, determinadas decisiones fundamentales que podrian ser adoptadas por el directorio o por la asamblea de accionistas de la
Sociedad requeriran el voto favorable de al menos 1 director elegido por dicha Clase —en caso de que la decision fuera a ser adoptada
por el directorio— o por dicha Clase —en caso de que la decision fuera a ser adoptada por la asamblea—. El mismo derecho sera
aplicable, pero para un elenco mas reducido de decisiones fundamentales que podrian ser adoptadas por el directorio o por la
asamblea de la Sociedad, mientras cualquiera de las Clases de acciones represente al menos el 12,5% de las acciones ordinarias de
la Sociedad.

GE tiene, asimismo, un derecho personal a que determinadas decisiones que podrian ser decididas por el directorio de la Sociedad
sean aprobadas por un director electo por la Clase de acciones a la que pertenezca GE siempre que GE sea titular, en forma directa
o indirecta, de al menos un 12,5% de las acciones ordinarias de la Sociedad.

Los derechos otorgados a la Clase en cuestion seran suspendidos en el supuesto de transferencia de participaciones sociales de la
Sociedad a competidores de la Sociedad (tal como se los define en el Acuerdo de Accionistas).

Las Clases de acciones podran celebrar asambleas especiales, las que podran incluso ser auto convocadas si retnen el caracter de
unanimes en los términos del articulo 237 de la Ley General de Sociedades. Cualquier decision adoptada por una Clase de acciones
requerira el voto favorable de la mayoria de las acciones con derecho a voto de la Clase en cuestion.

Transferencia de acciones
La disposicion, directa o indirectamente, de derechos politicos y/o econémicos respecto de acciones, titulos, opciones o derechos

(convertibles o no en acciones de la Sociedad) emitidos por la Sociedad que pretenda ser realizada por accionistas directos o
indirectos de la Sociedad se encuentra restringida en el Acuerdo de Accionistas.

Dichas restricciones incluyen al derecho de primera oferta y el derecho de venta conjunta. Los términos de dichas restricciones han
sido incluidos en los articulos Noveno y Décimo del estatuto social.

Las restricciones aludidas no resultan de aplicacion en ciertos supuestos (tal como la transferencia a Afiliadas).

Suministro preferencial

En tanto los términos aplicables al suministro en cuestion sean de mercado, sean en el mejor interés de la Sociedad y se cumplan
las restantes condiciones previstas en el Acuerdo de Accionistas:

. GE tendra el derecho preferente de suministrar a la Sociedad equipamiento (y servicios de mantenimiento del mismo)
fabricado o garantizado por GE;

. YPF tendra el derecho preferente de suministrar gas natural para las centrales de generacion térmica de la Sociedad y sus
subsidiarias; y

. AESA tendra el derecho preferente de proveer servicios EPC a la Sociedad y sus subsidiarias.

No competencia y oportunidades de negocios
Con excepcion de limitadas excepciones, ninguno de los accionistas de la Sociedad podra ser ni participar en cualquier competidor
de la Sociedad o titular de activos que compitan con aquellos de la Sociedad.

Asimismo, sujeto a los términos especificos del Acuerdo de Accionistas, en caso de que cualquier accionista de la Sociedad tuviera
la intencion de desarrollar en Argentina una oportunidad de negocio vinculada a la generacion o transmision de energia debera
comunicarlo a los restantes accionistas a efectos de determinar si la oportunidad sera desarrollada por la Sociedad.

Ley aplicable y jurisdiccion

El Acuerdo de Accionistas se rige por las leyes del Estado de Nueva York, sin que resulten de aplicacion los principios de reenvio
que podrian resultar en la aplicacion de cualquier otra ley.

En caso de disputas bajo el Acuerdo de Accionistas las mismas se deberan someter a un arbitraje bajo las reglas de la Camara de
Comercio Internacional ante un panel arbitral compuesto por 3 arbitros.
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Transacciones con partes relacionadas

El siguiente es un breve resumen de ciertos arreglos, acuerdos y transacciones materiales que tenemos con partes relacionadas.
También realizamos otras transacciones con partes relacionadas que no consideramos materiales.

Cabe resaltar que, de conformidad con lo previsto en el Acuerdo de Accionistas, siempre que una Clase de Acciones posea mas del
24,5% del capital social de la Compaiiia, las transacciones que realicemos con partes relacionadas requieren la aprobacion de al
menos un director designado por dicha Clase de Acciones.

Hemos realizado y, en el futuro, podemos realizar transacciones con partes relacionadas. Creemos que cualquier transaccion u
operacion con partes relacionadas que celebramos en el pasado se realizaron de acuerdo con la actividad ordinaria comercial, con
el principio de igualdad de condiciones y con practicas del mercado usuales. Conforme a los términos del pacto de accionistas
celebrado entre nosotros, YPF y General Electric, AESA tiene un derecho preferencial para proveernos con servicios EPC, General
Electric tiene un derecho preferencial para proveernos turbinas, generadores y otro material (y proveer servicios de mantenimiento
en el respecto de ello) y YPF tiene un derecho preferencial para proveernos con gas natural a ser usado en nuestras plantas de energia
térmica, en cada caso, siempre que tales ventas y servicios se realizan de acuerdo con el principio de igualdad de condiciones y
conforme con nuestro mayor interés.

Nuestras transacciones con partes relacionadas se detallan en Nota 28 a nuestros Estados Financieros Intermedios Condensados
Consolidados al 31 de marzo de 2020, y en la Nota 32 a nuestros Estados Consolidados Auditados al 31 de diciembre de 2019. A
continuacion una breve descripcion de nuestras transacciones con partes relacionadas mas relevantes:

Venta de electricidad a CAMMESA

Celebramos PPAs con CAMMESA para nuestras plantas en operacion y para nuestros proyectos. Adicionalmente, proveemos
energia a CAMMESA en el marco de la Resolucion N° 31/2020.

CAMMESA es nuestro principal comprador de energia. El siguiente cuadro presenta el importe de los saldos al 31 de marzo de
2020 y al 31 de diciembre de 2019, 2018 y 2017 y de las transacciones realizadas durante los periodos de tres meses finalizados el
31 de marzo de 2020 y 2019, y por los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2019, 2018 y 2017 con CAMMESA.

Otros créditos Otros créditos no

Créditos por ventas . .
corrientes corrientes

(cifras expresadas en miles de pesos argentinos)

CAMMESA 31.03.2020 4.190.175 - -
31.12.2019 4.256.169 34.008 -
31.12.2018 1.816.331 124.731 452.881
31.12.2017 426.833 90.345 452.881
Ventas Compras Interés
CAMMESA 31.03.2020 3.208.490 52.087 168.823
31.03.2019 2.437.930 12.319 14.613
31.12.2019 12.010.183 283.179 682.362
31.12.2018 5.881.414 128.426 37.028
31.12.2017 1.363.882 54.696 88.520

PPAs y otros acuerdos de servicios con YPF

Celebramos PPAs y otros acuerdos de servicio con YPF para la provision o generacion de energia eléctrica y otros servicios
vinculados.

Acuerdo de licencia con YPF
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Celebramos un acuerdo de licencia con YPF, con fecha 13 de marzo de 2018, para el uso, entre otros, de “YPF Luz” e “YPF”. El
acuerdo es para el uso exclusivo de tales marcas, sin cargo y tiene un plazo de cinco afios y se extiende automaticamente por un aio
adicional a menos que demos aviso 30 dias antes de la fecha de terminacion.

Acuerdo de relacion con YPF

Celebramos un acuerdo de relacion con YPF con fecha 7 de febrero de 2018 para la provision de ciertos servicios de transicion.
Conforme al acuerdo de relacion, tenemos la opcion de solicitarle a YPF la provision de servicios de contabilidad, recursos humanos,
tecnologia de informacion, servicios financieros, legales, fiscales y otros servicios administrativos. Estos servicios estaran
disponibles para nosotros durante un afio desde la fecha de celebracion y su duracion puede extenderse por hasta dos periodos de
un afio. La prestacion de cualquier servicio se puede rescindir a nuestra opcion y sin penalidades previa notificacion con 30 dias de
antelacion.

Contratos de EPC y de mantenimiento con AESA

En relacion con la construccion de la planta de energia La Plata Cogeneracion II celebramos un Contrato EPC aceptando la carta de
oferta de AESA, una sociedad controlada de YPF, de fecha 16 de febrero de 2017, para la construccion de la planta y la instalacion
de una turbina de gas y otros sistemas y equipos relacionados. Este es un contrato de llave en mano pero el suministro de los equipos
que se instalaran sera realizado por General Electric (ver “Contratos de suministro con General Electric”). El monto total pagadero
a AESA bajo este contrato es de US$ 24.758.717 y de Ps. 1.427.847.951. Dicho monto sera pagado en cuotas que seran pagaderas
a medida que se vayan completando ciertas etapas del proyecto. De conformidad con los términos del contrato, AESA dio una
garantia técnica para las obras de construccion. Se establecen penalidades si la planta no es entregada en la fecha acordada. La fecha
fijada originalmente para la finalizacion y la entrega de la planta era el 20 de abril de 2020..

Adicionalmente, a partir del 2 de mayo de 2017 celebramos un contrato de Operacion y Mantenimiento (acuerdo de O&M) con
AESA para la prestacion de ciertos servicios relacionados con la operacion y el mantenimiento de la planta Loma Campana Este.
De conformidad con los términos del contrato pagaremos un monto fijo a AESA por dicho mantenimiento. Este contrato tiene un
plazo de 36 meses a partir de su celebracion y finalizard en la misma fecha en la que finalizara el PPA que celebramos con YPF
para la venta de energia generada por la planta de Loma Campana Este.

Adquisicion y venta de nuestra participacion patrimonial en Central Dock Sud

El 26 de mayo de 2017, YPF nos aporto (i) el 42,86% del capital social y los votos de Inversora Dock Sud S.A. (poseedora de una
participacion del 71,78% del capital social y los votos de CDS); y (ii) del 9,64% del capital social y los votos de CDS. A cambio de
tal contribucion, emitimos 777.033.657 acciones.

Con fecha 1° de marzo de 2018 celebramos un acuerdo de transferencia de acciones con YPF por medio del cual transferimos a
YPF las acciones de CDS que oportunamente YPF nos habia aportado y que representan el 9,64% del capital social de CDS.

Venta de Area Ramos a YPF

Con fecha 2 de febrero de 2018 celebramos un acuerdo con YPF por medio del cual acordamos transferir a YPF el fondo de comercio
integrado por el 27% del interés indiviso sobre todos los derechos, titulos, privilegios, beneficios y obligaciones existentes sobre el
area de concesion de explotacion de hidrocarburos denominada “Area Ramos™ ubicada en la Provincia de Salta, otorgada mediante
Decreto Nacional N° 90/91 del 14 de enero de 1991 (tal como fuera extendida mediante la Decision Administrativa N° 92/96),
incluyendo la participacion sobre la concesion de explotacién otorgada con relacién al Consorcio Area Ramos y la participacion en
el convenio de operacion conjunta del Consorcio Area Ramos denominado “Joint Operating Agreement for Ramos Area Province
of Salta” celebrado el 1° de abril de 1979 entre (i) Pluspetrol S.A.; (ii) Techint Compaiia Internacional S.A.I.C.; y (iii) Selva Oil,
Inc., con todas sus enmiendas.

La transferencia del Consorcio Area Ramos fue realizada en los términos de la ley de transferencia de fondo de comercio N° 11.867.

Esta transaccion se consider6 como reorganizacion libre de impuestos a efectos de impuestos argentinos. Al finalizar la transaccion,
la AFIP nos comunic6 que no se debian impuestos relacionados con esta transaccion.

Adquisicion de una participacién patrimonial de 33,33% en ambas Y-Gen Eléctrica S.A.U. e Y-Gen Eléctrica II S.A.U. de
General Electric

El 20 de marzo de 2018 a raiz de un aumento de capital, emitimos acciones representativas del 24,99% del capital social y votos,
las cuales fueron suscriptas por GE EFS Power Investments B.V. en los términos del contrato de suscripcion de acciones celebrado
el dia 6 de febrero de 2018. El precio de suscripcion de las nuevas acciones fue de US$ 275.000.000, como precio firme, y de US$
35.000.000 como precio contingente.

Simultaneamente con la suscripcion de las acciones por parte de GE EFS Power Investments B.V. celebramos con GE Capital
Global Energy Investments B.V. (antes Guayama PR Holdings B.V.) un acuerdo de cesion de cuotas a través del cual adquirimos
la totalidad de las cuotas de propiedad de GE Capital Global Energy Investments B.V. emitidas por YGEN e YGEN II. En virtud
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de dicho acuerdo, a la fecha del presente Prospecto, somos titulares del 100% del capital social de las compaiiias YGEN e YGEN
I

Acuerdos de suministro con General Electric

Con fecha 16 de febrero de 2017 aceptamos la carta oferta para la provision de servicios de EPC de GE, para el disefio y la
construccion de nuestra planta El Bracho TV. Este acuerdo EPC es un acuerdo de llave en mano e incluye la provision de la turbina
de vapor. De conformidad con los términos de dicha carta, General Electric disefiard, construird e instalard la turbina de vapor para
completar el Ciclo Combinado de El Bracho. Segun lo establecido en el acuerdo, el monto total a pagar a General Electric serd de
aproximadamente US$ 273.677.000. Dicho monto se pagara en cuotas que seran pagaderas a medida que se vayan completando
ciertas etapas del proyecto. Conforme a los términos del acuerdo, General Electric dard una garantia técnica hasta nuestra aprobacion
definitiva de la planta. Se establecen penalidades por el atraso en la entrega de la central en la fecha establecida. La fecha fijada para
la finalizacion y entrega de la planta es el 30 de junio de 2020.

Adicionalmente, celebramos un acuerdo de suministro con General Electric aceptando su carta de oferta de fecha 29 de diciembre
de 2017, para la adquisicion de una turbina de gas junto con su correspondiente generador de energia y un generador de vapor de
recuperacion de calor para La Plata Cogeneracion II. De conformidad con los términos de dicho acuerdo, General Electric proveera
la turbina de gas y demas equipamiento FOB Puerto de Exportacion el dia 15 de mayo de 2019, mientras que la instalacion estd a
cargo de la empresa AESA. EL Contrato prevé multas por demora en la entrega de los equipos como asimismo sanciones por
incumplimiento de la garantia de performance de los mismos.

Por ambos contratos se otorgaron garantias, y se acordd la presentacion de servicios suplementarios habituales y demas
equipamiento para instalar, operar y mantener las turbinas adquiridas a General Electric.

Por otro lado, hemos celebrado un contrato de Operacion y Mantenimiento (contratos de O&M) con General Electric para la
prestacion de ciertos servicios relacionados con el mantenimiento de ciertas turbinas ubicadas en las plantas San Miguel de
Tucumén, Tucuman, Loma Campana I, Loma Campana II, El Bracho GT y La Plata Cogeneracion 1. De conformidad con los
términos de estos contratos, General Electric nos proporcionara el soporte técnico relacionado a la operacién y mantenimiento de
dichas turbinas, realizara el mantenimiento de las mismas y, en ciertos casos, suministrara los repuestos necesarios para su correcto
mantenimiento. Como retribucion para estos servicios le pagaremos a General Electric (i) un monto fijo mensual por cada contrato
y por cada turbina sobre la cual General Electric proporcionara sus servicios; y (ii) una tasa variable equivalente a una cierta cantidad
de horas de produccion de cada turbina. Los contratos de O&M con General Electric tienen un plazo de finalizacién anticipado
relacionado a cierto plazo (generalmente de entre 10 y 12 afos dependiendo de la tecnologia y la antigliedad de las turbinas que
cubra cada contrato) o a un cierto monto equivalente a una cierta cantidad de horas de produccion de las turbinas. Bajo algunos
contratos de O&M, General Electric garantizara, siempre y cuando cumplamos con los términos y condiciones establecidos, una
disponibilidad minima de las turbinas.

Asimismo, YPF LUZ acept6 la oferta de General Electric de fecha 25 de junio 2018 y del 4 de julio 2018, relacionada con el
suministro de 32 aerogeneradores y sus respectivos montajes y puesta en marcha para la construccion de un parque eélico por una
potencia de 123MW situado en Los Teros I, Localidad Azul, Provincia de Buenos Aires, Argentina. Este contrato reviste la
modalidad de un contrato llave en mano. De conformidad con los términos de dicho contrato, General Electric disefara, construira,
suministrara e instalara los aerogeneradores del parque edlico. El monto total por pagar a General Electric por la provision y
suministro de los aerogeneradores como para el montaje y puesta en marcha del parque eolico serd de aproximadamente
US$138.648.699. El precio se pagara mediante una modalidad mixta de: (i) hitos, en lo relacionado a la provision y suministro de
los aerogeneradores y sus equipos auxiliares; y (ii) por certificacion de avance de obra en lo relativo al montaje y puesta en marcha
de los mismos. Conforme a los términos del contrato, General Electric otorgard una garantia técnica de la obra y de los
aerogeneradores hasta nuestra aprobacion definitiva de la planta. Se establecen penalidades por el atraso en la entrega del parque
eodlico en las fechas establecidas. La fecha fijada para la finalizacion y entrega de la planta era el 13 de septiembre 2019 para los
primeros 73MW y 25 de octubre 2019 para los restantes SOMW.

Adicionalmente, YPF LUZ acepto la oferta de General Electric de fecha 27 de febrero de 2019 relacionada con el suministro de 29
aerogeneradores, sus respectivos montajes y puesta en marcha, juntamente con todas las obras para la construccion de un parque
eodlico por una potencia de 120MW denominado Cafiadon Ledn y situado en la Provincia de Chubut, Argentina. Este contrato reviste
la modalidad de un contrato llave en mano. De conformidad con los términos de dicho contrato, General Electric disefiara, construira,
suministrara e instalara los aerogeneradores del parque edlico. El monto total por pagar a General Electric por la provision y
suministro de los aerogeneradores como para ejecucion de obra, el montaje y puesta en marcha del parque eodlico sera de
aproximadamente US$135.804.223. El precio se pagara mediante una modalidad mixta de: (i) hitos, en lo relacionado a la provision
y suministro de los aerogeneradores y sus equipos auxiliares; y (ii) por certificaciéon de avance de obra en lo relativo a la ejecucion
de obra, montaje y puesta en marcha de estos. Conforme a los términos del contrato, General Electric otorgara una garantia técnica
de la obra y una garantia técnica y de performance de los acrogeneradores hasta nuestra aprobacion definitiva de la planta. La fecha
fijada para la finalizacion y entrega de la planta era el 01 de junio de 2020 para los primeros 100MW y 28 de junio de 2020 para los
restantes 20MW. Se establecen penalidades si el parque edlico no se entrega en las fechas establecidas.
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También, con fecha 7 de febrero de 2020 YPF Luz aceptd la oferta de General Electric relacionada con el suministro de 13
aerogeneradores y sus respectivos montajes y puesta en marcha para la construccion de un parque edlico por una potencia de 52MW
denominado Los Teros II y situado en la localidad de Azul, Provincia de Buenos Aires, Argentina. El contrato prevé el suministro
de equipos y la ejecucion del montaje, comisionado y puesta en marcha, excluyendo la ejecucion de obras civiles o electromecanicas
vinculadas al balance de planta o “BOP” (las cuales se encuentran a cargo de otros proveedores). El monto total por pagar a General
Electric por la provision y suministro de los aerogeneradores como el montaje y puesta en marcha del parque edlico sera de
aproximadamente US$ 43.386.291. El precio se pagara segun el cumplimiento de una serie de hitos dispuesto en el contrato.
Conforme a los términos del contrato, General Electric otorgarad una garantia técnica y de performance de los aerogeneradores hasta
nuestra aprobacion definitiva de la planta. Se establecen penalidades si el parque edlico no se entrega en las fechas establecidas. La
fecha fijada para la finalizacion y entrega de la planta es el 04 de noviembre de 2020.

Asimismo, YPF Luz hemos celebrado con General Electric diversos contratos de Mantenimiento para los parques edlicos
desarrollados por éste (Los Teros I, Los Teros II y Cafiadon Leon) a partir de la aceptacion por parte de YPF Luz de las Ofertas de
General Electric de fecha 27 de junio de 2019 y 6 de febrero de 2020. De conformidad con los términos de estos contratos, General
Electric nos proporcionara el soporte técnico relacionado con el mantenimiento de los aerogeneradores y ciertos componentes
auxiliares y, en ciertos casos, suministrara los repuestos necesarios para su correcto mantenimiento. Como retribucion para estos
servicios le pagaremos a General Electric una cuota trimestral por aerogenerador que cubre e incluye todos los servicios y
provisiones que brinde General Electric bajo dichos contratos. Cada uno de dichos contratos posee una extension de 10 aflos
contados a partir de la fecha COD de cada uno de los parques. Conforme a los términos de los contratos General Electric otorga una
garantia de disponibilidad basada en produccion de los aerogeneradores, sujeto al cumplimiento de ciertos parametros establecidos
en el contrato.

Garantia de YPF

En relacion con el contrato de préstamo con IIC, el 2 de diciembre de 2016 YPF celebré un contrato de garantia con IIC en virtud
del cual YPF otorg6 una garantia incondicional e irrevocable a favor de IIC para todas las obligaciones de pago de YPF LUZ bajo
los términos del contrato de préstamo. En virtud de esta garantia, desde el 20 de marzo de 2018, comenzamos, de acuerdo a los
términos y condiciones de dicho contrato, a pagarle a YPF una tasa equivalente al 1,5% del monto de capital pendiente de pago.

Legislacion argentina relativa a transacciones con partes relacionadas

Nuestro accionista YPF realiza oferta publica de sus acciones en Argentina. En consecuencia, cabe destacar que el Articulo 72 de
la Ley de Mercado de Capitales establece que antes de que una sociedad que realice oferta publica de sus acciones en Argentina -
como el caso de nuestro accionista YPF- pueda celebrar actos o contratos que involucren un “monto relevante” con una o mas partes
relacionadas, dicha sociedad debe obtener la aprobacion de su directorio y el pronunciamiento, previo a dicha aprobacion del
directorio, de su comité de auditoria o de dos firmas evaluadoras independientes en los que se manifieste que las condiciones de la
operacion son congruentes con aquéllas que podrian haberse obtenido en una operaciéon en condiciones normales y habituales de
mercado.

A los fines del Articulo 72 de la Ley de Mercado de Capitales y Regulaciones de la CNV, “monto relevante” significa un importe
que supere el 1% del patrimonio social de la sociedad emisora medido conforme al tiltimo balance aprobado. A los fines de la Ley
de Mercado de Capitales, “parte relacionada” significa (i) los directores, integrantes del 6rgano de fiscalizacion y gerentes; (ii) las
personas fisicas o juridicas que tengan el control o posean una participacion significativa en la sociedad o en su accionista controlante
(segun las definiciones previstas por las Normas de la CNV); (iii) cualquier otra sociedad que se halle bajo control comtn; (iv) los
familiares directos de las personas mencionadas en los apartados (i) y (ii) precedentes; o (v) las sociedades en las que las personas
referidas en los apartados (i) a (iv) precedentes posean directa o indirectamente participaciones significativas. Siempre que no se
configure alguno de los casos mencionados, no sera considerada “parte relacionada” a los efectos de este articulo una sociedad
controlada por la sociedad emisora;

Segtn las Normas de la CNV, a los efectos de lo dispuesto en el art. 72 de 1a Ley de Mercado de Capitales se consideraran personas
con “participacion significativa” a aquéllas que posean acciones que representen por lo menos el 15% del capital social, o una
cantidad menor cuando tuvieren derecho a la eleccion de uno o mas directores por clase de acciones o tuvieren con otros accionistas
convenios relativos al gobierno y administracion de la sociedad de que se trate, o de su controlante.

Los actos o contratos referidos anteriormente, inmediatamente después de haber sido aprobados por el directorio, deberan ser
informados a la CNV, con expresa indicacion de la existencia del pronunciamiento del comité de auditoria o, en su caso, de las
firmas evaluadoras independientes. Asimismo, a partir del dia habil inmediatamente posterior al dia en que la transaccion sea
aprobada por el directorio, los informes del comité de auditoria o de las firmas evaluadoras independientes se pondran a disposicion
de los accionistas en la sede social.

Si el Comité de Auditoria o las dos firmas evaluadoras independientes dictaminan que el contrato no constituye una operacion
adecuada a las condiciones normales y habituales de mercado, debera obtenerse previa aprobacion en la asamblea de la sociedad.
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INFORMACION CONTABLE

Estados financieros

La informacion financiera incluida en este prospecto corresponde al periodo intermedio de tres meses finalizado el 31 de marzo de
2020 la cual es presentada en forma comparativa con el periodo intermedio de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2019, y a los
ejercicios finalizados en 31 de diciembre de 2019, 2018 y 2017.

Los estados financieros intermedios condensados consolidados no auditados por el periodo de tres meses finalizado el 31 de marzo
de 2020 y 2019 (los “Estados Financieros Intermedios”) y los estados financieros consolidados auditados por los ejercicios
finalizados en 31 de diciembre de 2019, 2018 y 2017 (los “Estados Financieros Consolidados Auditados”), se encuentran
incorporados por referencia al presente Prospecto.

Nuestros Estados Financieros Consolidados Auditados han sido preparados de acuerdo con las NIIF. Nuestros Estados Financieros
Intermedios se presentan sobre la base de la aplicacion de la Norma Internacional de Contabilidad (las “NIC”’) N° 34, “Informacion
financiera intermedia”. La adopcion de dicha norma, asi como la de la totalidad de las NIIF, tal como fueron emitidas por el Consejo
de Normas Internacionales de Contabilidad (el “IASB") fue resuelta por la Resolucion Técnica N° 26 (texto ordenado) de la
Federacion Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econdmicas (las “FACPCE”) y por las Normas de la CNV.

La informacion financiera incluida en el Prospecto se ha presentado en base a las cifras que surgen de los estados financieros
consolidados.

El 16 de marzo de 2018, el directorio de la Sociedad aprobd la adopcion de las NIIF emitidas por el Consejo de Normas
Internacionales de Contabilidad (IASB por su sigla en inglés). Al respecto, utilizamos como fecha de transicion el 1° de enero de
2017y, por lo tanto, nuestros estados financieros consolidados a partir del afio que termino el 31 de diciembre de 2018 son nuestros
primeros estados financieros anuales consolidados auditados preparados de conformidad con las NIIF.
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DE LA OFERTA Y LA NEGOCIACION

Descripcion de las obligaciones negociables

Introduccion

En oportunidad de la emisiéon de cada serie de obligaciones negociables, y segun sea informado en el respectivo Suplemento de
Precio, podremos celebrar un convenio de fideicomiso (el “Contrato de Fideicomiso”) en beneficio de los tenedores, en virtud del
articulo 13 de la Ley de Obligaciones Negociables, con una entidad financiera o firma intermediaria que se desempeiiara como
fiduciario (el “Fiduciario™). El Fiduciario, u otra entidad que designemos oportunamente a tales efectos, podra también desempefiar
las funciones de coagente de registro (en tal caracter, el “Coagente de Registro”), principal agente de pago (en tal caracter, el
“Principal Agente de Pago” y junto con los demas agentes de pago conforme al Contrato de Fideicomiso, los “Agentes de Pago”) y
agente de transferencia (en tal caracter, un “Agente de Transferencia”, y junto con cualquier otro agente de transferencia conforme
al Contrato de Fideicomiso, los “Agentes de Transferencia”). En dicho contrato, si lo hubiera, se designara también un agente de
registro (en tal caracter, el “Agente de Registro”), que podra ser Agente de Pago, Agente de Transferencia y representante del
Fiduciario en Argentina (en tal caracter, el “Representante del Fiduciario en Argentina”).

Las obligaciones negociables podran ser emitidas periddicamente en una o mas clases y/o series. Las obligaciones negociables de
todas las clases en un mismo momento en circulacion en virtud de este Programa estan limitadas a un monto de capital total de US$
1.500.000.000 (o su equivalente en otras monedas); teniendo en cuenta que, sujeto a la previa aprobacion de la CNV, podremos
modificar el Programa para aumentar el capital total de obligaciones negociables que pueden ser emitidas en el marco del Programa
en cualquier momento sin el consentimiento de los tenedores de obligaciones negociables. Los términos especificos de cada emision
de obligaciones negociables, incluidos, entre otros, la fecha de emision, precio de emision, capital, moneda de denominacion y pago,
vencimiento, tasa de interés o formula de tasa de interés, si hubiera y, de ser aplicable, las disposiciones sobre rescate, amortizacion
e indices, seran establecidos para cada una de tales emisiones en las obligaciones negociables, seglin se describe en el respectivo
Suplemento de Precio. Respecto de cualquier obligacion negociable en particular, la descripcion de las obligaciones negociables
contenida en el presente estd enteramente condicionada por referencia, y en tanto fuera contraria queda reemplazada, por dicha
obligacion negociable y el respectivo Suplemento de Precio.

Las obligaciones negociables revestiran el caracter de obligaciones negociables simples no convertibles en acciones en virtud de la
Ley de Obligaciones Negociables, y tendran derecho a los beneficios alli establecidos y estardn sujetas a los requisitos de
procedimiento dispuestos en dicha ley. Salvo que en el respectivo Suplemento de Precio se especifique de distinto modo, las
obligaciones negociables constituiran obligaciones simples, incondicionales y no subordinadas, con garantia comun, con al menos
igual prioridad de pago en todo momento que todo otro endeudamiento no garantizado y no subordinado, presente y futuro (salvo
las obligaciones que gocen de preferencia por ley o de puro derecho). De asi especificarlo el respectivo Suplemento de Precio,
podremos emitir obligaciones negociables garantizadas por un convenio de cesion, privilegio u otra garantia respecto de los bienes
alli especificados que tendran prioridad de pago, con el alcance de la garantia, sobre todo nuestro otro endeudamiento no garantizado,
presente y futuro (salvo las obligaciones que gozan de preferencia por ley o de puro derecho). Si asi lo especificara el respectivo
Suplemento de Precio, podremos emitir obligaciones negociables subordinadas que estardn en todo momento sujetas al pago de
nuestro endeudamiento garantizado y, en tanto alli se establezca en tal sentido, parte de nuestro endeudamiento no garantizado y no
subordinado (asi como las obligaciones que gocen de preferencia por ley o de puro derecho). Véase “De la Oferta y la Negociacion—
Rango”.

Salvo que fuera rescatada con anterioridad, una obligacion negociable vencera en la fecha especificada en el Suplemento de Precio
correspondiente (el “Vencimiento Estipulado™), que tendra lugar no antes de los 7 dias habiles de su fecha de emision, o el plazo
minimo requerido oportunamente de acuerdo a la normativa de la CNV.

Cada obligacion negociable podra estar denominada en cualquier moneda (una “Moneda Especificada”) segun se especifique en el
respectivo Suplemento de Precio. Salvo que se detalle de distinto modo en el respectivo Suplemento de Precio, los pagos respecto
de cada obligacion negociable se efectuaran en la Moneda Especificada aplicable; teniendo en cuenta que en ciertas circunstancias,
segun detalle el respectivo Suplemento de Precio, los pagos respecto de una obligacion negociable podran efectuarse en una moneda
que no sea la Moneda Especificada de denominacion, con el alcance permitido por las leyes de Argentina.

Cada obligacion negociable devengard intereses, si correspondiera, a la tasa de interés o segun la formula de tasa de interés
establecida en el respectivo Suplemento de Precio. Salvo que se indique de distinto modo en el respectivo Suplemento de Precio,
cada obligacion negociable podra devengar intereses a una tasa fija (una “Obligacion Negociable a Tasa Fija”) o a una tasa
determinada por referencia a una tasa de interés u otra formula de tasas de interés (una “Obligacion Negociable a Tasa Variable™) o
podra no devengar intereses (una “Obligacion Negociable sin Cupoén de Interés”). Véase “—Tasas de Interés”.

Las obligaciones negociables también podran emitirse con capital y/o intereses pagaderos en una o mas monedas distintas de la
moneda en la que estén denominadas (“Obligaciones Negociables de Moneda Dual’) o relacionadas con un indice y/o una féormula
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(“Obligaciones Negociables Indexadas™), en caso de estar permitido por las leyes de Argentina. Las Obligaciones Negociables de
Moneda Dual y las Obligaciones Negociables Indexadas podran ser emitidas con intereses devengados a una tasa fija o variable o
sin devengar intereses o una combinacion de tales condiciones, en cuyo caso, cuando el contexto asi lo permita, se aplicaran a tales
Obligaciones Negociables de Moneda Dual u Obligaciones Negociables Indexadas las disposiciones relacionadas con las
Obligaciones Negociables a Tasa Fija, Obligaciones Negociables a Tasa Variable, Obligaciones Negociables sin Cupon de Interés
o combinacion de ellas, respectivamente. Las referencias en el presente a obligaciones negociables denominadas en una Moneda
Especificada incluirdn, salvo que el contexto requiera lo contrario, Obligaciones Negociables de Moneda Dual pagaderas en dicha
Moneda Especificada.

Las obligaciones negociables podran ser emitidas como Obligaciones Negociables con Descuento de Emision Original. Una
“Obligacion Negociable con Descuento de Emision Original”, incluyendo cualquier Obligacion Negociable sin Cupon de Interés,
es una obligacion negociable que se emite a un precio inferior a su valor nominal, y que dispone que al momento de su caducidad
de plazos, rescate o recompra, el monto pagadero al tenedor de tal obligacion negociable se determinara de conformidad con los
términos y condiciones de dicha obligacion negociable, y serd un monto inferior al monto pagadero al Vencimiento Estipulado de
dicha obligacion negociable. Véase “Informacion Adicional — Carga Tributaria”.

Salvo que se especifique de distinto modo en el respectivo Suplemento de Precio, las obligaciones negociables no estaran sujetas a
un fondo de amortizacion y no podran ser rescatadas antes de su Vencimiento Estipulado, salvo en caso de ciertos cambios referidos
a impuestos argentinos. Véase “—Rescate y Recompra”.

De estar especificado en el respectivo Suplemento de Precio respecto de una serie de obligaciones negociables, periddicamente
podremos sin el consentimiento de los tenedores de obligaciones negociables en circulacion crear y emitir obligaciones negociables
adicionales de dicha serie con los mismos términos y condiciones que las obligaciones negociables de dicha serie en todo aspecto
(salvo la fecha de emision, el precio de emision, las leyendas aplicables y, de corresponder, el primer pago de intereses) y las
obligaciones negociables adicionales formaran en ultima instancia una Unica serie con las obligaciones negociables de la serie
respectiva que anteriormente se encontraba en circulacion.

Forma y Denominacion

Introduccion

Salvo que la ley aplicable y el Suplemento de Precio correspondiente (dentro del marco del presente Programa) permitan lo contrario,
las obligaciones negociables seran emitidas en forma de titulos nominativos sin cupones de interés (las “Obligaciones Negociables
Nominativas”). De conformidad a lo dispuesto por la Ley N° 24.587 y el Decreto N° 259/96, las sociedades argentinas no pueden
emitir titulos valores al portador o en forma nominativa endosable. Conforme a ello, y en la medida en que dicha ley esté vigente y
nos resulte aplicable, s6lo emitiremos Obligaciones Negociables nominativas no endosables en el marco del presente Programa. De
ser nominados en el respectivo Suplemento de Precio, el Agente de Registro y el Coagente de Registro mantendran un registro (el
“Registro”), donde se asentaran los nombres y domicilios de tenedores de obligaciones negociables, los nimeros del titulo y otros
datos respecto de la emision, transferencia y canje de las obligaciones negociables. En caso de que correspondiera, no se cobraran
cargos por el registro de la transferencia o canje de las obligaciones negociables, pero se podra exigir el pago de una suma suficiente
para cubrir cualquier impuesto u otra carga publica pagadera al respecto.

El respectivo Suplemento de Precio detallard las denominaciones minimas y las demas denominaciones de las obligaciones
negociables, sujeto a la normativa aplicable de la CNV.

Las Obligaciones Negociables Nominativas seran emitidas en la forma descripta a continuacion, salvo que se especifique lo contrario
en el respectivo Suplemento de Precio, sujeto a la normativa aplicable de la CNV.

Las Obligaciones Negociables Nominativas del mismo tramo e igual plazo inicialmente vendidas en cumplimiento de la Regulacion
S estaran representadas por una o mas Obligaciones Negociables Nominativas globales (en conjunto, una “Obligacion Negociable
Global de la Regulacion S”), la cual sera (a) depositada, segun fuere el caso, en el Fiduciario en la Ciudad de Nueva York, en su
caracter de custodio de The Depository Trust Company (“DTC”) o en la entidad que oportunamente se designe a tales efectos, y
sera registrada a nombre de un representante de DTC, en favor de Euroclear y Clearstream, o (b) depositada en un depositario comtin
de Euroclear y/o Clearstream y registrada a nombre de dicho depositario comin o su representante a favor de Euroclear y
Clearstream (DTC o dicho otro depositario, denominado el “Depositario”).

Las Obligaciones Negociables Nominativas del mismo tramo o igual plazo inicialmente vendidas dentro de Estados Unidos y que
retnan las condiciones para ser vendidas en base a la Norma 144A estaran representadas por una o mas Obligaciones Negociables
Nominativas globales (en conjunto, una “Obligaciéon Negociable Global de Circulacion Restringida” y, junto con la Obligacion
Negociable Global de la Regulacion S, las “Obligaciones Negociables Globales™), que seran depositadas al ser emitidas en la entidad
que oportunamente se designe a tales efectos o en el Fiduciario en la Ciudad de Nueva York, en su caracter de custodio de DTC, y
registradas a nombre de DTC o un representante de DTC para ser acreditadas en una cuenta de un participante directo o indirecto
en DTC segun se describe en el presente. Las Obligaciones Negociables Globales de Circulacion Restringida (y las Obligaciones
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Negociables Cartulares (segin se define en el presente) emitidas en su canje) estaran sujetas a ciertas restricciones sobre
transferencias establecidas bajo el titulo “De la Oferta y la Negociacion — Restricciones a la Transferencia”.

Hasta transcurridos 40 dias de completarse la distribucion (segun certifique al Fiduciario, si lo hubiere, el respectivo colocador) de
todas las obligaciones negociables de un tramo identificable (el “Periodo de Cumplimiento de la Circulacion”), una participacion
beneficiaria en una Obligacion Negociable Global de la Regulacion S podra ser transferida a una persona que la reciba en forma de
una participacion en una Obligacion Negociable Global de Circulacion Restringida del mismo tramo e igual plazo, pero inicamente
al recibir el Fiduciario, si lo hubiere, una certificacion escrita del cedente donde conste que dicha transferencia se realiza a una
persona que, segun el leal saber y entender del cedente, compra para si o en beneficio de terceros respecto de los que tiene facultades
exclusivas de decision en materia de inversion, y que dicha persona y cada una de dichas personas es un comprador institucional
calificado dentro del significado de la Norma 144A, en cada caso en una operacion que cumpla los requisitos de la Norma 144A y
de acuerdo con todas las leyes de titulos valores aplicables de los estados de Estados Unidos (una “Certificacion de la Obligacion
Negociable Global de Circulacion Restringida”). Después del ultimo dia del Periodo de Cumplimiento de la Circulacion”, este
requisito de certificacion dejara de aplicarse a tales transferencias. Las participaciones beneficiarias en una Obligacion Negociable
Global de Circulacion Restringida podran ser transferidas a una persona en la forma de una participacion en una Obligacion
Negociable Global de la Regulacion S del mismo tramo e igual vencimiento, ya sea antes, después o al producirse el cierre del
Periodo de Cumplimiento de la Circulacion, pero solamente al recibir el Fiduciario, si lo hubiera, una certificacion escrita del cedente
donde conste que dicha transferencia se realiza de acuerdo con la Norma 903 o la Norma 904 de la Regulacion S o (de estar
disponible) la Norma 144 de la Ley de Titulos Valores Estadounidense (una “Certificacion de la Obligacion Negociable Global de
la Regulacion S”). Cualquier participacion beneficiaria en una Obligacion Negociable Global que sea transferida a una persona que
la recibe en la forma de una participacion en otra Obligacion Negociable Global de igual tramo e idéntico vencimiento dejara, al
tener lugar la transferencia, de constituir una participacion en dicha Obligacion Negociable Global y se convertird en una
participacion en dicha otra Obligacion Negociable Global y, en consecuencia, a partir de alli estara sujeta a todas las restricciones
sobre transferencias y demas procedimientos aplicables a participaciones beneficiarias en dicha otra Obligacion Negociable Global
en tanto permanezca revistiendo tal caracter.

Obligaciones Negociables Globales

Una Obligacion Negociable Global no podra ser transferida salvo en forma total por su Depositario a un representante de dicho
Depositario o por un representante de tal Depositario a éste o a otro representante de éste, o por el Depositario o cualquiera de tales
representantes a un sucesor del Depositario o un representante de dicho sucesor.

Al emitirse una Obligacion Negociable Global, DTC, Euroclear o Clearstream, segin fuera el caso, acreditaran en su registro
escritural y sistema de transferencia, los respectivos montos de capital de las obligaciones negociables representadas por dicha
Obligacion Negociable Global en las cuentas de entidades que mantengan cuentas en DTC, Euroclear o Clearstream, segtin fuera el
caso (“participantes”). Las cuentas a acreditar seran designadas por los colocadores de tales obligaciones negociables o por nosotros,
si dichas Obligaciones Negociables fueran ofrecidas y vendidas directamente por nosotros. La titularidad de participaciones
beneficiarias en una Obligacion Negociable Global estara limitada a participantes o personas que puedan mantener participaciones
a través de participantes. La titularidad de participaciones en dichas Obligaciones Negociables Globales constara, y la transferencia
de tal titularidad se efectuara unicamente a través de registros que mantenga DTC, Euroclear o Clearstream, segun sea el caso
(respecto de las participaciones de los participantes), o los participantes o personas que ejerzan la tenencia a través de los
participantes (con respecto a las participaciones de personas que no sean participantes). Las leyes de algunos estados requieren la
entrega fisica de titulos valores de dichos titulos en forma definitiva. Tales limitaciones y dichas leyes pueden afectar la capacidad
para transferir participaciones beneficiarias en una Obligacion Negociable Global.

Mientras un Depositario, o su representante, sea el tenedor de una Obligacion Negociable Global, dicho Depositario o su
representante, segin fuera el caso, sera considerado el inico tenedor o titular registral de las obligaciones negociables representadas
por dicha Obligacion Negociable Global a todos los efectos que pudieran corresponder bajo el Contrato de Fideicomiso. Salvo lo
establecido en el presente bajo el titulo “—Obligaciones Negociables Cartulares”, los titulares de participaciones beneficiarias en
una Obligacion Negociable Global no tendran derecho a que las obligaciones negociables estén representadas por dicha Obligacion
Negociable Global registrada a su nombre, no recibiran ni tendran derecho a recibir la entrega fisica de obligaciones negociables de
dicha serie en forma de titulo definitivo y no seran considerados sus titulares o tenedores bajo el Contrato de Fideicomiso.

Los pagos de capital y prima (si hubiera) e intereses sobre las obligaciones negociables registradas a nombre o mantenidas por un
Depositario o su representante seran efectuados a dicho Depositario o su representante, seglin fuera el caso, como el titular registral
o el tenedor de la Obligacion Negociable Global que represente tales obligaciones negociables. Ni nosotros, ni el Fiduciario, si lo
hubiera, ni ningin Agente de Pago, tendran responsabilidad u obligacion alguna por ningln aspecto de los registros relacionados
con o los pagos efectuados a cuenta de participaciones beneficiarias en una Obligaciéon Negociable Global ni por mantener,
supervisar o revisar los registros relacionados con dichas participaciones beneficiarias.

Consideramos que DTC, Euroclear o Clearstream, segun fuera el caso, al recibir un pago de capital o prima (si hubiera) o de intereses
respecto de una Obligacion Negociable Global, acreditard inmediatamente las cuentas de participantes con pagos por los montos
proporcionales a sus respectivas participaciones beneficiarias en el capital de dicha Obligacion Negociable Global seglin conste en
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los registros de DTC, Euroclear o Clearstream, segtin fuera el caso. También prevemos que los pagos de participantes a titulares de
participaciones beneficiarias en dicha Obligacion Negociable Global mantenida a través de dichos participantes se regiran por las
instrucciones vigentes y practicas habituales, como es el caso en la actualidad de titulos valores mantenidos por cuentas de
comitentes al portador o registrados a nombre del operador, y seran responsabilidad de dichos participantes.

Obligaciones Negociables Cartulares

Las participaciones en una Obligacion Negociable Global depositada en DTC o Euroclear y/o Clearstream seran canjeadas por
Obligaciones Negociables Cartulares solamente si (i) en el caso de una Obligacion Negociable Global depositada en DTC, DTC
notificara a nosotros y al Fiduciario, si lo hubiere, que no tiene intencion o no puede continuar desempeiandose como depositario
de dicha Obligacion Negociable Global, o en cualquier momento DTC dejara de ser una “camara de compensacion” registrada bajo
la Ley del Mercado de Valores de 1934 de Estados Unidos y sus modificatorias (“Ley del Mercado de Valores Estadounidense™) y
no designaramos un depositario sucesor asi registrado dentro de los 90 dias de dicha notificacion, o (ii) en el caso de una Obligacion
Negociable Global depositada en Euroclear y/o Clearstream, si el(los) sistema/s de compensacion a través del/los cual(es) se realiza
la compensacion y liquidacion estuviera(n) cerrado(s) por un periodo ininterrumpido de 14 dias (salvo feriados, oficiales o de otro
tipo) o anunciaran su intencion de dejar de operar permanentemente o de hecho asi lo hiciera(n), (iii) hubiera ocurrido y se
mantuviera vigente un Supuesto de Incumplimiento, o (iv) a nuestra sola consideracion, notificaramos al Fiduciario, si lo hubiere,
por escrito que Obligaciones Negociables Cartulares seran entregadas en canje por dicha Obligacién Negociable Global. En el caso
de Obligaciones Negociables Cartulares emitidas en canje de una Obligacion Negociable Global de Circulacion Restringida, dichos
titulos llevaran y estaran sujetos a una leyenda referida en “Restricciones a la Transferencia”.

Segun fuere el caso, ni el Fiduciario (si lo hubiera), ni ningin Agente de Transferencia, o quien sea designado a tal efecto en el
Suplemento de Precio correspondiente, estard obligado a registrar la transferencia o canje de Obligaciones Negociables Cartulares
en el periodo de 15 dias anterior a cualquier fecha de pago de intereses, o durante el periodo de 30 dias anterior a cualquier fecha
establecida para el pago de capital o registrar la transferencia o canje de Obligaciones Negociables Cartulares previamente llamadas
a rescate u ofrecidas para su recompra.

Las Obligaciones Negociables Cartulares podran ser presentadas para el registro de su transferencia o para su canje por nuevas
Obligaciones Negociables Cartulares de denominaciones autorizadas, segun fuere el caso, en las oficinas fiduciarias del Fiduciario
(silo hubiera), o en las oficinas de cualquier Agente de Transferencia, o quien sea designado a tal efecto en el Suplemento de Precio
correspondiente. Con la transferencia, canje o reemplazo de Obligaciones Negociables Cartulares que lleven una leyenda de
circulacion restringida, o ante la solicitud especifica de eliminar dicha leyenda, entregaremos unicamente Obligaciones Negociables
Cartulares que lleven dicha leyenda, o nos negaremos a eliminarla, segiin fuera el caso, salvo que se nos entregue prueba
satisfactoria, que podra incluir una opinion de asesores legales de Nueva York, que razonablemente pudiera requerir, en el sentido
que ni la leyenda ni las restricciones sobre transferencias alli establecidas son necesarias para asegurar el cumplimiento de las
disposiciones de la Ley de Titulos Valores Estadounidense. En el caso de una transferencia de un monto menor al capital de cualquier
Obligacion Negociable Cartular, se emitira una nueva Obligacion Negociable Cartular a favor del cesionario respecto del monto
transferido y otra Obligacion Negociable Cartular a favor del cedente respecto de la porcion no transferida. Tales nuevas
obligaciones negociables estaran disponibles dentro de los 3 Dias Habiles en las oficinas del Fiduciario, si lo hubiera, o en las
oficinas de cualquier Agente de Transferencia, o de quien sea designado a tal efecto en el Suplemento de Precio correspondiente.

No se cobraran cargos por el registro de transferencia o canje de obligaciones negociables; sin embargo, tanto nosotros como el
Fiduciario, si lo hubiere, podremos exigir el pago de una suma suficiente para cubrir cualquier impuesto de sellos u otra carga
publica pagadera al respecto.

Reemplazo de Obligaciones Negociables

Las obligaciones negociables total o parcialmente destruidas, pérdidas o sustraidas seran reemplazadas contra entrega al Fiduciario,
si lo hubiere, o a la entidad que oportunamente designemos, de las obligaciones negociables o contra entrega a nosotros y al
Fiduciario (si lo hubiere) de prueba, a satisfaccion de ambos, de la pérdida, sustraccion o destruccion total. En el caso de pérdida,
sustraccion o destruccion total de una obligacion negociable, antes de emitirse una obligacion negociable de reemplazo, se podra
exigir al tenedor de dicha obligacion negociable una indemnizacion a su cargo, a satisfaccion nuestra y del Fiduciario, si lo hubiere.
Al emitirse una nueva obligacién negociable, podremos requerir el pago de una suma suficiente para cubrir cualquier impuesto u
otra carga publica que corresponda y cualquier otro gasto (incluidos los honorarios y los gastos del Fiduciario, si lo hubiere, sus
asesores legales y sus agentes) al respecto.

El procedimiento se llevara a cabo en virtud de lo establecido por los articulos 1852 y siguientes del Cédigo Civil y Comercial de
la Nacion.

En todos los casos el titular o portador legitimo de las obligaciones negociables debera denunciar el hecho al emisor y al Fiduciario
(si lo hubiere) a través de nota con firma certificada por notario o presentada personalmente ante la autoridad publica de control o
la entidad en que se negocien las obligaciones negociables. A su vez, deberd acompafiar una suma suficiente, a criterio del emisor
y al Fiduciario (si lo hubiere), para satisfacer los gastos de publicacion y correspondencia.
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La denuncia debe contener:

. la individualizacion de las obligaciones negociables, indicando, en su caso, denominacion, valor nominal, serie y
numeracion;
. la manera como adquirio la titularidad, posesion o tenencia de las obligaciones negociables y la época y, de ser posible, la

fecha de los actos respectivos;

. fecha, forma y lugar de percepcion del ultimo dividendo, interés, cuota de amortizacion o del ejercicio de los derechos
emergentes de las obligaciones negociables;

. enunciacion de las circunstancias que causaron la pérdida, sustraccion o destruccion. Si la destruccion fuera parcial, debe
exhibir los restos de las obligaciones negociables en su poder;

. constitucion de domicilio especial en la jurisdiccion donde tuviera la sede el emisor o, en su caso, en el lugar de pago.

El emisor, el Fiduciario (si lo hubiere) o la entidad que reciba la denuncia deberan suspender de inmediato los efectos de las
obligaciones negociables con respecto a terceros, bajo responsabilidad del peticionarte, y entregar al denunciante constancia de su
presentacion y de la suspension dispuesta.

El emisor debera publicar en el Boletin Oficial y en uno de los diarios de mayor circulacion en la Republica, por un dia, un aviso
que debe contener el nombre, documento de identidad y domicilio especial del denunciante, asi como los datos necesarios para la
identificacion de las obligaciones negociables comprendidas, e incluir la especie, numeracion, valor nominal y cupén corriente de
las obligaciones negociables, en su caso y la citacion a quienes se crean con derecho a ellos para que deduzcan oposicion, dentro de
los 60 dias. Las publicaciones deben ser diligenciadas por el emisor dentro del dia hébil siguiente a la presentacion de la denuncia.

Ademas de las publicaciones mencionadas, el emisor o la entidad que recibe la denuncia, esta obligado a comunicarla a la entidad
en la que coticen mas cercana a su domicilio y, en su caso, al emisor en el mismo dia de su recepcion. La entidad debe hacer saber
la denuncia, en igual plazo, al 6rgano de contralor de los mercados de valores, a las cajas de valores, y a las restantes entidades
expresamente autorizadas por la ley especial o la autoridad de aplicacion en que coticen los titulos valores.

Las entidades expresamente autorizadas por la ley especial o la autoridad de aplicacion en que se negocian las obligaciones
negociables, deberan publicar un aviso en su 6rgano informativo o hacerlo saber por otros medios adecuados, dentro del mismo dia
de recibida la denuncia o la comunicacion pertinente.

Cumpliéndose con las condiciones previstas en el articulo 1861 del Codigo Civil y Comercial de la Nacion, el emisor deberd extender
directamente un nuevo titulo valor definitivo a nombre del titular registrado y dejar constancia de los gravamenes existentes.

Rango

Las obligaciones negociables constituirdn obligaciones negociables simples no convertibles en acciones en virtud de la Ley de
Obligaciones Negociables, y tendran derecho a los beneficios alli establecidos y estaran sujetas a sus requisitos de procedimiento.
En particular, el Articulo 29 de la Ley de Obligaciones Negociables establece que en caso de incumplimiento por nuestra parte en
el pago de cualquier monto adeudado conforme a una obligacion negociable de cualquier serie, el tenedor de dicha obligacion
negociable tendrd derecho a accionar por via ejecutiva para obtener el pago de cualquier monto adeudado conforme a las
obligaciones negociables.

Salvo que se especifique de distinto modo en el respectivo Suplemento de Precio, las obligaciones negociables constituiran
obligaciones simples, incondicionales y no subordinadas, con nuestra garantia comun, y tendran en todo momento por lo menos
igual prioridad de pago que todas las demas deudas no garantizadas y no subordinadas, presentes y futuras (salvo las obligaciones
que gozan de preferencia por ley o de puro derecho, inclusive, entre otros, las acreencias por impuestos y de indole laboral).

De asi especificarlo el respectivo Suplemento de Precio, podremos emitir obligaciones negociables garantizadas por un convenio
de cesion, privilegio u otra garantia respecto de los bienes alli especificados y tendran prioridad de pago, con el alcance de la
garantia, sobre toda su otra deuda no garantizada, presente y futura (salvo las obligaciones que gozan de preferencia por ley o de
puro derecho).

Si asi lo especificara el respectivo Suplemento de Precio, podremos emitir obligaciones negociables subordinadas. Ademas de la
prioridad de ciertos otros créditos descripta en los parrafos anteriores, las obligaciones negociables subordinadas estaran en todo
momento, sujetas al pago de nuestra deuda garantizada y, en tanto alli se establezca en tal sentido, parte de nuestra deuda no
garantizada y no subordinada (asi como las obligaciones que gozan de preferencia por ley o de puro derecho).

174

Clasificacion YPF: No Confidencial



Clasificacion YPF: No Confidencial

Tasas de Interés

Introduccion

Salvo que se especifique de distinto modo en el respectivo Suplemento de Precio, cada Obligaciéon Negociable a Tasa fija u
Obligacion Negociable a Tasa Variable devengara intereses a partir (e incluyendo) la fecha de emision o cualquier otra fecha (la
“Fecha de Inicio del Periodo de Intereses™) especificada en el respectivo Suplemento de Precio o desde la ultima fecha de pago de
intereses (o, si dicha obligacién negociable es una Obligacion Negociable a Tasa Variable y el Periodo de Redeterminacion de
Intereses fuera diario o semanal, a partir del dia siguiente a la ultima Fecha de Registro Regular) (segun se define mas adelante)
hasta la que se hubieran pagado o debidamente dispuesto el pago de intereses sobre dicha obligacion negociable a la tasa fija anual,
0 a la tasa anual determinada segun la formula de tasas de interés, alli establecida y en el respectivo Suplemento de Precio, hasta el
pago o la disposicion del pago de su capital. Los intereses se pagaran en la o las fechas especificadas en el respectivo Suplemento
de Precio (una “Fecha de Pago de Intereses”) y al Vencimiento Estipulado o en caso de caducidad de plazos, rescate o recompra,
segun se especifica bajo el titulo “Pago de Capital e Intereses”, mas adelante.

Cada obligacion negociable a interés devengard intereses (a) a una tasa fija o (b) a una tasa variable determinada por referencia a
una tasa de interés base (incluida la LIBOR (una “Obligacion Negociable a Tasa LIBOR”), la Tasa del Tesoro (una “Obligacion
Negociable a Tasa del Tesoro™) o cualquier otra tasa de interés que se consigne en el respectivo Suplemento de Precio), la cual
podra ser ajustada agregando o restando el Margen y/o multiplicando por el Multiplicador del Margen. El “Margen” es la cantidad
de puntos basicos especificada en el respectivo Suplemento de Precio aplicable a la tasa de interés de dicha obligacion negociable,
y el “Multiplicador del Margen” es el porcentaje especificado en el respectivo Suplemento de Precio como aplicable a la tasa de
interés de dicha obligacion negociable. Una Obligacion Negociable a Tasa Variable también podrd reunir una o ambas de las
siguientes condiciones segun se especifique en el Suplemento de Precio aplicable: (a) una limitacion numérica maxima a la tasa de
interés, o tope, sobre la tasa de interés que podra devengarse durante cualquier periodo de intereses (una “Tasa Maxima”), y (b) una
limitacion numérica minima a la tasa de interés, o piso, sobre la tasa de interés que podra devengarse durante cualquier periodo de
intereses (una “Tasa Minima”).

Las siguientes definiciones generales se emplean en este capitulo:

“Dia Habil” significa, salvo que el respectivo Suplemento de Precio defina lo contrario, cualquier dia, salvo sabados o domingos,
que no sea feriado oficial ni un dia en que los bancos comerciales estan autorizados u obligados por ley, norma o decreto del poder
ejecutivo a cerrar en la Ciudad de Nueva York o en la Ciudad Auténoma de Buenos Aires; teniendo en cuenta que, respecto de
obligaciones negociables denominadas en una Moneda Especificada que no sea el dolar estadounidense, que tampoco sea un dia en
que los bancos comerciales estan autorizados u obligados por ley, norma o decreto del poder ejecutivo a cerrar en el principal centro
financiero del pais que emite la Moneda Especificada (si la Moneda Especificada fuera el euro, el dia que también sea un dia en que
esta abierto el sistema TARGET- Sistema Transeuropeo Automatizado de Transferencias Répidas con Liquidacion Bruta en Tiempo
Real (una “Fecha de Liquidacion del Sistema TARGET”), y teniendo en cuenta, asimismo, que respecto de una Obligacion
Negociable a Tasa LIBOR, que también sea un Dia Habil Bancario en Londres.

“Dia Habil Bancario en Londres” significa cualquier dia en que se realizan operaciones de depositos en dolares en el mercado
interbancario de Londres.

“Vencimiento del indice” significa, respecto de una Obligacion Negociable a Tasa Variable, el periodo hasta el vencimiento del
instrumento u obligacion sobre la que se basa la formula de tasas de interés, segun especifique el respectivo Suplemento de Precio.

La entidad que oportunamente designemos a tales efectos, o el Fiduciario, si asi oportunamente lo acordamos, se desempefiard como
el agente de calculo (el “Agente de Célculo”) respecto de las Obligaciones Negociables a Tasa Variable.

Obligaciones Negociables a Tasa Fija

Las Obligaciones Negociables a Tasa Fija devengaran intereses a partir (e incluyendo) la Fecha de Inicio del Periodo de Intereses
especificada en el respectivo Suplemento de Precio, a la o las tasas anuales especificadas (la “Tasa de Interés Fija”), pagaderos por
periodo vencido en la(s) Fecha(s) de Pago de Intereses de cada afio y en el Vencimiento Estipulado o en caso de rescate, recompra
o caducidad de plazos, en la fecha en que se produzca tal rescate, recompra o caducidad de plazos. El primer pago de intereses se
realizara en la Fecha de Pago de Intereses inmediata siguiente a la Fecha de Inicio del Periodo de Intereses y, si el periodo a partir
de la Fecha de Inicio del Periodo de Intereses hasta la Fecha de Pago de Intereses fuera diferente al periodo comprendido entre las
Fechas de Pago de Intereses posteriores, sera igual al “Monto Discriminado Inicial” especificado en el respectivo Suplemento de
Precio. Si el Vencimiento Estipulado no fuera una Fecha de Pago de Intereses, los intereses desde e incluyendo la Fecha de Pago de
Intereses anterior (o la Fecha de Inicio del Periodo de Intereses, seglin fuera el caso) hasta el Vencimiento Estipulado, exclusive,
equivaldran al “Monto Discriminado Final” especificado en el respectivo Suplemento de Precio.
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Obligaciones Negociables a Tasa Variable

Introduccion

El respectivo Suplemento de Precio relacionado con una Obligacion Negociable a Tasa Variable designara una tasa de interés base
(la “Tasa de Interés Base”) para dicha Obligacion Negociable a Tasa Variable. La Tasa de Interés Base para cada Obligacion
Negociable a Tasa Variable sera: (a) LIBOR, en cuyo caso dicha obligacién negociable sera una Obligacion Negociable a Tasa
LIBOR; (b) la Tasa del Tesoro, en cuyo caso dicha obligacion negociable sera una Obligacion Negociable a Tasa del Tesoro; o (c)
otra tasa de interés base establecida en el Suplemento de Precio que corresponda. El Suplemento de Precio de una Obligacion
Negociable a Tasa Variable también especificara, de ser aplicable, el Agente de Calculo, el Vencimiento del indice, el Margen y/o
el Multiplicador del Margen, la Tasa Méxima, la Tasa Minima, las Fechas de Registro Regular y la Tasa de Interés Inicial, las Fechas
de Pago de Intereses, las Fechas de Calculo, las Fechas de Determinacion de Intereses, el Periodo de Redeterminacion de Intereses
y las Fechas de Redeterminacion de Intereses (cada una, segun se define mas adelante) respecto de dicha obligacion negociable.

La tasa de interés de cada Obligacion Negociable a Tasa Variable serd recalculada y tendra vigencia en forma diaria, semanal,
mensual, trimestral, semestral o anual o con cualquier otra frecuencia segtin especifique el respectivo Suplemento de Precio (cada
uno, un “Periodo de Redeterminacion de Intereses”); teniendo en cuenta, no obstante, que (a) la tasa de interés vigente desde la
fecha de emision hasta la primera Fecha de Redeterminacion de Intereses respecto de una Obligacion Negociable a Tasa Variable
sera la tasa de interés inicial segun se establezca en el respectivo Suplemento de Precio (la “Tasa de Interés Inicial”), y (b) salvo
que se especifique de distinto modo en el respectivo Suplemento de Precio, la tasa de interés vigente para los 10 dias inmediatamente
anteriores al Vencimiento Estipulado de una obligacion negociable sera la vigente el décimo dia anterior a dicho Vencimiento
Estipulado. Las fechas en las que se calcularad nuevamente la tasa de interés (cada una, una “Fecha de Redeterminacion de Intereses”)
estaran especificadas en el respectivo Suplemento de Precio. Si cualquier Fecha de Redeterminacion de Intereses para cualquier
Obligacion Negociable a Tasa Variable no fuera un Dia Habil respecto de dicha Obligacion Negociable a Tasa Variable, la Fecha
de Redeterminacion de Intereses para dicha Obligacion Negociable a Tasa Variable sera pospuesta al primer dia que fuera Dia Habil
respecto de dicha Obligacion Negociable a Tasa Variable, salvo que, en el caso de una Obligacion Negociable a Tasa LIBOR, si
dicho Dia Habil estuviera comprendido en el mes calendario posterior, dicha Fecha de Redeterminacion de Intereses sera el Dia
Habil inmediato anterior.

Salvo que el respectivo Suplemento de Precio establezca de distinto modo, las “Fechas de Determinacion de Intereses” seran las
consignadas a continuacion. La Fecha de Determinacion de Intereses correspondiente a una Fecha de Redeterminacion de Intereses
para una Obligacion Negociable a Tasa LIBOR (la “Fecha de Determinacion de Intereses a Tasa LIBOR”) serd el segundo Dia
Habil anterior a dicha Fecha de Redeterminacion de Intereses. La Fecha de Determinacion de Intereses correspondiente a una Fecha
de Redeterminacion de Intereses para una Obligacion Negociable a Tasa del Tesoro (la “Fecha de Determinacion de Intereses a
Tasa del Tesoro”) sera el dia de la semana en la que recayera dicha Fecha de Redeterminacion de Intereses y en la que normalmente
habria subastas de letras del Tesoro. Las letras del Tesoro son vendidas generalmente en subasta publica el lunes de cada semana,
salvo que fuera feriado oficial, en cuyo caso la subasta generalmente se realiza el siguiente martes, salvo que dicha subasta pudiera
realizarse el viernes anterior. Si, como resultado de un feriado oficial, se realiza una subasta el viernes anterior, ese viernes sera la
Fecha de Determinacion de Intereses a Tasa del Tesoro correspondiente a la Fecha de Redeterminacion de Intereses de la semana
inmediata posterior. Si una subasta recayera en cualquier Fecha de Redeterminacion de Intereses para una Obligacion Negociable a
Tasa del Tesoro, dicha Fecha de Redeterminacion de Intereses sera en cambio el primer Dia Habil inmediatamente posterior a la
fecha de dicha subasta.

Todos los porcentajes resultantes de los calculos referidos en este prospecto seran redondeados, de ser necesario, al cienmilésimo
de un punto porcentual mas cercano, redondeando hacia arriba los cinco millonésimos de un punto porcentual (por ejemplo,
redondeando 9,876545% (o0 0,09876545) a 9,87655% (o 0,0987655)), y todos los montos en la Moneda Especificada utilizados o
resultantes de dichos calculos seran redondeados al centavo mas cercano (redondeando hacia arriba la mitad del centavo) o al
equivalente mas cercano en Monedas Especificadas que no sean el délar estadounidense.

Ademas de cualquier Tasa Maxima que pudiera ser aplicable a cualquier Obligacion Negociable a Tasa Variable segiin las
disposiciones anteriores, la tasa de interés sobre Obligaciones Negociables a Tasa Variable en ningun caso sera mayor que la tasa
de interés maxima permitida por la ley aplicable.

A solicitud del tenedor de cualquier Obligacion Negociable a Tasa Variable, el Agente de Calculo suministrara la tasa de interés en
ese momento vigente y, de estar determinada, la tasa de interés que entrara en vigencia en la proxima Fecha de Redeterminacion de
Intereses respecto de dicha Obligacion Negociable a Tasa Variable. La determinacion del Agente de Calculo de cualquier tasa de
interés sera definitiva y obligatoria salvo error manifiesto.

El Agente de Célculo, o quien sea designado a efectos de determinar la tasa de interés en el respectivo Suplemento de Precio, nos
notificara y notificara al Fiduciario, si lo hubiere, de la tasa de interés y el monto de intereses para cada periodo de intereses y la
respectiva Fecha de Pago de Intereses, a la brevedad posible luego de su determinacion pero siempre dentro de los cuatro Dias
Habiles siguientes y, en el caso de obligaciones negociables admitidas al régimen de cotizacion de la Bolsa de Valores de
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Luxemburgo para su negociacion en el mercado Euro MTF, no mas alla del primer dia del respectivo Periodo de Redeterminacion
de Intereses. Dicha notificacion se hara de acuerdo con las disposiciones de las Obligaciones Negociables relacionadas con las
notificaciones a tenedores de Obligaciones Negociables. Véase “De la Oferta y la Negociacion —Notificaciones”. El monto de
intereses y la Fecha de Pago de Intereses podra ser modificada posteriormente (o podran celebrarse acuerdos alternativos por via de
ajuste) sin notificacion en caso de una prorroga o reduccion del Periodo de Redeterminacion de Intereses.

La forma en la que se determinara la tasa de interés de cualquier Obligacion Negociable a Tasa Variable que no sea una Obligacion
Negociable a Tasa LIBOR o una Obligacion Negociable a Tasa del Tesoro se consignara en el respectivo Suplemento de Precio.

Obligaciones Negociables a Tasa LIBOR

Las Obligaciones Negociables a Tasa LIBOR devengaran intereses a las tasas de interés (calculadas con referencia a la LIBOR y el
Margen y/o el Multiplicador del Margen, si hubiera, sujeto a la Tasa Méaxima o a la Tasa Minima, si hubiera) y serdn pagaderos en
las fechas especificadas en el anverso de la Obligacion Negociable a Tasa LIBOR y en el Suplemento de Precio que corresponda.

Salvo que se indicara de distinto modo en el Suplemento de Precio correspondiente, el Agente de Célculo determinara la LIBOR
respecto de cualquier Fecha de Redeterminacion de Intereses de acuerdo con las siguientes disposiciones. En la Fecha de
Determinacion de Intereses a Tasa LIBOR correspondiente, la LIBOR se determinard sobre la base de lo siguiente, segun lo
especificado en el Suplemento de Precio pertinente:

(a) las tasas ofrecidas para depositos en la Moneda Especificada con el Vencimiento del Indice especificado, a partir de la Fecha de
Redeterminacion de Intereses inmediata siguiente que aparecen en la pantalla designada como pagina “LIBOR01” o “LIBOR02”,
segun corresponda, en el Reuters Monitor Money Rates Service (u otra pagina que pueda reemplazar la pagina LIBOR en ese servicio
a los fines de exhibir las tasas interbancarias de Londres ofrecidas por los principales bancos para depdsitos en la Moneda
Especificada) (cada una, una “Pagina LIBOR de la Pantalla Reuters”), a las 11.00 horas, hora de Londres de dicha Fecha de
Determinacion de Intereses a Tasa LIBOR. Si por lo menos dos de las tasas ofrecidas aparecen en la Pagina LIBOR de la Pantalla
Reuters, LIBOR respecto de dicha Fecha de Redeterminacion de Intereses sera la media aritmética de dichas tasas ofrecidas, segun
lo determinado por el Agente de Calculo. Si se ofrecieran menos de dos tasas, la LIBOR para dicha Fecha de Redeterminacion de
Intereses sera determinada segun se describe en el punto (c) mas adelante; o

(b) las tasas ofrecidas para depésitos en la Moneda Especificada con el Vencimiento del Indice especificado, a partir de la Fecha de
Redeterminacion de Intereses inmediata siguiente que aparece en la pantalla designada como pagina “BBAMI1” en el Servicio
Bloomberg (u otra pagina que pueda reemplazarla en ese servicio a los fines de exhibir las tasas interbancarias de Londres ofrecidas
por los principales bancos para depositos en la Moneda Especificada) (“Pagina Bloomberg”™), a las 11.00 horas, hora de Londres, en
dicha Fecha de Determinacion de Intereses a Tasa LIBOR. Si no aparecieran estas tasas, la LIBOR respecto de dicha Fecha de
Redeterminacion de Intereses serd determinada segun se describe en el punto (c) mas adelante;

Sino se especificara una Pagina LIBOR de la Pantalla Reuters ni una Pagina Bloomberg en el Suplemento de Precio correspondiente,
la tasa LIBOR sera determinada como si se hubiera especificado una Pagina LIBOR de la Pantalla Reuters.

(c) Respecto de una Fecha de Determinacion de Intereses a Tasa LIBOR en la que se exhiban menos de dos tasas ofrecidas para el
Vencimiento del Indice correspondiente en la Pagina LIBOR de la Pantalla Reuters, segiin se describe en el punto (a) anterior, o en
la que no aparezcan tasas en la Pagina Bloomberg segln se describe en el punto (b) anterior, como corresponda, la LIBOR se
determinara sobre la base de las tasas, a aproximadamente las 11.00 horas, hora de Londres, de dicha Fecha de Determinacion de
Intereses a Tasa LIBOR en las que se ofrezcan depositos en la Moneda Especificada que tengan el Vencimiento del Indice
especificado a bancos de primera linea en el mercado interbancario de Londres por cuatro bancos principales en el mercado
interbancario de Londres seleccionados por el Agente de Célculo, o quien sea designado a efectos de determinar la tasa de interés
en el respectivo Suplemento de Precio (previo a consultarnos), a partir del segundo Dia Habil inmediato siguiente a dicha Fecha de
Determinacion de Intereses a Tasa LIBOR y en un monto de capital equivalente por lo menos a US$ 1.000.000 (o su equivalente
aproximado en una Moneda Especificada que no sea dolares) que, segun nuestro criterio, sea representativa de una operacion tnica
en dicho mercado a ese momento (un “Monto Representativo”). El Agente de Célculo, o quien sea designado a efectos de determinar
la tasa de interés en el respectivo Suplemento de Precio, solicitara a la oficina principal de Londres de cada uno de dichos bancos
una cotizacion de su tasa. Si hubiera por lo menos dos cotizaciones, la LIBOR respecto de dicha Fecha de Redeterminacion de
Intereses sera la media aritmética de dichas cotizaciones. Si hubiera menos de dos cotizaciones, la tasa LIBOR respecto de dicha
Fecha de Redeterminacion de Intereses sera la media aritmética de las tasas cotizadas a las 11.00 horas aproximadamente, hora de
la Ciudad de Nueva York, de dicha Fecha de Determinacion de Intereses a Tasa LIBOR por 3 bancos principales en la Ciudad de
Nueva York elegidos por el Agente de Célculo, o quien sea designado a efectos de determinar la tasa de interés en el respectivo
Suplemento de Precio (luego de consultarnos), para préstamos en la Moneda Especificada a bancos europeos de primera linea, que
tengan el Vencimiento del Indice especificado comenzando en la Fecha de Redeterminacién de Intereses y en un Monto
Representativo; teniendo en cuenta, sin embargo que, si cotizaran menos de 3 bancos seleccionados por el Agente de Calculo, segun
lo mencionado en esta oracion, la LIBOR respecto de dicha Fecha de Redeterminacion de Intereses sera la LIBOR vigente en dicha
Fecha de Determinacion de Intereses a Tasa LIBOR.

Obligaciones Negociables a Tasa del Tesoro
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Las Obligaciones Negociables a Tasa del Tesoro devengaran intereses a las tasas de interés (calculadas con referencia a la Tasa del
Tesoro y al Margen y/o Multiplicador del Margen, si hubiera, sujeto a la Tasa Maxima o Tasa Minima, si hubiera) y seran pagaderos
en las fechas especificadas en el Suplemento de Precio correspondiente. Salvo que se indicara de distinto modo en el Suplemento
de Precio correspondiente, la “Fecha de Calculo” respecto de una Fecha de Determinacion de Intereses a Tasa del Tesoro sera el
décimo dia posterior a dicha Fecha de Determinacion de Intereses a Tasa del Tesoro, o si ese dia no fuera Dia Habil, el Dia Habil
inmediato siguiente.

Salvo que se indicara de distinto modo en el Suplemento de Precio correspondiente, “Tasa del Tesoro” significa, respecto de
cualquier Fecha de Redeterminacion de Intereses, la tasa para la subasta, en la Fecha de Determinacién de Intereses a Tasa del
Tesoro correspondiente, de obligaciones directas de los Estados Unidos (“Letras del Tesoro”) con el Vencimiento del indice
especificado en el Suplemento de Precio correspondiente, segin aparezca dicha tasa en (i) la pagina “RTRTSY1” o “RTRTY2”,
segun corresponda, de Reuters Monitor Money Rates Service (u otras paginas que puedan reemplazarla en ese servicio), o (ii) la
pagina “BTMM” o “PX1”, segun corresponda, del Servicio Bloomberg (u otras paginas que puedan reemplazarla en ese servicio).
En el caso de que dicha tasa no figurara a las 15.00 horas, hora de la Ciudad de Nueva York, de la Fecha de Calculo correspondiente
a dicha Fecha de Determinacion de Intereses a Tasa del Tesoro, entonces la Tasa del Tesoro para dicha Fecha de Redeterminacion
de Intereses serd la tasa para esa fecha publicada en la Actualizacion Diaria H.15 bajo el titulo “titulos del gobierno de los Estados
Unidos — Letras del Tesoro — Subasta alta”. En el caso de que estas tasas no aparecieran o fueran publicadas antes de las 15.00 horas,
hora de la Ciudad de Nueva York, de la Fecha de Calculo correspondiente a dicha Fecha de Determinacion de Intereses a Tasa del
Tesoro, entonces la Tasa del Tesoro para dicha Fecha de Redeterminacion de Intereses serd la “Tasa de Inversion” (expresada como
un rendimiento equivalente al bono, sobre la base de un afio de 365 o 366 dias, segun corresponda, y aplicado sobre una base diaria)
segun lo anunciado por el Departamento del Tesoro de los Estados Unidos para la subasta realizada en dicha Fecha de Determinacion
de Intereses a Tasa del Tesoro, disponible actualmente en Internet en: http://www.publicdebt.treas.gov/AI/OFBills. En el caso de
que los resultados de la subasta de Letras del Tesoro que tengan Vencimiento del indice en el Suplemento de Precio correspondiente
no sean publicados o informados segun lo establecido anteriormente a las 15.00 horas, hora de la Ciudad de Nueva York, de dicha
Fecha de Calculo o si no se llevara a cabo dicha subasta en dicha Fecha de Determinacion de Intereses a Tasa del Tesoro, entonces
la Tasa del Tesoro sera calculada por el Agente de Célculo, o quien sea designado a efectos de determinar la tasa de interés en el
respectivo Suplemento de Precio, y sera la tasa para dicha Fecha de Determinacion de Intereses a Tasa del Tesoro para la emision
de Letras del Tesoro con un vencimiento remanente lo mas cercano posible al Vencimiento del Indice especificado (expresado como
un rendimiento equivalente al bono, sobre la base de un afio de 365 o0 366 dias, segun corresponda, y aplicado sobre una base diaria)
segun lo publicado en H.15(519), bajo el titulo “Titulos del gobierno de los Estados Unidos — Letras del Tesoro (mercado
secundario)”. En el caso de que estas tasas no figuraran o no fueran publicadas a las 15.00 horas, hora de la Ciudad de Nueva York,
de dicha Fecha de Calculo correspondiente a dicha Fecha de Determinacion de Intereses a Tasa del Tesoro, entonces la Tasa del
Tesoro para dicha Fecha de Redeterminacion de Intereses serd la tasa para dicha Fecha de Determinacion de Intereses a Tasa del
Tesoro para la emision de Letras del Tesoro con un vencimiento remanente lo mas cercano posible al Vencimiento del Indice
especificado seglin lo publicado en la Actualizacion Diaria H.15 u otra fuente electronica reconocida utilizada a los fines de exhibir
dicha tasa, bajo el titulo “Titulos del gobierno de los Estados Unidos — Letras del Tesoro (mercado secundario)”. En el caso de que
estas tasas no figuraran o no fueran publicadas antes de las 15.00 horas, hora de la Ciudad de Nueva York, de la Fecha de Calculo
correspondiente a dicha Fecha de Determinacion de Intereses a Tasa del Tesoro, la Tasa del Tesoro sera calculada por el Agente de
Célculo, o quien sea designado a efectos de determinar la tasa de interés en el respectivo Suplemento de Precio, y constituird un
rendimiento al vencimiento (expresada como un rendimiento equivalente al bono sobre la base de un afio de 365 o 366 dias, segun
corresponda, aplicado sobre una base diaria) de la media aritmética de las tasas compradoras del mercado secundario, antes de las
15.30 horas aproximadamente, hora de la Ciudad de Nueva York, de dicha Fecha de Determinacion de Intereses a Tasa del Tesoro,
cotizadas por 3 colocadores de primera linea de titulos del gobierno de los Estados Unidos elegidos por el Agente de Célculo, o por
quien sea designado a efectos de determinar la tasa de interés en el respectivo Suplemento de Precio, con nuestra aprobacion (que
no podra denegarse sin motivo suficiente) para la emision de Letras del Tesoro con un vencimiento remanente 1o mas cercano
posible al Vencimiento del Indice especificado; teniendo en cuenta que, si los colocadores elegidos, segin lo mencionado, por el
Agente de Calculo, o por quien sea designado a efectos de determinar la tasa de interés en el respectivo Suplemento de Precio con
nuestra aprobacion (que no podra denegarse sin motivo suficiente) no estuvieran cotizando tasas segun lo mencionado en esta
oracion, la Tasa del Tesoro para dicha Fecha de Redeterminacion de Intereses serd la Tasa del Tesoro vigente en dicha Fecha de
Determinacion de Intereses a Tasa del Tesoro.

Pago de Capital e Intereses

Introduccion

Los intereses (y capital, prima y Montos Adicionales, si hubiera, pagadero en otra oportunidad que no sea al Vencimiento Estipulado
o luego de la caducidad de plazos, rescate o recompra) seran pagaderos en fondos de inmediata disponibilidad a la persona a cuyo
nombre se encuentre registrada una obligacion negociable al cierre de actividades en la Fecha de Registro Regular inmediatamente

anterior a cada Fecha de Pago de Intereses, independientemente de la cancelacion de dichas obligaciones negociables al momento
de su transferencia o canje posterior a dicha Fecha de Registro y antes de dicha Fecha de Pago de Intereses; sujeto a que, los intereses
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pagaderos al Vencimiento Estipulado o al momento de la caducidad de plazos o rescate o recompra seran pagaderos a la persona a
quien se adeude el capital; sujeto, ademas, a que, si y en la medida en que no cumplamos con el pago de intereses (y Montos
Adicionales, si hubiera) adeudados en dicha Fecha de Pago de Intereses, dichos intereses en mora (y Montos Adicionales, si hubiera)
seran pagados a la persona a cuyo nombre estuvieran registradas dichas obligaciones negociables al cierre de una fecha de registro
posterior a la que establezcamos al efecto mediante notificacion que enviemos por correo a los tenedores de las obligaciones
negociables, o en su representacion, como minimo 15 dias antes de dicha fecha de registro posterior, no pudiendo tener lugar dicha
fecha de registro menos de 15 dias antes de la fecha de pago de los intereses en mora. Conforme se especifique en el Suplemento
de Precio correspondiente, el capital, los intereses (y los Montos Adicionales, si hubiera) también podran ser pagaderos en especie
mediante la emision de obligaciones negociables adicionales o de otro modo. Salvo cuando se especificara de distinto modo en el
Suplemento de Precio correspondiente, el primer pago de intereses sobre cualquier obligacion negociable originalmente emitida
entre una Fecha de Registro Regular y una Fecha de Pago de Intereses sera efectuado en la Fecha de Pago de Intereses siguiente a
la primera Fecha de Registro Regular siguiente al titular registral al cierre de actividades de la Fecha de Registro Regular siguiente.
Salvo que se indicara de distinto modo en el respectivo Suplemento de Precio y obligacion negociable, la “Fecha de Registro
Regular” respecto de cualquier obligacion negociable sera la fecha que opere 15 dias calendario previos a cada Fecha de Pago de
Intereses, sea o no Dia Habil.

El pago de capital y cualquier prima, intereses, Montos Adicionales y otros montos sobre cualquier Obligacion Negociable
Nominativa o respecto de ella al Vencimiento Estipulado, o en caso de caducidad de plazos, rescate o recompra, sera efectuado en
fondos de inmediata disponibilidad a la persona a cuyo nombre se encuentre registrada dicha obligacion negociable al momento de
su entrega en las oficinas fiduciarias del Fiduciario, si lo hubiere, la oficina del Agente de Pago situada en la Ciudad Auténoma de
Buenos Aires, o en la oficina especificada de cualquier otro Agente de Pago o la oficina que a tales efectos se establezca en el
Suplemento de Precio correspondiente, siempre que la Obligacion Negociable Nominativa sea presentada al Agente de Pago
puntualmente para que éste realice dichos pagos en tales fondos de acuerdo con sus procedimientos habituales. Los pagos de capital
y cualquier prima, intereses, Montos Adicionales y otros montos sobre las Obligaciones Negociables Nominativas o respecto de
ellas a ser efectuados en otra oportunidad que no sea el Vencimiento Estipulado o al momento del rescate o recompra seran
efectuados mediante cheque enviado por correo en la fecha de vencimiento de dichos pagos o antes al domicilio de la persona con
derecho a ellos segun aparezca en el Registro; teniendo en cuenta que (a) el Depositario correspondiente, como tenedor de las
Obligaciones Negociables Globales, tendra derecho a recibir los pagos de intereses mediante transferencia cablegrafica en fondos
de inmediata disponibilidad, (b) un tenedor de US$ 1.000.000 (o su equivalente aproximado en una Moneda Especificada que no
sea dolares) de capital o valor nominal total de obligaciones negociables tendra derecho a recibir los pagos de intereses mediante
transferencia cablegrafica en fondos de inmediata disponibilidad a una cuenta que mantenga dicho tenedor en un banco ubicado en
los Estados Unidos o Argentina segiin pueda haber sido designado en la forma apropiada por dicha persona al Fiduciario, si lo
hubiera, o a la entidad que oportunamente se designe a tales efectos, por escrito a mas tardar 15 dias antes de la fecha de vencimiento
de dicho pago, y (c) en tanto el tenedor de una Obligacion Negociable Nominativa emitida y denominada en una Moneda
Especificada que no sea ddlares optara por recibir el pago de capital e intereses al Vencimiento Estipulado o al momento de su
rescate o recompra en dicha Moneda Especificada, dicho pago, salvo en las circunstancias que se describen en el Suplemento de
Precio correspondiente, serd efectuado mediante transferencia cablegrafica en fondos de inmediata disponibilidad a una cuenta
especificada por escrito como minimo 15 dias antes del Vencimiento Estipulado por el tenedor al Fiduciario, si lo hubiese, o a
nosotros, conforme se establezca en el Suplemento de Precio correspondiente. Salvo cuando se revocara dicha designacion, la
designacion efectuada por dicho tenedor respecto de dichas obligaciones negociables continuara vigente respecto de los pagos
futuros de dichas obligaciones negociables pagaderas a tal tenedor.

Los pagos de intereses sobre cualquier Obligacion Negociable a Tasa Fija u Obligacion Negociable a Tasa Variable respecto de
cualquier Fecha de Pago de Intereses incluiran los intereses devengados hasta dicha Fecha de Pago de Intereses, exclusive; teniendo
en cuenta, sin embargo, que salvo que se especifique de distinto modo en el Suplemento de Precio correspondiente, si las Fechas de
Redeterminacion de Intereses respecto de cualquier Obligacion Negociable a Tasa Variable fueran diarias o semanales, los intereses
pagaderos sobre dicha obligacion negociable en cualquier Fecha de Pago de Intereses, con la excepcion de intereses pagaderos en
la fecha en que deba pagarse el capital de dicha obligacion negociable, incluirdn intereses devengados hasta el dia siguiente de la
Fecha de Registro Regular inmediata anterior, exclusive.

Respecto de una Obligacion Negociable a Tasa Variable, los intereses devengados desde la fecha de emision o desde la tltima fecha
en la cual se hubieran pagado intereses se calculan multiplicando el capital o valor nominal de dicha Obligacion Negociable a Tasa
Variable por un factor de interés devengado. Dicho factor de interés devengado se computa sumando el factor de interés calculado
por cada dia desde la fecha de emision o desde la tltima fecha en la que se hubieran pagado intereses hasta pero excluyendo la fecha
para la cual se calculan los intereses devengados. Salvo que se especificara de distinto modo en el respectivo Suplemento de Precio
y obligacion negociable, el factor de interés (expresado como un decimal) para cada dia se computa dividiendo la tasa de interés
(expresada como un decimal) aplicable a dicha fecha por 360, en el caso de las Obligaciones Negociables a Tasa LIBOR, o por la
cantidad real de dias en el afio, en el caso de Obligaciones Negociables a Tasa del Tesoro.

Salvo que se indicara de distinto modo en el Suplemento de Precio correspondiente, los intereses sobre las Obligaciones Negociables
a Tasa Fija seran calculados sobre la base de un afio de 360 dias con 12 meses de 30 dias cada uno y, en el caso de un mes incompleto,
la cantidad de dias transcurridos.
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Salvo que se indicara de distinto modo en el Suplemento de Precio correspondiente, si cualquier Fecha de Pago de Intereses (que
no sea al Vencimiento Estipulado) para cualquier Obligacion Negociable a Tasa Variable fuera a operar un dia que no sea Dia Habil
en las ubicaciones pertinentes especificadas en el Suplemento de Precio y el lugar de pago, dicha Fecha de Pago de Intereses sera
el primer Dia Habil siguiente a dicho Dia Habil (con la excepcion de que, en el caso de una Obligacion Negociable a Tasa LIBOR,
si dicho Dia Habil operara en el mes calendario proximo siguiente, dicha Fecha de Pago de Intereses sera el primer Dia Habil
anterior a dicho Dia Habil). Si el Vencimiento Estipulado para cualquier Obligacion Negociable a Tasa Fija u Obligacion Negociable
a Tasa Variable o la Fecha de Pago de Intereses de cualquier Obligacion Negociable a Tasa Fija operara un dia que no sea Dia Habil
en los lugares pertinentes especificados en el Suplemento de Precio y el lugar de pago, el pago de capital (y prima, si hubiera) e
intereses sobre dicha obligacion negociable se realizara el primer Dia Hébil siguiente en el lugar de pago con la misma vigencia y
efecto como si se realizara en la fecha de vencimiento y no se devengaran intereses sobre dicho pago desde y después de dicha fecha
de vencimiento.

Restricciones Cambiarias

Si, en cualquier fecha de pago respecto de cualquier serie de obligaciones negociables denominadas en una Moneda Especificada
que no sea pesos argentinos, no tuviéramos acceso a dicha Moneda Especificada con motivo de cualquier restriccion o prohibicion
cambiaria existente en ese momento, procuraremos efectuar el pago de todos los montos que correspondan en virtud de dicha serie
de obligaciones negociables en la Moneda Especificada, ya sea (i) mediante la compra a valor de mercado de cualquier serie de
bonos soberanos argentinos denominados en ddlares u otros titulos valores o bonos publicos o privados emitidos en Argentina, y
posterior transferencia y venta de dichos instrumentos fuera del pais a cambio de la Moneda Especificada, con el alcance que permita
la ley aplicable, o (ii) mediante cualquier otro procedimiento legal razonable existente en Argentina, en cada caso, en dicha fecha
de pago. Todos los costos e impuestos que deban pagarse en relacion con los procedimientos referidos en los puntos (i) e (ii)
anteriores estaran a nuestro cargo.

Si el capital o cualquier prima, intereses, Montos Adicionales u otras sumas respecto de cualquier obligacién negociable debiera
pagarse en una Moneda Especificada que no sea dodlares y dicha Moneda Especificada no se encontrara disponible como
consecuencia de la imposicion de controles cambiarios u otras circunstancias ajenas a nuestro control, o dejara de utilizarse por el
gobierno del pais emisor de dicha moneda o para la liquidacion de operaciones por parte de entidades publicas de la comunidad
bancaria internacional o dentro de ella, con el alcance que permite la ley argentina, tendremos derecho a cumplir con nuestras
obligaciones para con el tenedor de dichas obligaciones negociables efectuando tal pago en dolares. El monto de délares a ser
recibido por los tenedores de dichas obligaciones negociables se basara en la cotizacion de oferta en firme promedio expresada en
dolares, para la moneda extranjera o moneda compuesta en que se denomine dicha obligacion negociable, recibida por el Agente de
Cambio, a las 11.00 hs. aproximadamente, hora de la Ciudad de Nueva York, del segundo Dia Habil anterior a la fecha de pago
pertinente, de 3 agentes cambiarios de reconocido prestigio en la Ciudad de Nueva York, elegidos por el Agente de Cambio y
aprobados por la Compailia, para la compra por parte del agente de cotizacion para la liquidacion en dicha fecha de pago del monto
total de la Moneda Especificada pagadera en dicha fecha de pago respecto de dichas obligaciones negociables. Todos los costos de
la conversion de moneda seran soportados por los tenedores de dichas obligaciones negociables mediante la deduccion de los pagos
respectivos. En caso de que la cotizacion del tipo de cambio no estuviera disponible el segundo Dia Habil inmediatamente anterior
a la fecha de pago correspondiente, la tasa a la que se conviertan a ddlares los montos adeudados se determinaran sobre la base de
las cotizaciones de cambio del mercado mas recientemente disponibles. Todo pago efectuado bajo dichas circunstancias en ddlares,
cuando el pago requerido se adeudara en una Moneda Especificada que no sean dolares, no constituird un Supuesto de
Incumplimiento (segun se define mas adelante) conforme a las obligaciones negociables. Salvo especificacion en contrario incluida
en el Suplemento de Precio aplicable, el Fiduciario sera el agente de cambio (el “Agente de Cambio™) de las obligaciones negociables
denominadas en una Moneda Especificada que no sea dolares.

Rescate y compra

Rescate por Cuestiones Impositivas

En forma adicional a las disposiciones sobre rescate que puedan especificarse en el Suplemento de Precio aplicable respecto de las
obligaciones negociables de cualquier serie, si en cualquier fecha después de la emision de las obligaciones negociables de cualquier
serie como resultado de cualquier cambio o modificacion de las leyes o reglamentaciones de Argentina o cualquier subdivision
politica o autoridad fiscal de Argentina, o cualquier cambio en la aplicacion, administracion o interpretacion oficial de dichas leyes,
regulaciones o normativa, quedaremos obligados a pagar Montos Adicionales segtin lo establecido o referido en “—Pago de Montos
Adicionales” y determinaremos de buena fe que dicha obligacion no puede eludirse tomando las medidas razonables a nuestra
disposicion, las obligaciones negociables de dicha serie podran ser rescatadas en su totalidad (y no parcialmente), a nuestra opcion,
en cualquier momento enviando una notificacion con una anticipacién de entre 30 y 60 dias a los tenedores de dicha serie de
obligaciones negociables de acuerdo con las disposiciones que rigen el envio de notificacion establecidas mas adelante (notificacion
que serd irrevocable), a su valor nominal, con mas los intereses devengados sobre ellas hasta la fecha fijada para su rescate (la
“Fecha de Rescate”). Ademas, pagaremos a los tenedores de las obligaciones negociables de dicha serie en la Fecha de Rescate los
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Montos Adicionales que deban pagarse en esa fecha. A fin de dar efecto a un rescate de las obligaciones negociables de cualquier
serie en virtud de este parrafo, si asi se dispusiera en el respectivo Suplemento de Precio, tendremos que entregar al Fiduciario, si
lo hubiera, o a la entidad que oportunamente designemos a tales efectos, por lo menos 45 dias antes de la Fecha de Rescate (i) un
certificado firmado por dos miembros del Directorio donde conste que, empleando las medidas razonables disponibles, no nos es
posible eludir la obligacion de pago de dichos Montos Adicionales y (ii) una opinién de un asesor legal independiente de reconocido
prestigio donde conste que estamos o fuéramos a estar obligados a pagar dichos Montos Adicionales como resultado de tal cambio
o modificacion. Los avisos de rescate no podran enviarse antes de los 60 dias previos a la primera fecha en que quedariamos
obligados a pagar dichos Montos Adicionales de haber un pago respecto de las obligaciones negociables de dicha serie pendiente a
esa fecha.

Rescate a nuestra opcion

Si se especificara en el suplemento de precio correspondiente, sujeto al cumplimiento de todas las leyes y regulaciones pertinentes,
habiendo enviado notificacion (salvo que se indique de otro modo en el suplemento de precio correspondiente, dentro del marco del
presente Programa) con una anticipacion de entre 30 y 60 dias a los tenedores de las obligaciones negociables de acuerdo con las
disposiciones que rigen el envio de notificacion establecidas mas adelante (notificacion que serd irrevocable) y al Fiduciario, si lo
hubiere, y, de corresponder, a la CNV, podriamos rescatar la totalidad o inicamente algunas de las obligaciones negociables en ese
momento en circulacion en las fechas (la o las “Fechas de Rescate Opcional”) y en los montos (el o los “Montos de Rescate
Opcional”) especificados o determinados en la forma que se indique en el suplemento de precio aplicable, junto con los intereses
devengados (si hubiera) a la fecha fijada para el rescate (la que, en el caso de Obligaciones Negociables a Tasa Variable, debe ser
una Fecha de Pago de Intereses). En el caso de rescate de inicamente parte de las obligaciones negociables de una serie, dicho
rescate sera por un monto de capital que constituira el “Monto de Rescate Minimo” o un “Monto de Rescate Superior”, ambos segun
lo indicado en el suplemento de precio aplicable. En el caso de un rescate parcial de Obligaciones Negociables Cartulares, dichas
obligaciones negociables seran seleccionadas proporcionalmente como maximo 60 dias antes de la fecha fijada para su rescate y se
notificara un listado de las obligaciones negociables llamadas a rescate de acuerdo con las disposiciones que oportunamente rijan el
envio de notificaciones en el suplemento de serie correspondiente o en el Contrato de Fideicomiso, si lo hubiere, con una anticipacion
minima de 30 dias respecto de dicha fecha. En el caso de un rescate parcial de obligaciones negociables que estén representadas por
una Obligacion Negociable Global, las obligaciones negociables pertinentes seran seleccionadas de acuerdo con las normas del
sistema o sistemas de compensacion pertinentes, segun el caso. Si las obligaciones negociables hubieran ingresado al régimen de
negociacion de la Bolsa de Valores de Luxemburgo para su negociacion en el mercado Euro MTF o se listaran en cualquier otra
bolsa de valores y las normas de la Bolsa de Valores de Luxemburgo o dicha otra bolsa de valores lo exigieran, seglin corresponda,
dispondremos una tnica publicacion en el afio en el que hubiera habido un rescate parcial de las obligaciones negociables, en un
diario reconocido de amplia circulacién en Luxemburgo o segun lo especificado por dichas otras bolsas de valores, un aviso
especificando el monto de capital total de obligaciones negociables en circulacion y un listado de las obligaciones negociables
retiradas para su rescate y no entregadas.

Rescate a opcion del Tenedor

Si lo especificara el suplemento de precio pertinente, luego de que el tenedor de cualquier obligacion negociable nos enviara (salvo
que se indicara de distinto modo en el suplemento de precio pertinente, dentro del marco del presente Programa) notificacion con
una anticipacion de entre 30 y 60 dias, de acuerdo con las disposiciones que rigen el envio de notificacion establecidas mas adelante,
notificacion que sera irrevocable, sujeto al cumplimiento de todas las leyes y regulaciones pertinentes, al momento del vencimiento
de dicha notificacion, rescataremos dicha obligacion negociable sujeto y de acuerdo con los términos especificados en el suplemento
de precio correspondiente en la Fecha de Rescate Opcional y al Monto de Rescate Opcional especificado o determinado en la forma
establecida en el suplemento de precio pertinente, en su totalidad pero no en parte, junto con intereses devengados (si hubiera) a la
fecha fijada para el rescate.

Unicamente el tenedor registral de una Obligacion Negociable Global puede ejercer el derecho a su amortizacion. Con el objeto de
asegurar que dicha entidad puntualmente ejercera un derecho a la amortizacién de una obligaciéon negociable en particular, los
titulares beneficiarios de dichas obligaciones negociables deben impartir instrucciones al intermediario u otro participante directo o
indirecto a través del cual mantengan una participacion en dicha obligacion negociable para que notifique a DTC, Euroclear o
Clearstream, segln el caso, su intencion de ejercer un derecho de amortizacion. Las distintas empresas tienen plazos diferentes para
aceptar instrucciones de sus clientes y, en consecuencia, cada titular beneficiario deberia consultar al intermediario u otro
participante directo o indirecto a través del cual mantenga una participacion en una obligacion negociable con el objeto de determinar
el plazo dentro del cual debe enviarse dicha instruccion con el objeto de notificar puntualmente a DTC, Euroclear o Clearstream,
segun el caso.

Rescate de Obligaciones Negociables con Descuento de Emision Original

Salvo que se indicara de distinto modo en el suplemento de precio pertinente, en caso de caducidad de plazos o rescate antes del
vencimiento de una Obligacion Negociable con Descuento de Emision Original, el monto que deba pagarse sobre ella en lugar del
monto de capital adeudado al Vencimiento Estipulado sera el monto (el “Valor Nominal Amortizado) equivalente a la suma de (i)
el precio de emision (segun lo definido en “Informacion Adicional — Carga Tributaria”) de dicha obligacion negociable y (ii) el
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producto del rendimiento devengado especificado en el suplemento de precio pertinente (capitalizado anualmente) y el precio de
emision desde la fecha de emision (inclusive) hasta la Fecha de Rescate Opcional (exclusive) (o, en el caso de un rescate anticipado
por cuestiones impositivas, la fecha fijada para el rescate) y calculado de acuerdo con los principios de calculo del rendimiento de
bonos estadounidenses generalmente aceptados, y, en todos los casos, el Valor Nominal Amortizado no superara el monto de capital
de dicha obligacion negociable adeudado al momento de su Vencimiento Estipulado.

Procedimiento para el Pago al Momento del Rescate

Si se hubiera enviado notificacion de rescate en la forma establecida en el presente y en el Suplemento de Precio pertinente, las
obligaciones negociables de una serie a ser rescatadas, venceran y seran pagaderas en la fecha de rescate especificada en dicha
notificacion, y contra presentacion y entrega de las obligaciones negociables en el lugar o lugares especificados en dicha
notificacion, seran pagadas y rescatadas por nosotros en los lugares, en la forma y moneda alli especificada, y al precio de rescate
alli establecido, junto con los intereses devengados y Montos Adicionales, si hubiera, a la fecha de rescate. A partir de la fecha de
rescate, si los fondos para el rescate de obligaciones negociables llamadas a rescate se hubieran puesto a disposicion a tal fin en
nuestras oficinas o, si hubiere sido designado un Fiduciario, en sus oficinas en la fecha de rescate, las obligaciones negociables
llamadas a rescate dejaran de devengar intereses (y, en el caso de Obligaciones Negociables con Descuento de Emision Original,
dejara de aumentar el Valor Nominal Amortizado pagadero al respecto), y el tnico derecho de los tenedores de dichas obligaciones
negociables sera el de recibir el pago del precio de rescate, junto con los intereses devengados y Montos Adicionales, si hubiera, a
la fecha de rescate, seglin lo mencionado anteriormente.

Cancelacion

Las obligaciones negociables que rescatemos integramente seran canceladas de inmediato y no podran ser emitidas nuevamente ni
revendidas.

Oferta de compra

El Suplemento de Precio correspondiente podra disponer que, ante ciertos acontecimientos alli descriptos, se nos exija que
realicemos una oferta para comprar obligaciones negociables de la correspondiente serie a un precio establecido en y de acuerdo
con las condiciones del Suplemento de Precio respectivo.

Compra de Obligaciones Negociables

Tanto nosotros como nuestras Subsidiarias y Sociedades Vinculadas podremos en cualquier momento comprar o de otro modo
adquirir cualquier obligacion negociable mediante la compra o a través de acuerdos privados en el mercado abierto o de otra forma
a cualquier precio, y podremos venderlas o enajenarlas en cualquier momento; teniendo en cuenta que, para determinar en cualquier
momento si los tenedores del monto de capital requerido de obligaciones negociables en circulacion han formulado o no una
solicitud, demanda, autorizacion, instruccioén, notificacion, consentimiento o dispensa en los términos del correspondiente
Suplemento de Precio o del Contrato de Fideicomiso, si lo hubiere, las obligaciones negociables que mantengamos nosotros o
cualquiera de nuestras Subsidiarias o Sociedades Vinculadas no se computaran y se consideraran fuera de circulacion.

Recompra de Obligaciones Negociables ante un Supuesto de Cambio de Control

Salvo que se especifique de otro modo en el Suplemento de Precio aplicable a una serie de obligaciones negociables, de ocurrir un
Supuesto de Recompra por Cambio de Control, la Compafiia hara una oferta para comprar todas las Obligaciones Negociables de
cada serie (una "Oferta de Cambio de Control"), en un monto igual al monto minimo de suscripcion autorizado o multiplos enteros
permitidos en exceso de los mismos, siempre que el monto principal de dicha Obligacion Negociable no sea inferior al monto
minimo de suscripcion autorizado (o multiplos enteros permitidos en exceso de los mismos), a un precio de compra en efectivo
equivalente al 101% del monto de capital de Obligaciones Negociables mas los intereses devengados y no pagados, si los hubiera,
hasta la fecha de compra (un "Pago de Cambio de Control").

La Compaiiia dara un aviso de dicha Oferta de Cambio de Control al Fiduciario dentro de los 30 dias siguientes a cualquier Supuesto
de Recompra por Cambio de Control, para posterior distribucion a cada titular de las Obligaciones Negociables, a mas tardar 15
dias después de recibido por el Fideicomisario, estableciendo que:

. se esta realizando una Oferta de Cambio de Control y que todas las Obligaciones Negociables debidamente presentadas
conforme a dicha Oferta de Cambio de Control seran aceptados para su compra por la Compaiiia, a un precio de compra en efectivo
igual al 101% del capital de dichas Obligaciones Negociables, mas los intereses devengados y no pagados, en su caso, hasta la fecha
de pago;

. la fecha de pago (que no serd anterior a los 30 dias ni posterior a los 60 dias a partir de la fecha de notificacion) (la "Fecha
de Pago del Cambio de Control"); y
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. los procedimientos que la Compaiia determine que un titular de Obligaciones Negociables debe seguir para que sus
Obligaciones Negociables sean recomprados.

El Dia Habil inmediatamente anterior a la Fecha de Pago del Cambio de Control, la Compaiiia, en la medida en que sea licito,
depositara en los Agentes de Pago una cantidad igual al Pago de Cambio de Control respecto a todos las Obligaciones Negociables
o parte de las Obligaciones Negociables ofrecidas.

En la Fecha de Pago del Cambio de Control, la Compaiiia, en la medida en que sea licito:

. aceptara como pago todas las Obligaciones Negociables o porciones de Obligaciones Negociables (del monto minimo de
suscripcion autorizado o multiplos enteros de este (o multiplos enteros permitidos en exceso de los mismos)) debidamente
presentadas y no retiradas de conformidad con la Oferta de Cambio de Control; y

. entregara o hara que se entregue al Fiduciario para su cancelacion las Obligaciones Negociables junto con un certificado
indicando el monto total de Obligaciones Negociables o porciones de Obligaciones Negociables de cada serie comprados por la
Compaiiia.

La Emisora no sera requerida a realizar una Oferta de Cambio de Control ante un Supuesto de Recompra por Cambio de Control si
un tercero realiza la Oferta de Cambio de Control en la forma, en el momento y en cumplimiento con los requerimientos aplicables
a la Oferta de Cambio de Control realizada por la Emisora y compra todas las Obligaciones Negociables validamente ofrecidas y
no retiradas bajo dicha Oferta de Cambio de Control.

En el caso de que los tenedores de al menos el 90% del monto total de las Obligaciones Negociables a ser recompradas, aceptasen
la Oferta de Cambio de Control, la Emisora (o un tercero que realice la Oferta de Cambio de Control), conforme se describe en el
siguiente parrafo, compre todas las Obligaciones Negociables en poder de dichos tenedores, la Compaiiia tendra el derecho, dentro
de los siguientes 30 dias corridos de la compra, de acuerdo a una Oferta por Cambio de Control, a rescatar todas las Obligaciones
Negociables en circulacion después de dicha compra, a un precio de recompra igual al Pago de Cambio de Control mas, en la medida
que no se encuentre incluido en el Pago de Cambio de Control, los intereses devengados e impagos de las Obligaciones Negociables
en circulacion, pero excluida la fecha de recompra.

En el supuesto que tenedores de menos del 90% del monto total de las Obligaciones Negociables recompradas acepten la Oferta de
Cambio de Control y la Emisora (o un tercero que realiza la Oferta de Cambio de Control) compra todas las Obligaciones
Negociables mantenidas por dichos tenedores, la Emisora tiene el derecho de, dentro de los 30 dias siguiente de la compra de acuerdo
con la Oferta de Cambio de Control, recompre todas las Obligaciones Negociables que se encuentren en circulacion después de
dicha compra a un precio de recompra igual al Pago de Cambio de Control mas, en la medida que no haya sido incluido en el Pago
de Cambio de Control, los intereses devengados e impagos de las Obligaciones Negociables que se mantiene en circulacion,
excluyéndose la fecha de recompra.

La Compaiiia cumplird, en la medida en que sea aplicable, con los requisitos de la Regla 14e-1 bajo la Ley de Intercambio y cualquier
otra ley o reglamento de valores relacionado con la recompra de Obligaciones Negociables conforme a una Oferta de Cambio de
Control. En la medida en que las disposiciones de cualquier ley o reglamento de valores estén en conflicto con las disposiciones de
este Programa, la Compaiiia cumplira con las leyes y reglamentos aplicables sobre valores y no se considerara que haya incumplido
sus obligaciones descriptas en el presente.

Pago de Montos Adicionales

A menos que se especifique lo contrario en los Suplementos de Precio correspondientes, todos los pagos respecto de las obligaciones
negociables, incluyendo, a titulo enunciativo, pagos de capital e intereses, seran efectuados por nosotros sin retencion o deduccion
alguna en concepto o a cuenta de impuestos, aranceles, imposiciones u otras cargas publicas, actuales o futuras, de cualquier
naturaleza, vigentes en la fecha del presente Prospecto aplicable o gravados o determinados en el futuro por o en representacion de
Argentina o de cualquier subdivision politica o autoridad de dicho pais, salvo cuando nos veamos obligados por ley a deducir o
retener dichos impuestos, gravamenes u otras cargas publicas. En caso de que se gravaran o determinaran cualquiera de tales
impuestos, aranceles, gravamenes u otras cargas publicas, pagaremos los montos adicionales (“Montos Adicionales”) que sean
necesarios de manera que los montos netos a recibir por los tenedores de las obligaciones negociables de cada serie luego de dicha
retencion o deduccion respecto de ese impuesto u obligacion sean iguales a los respectivos montos de capital e intereses que habrian
recibido respecto de las obligaciones negociables de dicha serie de no haberse practicado dicha retencion o deduccion; con la
salvedad de que no se exigira el pago de dichos Montos Adicionales respecto de retenciones o deducciones sobre ningtn titulo valor
a un tenedor de las obligaciones negociables de dicha serie, 0 a un tercero en su representacion, por o a cuenta de (a) impuestos u
obligaciones que se hubieran determinado en razon de que el tenedor de dichas obligaciones negociables sea residente argentino o
tenga alguna relacion con Argentina que no sea la mera tenencia de dichas obligaciones negociables o el cobro de capital e intereses
al respecto; o (b) impuestos u obligaciones que se hubieran determinado en razon de la presentacion por parte del tenedor de una
obligacion negociable para el pago en una fecha que ocurra 30 dias después de la fecha en que dicho pago venciera y resultara
pagadero o la fecha en que se hubieran proporcionado fondos para su pago, lo que ocurra en tltimo término, salvo que dicho tenedor
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hubiera tenido derecho a dichos Montos Adicionales presentando dicha obligacion negociable para su pago el tltimo dia de dicho
periodo de 30 dias; o (c) impuestos que no hubieran sido determinados si no fuera por el incumplimiento del tenedor o titular
beneficiario de dichas obligaciones negociables de alglin requisito de certificacion, identificacion, informacion, documentacion o
cualquier otro requisito de presentacion de informacion (dentro de los 30 dias corridos desde la solicitud escrita que enviemos al
tenedor) cuando dicho cumplimiento (i) sea exigido en cualquier momento con posterioridad a la emision de las obligaciones
negociables de cualquier serie como resultado de una modificacion en la ley aplicable, reglamentacion, practica administrativa o un
tratado aplicable como condicion previa para la exencion de impuestos argentinos o la reduccion de la tasa a deducir o retener; y
(i1) no resulte mas oneroso para el tenedor o titular beneficiario que un requisito de certificacion, identificacion, informacion,
documentacion o cualquier otro requisito de presentacion de informacion comparable impuesto bajo la normativa impositiva,
reglamentacion, y practica administrativa estadounidense (como por ejemplo los formularios del IRS 1001, W-8 y W-9 o cualquier
formulario comparable que los reemplace); o (d) cualquier impuesto sucesorio, sobre la herencia, legado, ventas, transferencias,
bienes personales o impuesto o arancel similar u otra carga publica; o (e) impuestos pagaderos de otra forma que no sea mediante
retencion sobre el pago de capital, prima, si hubiera, o intereses sobre las obligaciones negociables; o (f) de o en nombre de un
tenedor o beneficiario de las obligaciones negociables con respecto a impuestos establecidos en virtud de que dicha persona sea
residente de, o hubiera invertido en las obligaciones negociables con fondos provenientes de una jurisdiccion no cooperadora (tal
como dicho termino sea definido bajo la Ley de Impuesto a las Ganancias de Argentina y su regulacion, y también incluyendo
cualquier jurisdiccion que sea listada como “no cooperadora” o como jurisdicciéon de baja o nula tributacion o cualquier otra
definicion de la Ley de Impuesto a las Ganancias de Argentina o la regulacion emitida bajo dicha ley que se incluya en el futuro); o
(g) cualquier combinacion de los puntos (a) a (f) inclusive. Tampoco se pagaran Montos Adicionales respecto de cualquier pago a
un tenedor de una obligacidén negociable que sea un fiduciario, sociedad de personas, u otra que no sea el titular beneficiario
exclusivo de dicho pago, en la medida en que un beneficiario o fiduciante respecto de dicho fiduciario o un socio de dicha sociedad
de personas o titular beneficiario no habrian tenido derecho a dichos Montos Adicionales de haber sido el tenedor de dichas
obligaciones negociables. Toda referencia en el presente o en las obligaciones negociables a capital y/o intereses se considerara
también como una referencia a cualquier Monto Adicional que pueda ser pagadero conforme a los compromisos descriptos en este
parrafo.

La Emisora entregard al Fiduciario con el reconocimiento oficial de la autoridad impositiva relevante (o si dicho reconocimiento no
se encuentra disponible, otra documentacion razonable que evidencie cualquier pago de impuesto con respecto al cual la Emisora
hubiera pagado cualquier Monto Adicional. Copias de dicha documentacion se encontrara disponible a pedido de los tenedores.

Asimismo, pagaremos cualquier impuesto de sellos, sobre la emision, de registro, sobre la documentacion u otros impuestos y
aranceles similares, incluidos intereses y punitorios respecto de la creacion, emision y oferta de las obligaciones negociables,
excluyendo los impuestos y aranceles determinados por cualquier jurisdiccion fuera de Argentina, con la excepcion de los resultantes
o aquellos que deban pagarse en relacion con la ejecucion de dichas obligaciones negociables luego de que tenga lugar y durante la
continuidad de un Supuesto de Incumplimiento respecto de las obligaciones negociables sobre las cuales tuvo lugar el
incumplimiento. Ademas pagaremos ¢ indemnizaremos a los tenedores por todas las tasas de justicia u otras imposiciones y
aranceles, incluidos intereses y punitorios, pagados por cualquiera de ellos en cualquier jurisdiccion en relacion con cualquier acto
permitido a los tenedores para exigir el cumplimiento de sus obligaciones conforme a las obligaciones negociables.

En caso de que pagaremos cualquier Impuesto sobre los Bienes Personales respecto de obligaciones negociables en circulacion,
acordamos renunciar al derecho que pudiera asistirnos segun las leyes argentinas para procurar el reembolso de los tenedores o
titulares directos de las obligaciones negociables sobre cualquiera de los montos pagados. Véase “Informacion Adicional — Carga
Tributaria —Impuestos Argentinos”.

Compromisos

Salvo que se indicara de distinto modo en el Suplemento de Precio pertinente, segin los términos de las obligaciones negociables
de cada clase, nos comprometemos y acordamos, y en la medida especificada mas adelante, mientras las obligaciones negociables
de tales clases permanezcan en circulacion:

Pago de Capital e Intereses

Pagaremos en tiempo y forma el capital, intereses, prima y Montos Adicionales sobre las obligaciones negociables de dicha serie
de acuerdo con los términos de las obligaciones negociables de dicha serie y, si lo hubiera, el correspondiente Contrato de
Fideicomiso.

Mantenimiento de Oficinas o Agencias

Mantendremos en la Ciudad Auténoma de Buenos Aires y en cada lugar de pago especificado para una serie de obligaciones
negociables, una oficina o agencia (considerando e incluyendo a tales fines la oficina del Agente de Pago o Agente de Transferencia,
en tanto resultara de aplicacion) donde las obligaciones negociables de dicha serie podran ser presentadas o entregadas para su pago
o donde podran ser entregadas para el registro de su transferencia o canje y donde se nos podrd enviar las notificaciones e
intimaciones respecto de las obligaciones negociables de dicha serie y el Contrato de Fideicomiso, si lo hubiere.
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Mantenimiento de Personeria Juridica

Realizaremos los siguientes actos: (a) mantener vigente su personeria juridica asi como todos los registros necesarios a tal fin, y (b)
sujeto a los dispuesto bajo el titulo “Fusiones por Absorcion, Consolidaciones, Ventas, Alquileres”, la Compaiia mantendra vigente
su personeria juridica y realizara todos los actos razonables para mantener todos los derechos, preferencias, titularidad de sus bienes,
franquicias y derechos similares necesarios o convenientes en la conduccion habitual de los negocios, nuestras actividades u
operaciones.

Obligacion de No Gravar

No constituiremos, incurriremos, asumiremos ni permitiremos la existencia de ningtin Gravamen, y no permitiremos que ninguna
de nuestras Subsidiarias Significativas constituya, incurra, asuma o permita la existencia de ningin Gravamen, directa o
indirectamente, sobre ninguno de sus Bienes presentes o futuros en garantia de Endeudamiento Publico, salvo que, en el mismo
momento o con anterioridad, la totalidad de las obligaciones negociables fueran igual y proporcionalmente garantizadas, a excepcion
de los siguientes:

(a) cualquier Gravamen sobre cualquier Bien existente a la fecha de la emision de cada serie o clase de obligaciones
negociables;
(b) Gravamenes de locadores, operarios, transportistas, depositarios, mecanicos, proveedores de materiales, técnicos u otros

Gravamenes similares originados en el curso habitual de los negocios (excluyendo, para mayor aclaracion, Gravamenes en relacion
con cualquier Endeudamiento por sumas de dinero obtenidas en préstamo) que no estuvieran vencidos por un periodo de mas de 30
dias, o que estuvieran siendo controvertidos de buena fe por procedimientos adecuados;

(c) cualquier Gravamen sobre cualquier Bien en garantia (incluyendo Capital Social de cualquier Persona) de Endeudamiento
Publicos incurrido o asumido unicamente con el objeto de financiar todo o parte del costo de adquisicion, construccion, desarrollo
o mejoras de dicho Bien, el cual fuera constituido sobre dicho Bien simultaneamente o dentro de los 365 dias de su adquisicion, o
de la finalizacion de su construccion, desarrollo o mejora;

(d) cualquier Gravamen sobre cualquier Bien existente o Capital Social en el momento de la adquisicion de dicho Bien o
Capital Social (incluyendo adquisicion por medio de fusion o de otra forma) y no creado en relacion con tal adquisicion;

(e) cualquier Gravamen sobre cualquier Bien de propiedad de una sociedad u otra Persona, que exista en el momento de la
adquisicion de dicha sociedad u otra Persona por parte nuestra o cualquiera de nuestras Subsidiarias Significativas y que no fuera
creado en relacion con dicha adquisicion;

) cualquier Gravamen sobre propiedad que garantiza o para el pago de Endeudamiento Publico incurrido en relacion con una
Financiacion de Proyecto para cualquier casa matriz directa o indirecta de la Subsidiaria de Financiacion de Proyectos aplicable;
cualquier Gravamen en garantia de Financiacion de Proyectos o cualquier garantia de igual naturaleza por cualquier sociedad
controlante directa o indirecta de la correspondiente Subsidiaria de Financiacion de Proyectos;

(2) cualquier Gravamen sobre cualquier Bien en garantia de una prorroga, renovacion o refinanciacion de Endeudamiento
garantizado por un Gravamen referido en los puntos (a), (c), (d), (e) o (f) precedentes, si dicho nuevo Gravamen estuviera limitado
al Bien objeto del anterior Gravamen inmediatamente antes de dicha prérroga, renovacion o refinanciacion y si no aumentara el
capital del Endeudamiento garantizado por el anterior Gravamen inmediatamente antes de dicha prorroga, renovacion o
refinanciacion (salvo en lo que respecta a honorarios de la transaccion y gastos);

(h) Gravamenes que garanticen las obligaciones negociables o cualquier otro de nuestros titulos a los fines de la rescision, de
acuerdo con los términos del presente Prospecto o algun contrato de fideicomiso bajo el cual las obligaciones negociables o tales
otros titulos fueran sido emitidos;

(1) cualquier otro Gravamen sobre nuestros Bienes o los de cualquiera de nuestras Subsidiarias Significativas, si en la fecha
de constitucion o en la que se asume dicho Gravamen, el Endeudamiento garantizado por ello junto con otro Endeudamiento Ptblico
nuestro y de nuestras Subsidiarias Significativas garantizado por cualquier Gravamen en base a este apartado (i) tuviera un monto
total pendiente no superior al 15% de nuestro activo consolidado total, para cualquier fecha de determinacion, segtin lo reflejado en
los estados financieros consolidados mas recientes preparados de conformidad con las NIIF y presentados ante la CNV;

)] gravamenes incurridos o deposito bajo leyes de compensacion de trabajadores, leyes de seguro de desempleo o legislacion
similar, o depoésitos de buena fe en relacion con ofertas, propuestas, contratos o locaciones, o para garantizar obligaciones legales,
fianzas, obligaciones aduaneras y similares, o para el pago de alquileres, en cada caso incurridos en el curso ordinario de los negocios
y sin garantizar endeudamiento;

(k) gravamenes a favor de emisores de fianzas o garantias de cumplimiento o cartas de crédito o aceptaciones bancarias u
obligaciones similares emitidas de acuerdo a un pedido o por cuenta de dicha Persona en el curso ordinario de los negocios;

)] gravamenes incorporados por impuestos, determinaciones o cargas gubernamentales o imposiciones que ain no son
exigibles o que estén siendo objetados de buena fe y por procedimientos adecuados;
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(m) defectos minimos de agrimensura, gravdimenes menores, servidumbres o reserva de, o derechos de otros por licencias,
derechos de paso, cloacas, lineas eléctricas, telégrafo y lineas de teléfono y otros de similar proposito, restricciones de zonificacion
u otros gravamenes sobre bienes inmuebles que no interfieran significativamente con el curso de los negocios de la Emisora y sus
Subsidiarias Significativas;

(n) licencias o locaciones o sublocaciones como locador, locatario o sublocatario de cualquiera de sus bienes, incluyendo
propiedad intelectual, en el curso ordinario de sus negocios;

(0) fianzas judiciales, siempre que no exista un Evento de Incumplimiento como resultado de ello; y

(p) gravamenes garantizando contratos de cobertura, siempre que dichos contratos de cobertura relacionadas con
Endeudamientos de dinero prestado para garantizar un gravamen sobre el mismo bien que garantiza dicho contrato de cobertura.

Informes

Si la Compania (i) dejara de realizar presentaciones ante la CNV en su caracter de compaiia admitida al régimen de oferta publica,
(i1) diera por finalizadas sus obligaciones de brindar informes a la SEC, (iii) dejara de cotizar en la NYSE, o (iv) dejara de cumplir
con cualquiera de sus obligaciones ante la SEC, NYSE o CNV, la Compaiiia se compromete a entregar al Fiduciario: (A) tan pronto
como sea posible, pero a todo evento dentro de los 90 dias posteriores al cierre de cada uno de los 3 primeros trimestres de cada
Ejercicio Econdémico: (i) dos copias de los estados financieros auditados de la Compaiiia y sus Subsidiarias consolidadas para dicho
trimestre, junto con sus Notas; (ii) una descripcion de las operaciones con partes vinculadas realizadas durante dicho trimestre; y
(iii) cualquier otra informacion que el Fiduciario (actuando de acuerdo con instrucciones escritas de los Tenedores de al menos el
51% del monto de capital total de Obligaciones Negociables en Circulacion) pueda solicitar razonablemente; y (B) tan pronto como
sea posible pero a todo evento dentro de los 120 dias (o exclusivamente con respecto a un cambio en los auditores externos de la
Compaiiia, dentro de los cinco Dias Habiles posteriores a la fecha en que deba presentarse dicho item bajo la Ley aplicable) después
del cierre de cada Ejercicio Economico: (1) dos copias de los estados financieros auditados completos de la Compaiiia para dicho
Ejercicio Econémico, incluyendo el balance auditado de la Compaifiia y el balance auditado de las Subsidiarias consolidadas de la
Compaiiia al cierre de dicho Ejercicio Economico, los correspondientes estados de ingresos y gastos, resultados no asignados, capital
integrado y excedente y evolucion de la situacion patrimonial consolidados auditados de la Compaiiia y sus Subsidiarias
consolidadas, que deberan ser contestes con los registros contables de la Compaiiia y estar confeccionados de acuerdo con los PCGA
de Argentina o las NIIF, segtin corresponda; (2) un informe sobre dichos estados financieros consolidados emitido por otro de los
cuatro estudios de auditores externos mas importantes de prestigio internacional, el cual deberd emitirse sin reservas; (3) un
Certificado de un Funcionario que acredite que desde la ultima entrega de estados financieros por parte de la Compaiiia de acuerdo
con este Articulo 5.1, no se ha producido ni subsiste un Incumplimiento o Supuesto de Incumplimiento o, de haberse producido y
subsistir un Incumplimiento o Supuesto de Incumplimiento tal, se informe acerca de su naturaleza, su tiempo de duracion y las
medidas adoptadas o que se prevén adoptar a fin de subsanar el Incumplimiento o Supuesto de Incumplimiento en cuestion; (4) una
descripcion de las operaciones con partes relacionadas realizadas durante dicho Ejercicio Econdmico; (5) un informe que refleje los
resultados consolidados de la aplicacion de parametros ambientales por la Compaiiia, incluyendo, sin caracter taxativo, conclusiones
trimestrales y observaciones relacionadas con los valores afectados o apartamientos de los mismos y los resultados de una auditoria
externa anual o su certificacion correspondiente; (6) la “Memoria Anual de la Compaiiia presentado ante la CNV; y (7) toda otra
informacion que el Fiduciario (actuando de acuerdo con instrucciones escritas de los Tenedores de al menos el 51% del monto de
capital total de Obligaciones Negociables en Circulacion) solicite razonablemente, incluyendo, sin caracter taxativo, proyecciones
financieras.

Mantenimiento de Libros y Registros

Llevaremos libros, cuentas y registros de acuerdo con las disposiciones profesionales y legales vigentes, y dispondremos que cada
una de nuestras Subsidiarias ubicadas en Argentina también lo haga.

Los libros societarios y registros contables se encuentran en la sede social de la Sociedad ubicada en Avenida Cérdoba 111, Ciudad
Auténoma de Buenos Aires. Asimismo, la documentacion respaldatoria de las operaciones de la Sociedad que no se encuentran en
la sede social, se encuentran en los depositos de Adea S.A. localizados en Planta 3, Ruta 36, Km 36, km 31,5, Florencio Varela,
provincia de Buenos Aires y de File S.R.L. ubicada en Panamericana y R.S. Pefia, Blanco Encalada, Lujan de Cuyo, provincia de
Mendoza.

Fusiones por Absorcién, Consolidaciones, Ventas, Alquileres

No nos fusionaremos ni consolidaremos con ninguna Persona, ni cederemos, transferiremos ni alquilaremos nuestros Bienes
sustancialmente en su totalidad a ninguna Persona, ya sea en una operacion o en una serie de operaciones, salvo que, inmediatamente
después de dar efecto a dicha operacion, (a) no hubiera ocurrido ni se mantuviera vigente un Supuesto de Incumplimiento ni ningun
hecho que, luego de una notificacion o del transcurso de un plazo o de ambas condiciones se convertiria en un Supuesto de
Incumplimiento, (b) la Persona formada por dicha fusién o consolidacion o la Persona que adquiera por cesion o transferencia o que
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alquile dichos bienes y activos (la “Persona Sucesora”) expresamente asumiera el pago en tiempo y forma del capital, intereses,
prima, si hubiera, y Montos Adicionales, si hubiera, que pudieran resultar con motivo de la retencion por parte de cualquier autoridad
con facultad de recaudar impuestos a la que la Persona Sucesora estuviera o pudiera estar sujeta, sobre todas las obligaciones
negociables de la serie correspondiente de acuerdo con sus términos, y el cumplimiento en tiempo y forma de todos los otros
compromisos y obligaciones contraidos en las obligaciones negociables de la serie correspondiente, (c) la Persona Sucesora acuerde
indemnizar a cada tenedor por todo impuesto, tasa o carga publica posteriormente impuesta a dicho tenedor por cualquier Entidad
Publica tinicamente como consecuencia de dicha fusion o consolidacion, cesion, transferencia o alquiler respecto del pago de capital,
intereses y Montos Adicionales, si la hubiera, sobre las obligaciones negociables de la serie correspondiente, y (d) la Persona
Sucesora (salvo en el caso de alquileres, si hubiera), nos reemplazara y sustituyera con el mismo efecto como si hubiera sido
nombrada en las obligaciones negociables de la serie correspondiente como nosotros.

Notificacion de Incumplimiento

Enviaremos notificacion escrita a los tenedores o al Fiduciario, si hubiere sido designado, inmediatamente y en todo caso dentro de
los 10 dias después de que tomemos conocimiento de cualquier Supuesto de Incumplimiento ocurrido o existente, acompaiado, si
correspondiera, por un certificado de funcionarios donde consten los detalles de dicho Supuesto de Incumplimiento y el acto que
nos propongamos a realizar al respecto.

Rango

Nos aseguraremos de que las obligaciones negociables de la serie correspondiente constituyan obligaciones negociables simples no
convertibles en acciones segun la Ley de Obligaciones Negociables, y que en todo momento (a) tendran derecho a los beneficios
alli establecidos y estaran sujetas a sus requisitos de procedimiento, y (b) salvo que se indique de distinto modo en el respectivo
Suplemento de Precio, constituyan nuestras obligaciones generales, no garantizadas y no subordinadas, con igual prioridad de pago
que toda nuestra demas deuda no garantizada y no subordinada presente y futura (salvo las obligaciones con preferencia por ley o
de puro derecho) y sin preferencia alguna entre si.

Otros Actos

Emplearemos nuestros esfuerzos comercialmente razonables para realizar cualquier acto, cumplir cualquier condicion o llevar a
cabo cualquier otro acto (incluyendo la obtencion de cualquier consentimiento, aprobacion, autorizacion, exencion, licencia, orden,
registro o inscripcion necesaria) requeridos en cualquier momento que, segun las leyes y regulaciones aplicables, debieran ser
realizados, cumplidos o llevados a cabo con el objeto de (a) posibilitar que licitamente celebremos, ejerzamos nuestros derechos y
llevemos a cabo y cumplamos nuestras obligaciones de pago conforme a las obligaciones negociables de la serie correspondiente,
(b) asegurar que tales obligaciones sean legalmente vinculantes y exigibles, y (c) hacer que las obligaciones negociables de la serie
correspondiente sean admisibles como medio de prueba en los tribunales de Argentina.

Listado

Se solicitara las obligaciones negociables de una serie sean admitidas para su negociacion en el mercado Euro MTF de la Bolsa de
Valores de Luxemburgo y para que sean negociadas en el MAE, segtin se especifique en el respectivo Suplemento de Precio. Sin
embargo, no podemos asegurar que estas solicitudes sean aceptadas. En el Suplemento de Precio correspondiente a una serie de
obligaciones negociables se especificara si las obligaciones negociables de esa serie de listan en el mercado Euro MTF de la Bolsa
de Valores de Luxemburgo, en el MAE, o en cualquier otra bolsa de valores.

Ciertas Definiciones

A los fines de los compromisos y los supuestos de incumplimiento:

“Afiliada de cualquier Persona determinada” significa cualquier Persona directamente o indirectamente controlante o controlada
por o bajo control comun directo o indirecto con respecto a dicha Persona. Con el proposito de esta definicion, “control” cuando se
utiliza con respecto a cualquier Persona determinada significa el poder de dirigir o causar la direccion de la administracion y las
politicas de dicha Persona, directa o indirectamente, sea a través de la propiedad de los valores negociables con derecho a voto, por
contrato o de otro manera; y los términos “controlante” o controlada” tiene significados correlativos a lo anterior.

“Agencia de Calificacion” significa cada uno de Standard & Poor’s Ratings Group, Inc. o cualquier sucesor del mismo, Moody’s
Investors Service, Inc., o cualquier sucesor del mismo, y Fitch, Inc., o cualquier sucesor del mismo.

“Argentina” significa la Republica Argentina, incluyendo una provincia u otra subdivision politica, instrumentalidad o autoridad de
la misma.
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“Sociedad Vinculada” de cualquier Persona especificada, significa cualquier otra Persona que directa o indirectamente controle o
esté controlada o bajo el control comiin directo o indirecto con dicha Persona especificada. A los fines de esta definicion, el término
"control" utilizado respecto de cualquier Persona especificada significa la facultad de dirigir o disponer la direccion de la
administracion y politicas de dicha Persona, directa o indirectamente, mediante la titularidad de acciones con derechos de voto, por
contrato o de otra forma, interpretandose los términos "controlante" y "controlada" en consecuencia.

“NIIF” significa los principios de contabilidad generalmente aceptados en la Republica Argentina oportunamente vigentes.

“Deuda Atribuible” significa, respecto de una Operacion de Venta con Alquiler Reciproco, el valor actual, descontado a la tasa de
interés implicita en la Operacion de Venta con Alquiler Reciproco (determinado de conformidad con las Normas Contables
Profesionales Vigentes), del total de obligaciones del locatario, para pagos de alquiler durante el plazo restante de la locacion en la
Operacion de Venta con Alquiler Reciproco.

“Persona Autorizada” significa cualquiera de nuestros funcionarios debidamente autorizado por escrito a realizar actos en nuestra
representacion.

“Capital Social” significa, respecto de cualquier Persona, todas y cada una de las acciones, cuota partes, participaciones, opciones
de suscripcion, opciones de compra, derechos u otros equivalentes o derechos (cualquiera fuera su designacion y tuvieran o no
derechos de voto) en el capital de una sociedad y todas y cada una de las participaciones de titularidad equivalentes en una Persona
(ademas de una sociedad), en cada caso en circulacion actualmente o emitidas en el futuro, incluyendo acciones preferidas.

“Cambio de Control” significa el acaecimiento de un evento o serie de eventos que resulten en: (i) antes de la consumacion de una
Oferta Publica Inicial, YPF deje de ser titular, directa o indirectamente, de al menos el 50% del poder de voto del Capital Social de
la Emisora; y (2) después de la consumacion de una Oferta Publica Inicial, si una Persona se convierte en forma directa o indirecta
en titular del 35% o mas del poder de voto del Capital Social de la Emisora, si dicha tenencia es mayor que el poder de voto en el
Capital Social de la Emisora que posea directa o indirectamente, YPF o General Electric o sus respectivas Afiliadas.

“Entidad Publica” significa cualquier persona juridica ptiblica o reparticion publica creada por el gobierno federal, estadual o local
o cualquier otra persona juridica existente en la actualidad o creada posteriormente, o de propiedad o controlada actualmente o en
el futuro, directa o indirectamente, por cualquier persona juridica publica o reparticion piblica. YPF LUZ no es una Entidad Publica
segun lo previsto por la Ley 26.741.

“Ejercicio Econdmico” significa el ejercicio econdmico de la Compaifiia comenzando el 1 de enero de cada afio y finalizando el
siguiente 31 de diciembre.

“IFRS” son las siglas en inglés de las Normas Internaciones para la Presentacion de Informacion Contable, segtn fueran publicadas
por el International Accounting Standards Board.

“Endeudamiento” significa, respecto de cualquier Persona sin duplicacion, en cualquier fecha de determinacion: (a) todas las
obligaciones de dicha Persona (i) por sumas de dinero obtenidas en préstamos; (ii) evidenciadas por bonos, pagaré, debenture u otro
instrumento similar emitido en relacion con la adquisicion de bienes o activos de cualquier naturaleza (salvo por cuentas comerciales
a pagar u obligaciones corrientes que surjan del curso habitual de los negocios); y (b) garantias y otras obligaciones contingentes de
dichas Personas con respecto a Endeudamiento referido en el punto (a). A los efectos de determinar cualquier monto de
Endeudamiento bajo esta definicion, tampoco se incluiran las garantias de Endeudamiento (u obligaciones respecto de cantidad de
crédito que respalden Endeudamiento) incluido de otro modo en la determinacion de dicho monto. A los fines aclaratorios,
Endeudamiento no incluird ninguna obligacion no especificada precedentemente, incluyendo cuentas comerciales a pagar, en el
curso habitual de los negocios.

“Endeudamiento Piblico” significa, respecto de cualquier Persona, cualquier Endeudamiento de dicha Persona, el cual se encuentra
en la forma, o representada por bonos, debentures, u otros valores negociables que: (a) son ofrecidos publicamente o colocados por
oferta privada en mercados, y (b) son o estan destinados al momento de la emision a ser cotizados, listados o negociados en cualquier
bolsa de valores, sistema de negociaciéon automatizado o mercado de valores over-the-counter (incluyendo valores negociables
elegibles para su venta, de acuerdo a la Norma 144 A o Reglamentacion S bajo la Ley de Titulos Valores o cualquier ley sucesora o
regulacion de similar efecto).

“Gravamen” significa cualquier hipoteca, prenda, carga, garantia, imposicion u otro gravamen o acuerdo preferencial que tenga el
efecto de crear un derecho real de garantia, incluyendo, sin limitacion, un derecho equivalente creado u originado segun las leyes
de cualquier pais en el que fuéramos, o cualquiera de nuestras Subsidiarias fueran, propietarias de Bienes.

“Oferta Publica Inicial” significa una oferta ptblica por efectivo de la Emisora o de cualquier accionista directo o indirecto de la
Emisora, segun corresponda, del capital social, o opciones, warrants o derechos con respecto a su capital social (en el caso de una
oferta por su accionistas directo o indirecto de la Emisora, en la medida que los fondos en efectivo sean aportados a la Emisora),
aparte de (i) ofertas publicas con respecto al capital social de la Emisora, opciones, warrants, o derechos, registrados bajo el
Formulario S-4 o S-8; (ii) la emision de cualquier Subsidiaria; o (iii) cualquier oferta de capital social emitido en relacién con una
transaccion que constituye un Evento de Cambio de Control.
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“Persona” significa cualquier persona fisica, sociedad anénima (incluyendo un fideicomiso comercial), sociedad de responsabilidad
limitada, sociedad de personas, union transitoria, asociacion, sociedad por acciones, fideicomiso, asociacion sin personeria juridica
u otra entidad o gobierno o cualquier reparticion o subdivision politica correspondiente.

“Financiacion de Proyectos” significa Endeudamiento o una venta con alquiler reciproco de Bienes de una Subsidiaria cuyos fondos
sean destinados a financiar una nueva adquisicion, exploracion, desarrollo o ampliacion por dicha Subsidiaria o remodelaciones de
los Bienes de dicha Subsidiaria que esté garantizado por los Bienes de dicha Subsidiaria.

“Subsidiaria de Financiacion de Proyectos” significa, respecto de cualquier Financiacion de Proyectos, la Subsidiaria que sea el
obligado principal en dicha Financiacion de Proyectos.

“Supuesto de Recompra por Cambio de Control” significa la ocurrencia de un Cambio de Control y un Supuesto de Baja de
Calificacion de Riego.

“Supuesto de Baja de Calificacion de Riego” significa que en cualquier momento dentro de los 60 dias (periodo que se extendera
mientras que la calificacion de las Obligaciones Negociables esté bajo consideracion anunciada publicamente por cualquiera de las
Agencias de Calificacion, calificando las Obligaciones Negociables para posible rebaja debido a un Cambio de Control, tal periodo
prolongado terminara el dia posterior que la correspondiente Agencia de Calificacion anuncie su decision) después del primero de
(x) la fecha del anuncio publico de un Cambio de Control y (y) la fecha de entrega de la notificacion por escrito por parte de la
Autoridad de Calificacion pertinente, (i) si tres Agencias de Calificacion estan haciendo publica la calificacion de las Obligaciones
Negociables, al menos dos de las Agencias de Calificacion o (ii) si dos o menos Agencias de Calificacion estin poniendo a
disposicion publicamente las calificaciones de los Valores, entonces cualquiera de las Agencias de Calificacion, total o parcialmente
como resultado de dicho Cambio de Control.

“Acciones sujetas a Rescate” significa cualquier clase o serie de Capital Social que por sus términos o por otra via debiera ser
rescatada antes del vencimiento estipulado de las obligaciones negociables de cualquier serie o estuviera sujeta a rescate a opcion
de su tenedor en cualquier momento anterior al vencimiento estipulado de las obligaciones de cualquier serie.

“Bienes” significa cualquier activo, ingresos o cualquier otro bien, tangible o intangible, mueble o inmueble, incluyendo, entre otros,
cualquier derecho a percibir ganancias.

“Subsidiaria Significativa” significa, en cualquier momento pertinente, cualquiera de nuestras Subsidiarias que sea una “subsidiaria
significativa” dentro del significado de la Norma 1-02 de la Regulacion S-X promulgada por la SEC, con vigencia a la fecha del
presente prospecto.

“Subsidiaria” significa, respecto de cualquier Persona, toda sociedad, asociacion u otra entidad comercial mas de cuyo 50% de los
derechos de voto de su Capital Social fuera en ese momento de titularidad o estuviera controlado, directa o indirectamente, por dicha
Persona o una o mas de las demas Subsidiarias de dicha Persona o por una combinacion de ellas.

“Patrimonio Neto Total” significa nuestro patrimonio neto consolidado total, determinado de acuerdo con los PCGA Argentinos,
seguin conste en nuestros estados financieros mas recientemente presentados a la CNV.

Supuestos de Incumplimiento

En tanto cualquiera de las obligaciones negociables de cualquier serie contintie en circulacion, en caso de que hubiera ocurrido y se
mantuviera vigente cualquiera de los siguientes supuestos (cada uno de ellos denominado un “Supuesto de Incumplimiento™)
respecto de las obligaciones negociables de dicha serie:

(a) si no pagaramos el capital adeudado sobre las obligaciones negociables de dicha serie y dicho incumplimiento continuara
durante un periodo de 7 dias; o

(b) si no pagaramos los intereses o los Montos Adicionales adeudados sobre cualquier obligacion negociable de dicha serie y
dicho incumplimiento continuara durante un periodo de 30 dias; o

(c) si no cumpliéramos u observaramos cualquier término, compromiso u obligacion del presente Prospecto detallados bajo el
titulo “—Fusiones por Absorcion, Consolidaciones, Ventas y Alquileres”; o

(d) si no cumpliéramos u observaramos cualquiera de los demas términos, compromisos u obligaciones establecidos bajo las
obligaciones negociables de dicha serie no descriptos de otro modo en los apartados (i), (ii) o (iii) precedentes, por un periodo de
mas de 30 dias desde que el Fiduciario, o los tenedores de por lo menos el 25% del valor nominal total de las obligaciones
negociables en circulacion de dicha serie nos hubieran notificado por escrito dicho incumplimiento solicitindonos su reparacion; o

(e) si nosotros o cualquiera de nuestras Subsidiarias Significativas (a) incurriéramos en incumplimiento en el pago del capital
o intereses respecto de Endeudamiento Publico por un monto de capital total igual o superior a US$ 50.000.000 (o su equivalente
en ese momento) con la excepcion de las obligaciones negociables de dicha serie, cuando y segiin venciera y fuera exigible dicho
Endeudamiento Publico, si dicho incumplimiento se extendiera mas alla del periodo de gracia, si hubiera, originalmente aplicable y
el momento del pago de dicho monto no hubiera sido prorrogado expresamente o (b) no observaramos cualquiera de los demas

189

Clasificacion YPF: No Confidencial



Clasificacion YPF: No Confidencial

términos y condiciones respecto de Endeudamiento Piblico por un monto de capital total igual o superior a US$ 50.000.000 (o su
equivalente en ese momento) que no sean las obligaciones negociables de dicha serie, si el efecto de dicho incumplimiento fuera
originar que el monto de capital total de dicho Endeudamiento Publico venza antes de su vencimiento establecido, estableciéndose
que la presente clausula (iv) no sera aplicable aquellos Endeudamientos Publicos de cualquier Subsidiaria de Financiacion de
Proyectos salvo que tal Endeudamiento Publico constituya un Endeudamiento de la Emisora o de cualquiera de sus Subsidiarias
Significativas (que no sea una Subsidiaria de Financiacion de Proyectos); o

) si se nos tornara ilicito cumplir con cualquiera de nuestras obligaciones contraidas en el Contrato de Fideicomiso
correspondiente a alguna serie de obligaciones negociables, si lo hubiera, o las obligaciones negociables de dicha serie, o cualquiera
de nuestras obligaciones de pago en virtud de sus términos dejaran de ser validas, vinculantes o exigibles; o

(2) si el Contrato de Fideicomiso correspondiente a alguna serie de obligaciones negociables, si lo hubiera, por cualquier razén
dejara de tener plena vigencia y efecto de acuerdo con sus términos o su efecto vinculante o exigibilidad fueran controvertidos por
nosotros, o si negaramos tener mas responsabilidad u obligaciones en virtud de los términos o en relacion con dicho Contrato de
Fideicomiso, si lo hubiera; o

(h) si nuestro Directorio o nuestros accionistas adoptaran o aprobaran una resolucion, o una entidad publica o tribunal
competente dictara una resolucion o fallo para nuestra liquidacion o disolucion, salvo seglin una fusion por absorcion, consolidacion
u otra operacion permitida de otro modo de acuerdo con los términos del presente Prospecto seglin se describe en el titulo “—
Fusiones por Absorcion, Consolidaciones, Ventas y Alquileres” y, en caso de dictarse tal sentencia o fallo, si no fueran desestimados
dentro de los 90 dias; o

(1) si un tribunal competente dictara un fallo o resolucion para (a) hacer lugar a un pedido de quiebra iniciado por terceros en
nuestra contra o en contra de cualquiera de nuestras Subsidiarias Significativas conforme a la Ley N°® 24.522 de Argentina y sus
modificatorias (la “Ley de Concursos y Quiebras”) o a cualquier otra ley en materia de quiebras, concursos u otra ley similar
aplicable actualmente o que rija en el futuro, o (b) que se nos designe un administrador, liquidador, sindico o interventor o a
cualquiera de nuestras Subsidiarias Significativas o para la totalidad o sustancialmente la totalidad de nuestros Bienes o cualquiera
de nuestras Subsidiarias Significativas y, en cada caso, dicha resolucion o fallo no fueran suspendidos y permanecieran vigentes por
un periodo de 90 dias corridos; o

)] si nosotros o cualquiera de nuestras Subsidiarias Significativas (a) presentiramos o presentasen respecto de nosotros
mismos o respecto de si un pedido de quiebra o concurso conforme a la Ley de Concursos y Quiebras o a cualquier otra ley aplicable
en materia de quiebras, concursos u otra ley similar vigente actualmente o en el futuro, incluyendo, sin limitaciones, cualquier
acuerdo preventivo extrajudicial, (b) aceptdramos la designacion o la toma de posesion por parte de un administrador, liquidador,
sindico o interventor para nosotros o cualquiera de nuestras Subsidiarias Significativas respecto de todos o sustancialmente la
totalidad de nuestros Bienes o cualquiera de nuestras Subsidiarias Significativas, o (c) efectuaramos cualquier cesion en beneficio
de los acreedores en general; o

(k) si se acordara o declarara una suspension de pagos respecto de cualquier porcion de nuestro Endeudamiento o cualquiera
de nuestras Subsidiarias Significativas, estableciéndose que la presente clausula (k) no sera aplicable a aquellos Endeudamientos
de cualquier Subsidiaria de Financiacion de Proyectos salvo que dicho Endeudamiento constituya un Endeudamiento de la Emisora
o de cualquiera de sus Subsidiarias Significativas (que no sea una Subsidiaria de Financiacion de Proyectos); o

Q)] si ocurriera cualquier hecho que, seglin las leyes de cualquier jurisdiccion que corresponda, tuviera un efecto analogo a
cualquiera de los hechos referidos en los puntos (i) o (j) precedentes y en el caso de (i), dicho evento andlogo no fuera desestimado
dentro de 90 dias corridos; o

entonces, de ocurrir tal Supuesto de Incumplimiento (salvo un Supuesto de Incumplimiento especificado en los puntos (i), (j), (k) o
(1) precedentes) y no ser subsanado respecto de cualquier serie de obligaciones negociables, el Fiduciario, o los tenedores de como
minimo el 25% del valor nominal total de las obligaciones negociables en circulacion de dicha serie podran declarar el vencimiento
automatico del capital de todas las obligaciones negociables de dicha serie, mediante notificacion por escrito a nosotros (y al
Fiduciario, si lo hubiera, si fuera realizado por los tenedores), con lo cual vencera automaticamente el capital y los intereses
devengados y los Montos Adicionales. En caso de ocurrir un Supuesto de Incumplimiento especificado en los parrafos (i), (j), (k) o
(1) anteriores, vencera automaticamente el capital y los intereses devengados y los Montos Adicionales de todas las obligaciones
negociables de dicha serie en ese momento en circulacion sin ninguna accion del Fiduciario o de cualquier titular; teniendo en
cuenta, no obstante, que luego de tal caducidad de plazos, se requerira el voto afirmativo de los tenedores de no menos del 66,66%
del valor nominal total de las obligaciones negociables de dicha serie en ese momento en circulacién presentes en persona o por
representacion en una asamblea de tales tenedores que hubiera constituido quérum para, en ciertas circunstancias y con el alcance
permitido por la Ley de Concursos y Quiebras y cualquier otra ley de quiebras, concursos u otras leyes similares que fueran
aplicables, rescindir y anular tal caducidad de plazos si se hubieran subsanado o dispensado segun disponga el presente Prospecto
todos los Supuestos de Incumplimiento, a excepcion del no pago del capital vencido.
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Derechos de Registro

Si estuviera especificado en el Suplemento de Precio correspondiente, podremos firmar un contrato de derechos de registro (un
“Contrato de Derechos de Registro”) con los colocadores pertinentes respecto de una serie de obligaciones negociables. En ese
contrato, acordaremos, en beneficio de los tenedores de dichas obligaciones negociables, presentar ante la SEC y emplear los
esfuerzos comercialmente razonables para disponer que se apruebe una solicitud de autorizaciéon de oferta relativa a una oferta de
canje de las obligaciones negociables por una emision de obligaciones negociables registradas ante la SEC con términos idénticos
a las obligaciones negociables (con la excepcion de que las obligaciones negociables de canje no estaran sujetas a restricciones a la
transferencia en Estados Unidos ni a ningin aumento de la tasa de interés segin se describe mas adelante) (las “Obligaciones
Negociables de Canje”).

Después que la SEC declare la aprobacion de la solicitud de autorizacion de la oferta de canje, ofreceremos las Obligaciones
Negociables de Canje a cambio de las obligaciones negociables. La oferta de canje permanecera abierta por la cantidad de dias
especificada en el Suplemento de Precio aplicable después de la fecha en que enviemos notificacion de la oferta de canje a los
tenedores de las obligaciones negociables. Por cada obligacion negociable que se nos entregue conforme a la oferta de canje, el
tenedor recibira una Obligacion Negociable de Canje de igual monto de capital. Se devengaran intereses sobre cada Obligacion
Negociable de Canje desde la ultima Fecha de Pago de Intereses en la se hubieran pagado intereses sobre las obligaciones
negociables o, si no se hubieran pagado intereses sobre las obligaciones negociables, desde la fecha de emision de las obligaciones
negociables.

Si las correspondientes interpretaciones de los funcionarios de la SEC no permitieran que realicemos la oferta de canje, emplearemos
nuestros esfuerzos comercialmente razonables para que se apruebe una solicitud anticipada de autorizacion de oferta en relacion
con las ventas de las obligaciones negociables y para mantener la solicitud anticipada de autorizacién de oferta vigente hasta que
todas las obligaciones negociables comprendidas en la solicitud anticipada de autorizacion de oferta hayan sido vendidas. En el caso
de dicha solicitud de autorizacion de oferta, suministraremos a cada tenedor de obligaciones negociables copias de un prospecto,
notificaremos a cada tenedor de obligaciones negociables cuando haya sido aprobada la solicitud anticipada de autorizacion de
oferta y llevaremos a cabo ciertos otros actos que permitan las ventas de las obligaciones negociables. Un tenedor de obligaciones
negociables que las venda conforme a la solicitud anticipada de autorizacion de oferta en general debera ser nombrado como tenedor
de titulos vendedor en el prospecto correspondiente y debera entregar un prospecto a los compradores, quedara sujeto a algunas de
las disposiciones sobre responsabilidad civil de la Ley de Titulos Valores Estadounidense en relacion con esas ventas y quedara
obligado por las disposiciones del Contrato de Derechos de Registro que sean aplicables a dicho tenedor (incluyendo ciertas
obligaciones de indemnizacion).

Si (i) la solicitud de autorizacion de oferta de canje no se presentara ante la SEC en la fecha establecida en el Suplemento de Precio
pertinente o antes, (ii) no se aprobara la oferta de canje el dia establecido en el Suplemento de Precio pertinente o antes, (iii) la oferta
de canje no se completara el dia establecido en el Suplemento de Precio pertinente o antes, o (iv) si fuera requerido por el Contrato
de Derechos de Registro y no se aprobara una solicitud anticipada de autorizacion de oferta de las obligaciones negociables el dia
establecido en el Suplemento de Precio pertinente o antes o dejara de tener validez o no pudiera utilizarse en el plazo alli
especificado, en ese caso, al tener lugar cada uno de los supuestos referidos en los puntos (i) a (iv) anteriores, la tasa de interés
devengada por las obligaciones negociables afectadas serd aumentada segin lo especificado en el Suplemento de Precio
correspondiente.

Si llevaramos a cabo una oferta de canje, tendremos derecho a cerrar la respectiva oferta de canje en la fecha especificada en el
Suplemento de Precio pertinente, siempre que se hubieran aceptado todas las obligaciones negociables validamente entregadas de
acuerdo con los términos de la oferta de canje. Las obligaciones negociables no presentadas en la oferta de canje continuaran sujetas
a los términos y condiciones especificados en el Suplemento de Precio correspondiente, incluyendo las restricciones a la
transferencia.

El presente es un resumen de las disposiciones que puede incluir el Contrato de Derechos de Registro; no pretende ser una
descripcion completa de sus disposiciones y esta condicionado en su totalidad a dicho Contrato de Derechos de Registro.

Si las obligaciones negociables fueran aceptadas para su negociacion en el mercado Euro MTF de la Bolsa de Valores de
Luxemburgo, la oferta de canje pertinente se realizara de acuerdo con sus requisitos. Si fuera requerido, se informara a la Bolsa de
Valores de Luxemburgo y se publicard un aviso en un diario de Luxemburgo de amplia circulacion en el caso de alguna variacion
en la tasa de interés pagadera sobre las obligaciones negociables y se anunciara el inicio de la oferta de canje y sus resultados. En
tanto las obligaciones negociables sean aceptadas para su negociacion en el mercado Euro MTF de la Bolsa de Valores de
Luxemburgo, los documentos preparados para la oferta de canje y los servicios prestados a tal fin estaran disponibles a través de las
oficinas del agente de cotizacion en Luxemburgo.

Asambleas, Modificacion y Dispensa

Nosotros podremos, sin el voto o consentimiento de tenedores de obligaciones negociables de una serie, modificar los términos y
condiciones de las obligaciones negociables de una serie con el objeto de:
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. agregar a nuestros compromisos los demas compromisos, restricciones, condiciones o disposiciones que sean en beneficio
de los tenedores de dichas obligaciones negociables;

. ceder cualquier derecho o poder que se nos confiera;
. garantizar las obligaciones negociables de cualquier serie de acuerdo con sus requisitos o de otra forma;
. acreditar nuestra sucesion por otra persona y la asuncion por parte de dicho sucesor de nuestros compromisos y obligaciones

en las obligaciones negociables en virtud de cualquier fusion por absorcion, consolidacion o venta de activos;

. establecer la forma o los términos y condiciones de cualquier nueva serie de obligaciones negociables con el alcance
permitido por el presente;

. cumplir cualquier requerimiento de la CNV a fin de dar efecto y mantener la calificacion del presente;

. cumplir con los requisitos de la SEC a fin de que el Contrato de Fideicomiso correspondiente a una serie de obligaciones
negociables, si lo hubiera, califique segun la Ley de Fideicomisos Estadounidense;

. realizar cualquier modificacion que sea de naturaleza menor o técnica o para corregir o complementar alguna disposicion
ambigua, incompatible o defectuosa incluida en el Contrato presente o en dichas obligaciones negociables, siempre que dicha
modificacion, correccion o suplemento no afecten en forma adversa los derechos de los tenedores de las obligaciones negociables
de dicha serie;

. realizar toda otra modificacion, u otorgar alguna dispensa o autorizacion de cualquier incumplimiento o incumplimiento
propuesto de cualquiera de los términos y condiciones de dichas obligaciones negociables, de forma tal que no afecte en forma
adversa los derechos de los tenedores de las obligaciones negociables de dicha serie en cualquier aspecto sustancial; y

. realizar modificaciones o reformas a fin de aumentar el monto del Programa.

Nosotros podremos efectuar modificaciones y reformas a los términos y condiciones de las obligaciones negociables de una serie,
asi como podran dispensar nuestro cumplimiento futuro o el incumplimiento anterior, mediante la adopcion de una resolucion en
una asamblea de tenedores de una serie de obligaciones negociables segin lo establecido mas adelante; sin embargo, sin el
consentimiento unanime de los tenedores de todas las obligaciones negociables de una serie afectada en forma adversa, tales
modificaciones, reformas y dispensas no podran:

. prorrogar la fecha de vencimiento para el pago de capital, prima, si hubiera, o de cualquier cuota de intereses sobre dicha
obligacion negociable;

. reducir el capital, la porcion del capital pagadera en caso de caducidad de su plazo, la tasa de interés o la prima pagadera
en caso de rescate o recompra de cualquiera de tales obligaciones negociables;

. reducir nuestra obligacion de pagar Montos Adicionales sobre cualquiera de tales obligaciones negociables;

. acortar el periodo durante el cual no se nos permite rescatar cualquiera de tales obligaciones negociables o permitirnos
rescatar tal obligacion negociable si, sin ese permiso, no estuviera autorizada a hacerlo;

. cambiar las circunstancias bajo las cuales se pueden rescatar las obligaciones negociables de dicha serie;

. cambiar la Moneda Especificada en la cual debe pagarse cualquier obligacion negociable o la prima o intereses sobre dicha
obligacion negociable o los lugares de pago requeridos;

. reducir el porcentaje del valor nominal total de tales obligaciones negociables necesario para modificar, reformar o
complementar dichas obligaciones negociables, o para la dispensa del cumplimiento de ciertas de sus disposiciones o para dispensar
ciertos incumplimientos;

. reducir el porcentaje del valor nominal total de obligaciones negociables en circulacion requerido para la adopcion de una
resolucion o el quorum requerido en cualquier asamblea de tenedores de dichas obligaciones negociables en la cual se adopta la
resolucion;

. modificar las disposiciones del presente relacionadas con asambleas de tenedores de dichas obligaciones negociables,
modificaciones o dispensas segln lo descripto precedentemente, salvo para aumentar dicho porcentaje o disponer que ciertas otras
disposiciones del presente no puedan ser modificadas o dispensadas sin el consentimiento del tenedor de cada titulo afectado
adversamente por tal acto;

. modificar las disposiciones de subordinacion relacionadas con obligaciones negociables subordinadas de cualquier forma
adversa para los tenedores de obligaciones negociables;

. modificar las disposiciones sobre garantia relacionadas con obligaciones negociables garantizadas de cualquier forma
adversa para los tenedores de obligaciones negociables; o
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. afectar el derecho de iniciar acciones judiciales para la ejecucion de cualquier pago respecto de cualquiera de tales
obligaciones negociables.

Las asambleas de tenedores de obligaciones negociables de una serie podran ser convocadas por nuestro Directorio o nuestra
Comision Fiscalizadora, el Fiduciario, si lo hubiera, o cuando sea requerido por los tenedores que posean por lo menos 5% del valor
nominal de las obligaciones negociables en circulacion de dicha serie. Las asambleas celebradas a pedido escrito de tenedores de
obligaciones negociables seran convocadas dentro de los 40 dias de la fecha en la que recibamos tal solicitud escrita.

Las asambleas podran ser ordinarias o extraordinarias. Las propuestas de modificacion de los términos y condiciones de cualquier
serie de obligaciones negociables seran consideradas y resueltas en asamblea extraordinaria. Cualquiera de tales asambleas se
celebrard, si asi correspondiera segun lo establecido en la respectiva serie de obligaciones negociables, simultdneamente en la Ciudad
Autéonoma de Buenos Aires y en la Ciudad de Nueva York mediante medios de telecomunicacion que permitan a los participantes
escucharse y hablar entre si. La convocatoria a asamblea de tenedores de obligaciones negociables (la cual incluird la fecha, lugar y
hora de la asamblea, el orden del dia y los requisitos de asistencia) sera enviada, a costa nuestra, entre los 10 y 30 dias anteriores a
la fecha fijada para la reunion segun se establece bajo el titulo “—Notificaciones”, y se publicard durante cinco dias habiles en
Argentina en el Boletin Oficial, en un diario de amplia circulacion en Argentina y en los sistemas informativos de los mercados
correspondientes donde se listen las Obligaciones Negociables. La primera y segunda convocatoria para el caso de no reunirse
quérum en la primera reunion podran ser realizadas en forma simultanea. No obstante, para asambleas que incluyan en el orden del
dia temas que requieran la aprobacion unanime de los tenedores o la modificacion de cualquiera de los términos y condiciones de
las obligaciones negociables, la segunda convocatoria por falta de quorum en la primera sera realizada no menos de 8 dias antes de
la fecha fijada para la nueva reunion, y sera publicada durante 3 dias hébiles en el Boletin Oficial de Argentina, un diario de amplia
circulacion en Argentina y en los sistemas informativos de los mercados correspondientes donde se listen las Obligaciones
Negociables.

Para tener derecho a votar en una asamblea de tenedores, una persona debera ser (i) un tenedor de una o mas obligaciones negociables
a la fecha de registro pertinente o (ii) una persona designada mediante un instrumento escrito como apoderado de dicho tenedor de
una o mas obligaciones negociables.

El quérum requerido en cualquier asamblea ordinaria convocada para adoptar una resolucion estara constituido por personas que
tengan o representen la mayoria del valor nominal total de las obligaciones negociables en circulacion de una serie, y en cualquier
asamblea celebrada en segunda convocatoria estara constituido por cualquier nimero de personas presentes en la segunda reunion.
El quérum requerido en cualquier asamblea extraordinaria convocada para adoptar una resolucion estara constituido por personas
que tengan o representen como minimo el 60% del valor nominal total de las obligaciones negociables en circulacion de una serie
y, en caso de celebrarse en segunda convocatoria, el quérum lo constituiran personas que tengan o representen como minimo el 30%
del valor nominal total de las obligaciones negociables en circulacion. En la primera o segunda reuniéon de una asamblea
debidamente convocada y en la cual se hubiera constituido quérum, toda resolucion para modificar o enmendar o para dispensar el
cumplimiento de cualquier disposicion de las obligaciones negociables de cualquier serie (salvo las disposiciones a las que se hace
referencia en el cuarto parrafo precedente) sera considerada y validamente adoptada de ser aprobada por las personas con derecho
avotar la mayoria del valor nominal total de las obligaciones negociables de dicha serie en ese momento en circulacion representadas
y con derechos de voto en la asamblea. Todo instrumento entregado por o en representacion de cualquier tenedor de una obligacion
negociable en relacion con cualquier consentimiento de la mencionada modificacion, enmienda o dispensa serd irrevocable una vez
otorgado y serd concluyente y vinculante para todos los futuros tenedores de dicha obligacion negociable. Toda modificacion,
enmienda o dispensa de los términos y condiciones de las obligaciones negociables de una serie sera concluyente y vinculante para
todos los tenedores de obligaciones negociables de dicha serie, sea que hubieran dado o no su consentimiento al respecto o hubieran
estado presentes o no en cualquier asamblea, y para todas las obligaciones negociables de dicha serie.

Designaremos o, en el caso en que hubiésemos celebrado un Contrato de Fideicomiso para una serie respectiva, el Fiduciario
designard, la fecha de registro para la determinacion de los tenedores de obligaciones negociables de cualquier serie con derecho a
votar en cualquier asamblea y notificaremos o, en el caso en que hubiésemos celebrado un Contrato de Fideicomiso para una serie
respectiva, el Fiduciario notificara, a los tenedores de las obligaciones negociables de dicha serie en la manera establecida en el
presente. El tenedor de una Obligacion Negociable podrd, en cualquier asamblea de tenedores de una serie de obligaciones
negociables en la cual dicho tenedor tuviera derecho a votar, emitir un voto por cada délar estadounidense del monto de capital de
las obligaciones negociables en poder de dicho tenedor en el que dichas obligaciones negociables estuvieran denominadas. Con
independencia de lo expresado precedentemente, en las asambleas de tenedores de mas de una serie de obligaciones negociables,
un tenedor de una obligacion negociable que no especifique pagos de intereses regulares, incluyendo, sin limitacion, Obligaciones
Negociables con Descuento de Emision Original, tendrd derecho a un voto en cualquiera de dichas asambleas por cada dolar
estadounidense del valor de rescate de dicha obligacién negociable calculado a la fecha de dicha asamblea. Para obligaciones
negociables denominadas en una o mas Monedas Especificadas que no sea el dolar estadounidense, el equivalente en dolares de
dichas obligaciones negociables se calculara a los tipos de cambio de la fecha de dicha asamblea o, en el caso de notificaciones o
consentimientos escritos, en las fechas que designemos a tal efecto.

A los fines de las disposiciones precedentes, se considerara que cualquier obligacion negociable autenticada y entregada se encuentra
“en circulacion” en cualquier fecha de determinacion, salvo:
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. las obligaciones negociables que, a dicha fecha, hubieran sido canceladas por nosotros, por la entidad que oportunamente
designemos a tales efectos o el Fiduciario, si lo hubiere, o entregadas a nosotros, a la entidad que oportunamente designemos a tales
efectos o al Fiduciario, si lo hubiere, para su cancelacion;

. las obligaciones negociables que hubieran sido llamadas a rescate o respecto de las cuales se hubiera realizado una oferta de
recompra de acuerdo con sus términos o que se hubieran tornado vencidas y pagaderas a su vencimiento o de otro modo y respecto
de las cuales se hubiera depositado en nosotros, en la entidad que oportunamente designemos a tales efectos o en el Fiduciario, si lo
hubiere, una suma suficiente para pagar el capital, prima, intereses, Montos Adicionales u otros montos relacionados; o

. las obligaciones negociables en lugar o en reemplazo de las cuales se hubieran autenticado y entregado otras obligaciones
negociables.

Teniendo en cuenta, sin embargo, que, para determinar si los tenedores del monto de capital requerido de obligaciones negociables
en circulacion de una serie se encuentran presentes en una asamblea de tenedores de obligaciones negociables de dicha serie a los
fines del quérum o si han prestado su consentimiento o votado a favor de cualquier notificaciéon, consentimiento, dispensa,
modificacion, reforma o complemento, no se computaran y no seran consideradas obligaciones negociables en circulacion las
obligaciones negociables de dicha serie en nuestro poder, directa o indirectamente, o en poder de cualquiera de nuestras Sociedades
Vinculadas, inclusive cualquier Subsidiaria.

En el caso en que hubiéramos celebrado un Contrato de Fideicomiso, inmediatamente después del otorgamiento por nuestra parte y la
del correspondiente Fiduciario de cualquier suplemento o modificacion de dicho Contrato de Fideicomiso, cursaremos notificacion al
respecto a los tenedores de las obligaciones negociables y, de ser aplicable, a la CNV, describiendo en términos generales el contenido
de dicho suplemento o modificacion. Si no enviaramos dicha notificacion a los tenedores de las obligaciones negociables dentro de los
15 dias posteriores a la celebracion de dicho suplemento o modificacion, el correspondiente Fiduciario notificar a los tenedores, a costa
nuestra. La falta de envio de dicha notificacién por nuestra parte o la del Fiduciario, o cualquier vicio que pudiera existir en dicha
notificacion, no limitaran ni afectaran en forma alguna la validez de dicho suplemento o modificacion.

En caso de que una serie de obligaciones negociables fuera admitida para su negociacion en el mercado Euro MTF de 1a Bolsa de Valores
de Luxemburgo o si se listaran en cualquier otra bolsa de valores, dichas asambleas de tenedores y las convocatorias pertinentes también
cumpliran con las normas aplicables de la Bolsa de Valores de Luxemburgo o dicha bolsa de valores, segun fuera aplicable.

Ejecucién por parte de los Tenedores de Obligaciones Negociables

Salvo lo dispuesto en el siguiente parrafo, ningtin tenedor de una obligacion negociable de una serie tendra derecho alguno ni podra
valerse de ninguna disposicion de tales obligaciones negociables, para iniciar un juicio, accion o procedimiento conforme al derecho
consuetudinario anglosajon o a equity, en virtud o en relacion con las obligaciones negociables de dicha serie, o para designar un
sindico o administrador, o para cualquier otro recurso en virtud de dichos documentos, a menos que (i) dicho tenedor nos hubiera
notificado, o hubiera notificado previamente al Fiduciario, si lo hubiera, por escrito un incumplimiento de las obligaciones
negociables; (ii) los tenedores de no menos del 25% del valor nominal total de las obligaciones negociables de dicha serie hubieran
presentado una solicitud escrita al Fiduciario, si lo hubiera, para que inicie dicha accion, juicio o procedimiento en nombre propio
como Fiduciario en virtud del Contrato de Fideicomiso de la respectiva serie, habiendo ofrecido al Fiduciario la indemnizacion
razonable que éste requiera por los costos, gastos y obligaciones a incurrir en tal sentido; y (iii) el Fiduciario, si lo hubiera,
transcurridos 60 dias de la recepcion de tal notificacion, solicitud y oferta de indemnizacion, no hubiera iniciado tal accion, juicio o
procedimiento y no hubiera recibido ninguna directiva incompatible con tal solicitud escrita de acuerdo con el Contrato de
Fideicomiso de la respectiva serie.

Con independencia de cualquier disposicion del Contrato de Fideicomiso correspondiente a una serie, si este hubiese sido celebrado,
y de cualquier disposicion de cualquier obligacion negociable, el derecho de cualquier tenedor de obligaciones negociables a percibir
el pago del capital y los intereses sobre dicha obligacion negociable (y Montos Adicionales, si hubiera) en o con posterioridad a las
respectivas fechas de vencimiento expresadas en dicha obligacion negociable, o a entablar juicio, inclusive una accién ejecutiva
individual segun el Articulo 29 de la Ley de Obligaciones Negociables, para ejecutar cualquiera de dichos pagos en las respectivas
fechas de vencimiento, no se vera limitado o afectado sin el consentimiento de dicho tenedor.

El titular beneficiario de obligaciones negociables representadas por una Obligacion Negociable Global podra obtener del
depositario pertinente, ante su solicitud y sujeto a ciertas limitaciones establecidas en el Contrato de Fideicomiso correspondiente a
una serie, si lo hubiere, un certificado representativo de su participacion en la Obligacion Negociable Global respectiva de
conformidad con la Ley de Mercado de Capitales. Este certificado permitira al titular beneficiario iniciar acciones legales ante
cualquier tribunal competente en Argentina, incluidas acciones ejecutivas, para obtener el pago de los montos vencidos en virtud de
las obligaciones negociables.

Rescision de Obligaciones

Salvo que se especifique de distinto modo en el Suplemento de Precio aplicable respecto de Obligaciones Negociables a Tasa Fija
denominadas en ddlares, podremos, a nuestra opcion, elegir rescindir (1) todas sus obligaciones con respecto a las obligaciones
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negociables (“rescision total”), excluyendo ciertas obligaciones, incluidas aquéllas respecto de cualquier fideicomiso creado a estos
fines y obligaciones referentes a la transferencia y canje de las obligaciones negociables, el reemplazo de obligaciones negociables
total o parcialmente destruidas, extraviadas o robadas, y el mantenimiento de oficinas de representacion respecto de las obligaciones
negociables o (2) rescindir nuestras obligaciones conforme a ciertos compromisos incluidos en el Contrato de Fideicomiso
correspondiente a una serie, si lo hubiere, o en el correspondiente Suplemento de Precio, de manera que el incumplimiento de dichas
obligaciones no constituya un supuesto de incumplimiento (“rescision parcial”). A efectos de ejercer la rescision total o parcial,
debemos irrevocablemente depositar en el Fiduciario, si lo hubiere, o en quien sea designado a tales efectos en el correspondiente
Suplemento de Precio, una suma de dinero u obligaciones del gobierno de los Estados Unidos, o0 una combinacion de ambos, por
los montos que sean suficientes para pagar el capital, prima, si hubiera, e intereses (y Montos Adicionales, si hubiera) respecto de
las obligaciones negociables en ese momento en circulacion en el Vencimiento Estipulado de las obligaciones negociables, y cumplir
ciertas otras condiciones, incluyendo, entre otras, si asi se acordase en el respectivo Contrato de Fideicomiso, o en el correspondiente
Suplemento de Precio, la entrega al Fiduciario, si lo hubiera, o a quien sea designado a tales efectos en el correspondiente
Suplemento de Precio, de una opinién de un asesor legal reconocido a nivel nacional en Estados Unidos (y, de asi especificarlo el
respectivo Suplemento de Precio, en Argentina) con experiencia en tales asuntos fiscales, a efectos de que el deposito y rescision
vinculada no ocasionen que los tenedores de las obligaciones negociables reconozcan ingresos, ganancias o pérdidas conforme a las
leyes en materia impositiva de las jurisdicciones aplicables, asi como otras cuestiones pertinentes.

Reintegro de Fondos; Prescripcion

Los fondos depositados o pagados al Fiduciario, si lo hubiere, o a cualquier Agente de Pago, o a quien sea designado en el
correspondiente Suplemento de Precio, para el pago del capital o intereses u otros montos que debieran pagarse en relacion o respecto
de cualquier obligacion negociable (y Montos Adicionales, si hubiera) y que no se hubieran destinado y permanecieran sin ser
reclamados durante dos afios después de la fecha en la que el capital o intereses u otros montos se hubieran tornado vencidos y
pagaderos, salvo disposicion en contrario conforme a la normativa obligatoria aplicable en materia de bienes que revierten al Estado
o abandonados o no reclamados, se nos reintegrara por el Fiduciario, si lo hubiere, o por dicho Agente de Pago, o por quien sea
designado a tales efectos en el correspondiente Suplemento de Precio, y el tenedor de dicha obligacion negociable, salvo disposicion
en contrario conforme a la normativa obligatoria aplicable en materia de bienes que revierten al Estado o abandonados o no
reclamados, recurrird a partir de ese momento exclusivamente a nosotros para cualquier pago que dicho tenedor tuviera derecho a
cobrar, a partir de lo cual se extinguira toda responsabilidad del Fiduciario o de cualquier Agente de Pago, en relacion con dichas
sumas de dinero.

Todos los reclamos que se nos hicieran por el pago de capital o intereses u otros montos que debieran pagarse en relacién con
cualquier obligacion negociable (y Montos Adicionales, si hubiera) prescribiran, salvo que se realicen dentro de los cinco afios en
el caso del capital y dos afios en el caso de los intereses a contar desde la fecha de vencimiento del pago correspondiente, o dentro
del plazo menor establecido por la ley aplicable.

Notificaciones

Las notificaciones a los tenedores de obligaciones negociables se consideraran validamente efectuadas (i) cuando sean enviadas a
dichos tenedores por correo de primera clase (o, en el caso de tenedores conjuntos, cuando sean enviadas al primero que figure en
el Registro) a sus respectivas direcciones segtin figuran en el Registro, y se consideraran validamente entregadas el cuarto Dia Habil
posterior a la fecha de envio por correo, y en el caso de notificaciones cursadas a tenedores de obligaciones negociables domiciliados
en Argentina, al momento de su recepcion, (ii) mientras dichas obligaciones negociables se encuentren listadas en el MAE, cuando
se publiquen en la Ciudad Autonoma de Buenos Aires en el boletin del MAE y en un diario de amplia circulacion en la Argentina,
y (iii) mientras dichas obligaciones negociables sean admitidas para su negociacion en el mercado Euro MTF de la Bolsa de Valores
de Luxemburgo, cuando se publiquen en un diario principal de amplia circulacion en Luxemburgo (sin embargo, si no pudiera
realizarse tal publicacion, la notificacion se considerara validamente otorgada si se cursara de cualquier otra forma prevista por las
normas de la Bolsa de Valores de Luxemburgo). Se prevé que las notificaciones en Luxemburgo se publicaran en el d Wort y las
notificaciones en la Ciudad Autonoma de Buenos Aires se publicardn en La Nacion o El Cronista Comercial. Toda notificacion se
considerara efectuada en la fecha de su publicacion o, de haberse publicado més de una vez o en diferentes fechas, en la ultima
fecha en la que se requiera tal publicacion y se lleve a cabo segtin lo requerido. En el caso de Obligaciones Negociables Globales,
las notificaciones seran enviadas a DTC, Euroclear o Clearstream, segun corresponda, o a sus representantes (o sucesores), COmo
sus tenedores, y dicha caja o cajas de valores las comunicaran a sus participantes de acuerdo con sus procedimientos de practica.

Asimismo, deberemos disponer toda otra publicacion de notificaciones periddicamente requerida por las leyes argentinas aplicables.
Ni la falta de notificacion ni cualquier defecto en la notificacion efectuada a un tenedor en particular de una obligacion negociable
afectara la suficiencia de las notificaciones realizadas respecto de otras obligaciones negociables.
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Indemnizacion respecto de la Moneda de Sentencia

En caso de que la sentencia o fallo dictado por cualquier tribunal determinara el pago de un monto con respecto a cualquier
obligacion negociable en una moneda (la "moneda de sentencia") distinta de la moneda (la “moneda de denominacién") en la que
estan denominadas dichas obligaciones negociables o en la que debe efectuarse el pago, indemnizaremos al tenedor correspondiente
por cualquier diferencia resultante o emergente de cualquier variacion en los tipos de cambio vigentes entre la fecha en la que
tedricamente debe convertirse el monto en la moneda de denominacion a la moneda de sentencia a los fines de cumplir con lo
dispuesto por dicha sentencia o fallo y la fecha de su efectivo pago. Esta indemnizacion constituird una obligacion separada e
independiente de las otras obligaciones contenidas en los términos y condiciones de las obligaciones negociables, otorgara el derecho
a iniciar accion legal separada e independiente, se aplicara independientemente de cualquier moratoria concedida oportunamente y
continuara en plena vigencia y efecto independientemente de cualquier sentencia o fallo para el pago de una o varias sumas de
dinero determinadas en relacion con montos adeudados respecto de la obligacion negociable correspondiente o conforme a dicha
sentencia o fallo.

Ley Aplicable, Sentencias, Jurisdiccion, Traslado de Notificaciones, Renuncia de Inmunidad

En el Suplemento de Precio correspondiente a cada serie de obligaciones negociables se establecera la ley aplicable a dichas
obligaciones negociables. En este sentido, si asi se estableciera en el Suplemento de Precio aplicable y en el Contrato de Fideicomiso
de la serie respectiva, si lo hubiera, las obligaciones negociables se podran regir y deberan ser interpretadas de acuerdo con las leyes
del Estado de Nueva York, teniendo en cuenta, sin embargo, que todas las cuestiones relativas a la debida autorizacion, celebracion,
emision y entrega de las obligaciones negociables por parte nuestra, y las cuestiones relativas a los requisitos legales necesarios para
que las obligaciones negociables califiquen como tales conforme a la ley argentina, se regiran por la Ley de Obligaciones
Negociables junto con la Ley General de Sociedades y sus modificatorias y otras leyes y normas argentinas aplicables.

La Ley Orgénica del Poder Judicial (Judiciary Law) del Estado de Nueva York establece que la sentencia o fallo de una accion
fundada en una obligacion denominada en una moneda que no fuera el délar estadounidense sera emitida en la moneda extranjera
de la obligacion subyacente y convertida a dolares al tipo de cambio vigente en la fecha en que se dicte la sentencia o fallo.

Seglin sea establecido en el Suplemento de Precio correspondiente, nos someteremos irrevocablemente a la competencia no
exclusiva de cualquier tribunal de estado o federal con asiento en Manhattan, Ciudad y Estado de Nueva York, cualquier tribunal
argentino con asiento en la Ciudad Autonoma de Buenos Aires, incluidos los juzgados de primera instancia en lo comercial y el
Tribunal de Arbitraje del MAE, o el tribunal arbitral permanente que corresponda al mercado donde se listen las Obligaciones
Negociables, segun las disposiciones del Articulo 46 de la Ley de Mercado de Capitales, y cualquier tribunal competente en el lugar
en que tiene constituido su domicilio social a efectos de cualquier accion o procedimiento que surja o se relacione con el Contrato
de Fideicomiso, si lo hubiere, o las obligaciones negociables. Renunciaremos irrevocablemente, con el maximo alcance permitido
por la ley, a interponer cualquier excepcion con respecto a la determinacion del fuero en que tramite cualquiera de tales acciones o
procedimientos iniciados en tal tribunal, y a oponer como defensa la inconveniencia de fuero para tramitar tal procedimiento o
accion. Hemos acordado asimismo que la sentencia en firme que dicte dicho tribunal en relacion con dicha accidon o procedimiento
sera definitiva y vinculante para nosotros y podra ser ejecutada en cualquier tribunal a cuya jurisdiccion estemos sujetos mediante
un juicio sobre dicha sentencia; teniendo en cuenta, sin embargo, que el traslado de notificaciones que se nos hiciese se realizara en
la forma especificada en el parrafo siguiente o conforme a cualquier otro procedimiento permitido por ley.

Si asi se dispusiera en el Suplemento de Precio correspondiente a alguna serie de obligaciones negociables, mientras cualquier
obligacion negociable esté en circulacion, mantendremos en todo momento un agente autorizado en Manhattan, Ciudad y Estado de
Nueva York, a quien podra darse traslado de las notificaciones en relacion con cualquier accion o procedimiento legal que surja o
se relacione con las obligaciones negociables o el Contrato de Fideicomiso de la respectiva serie, si lo hubiere. El traslado de
notificaciones ha dicho agente y el aviso escrito de dicho diligenciamiento enviado por correo o entregado a la parte demandada en
tal accion o proceso, con el alcance de ley permitido, se considerara notificacion valida a dicha parte a todo efecto en cualquier
accion o procedimiento legal. De asi determinarlo en el correspondiente Suplemento de Precio, Cogency Global Inc., podra ser
designado como nuestro agente de notificaciones en cualquier procedimiento entablado en Manhattan, Ciudad y Estado de Nueva
York.

Fiduciario

Las obligaciones negociables de las distintas clases bajo el presente Programa podran emitirse en el marco de un Contrato de
Fideicomiso aplicable a dicha serie. Dicho Contrato de Fideicomiso contendrda disposiciones relativas a los deberes y
responsabilidades del Fiduciario y a sus obligaciones para con los tenedores de las obligaciones negociables de la respectiva serie.

El Fiduciario designado seglin los términos y condiciones de la respectiva serie de obligaciones negociables podra renunciar en
cualquier momento y los tenedores de la mayoria del valor nominal total de dicha serie de obligaciones negociables podran remover
al Fiduciario en cualquier oportunidad. Si el Fiduciario hubiera adquirido o adquiriera un interés en conflicto segun el significado
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de la Ley de Fideicomisos Estadounidense, deberd eliminar tal interés o renunciar de acuerdo con dicha Ley de Fideicomisos
Estadounidense. Podremos remover al Fiduciario, si lo hubiera, si éste quedara inhabilitado para desempenarse como Fiduciario en
virtud de los términos y condiciones del Contrato de Fideicomiso de la respectiva serie, si se tornara incompatible para actuar como
Fiduciario, o fuera declarado en quiebra o concurso. Si el Fiduciario renunciara o fuera removido, se designara un Fiduciario sucesor
de conformidad con los términos y condiciones del Contrato de Fideicomiso de la respectiva serie. Si fuera necesario, notificaremos
a los tenedores de las obligaciones negociables de dicha serie y a la CNV la renuncia, remocion o designacion del Fiduciario.

Si celebrasemos un Contrato de Fideicomiso en relaciéon con una serie de obligaciones negociables, nos obligaremos en dicho
Contrato a indemnizar y defender y mantener indemne al Fiduciario por cualquier pérdida, responsabilidad o gasto documentado
(incluidos los costos y gastos documentados razonables de sus asesores legales hasta el tope acordado entre las partes) emergentes
o relacionados con la aceptacion o administracion de tal Contrato de Fideicomiso y con el cumplimiento de sus deberes en virtud
del Contrato de Fideicomiso, inclusive, si correspondiera, como Coagente de Registro, Principal Agente de Pago y Agente de
Transferencia, salvo cuando en dicha pérdida, responsabilidad o gasto medie su propia culpa grave o dolo.

Si celebrasemos el Contrato de Fideicomiso en relacion con una serie de obligaciones negociables, este Contrato establecera que el
Fiduciario o cualquiera de sus sociedades vinculadas o agentes podran convertirse en titulares o acreedores prendarios de titulos
valores con los mismos derechos que tendrian si no revistieran el caracter de Fiduciario o agente del Fiduciario, y podran de cualquier
otra manera negociar con nosotros y percibir, cobrar, tener y retener cobranzas nuestras con los mismos derechos que tendrian si no
fueran el Fiduciario o una sociedad vinculada o agente del Fiduciario. El Fiduciario, si lo hubiera, y sus sociedades vinculadas y
agentes estaran facultados a operar comercialmente con nosotros o con cualquiera de nuestras sociedades vinculadas sin estar
obligados a informar las ganancias resultantes de dichas operaciones.

Agentes de Pago; Agentes de Transferencia; Agentes de Registro

Podremos designar para cada serie de obligaciones negociables bajo el presente Programa Agentes de Registro, Agentes de Pago y
Agentes de Transferencia. Asimismo, podremos designar en cualquier momento Agentes de Registro, Agentes de Pago y Agentes
de Transferencia adicionales u otros en su reemplazo y rescindir su nombramiento; estableciéndose, no obstante, que (i) si asi se
dispusiera en el Contrato de Fideicomiso de una serie, mientras existan obligaciones negociables de cualquier serie en circulacion,
mantendremos un Agente de Registro, un Agente de Pago y un Agente de Transferencia en la Ciudad de Nueva York; (ii) si asi se
dispusiera en el Contrato de Fideicomiso de una serie, mientras las obligaciones negociables puedan ser negociadas en el mercado
Euro MTF de la Bolsa de Valores de Luxemburgo y las normas de la Bolsa de Valores de Luxemburgo asi lo requieran, por lo
menos un Agente de Pago y agente de transferencia tendra oficinas en Luxemburgo; y (iii) mientras lo exija la ley argentina o la
CNV, mantendremos un Agente de Registro, un Agente de Pago y un Agente de Transferencia en la Ciudad Autéonoma de Buenos
Aires. Cuando lo requiera el Contrato de Fideicomiso de la serie respectiva, debera enviarse a los tenedores de las obligaciones
negociables notificacion inmediatamente de producida cualquier renuncia, revocacion o nombramiento de cualquier Agente de
Registro, Agente de Pago o Agente de Transferencia y de cualquier cambio de las oficinas a través de las cuales actfian, en la forma
descripta bajo el titulo anterior “—Notificaciones” y a la CNV.

El Fiduciario, los Agentes de Pago, los Agentes de Transferencia, el Agente de Registro y Coagente de Registro no formularan
declaracion alguna respecto de este prospecto, cualquier Suplemento de Precio o las cuestiones incluidas en el presente o en dichos
documentos.

Compensacion y liquidacién

De asi disponerlo en el correspondiente Suplemento de Precio, se suscribiran acuerdos con DTC, Euroclear y/o Clearstream para
facilitar la emision inicial de Obligaciones Negociables Globales depositadas en DTC, o en su representacion (“Obligaciones
Negociables Globales en DTC”). Véase “De la Oferta y la Negociacion — Descripcion de las Obligaciones Negociables—Forma y
Denominacion”. Las transferencias dentro de DTC, Euroclear y/o Clearstream se realizaran de acuerdo con las normas y
procedimientos operativos habituales del sistema pertinente. Las transferencias en diferentes mercados entre inversores que tengan
o vayan a tener Obligaciones Negociables Globales en DTC a través de DTC e inversores que tengan o vayan a tener Obligaciones
Negociables Globales en DTC a través de Euroclear y/o Clearstream se efectuaran en DTC a través de los respectivos depositarios
de Euroclear y/o Clearstream. Cada Obligacion Negociable Global de la Regulacion S y cada Obligacion Negociable Global de
Circulacion Restringida depositada en DTC tendra un nimero CUSIP o CINS diferente.

DTC

DTC ha informado lo siguiente: DTC es una sociedad fiduciaria de objeto limitado constituida segtn las leyes del Estado de Nueva
York, una “entidad bancaria” segtn el significado de las Leyes de Bancos de Nueva York, miembro del Sistema de la Reserva
Federal, una “sociedad de compensacion” en los términos del Cédigo de Comercio Uniforme de Nueva York y una “camara de
compensacion” registrada de conformidad con las disposiciones del Articulo 17A de la Ley del Mercado de Valores Estadounidense.
DTC fue creada para la tenencia de titulos valores de sus entidades participantes (“Participantes de DTC”) y para facilitar la
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compensacion y liquidacion de operaciones con titulos valores entre Participantes de DTC mediante el ingreso electronico de
asientos en las cuentas de los Participantes de DTC, eliminando de esta forma la necesidad del traslado fisico de titulos. Los
Participantes de DTC incluyen agentes y operadores de bolsa, bancos, sociedades fiduciarias y camaras de compensacion, asi como
también otras organizaciones. Existen otras entidades que tienen acceso indirecto al sistema de DTC, tales como bancos, agentes y
operadores de bolsa y sociedades fiduciarias que compensan a través de un Participante de DTC o mantienen una relaciéon de custodia
de titulos valores con un Participante de DTC, ya sea directa o indirectamente (los “Participantes de DTC Indirectos™).

Seglin las normas, reglamentaciones y procedimientos que establecen y afectan a DTC y sus operaciones (las “Normas”), DTC debe
realizar transferencias escriturales entre los Participantes de DTC en cuya representacion actiia respecto de las obligaciones
negociables y debe recibir y transferir las distribuciones de capital e intereses sobre las obligaciones negociables. Los Participantes
de DTC y los Participantes de DTC Indirectos en los que los inversores tienen cuentas en relacion con las obligaciones negociables,
deben también realizar transferencias escriturales y recibir y transmitir dichos pagos en representacion de sus respectivos inversores.

Dado que DTC solo puede actuar en representacion de los Participantes de DTC, quienes a su vez actfian en representacion de los
Participantes de DTC Indirectos y ciertos bancos, la capacidad de una persona que tiene una participacion beneficiaria en una
obligacion negociable mantenida en DTC de transferir o prendar dicha participacion en favor de personas o sociedades que no
participan en el sistema de DTC, o de tomar acciones por otra via, podria verse afectada por la falta de un titulo fisico de dicha
participacion. Las leyes de algunos estados de los Estados Unidos requieren que ciertas personas realicen la entrega fisica de titulos
valores definitivos. Por lo tanto, la capacidad de transferir participaciones beneficiarias en una obligacion negociable mantenida en
DTC a favor de dichas personas podria verse limitada.

DTC ha informado que tomara las medidas que le estuvieran permitidas a un tenedor de obligaciones negociables (incluyendo, sin
limitacion, la presentacion de obligaciones negociables para su canje seglin se detalla en el presente) tinicamente seguin instrucciones
de uno o mas participantes en cuyas cuentas en DTC estuvieran acreditadas las participaciones en las obligaciones negociables
pertinentes, y solo respecto del valor nominal total de las obligaciones negociables respecto del cual dicho o dichos participantes
hubieran impartido dicha instruccion. No obstante, en ciertas circunstancias, DTC canjeara las Obligaciones Negociables Globales
en DTC mantenidas en DTC por Obligaciones Negociables Cartulares, que distribuira a sus participantes y que, si representaran
participaciones en la Obligacion Negociable Global de Circulacion Restringida, portaran la leyenda que se establece en
“Restricciones a la Transferencia”. Véase “De la Oferta y la Negociacion —Descripcion de las Obligaciones Negociables —
Obligaciones Negociables Cartulares”.

Euroclear

Euroclear fue creada en 1968 para mantener titulos valores en nombre de sus participantes y compensar y liquidar operaciones entre
participantes de Euroclear a través de la entrega escritural electronica simultdnea contra el pago, eliminando de esta forma la
necesidad del movimiento fisico de titulos y cualquier riesgo debido a la falta de transferencias simultaneas de titulos valores y
efectivo. Actualmente la liquidacion de operaciones puede realizarse en muchas monedas, incluido el dolar estadounidense y el yen
japonés. Euroclear provee otros servicios, incluida toma o préstamo de titulos valores, e interactia con los mercados locales de
diversos paises a través de operaciones de transferencias en diferentes mercados con DTC generalmente similares a las descriptas
anteriormente.

Euroclear opera a través de Euroclear Bank S.A./N.V. (el “Operador de Euroclear”) de conformidad con un contrato celebrado con
Euroclear Clearance Systems, plc, una sociedad anénima del Reino Unido (“Euroclear”). Todas las operaciones son realizadas por
el Operador de Euroclear, y todas las cuentas de compensacion de titulos valores de Euroclear y las cuentas de efectivo de Euroclear
son cuentas abiertas en el Operador de Euroclear, y no en Euroclear. El Operador de Euroclear establece la politica de Euroclear en
representacion de los participantes de Euroclear. Los participantes de Euroclear (“Participantes de Euroclear”) incluyen entidades
bancarias (incluidos bancos centrales), operadores y agentes que actiian por cuenta propia o de terceros y otros intermediarios
financieros profesionales y pueden incluir a los colocadores. El acceso indirecto a Euroclear también se encuentra disponible para
otras sociedades que compensan a través de un participante de Euroclear, o que mantienen una relaciéon de custodia con dicho
participante ya sea en forma directa o indirecta. Euroclear es un participante indirecto de DTC.

El Operador de Euroclear es una entidad bancaria de Bélgica, y se encuentra regulado y controlado por la Asociacion de Bancos de
Bélgica y el Banco Nacional de Bélgica.

Los Términos y Condiciones que rigen el Uso del Sistema Euroclear (los “Términos y Condiciones de Euroclear™) y los respectivos
Procedimientos Operativos de Euroclear y la ley de Bélgica aplicable rigen las cuentas de compensacion de titulos valores y las
cuentas de efectivo en el Operador de Euroclear. Especificamente, estos términos y condiciones rigen:

. transferencias de titulos valores y efectivo dentro de Euroclear;

. retiros de titulos valores y efectivo de Euroclear; y

. recepcion de pagos respecto de titulos valores en Euroclear.
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Todos los titulos valores en Euroclear son mantenidos sobre una base fungible sin atribucion de certificados especificos a cuentas
de compensacion de titulos valores especificas. El Operador de Euroclear actiia de conformidad con los términos y condiciones
solamente en representacion de los Participantes de Euroclear y no tiene registros ni relacion alguna con las personas que mantienen
titulos valores a través de los Participantes de Euroclear.

Las distribuciones respecto de obligaciones negociables cuya titularidad beneficiaria es ejercida a través de Euroclear se acreditaran
en las cuentas en efectivo de los Participantes de Euroclear de acuerdo con los Términos y Condiciones de Euroclear, en la medida
en que sean recibidas por el Operador de Euroclear y por Euroclear.

Clearstream Luxemburgo

Clearstream Banking, société anonyme (“Clearstream”) fue constituida como sociedad de responsabilidad limitada segtn las leyes
de Luxemburgo. Clearstream pertenece a Cedel International, société anonyme, y Deutsche Borse AG. Los accionistas de estas dos
entidades son bancos, operadores de titulos valores y entidades financieras.

Clearstream mantiene titulos valores para sus clientes y facilita la compensacion y liquidacion de operaciones con titulos valores
entre clientes de Clearstream a través de asientos escriturales electronicos en las cuentas de los clientes de Clearstream, eliminando
de esta forma la necesidad del movimiento fisico de titulos. Clearstream provee a sus clientes, entre otros, servicios de custodia,
administracion, procesamiento y liquidacion de titulos valores negociados internacionalmente, toma y préstamo de titulos valores y
administracion de garantias. Clearstream interactiia con mercados locales de diversos paises. Clearstream ha establecido un puente
electronico con el Operador de Euroclear para facilitar la liquidacion de operaciones entre Clearstream y Euroclear.

Como entidad bancaria registrada en Luxemburgo, Clearstream esté sujeta a la Comision de Supervision del Sector Financiero de
Luxemburgo. Los clientes de Clearstream (los “Participantes de Clearstream”™) son entidades financieras reconocidas en todo el
mundo, incluidos otros operadores y agentes que actlan por cuenta propia o de terceros, bancos, sociedades fiduciarias y camaras
de compensacion. En los Estados Unidos, los clientes de Clearstream comprenden exclusivamente operadores y agentes de titulos
valores y bancos, y podrian incluir a los colocadores de las obligaciones negociables. El acceso indirecto a Clearstream también
podria estar disponible para otras entidades que mantienen una relacion de custodia con un cliente de Clearstream. Clearstream es
un participante indirecto de DTC.

Las distribuciones con respecto a las obligaciones negociables cuya titularidad beneficiaria sea ejercida a través de Clearstream se
acreditaran en las cuentas en efectivo de los Participantes de Clearstream de acuerdo con sus normas y procedimientos, en la medida
que fueran recibidas por Clearstream.

Liquidacion inicial en relacién con las Obligaciones Negociables Globales en DTC

En oportunidad de la emision de una Obligacion Negociable Global en DTC, DTC o su custodio acreditaran, en su sistema interno,
el respectivo monto de capital de las participaciones beneficiarias individuales representadas por dicha Obligacién Negociable
Global en DTC en las cuentas de las personas que tengan cuentas en DTC. En el caso de una obligacion negociable vendida
directamente por el Banco, estas cuentas inicialmente seran designadas por el respectivo colocador o el Banco, o en su
representacion. La titularidad de las participaciones beneficiarias en una Obligacion Negociable Global en DTC correspondera a los
Participantes de DTC, incluyendo Euroclear y Clearstream, o los Participantes de DTC Indirectos. La titularidad de las
participaciones beneficiarias en Obligaciones Negociables Globales en DTC se reflejara en los registros mantenidos por DTC o su
representante (con respecto a las participaciones de Participantes de DTC) y en los registros de los Participantes de DTC (con
respecto a las participaciones de Participantes de DTC Indirectos), y la transferencia de dicha titularidad se realizara solamente a
través de tales registros.

Euroclear y Clearstream mantendran posiciones generales en representacion de sus participantes a través de cuentas de titulos valores
de clientes de Euroclear y Clearstream en los libros de sus respectivos depositarios, que a su vez, mantendran estas posiciones en
cuentas de titulos valores de clientes en nombre de dichos depositarios en los libros de DTC.

Los inversores que mantienen sus participaciones en una Obligacion Negociable Global en DTC a través de DTC acataran las
normas de liquidacion aplicables a emisiones de bonos globales. Las tenencias se imputaran en las cuentas en custodia de titulos
valores de inversores contra el pago de fondos de inmediata disponibilidad en la fecha de liquidacion.

Los inversores que mantienen sus participaciones en una Obligacion Negociable Global en DTC a través de cuentas en Euroclear o
Clearstream acataran los procedimientos de liquidacion aplicables a eurobonos nominativos convencionales. Las participaciones se
acreditaran en las cuentas en custodia de titulos valores en la fecha de liquidacion contra el pago de fondos de inmediata
disponibilidad.
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Negociacion en el mercado secundario en relacion con Obligaciones Negociables Globales en DTC

Teniendo en cuenta que el comprador determina el lugar de entrega, es importante determinar, en el momento de la negociacion, la
ubicacion tanto de la cuenta del comprador como del vendedor a efectos de asegurar que la liquidacion pueda realizarse en la fecha
valor elegida. Si bien DTC, Euroclear y Clearstream han prestado su conformidad a los siguientes procedimientos a fin de facilitar
las transferencias de participaciones en una Obligacion Negociable Global de la Regulacion S y una Obligacion Negociable Global
de Circulacion Restringida entre participantes de DTC, Euroclear y Clearstream, estas sociedades no estan obligadas a observar o
mantener estos procedimientos, pudiendo interrumpirlos en cualquier momento. Ni el Banco ni el Fiduciario, ni el Agente de
Registro, ni el Coagente de Registro, ni ningiin Agente de Pago o Agente de Transferencia seran responsables por el cumplimiento
por DTC, Euroclear o Clearstream o sus respectivos participantes o participantes indirectos de sus respectivas obligaciones en virtud
de las normas y procedimientos que rigen sus operaciones.

Negociacion entre Participantes de DTC

La liquidacion de una operacion en el mercado secundario entre Participantes de DTC se realizard utilizando los procedimientos
aplicables a emisiones de bonos globales en fondos de inmediata disponibilidad.

Negociacion entre Participantes de Euroclear y/o Clearstream

La liquidacion de una operacion en el mercado secundario entre Participantes de Euroclear y/o Participantes de Clearstream se
realizara utilizando los procedimientos aplicables a eurobonos convencionales en fondos de inmediata disponibilidad.

Negociacion entre vendedores en DTC y compradores en Euroclear o Clearstream

Cuando las participaciones deban ser transferidas de la cuenta de un Participante de DTC a la cuenta de un Participante de Euroclear
o Participante de Clearstream, el comprador enviara instrucciones a Euroclear o Clearstream a través de un Participante de Euroclear
o un Participante de Clearstream, segun el caso, por lo menos un dia habil antes de la liquidacion. El Operador de Euroclear o
Clearstream daran instrucciones a su respectivo depositario para que reciba dicha participacion contra su pago. El pago serd
efectuado por el depositario en la cuenta del Participante de DTC contra entrega de la participacion en la respectiva Obligacion
Negociable Global en DTC. Una vez realizada la liquidacion, la participacion se acreditara en el respectivo sistema de
compensacion, y a través del sistema de compensacion, de acuerdo con sus procedimientos habituales, en la cuenta del Participante
de Euroclear o del Participante de Clearstream. La acreditacion del titulo valor aparecera al dia siguiente (hora de Europa) y el
débito de efectivo se estimara retroactivamente a la fecha valor (que seria el dia anterior, si la liquidacion tuvo lugar en Nueva
York), y los intereses sobre la Obligacion Negociable Global en DTC se devengaran desde dicha fecha. Si la liquidacion no se
completa en la fecha valor pretendida (es decir, la negociacion fracasa), el débito de efectivo de Euroclear o Clearstream se estimara,
en ese caso, a la fecha de liquidacion efectiva.

Los Participantes de Euroclear y los Participantes de Clearstream tendran que poner a disposicion del respectivo sistema de
compensacion los fondos necesarios para procesar la liquidacion de fondos de inmediata disponibilidad. La forma mas directa de
realizar esto es comprometer fondos para liquidacion, ya sea de fondos liquidos disponibles o de lineas de crédito existentes, en la
medida en que dichos Participantes lo harian respecto de cualquier liquidacion con Euroclear o Clearstream. Bajo este enfoque,
dichos Participantes podran tener exposiciones crediticias en el Operador de Euroclear o Clearstream hasta la acreditacion, de sus
participaciones en la Obligacion Negociable Global en DTC pertinente, en sus cuentas un dia después.

Como procedimiento alternativo, si el Operador de Euroclear o Clearstream hubieran otorgado una linea de crédito a un Participante
de Euroclear o un Participante de Clearstream, segtin el caso, dicho Participante podra optar por no comprometer fondos y permitir
la utilizacion de la linea de crédito para financiar la liquidacion. Segun este procedimiento, los Participantes de Euroclear o los
Participantes de Clearstream que adquieran participaciones en una Obligacién Negociable Global en DTC incurririan en cargos
resultantes de descubierto por un dia, asumiendo que el descubierto sea compensado cuando las participaciones en la Obligacion
Negociable Global en DTC pertinente fueran acreditadas en sus cuentas. Sin embargo, los intereses respecto de la participacion en
la Obligacion Negociable Global en DTC se devengarian desde la fecha valor. Por lo tanto, en muchos casos, los ingresos por
inversiones acumulados durante ese periodo de un dia podrian sustancialmente reducir o compensar el monto de los cargos por
descubierto, aunque este resultado dependera del costo de financiacion de cada participante en particular.

Dado que la liquidacion se realiza en horas habiles en Nueva York, los Participantes de DTC pueden emplear sus procedimientos
habituales para transferir bonos globales a los respectivos depositarios de Euroclear o Clearstream en beneficio de los Participantes
de Euroclear o Participantes de Clearstream. El producido de la venta quedara a disposicion del vendedor en DTC en la fecha de
liquidacién. De esta forma, para los Participantes de DTC, la liquidacion de una operacion de venta en diferentes mercados no
diferira de una operacion entre dos Participantes de DTC.

Negociacion entre vendedores en Euroclear o Clearstream y compradores en DTC
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Debido a las diferencias horarias a su favor, los Participantes de Euroclear y los Participantes de Clearstream podran utilizar sus
procedimientos de practica para operaciones en las que las participaciones en una Obligacion Negociable Global en DTC deben
transferirse por el sistema de compensacion pertinente, a través de su respectivo depositario, a un Participante de DTC por lo menos
un dia habil antes de su liquidacion. En estos casos, Euroclear o Clearstream impartiran instrucciones a su respectivo depositario
para que entregue la participacion en la Obligacion Negociable Global en DTC pertinente en la cuenta del Participante de DTC
contra su pago. El pago se reflejara en la cuenta del Participante de Euroclear o Participante de Clearstream al dia siguiente, y la
percepcion de fondos en efectivo en la cuenta del participante de Euroclear o el Participante de Clearstream se estimaria
retroactivamente a la fecha valor (que seria el dia anterior, cuando la liquidacion se realice en la Ciudad de Nueva York). En caso
de que el Participante de Euroclear o el Participante de Clearstream tuvieran una linea de crédito en su sistema de compensacion
pertinente y eligieran efectuar el débito antes de recibir los fondos de la venta en su cuenta, la valuacion retroactiva cancelara los
cargos por descubierto incurridos por ese periodo de un dia. Si la liquidacion no se lleva a cabo en la fecha valor pretendida (es
decir, la operacion fracasa), la recepcion de los fondos en efectivo en la cuenta del Participante de Euroclear o del Participante de
Clearstream seria, en ese caso, estimada a la fecha de liquidacion efectiva.

Por ultimo, los operadores del dia que operan con Euroclear o Clearstream para comprar participaciones en una Obligacion
Negociable Global en DTC de los Participantes de DTC para su entrega a los Participantes de Euroclear o Participantes de
Clearstream deben tener conocimiento de que estas operaciones fracasaran automaticamente para la parte vendedora a menos que
tome una accion afirmativa. Para eliminar este problema potencial debe recurrirse a 3 técnicas por lo menos:

. préstamos a través de Euroclear o Clearstream por un dia (hasta que la posicion compradora de la operacion del dia aparezca
reflejada en sus cuentas en Euroclear o Clearstream) de acuerdo con los procedimientos de practica del sistema de compensacion;
. préstamo de intereses en la Obligacion Negociable Global en DTC en los Estados Unidos de un Participante de DTC a mas

tardar un dia antes de la liquidacion, lo que daria suficiente tiempo para que las obligaciones negociables aparezcan reflejadas en su
cuenta en Euroclear o Clearstream a efectos de liquidar la posicion vendedora de la negociacion; o

. escalonamiento de la fecha valor para la posicion compradora y vendedora de manera que la fecha valor para la compra
del Participante de DTC opere por lo menos un dia antes que la fecha valor para la venta al Participante de Euroclear o al Participante
de Clearstream.

Liquidacién inicial y negociacion en el mercado secundario en relacion con Obligaciones Negociables Globales depositadas
en el Depositario Comiin

La liquidacion inicial en Euroclear y Clearstream y la negociacion en el mercado secundario entre Participantes de Euroclear y/o
Participantes de Clearstream se realizara utilizando los procedimientos aplicables a eurobonos convencionales.

Restricciones a la transferencia

No hemos registrado y no registraremos las obligaciones negociables en virtud de la Ley de Titulos Valores Estadounidense u otras
leyes de titulos valores estadounidenses aplicables, por lo que no podran ser ofrecidas ni vendidas salvo en virtud de la aprobacion
de una solicitud de autorizacion de oferta o en operaciones exentas o no sujetas al requisito de registro de la Ley de Titulos Valores
Estadounidense. En consecuencia, las obligaciones negociables se ofrecen y venden solamente:

. en los Estados Unidos a compradores institucionales calificados (segiin se define en la Norma 144A) en base a la Norma
144A de la Ley de Titulos Valores Estadounidense; y
° fuera de los Estados Unidos, a ciertas personas, que no sean personas estadounidenses, en operaciones offshore que

cumplan los requisitos de la Norma 903 de la Regulacion S de la Ley de Titulos Valores Estadounidense.

Declaraciones del comprador y restricciones de venta

Se considerara que cada comprador de obligaciones negociables (que no sea un colocador en relacion con la emision y venta inicial
de obligaciones negociables) y cada titular de cualquier participacion beneficiaria en dichas obligaciones negociables, mediante su
aceptacion o compra, ha declarado y convenido lo siguiente:

(1) Compra las obligaciones negociables en nombre propio o en nombre de terceros respecto de los que ejerce facultades
discrecionales exclusivas en materia de inversion y que tanto el comprador como la persona para la que actua es (a) un comprador
institucional calificado y tiene conocimiento de que la venta se realiza en el marco de la Norma 144A, o (b) una persona no
estadounidense que cumpla con la Regulacion S de la Ley de Titulos Valores Estadounidense.

(2) Reconoce que las obligaciones negociables no han sido registradas segun la Ley de Titulos Valores Estadounidense ni ante
ninguna autoridad regulatoria de titulos valores de ninguna jurisdiccion y no pueden ser ofrecidas ni vendidas en los Estados Unidos
ni a personas estadounidenses, ni para la cuenta o en beneficio de personas estadounidenses, salvo lo que se expresa mas adelante.
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(3) Entiende y acuerda que las obligaciones negociables inicialmente ofrecidas en los Estados Unidos a compradores institucionales
calificados estaran representadas por una o mas obligaciones negociables globales y que las obligaciones negociables ofrecidas
fuera de los Estados Unidos en base a la Regulacion S también estaran representadas por una o mas obligaciones negociables
globales.

(4) No vendera ni de otra forma transferira ninguna de dichas obligaciones negociables, salvo (a) a favor nuestro o de un colocador,
o por intermedio o a través de un colocador o en una operacion aprobada por un colocador, (b) dentro de los Estados Unidos a un
comprador institucional calificado en una operacion que cumpla los requisitos de la Norma 144A de la Ley de Titulos Valores
Estadounidense, (c) en cumplimiento de la Norma 903 o 904 de la Ley de Titulos Valores Estadounidense, (d) en virtud de la
exencion del requisito de registro establecido por la Norma 144 A conforme a la Ley de Titulos Valores Estadounidense (si estuviera
disponible) o (e) en virtud de la aprobacion de una solicitud de autorizacion de oferta segin la Ley de Titulos Valores
Estadounidense.

(5) Acuerda que dara a cada persona a la cual transfiera las obligaciones negociables aviso de las restricciones sobre transferencias
de dichas obligaciones negociables.

(6) Reconoce que con anterioridad a cualquier transferencia propuesta de obligaciones negociables (que no sea en virtud de la
aprobacion de una solicitud de autorizacion de oferta o respecto de obligaciones negociables vendidas o transferidas en virtud de la
Regulacion S y admitidas al régimen de negociacion del mercado Euro MTF de la Bolsa de Valores de Luxemburgo), podra
requerirse que el tenedor de dichas obligaciones negociables presente certificaciones con respecto a la forma de dicha transferencia
segun se establezca en el Contrato de Fideicomiso, si lo hubiere, o en el correspondiente Suplemento de Precio.

(7) Reconoce que el Fiduciario de las obligaciones negociables, si lo hubiera, no estara obligado a aceptar para su registro la
transferencia de las obligaciones negociables que adquirio6 (salvo las obligaciones negociables vendidas o transferidas en virtud de
la Regulacion S y admitidas al régimen de negociacion del mercado Euro MTF de la Bolsa de Valores de Luxemburgo), salvo contra
presentacion de prueba satisfactoria que se nos haga dicho Fiduciario indicando que se han cumplido las restricciones establecidas
en el presente.

(8) Reconoce que nosotros, los colocadores y otras personas se basaran en la veracidad y exactitud de las manifestaciones,
declaraciones y acuerdos precedentes, y acuerda que si alguna de las manifestaciones, declaraciones y acuerdos que se consideran
otorgados mediante su adquisicion de las obligaciones negociables dejara de ser exacta, notificarda inmediatamente a nosotros y a
los colocadores. Si adquiere las obligaciones negociables en caracter de fiduciario o agente de una o mas cuentas de inversion,
declara que tiene facultades discrecionales exclusivas en materia de inversion respecto de cada una de dichas cuentas y tiene plenas
facultades para otorgar las manifestaciones, declaraciones y acuerdos precedentes en representacion de cada cuenta.

La siguiente es la leyenda sobre restriccion de circulacion que aparecera en el anverso de las obligaciones negociables globales de
laNorma 144A, y que sera utilizada para notificar a los cesionarios las restricciones sobre transferencias descriptas precedentemente.

“Esta obligacion negociable no ha sido registrada en virtud de la Ley de Titulos Valores de 1933 de los Estados Unidos y
modificatorias (la “Ley de Titulos Valores Estadounidense”), ni de otras leyes de titulos valores. Mediante la adquisicion de esta
obligacion negociable, su tenedor acuerda en beneficio de YPF Energia Eléctrica S.A. (la “Compafiia”) que la presente obligacion
negociable o cualquier derecho o participacion en ella podran ser ofrecidos, vendidos, prendados o de otra forma transferidos
solamente (i) a nosotros o a los colocadores designados por nosotros con respecto a una serie en particular de obligaciones
negociables (cada uno, un “colocador” y, en conjunto, los “colocadores”) o por intermedio de un colocador, o a través o en una
operacion aprobada por un colocador, (ii) mientras esta obligacion negociable retna los requisitos para su venta contemplados en
la Norma 144A de la Ley de Titulos Valores Estadounidense (“Norma 144A”), a una persona que segun razonable entender del
vendedor es un comprador institucional calificado (segln se define en la Norma 144A) de acuerdo con la Norma 144A, (iii) en una
operacion offshore de acuerdo con la Norma 903 o0 904 de la Regulacion S de la Ley de Titulos Valores Estadounidense, (iv) en virtud
de una exencion de los requisitos de registro de la Ley de Titulos Valores Estadounidense reconocidos por la Norma 144A conforme a
la Ley de Titulos Valores Estadounidense (si estuviera disponible), o (v) en virtud de la aprobacion de una solicitud de autorizacion de
oferta conforme a la Ley de Titulos Valores Estadounidense, y en cada uno de dichos casos de conformidad con las leyes de titulos
valores aplicables de cualquier estado de Estados Unidos u otra jurisdiccion aplicable. Mediante su adquisicion, el tenedor de la presente
declara y conviene en beneficio nuestro que notificara a cualquier comprador de esta obligacion negociable las restricciones de venta a
las que se hace referencia precedentemente.

La leyenda precedente podra ser eliminada si se cumplen las condiciones especificadas en el contrato de fideicomiso al que se hace
referencia en la presente obligacion negociable”.

La siguiente es la leyenda sobre restriccion de circulacion que aparecera en el anverso de las obligaciones negociables globales de
la Regulacion S, y que sera utilizada para notificar a los cesionarios las restricciones sobre transferencias descriptas
precedentemente. Podran obtenerse otras copias de este aviso del Fiduciario, si lo hubiera, o de quien se determine a tales efectos
en el correspondiente Suplemento de Precio.

“Esta obligacion negociable no ha sido registrada en virtud de la Ley de Titulos Valores de 1933 de los Estados Unidos, y
modificatorias, (la “Ley de Titulos Valores Estadounidense™), ni de otras leyes de titulos valores. Mediante la adquisicion de esta
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obligacion negociable, su tenedor acuerda en nuestro beneficio que la presente o cualquier derecho o participacion en ella no podran
ser ofrecidos, vendidos, prendados ni de otra forma transferidos si no se hubiera efectuado su registro, a menos que dicha operacion
estuviera exenta o no sujeta a este requisito.

La leyenda precedente podra ser eliminada después de 40 dias corridos contados desde, e incluyendo, (a) el dia en que las obligaciones
negociables sean ofrecidas a personas que no sean distribuidores (segun se define en la Regulacion S de la Ley de Titulos Valores
Estadounidense) o (b) la fecha de emision original de esta obligacion negociable, la fecha que fuera posterior”.

Para una mayor descripcion de los requisitos (incluida la presentacion de certificados de transferencia) contenidos en el presente para
llevar a cabo canjes o transferencias de participaciones en obligaciones negociables globales y obligaciones negociables caratulares,
véase “De la Oferta y la Negociacion — Descripcion de las Obligaciones Negociables — Forma y Denominacion”

Plan de distribucion

Podremos periddicamente ofrecer obligaciones negociables en el marco de este Programa directamente o a través de colocadores.
Uno o varios colocadores podran comprar obligaciones negociables en calidad de comitente nuestro periddicamente para su reventa
a inversores y otros compradores a un precio de oferta fijo o a precios diferentes en relacion con precios de mercado prevalecientes
al momento de la venta segun determine cualquier colocador. Si asi lo acordamos con un colocador, el colocador también podra
emplear esfuerzos razonables en su representacion para solicitar la presentacion de ofertas de compra de las obligaciones
negociables. Las comisiones con respecto a las obligaciones negociables que sean vendidas a través de un colocador como agente
nuestro las convendremos con dicho colocador en el momento de la venta. Si uno o mas colocadores participaran en la oferta y
venta de obligaciones negociables, celebraremos un contrato de colocacion o suscripcion con dichos colocadores en el momento de
acordar tal oferta y venta. Los términos y condiciones relacionados con la oferta de cualquier serie de obligaciones negociables en
particular se detallaran en el respectivo Suplemento de Precio aplicable. La colocacion y distribucion de las obligaciones negociables
a ser emitidas en el marco de este Programa sera efectuada en la Argentina de acuerdo con las Normas de la CNV.

Un colocador podra vender las obligaciones negociables que adquirié como comitente a ciertos otros colocadores, con un descuento
equivalente a todo o parte del descuento recibido en relacion con dicha compra. El colocador podra conceder, y, a su vez, dichos
otros colocadores podran conceder, un descuento a ciertos colocadores adicionales. Luego de la oferta inicial de obligaciones
negociables, el precio de oferta (en el caso de obligaciones negociables que seran nuevamente vendidas a un precio de oferta fijo),
el descuento y la reasignacion podran modificarse.

Cualquier colocador y/o sus afiliadas podran realizar transacciones derivadas y/o estructuradas con clientes, a pedido de éstos,
relacionadas con las obligaciones negociables, y cualquier de dichos colocadores y/o sus afiliados podran también adquirir alguna
de las obligaciones negociables parar cubrirse de la exposicion al riesgo fruto de dicha transaccion. Adicionalmente, cualquier
colocador y/o sus afiliados podran adquirir las obligaciones negociables para una cuenta de su propiedad. Cualquiera de las
adquisiciones antes mencionadas podra tener efecto en la demanda y/o en el precio de las obligaciones negociables.

Antes de la oferta inicial de obligaciones negociables en el marco de este Programa, no habia un mercado de negociacion establecido
para estas obligaciones negociables. Si bien podremos solicitar que las obligaciones negociables de una serie en particular sean
admitidas para su negociacion en el mercado Euro MTF, el mercado alternativo de 1a Bolsa de Valores de Luxemburgo, y su ingreso
al régimen de listado del MAE o cualquier otro mercado de valores, otras clases y/o series de nuestras obligaciones negociables
podran no ser listadas en ninguna bolsa de valores. Periodicamente, los colocadores podran formar un mercado respecto de estas
obligaciones negociables, aunque no estan obligados a hacerlo y podran interrumpir las actividades de formacion de mercado en
cualquier momento. Asimismo, esta actividad de formacion de mercado estard sujeta a las restricciones impuestas en la Ley de
Mercado de Capitales, las Normas de la CNV y, de corresponder, por la Ley de Titulos Valores Estadounidense y la Ley del Mercado
de Valores Estadounidense, y podra resultar limitada durante cualquier oferta de canje y la tramitacion de cualquier solicitud
anticipada de autorizacion de oferta en relacion con los derechos de registro que podremos ofrecer a tenedores de una serie en
particular de obligaciones negociables. En consecuencia, no podemos garantizar la liquidez de las obligaciones negociables o el
desarrollo o continuidad de un mercado de negociacion para las obligaciones negociables.

En relacion con una oferta de obligaciones negociables adquiridas por uno o mas colocadores como comitentes en base a un precio
de oferta fijo, dichos colocadores podran participar de operaciones de estabilizacion u otras similares para estabilizar el precio de
las obligaciones negociables Unicamente a través de los sistemas informaticos de negociacion pro interferencia de ofertas que
aseguren prioridad precio tiempo, garantizados por el mercado y/o camara compensadora en su caso. Estas operaciones pueden
incluir ofertas o compras con el objeto de estabilizar, fijar o mantener el precio de las obligaciones negociables. Si el o los colocadores
crean, segun el caso, una posicion en descubierto en las obligaciones negociables (es decir, si el o los colocadores venden obligaciones
negociables por un valor nominal total mayor que el establecido en el Suplemento de Precio aplicable), dichos colocadores podran reducir
dicha posicion en descubierto mediante la compra de obligaciones negociables en el mercado abierto. En general, la compra de
obligaciones negociables con fines de estabilizacion o para reducir una posicion en descubierto podria provocar el aumento del precio de
las obligaciones negociables por sobre el que se fijaria en ausencia de tales compras. Todas estas actividades de estabilizacion podran
llevarse a cabo de acuerdo con el Articulo 12, Seccion IV, Capitulo IV, Titulo VI de las Normas de las CNV.
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En relacion con la emision de obligaciones negociables en el marco de este Programa, segun la Ley de Servicios y Mercados
Financieros (Financial Services and Markets Act) de 2000 del Reino Unido (la “FSMA”), si fuera de aplicacion por asi determinarlo
el Suplemento de Precio correspondiente, cualquier colocador especificado en el Suplemento de Precio aplicable como agente de
estabilizacion (o cualquier colocador del agente de estabilizacidn) podra sobre asignar obligaciones negociables o efectuar
operaciones tendientes a mantener el precio de mercado de las obligaciones negociables pertinentes por sobre el nivel que en otro
caso podria prevalecer durante un periodo limitado. No obstante, podra no existir esta obligacion de parte del agente de estabilizacion
(o de cualquier colocador del agente de estabilizacion). Cualquier acto de estabilizacion, de ser iniciado, podra concluirse en
cualquier momento, y después de un periodo limitado debera darse por finalizado. Los actos de estabilizacion deben cumplir todas
las leyes, reglamentaciones y normas aplicables.

No formulamos, ni ninguno de los colocadores formula, declaracion o prediccion alguna en cuanto a la direccion o alcance que puedan
tener las operaciones descriptas precedentemente respecto del precio de las obligaciones negociables. Asimismo, no formulamos, ni los
colocadores formulan, declaracion alguna acerca de si los colocadores participaran de tales operaciones o si éstas, una vez iniciadas, no
seran interrumpidas sin aviso.

El o los colocadores podran tener una serie de obligaciones negociables a disposicion para su distribucion en internet a través de un
sitio propio y/o un sistema de terceros operado por MarketAxess Corporation, un proveedor de tecnologia de comunicaciones para
servicios de internet. MarketAxess Corporation provee el sistema como un medio de comunicacion entre los colocadores y sus
clientes y no es parte de ninguna operacion. MarketAxess Corporation, un operador, recibird una remuneracion de los colocadores
en base a las operaciones que se realizan a través del sistema. Los colocadores pondran dichas obligaciones negociables a disposicion
de sus clientes a través de distribuciones en internet, sea a través de un sistema propio o de terceros, en los mismos términos y
condiciones que las distribuciones realizadas por otros canales.

Entregaremos las obligaciones negociables contra su pago en la fecha de cierre especificada en el Suplemento de Precio o
aproximadamente en dicha fecha. Si se especificara en el Suplemento de Precio aplicable, dicha fecha con respecto a una serie en
particular de obligaciones negociables podria operar después de los 3 dias habiles siguientes a la fecha de determinacion del precio
de dichas obligaciones negociables. Segun la Norma 15c6-1 de la SEC conforme a la Ley del Mercado de Valores Estadounidense,
las operaciones en el mercado secundario en general deben ser liquidadas en 3 dias héabiles, a menos que las partes de la operacion
expresamente acuerden lo contrario. Por lo tanto, los compradores que tengan intencion de negociar dichas obligaciones negociables
en la fecha de determinacion del precio o en los dias habiles siguientes podran verse obligados, en virtud del hecho de que la
liquidacion de dichas obligaciones negociables inicialmente se hara después de los 3 dias habiles siguientes a dicha determinacion
del precio, a indicar un ciclo de liquidacion alternativo en el momento de realizar tal operacion para evitar que la liquidacion fracase.
Se recomienda a los compradores de dichas obligaciones negociables que se propongan negociar obligaciones negociables en la
fecha de fijacion del precio o el dia habil posterior que consulten con sus propios asesores.

Podremos acordar indemnizar a los colocadores por ciertas responsabilidades (incluidas, entre otras, las previstas segun la Ley de
Titulos Valores Estadounidense) o contribuir con pagos que los colocadores pudieran estar obligados a realizar a causa de cualquiera
de tales responsabilidades. También podremos acordar reembolsar a los colocadores algunos otros gastos.

Es posible que algunos de los colocadores nos hayan prestado directa o indirectamente servicios de asesoramiento financiero y/o de
banca comercial o de inversion, por los cuales han recibido honorarios y comisiones de practica, pudiendo prestarnos estos servicios
tanto a nosotros como a nuestras sociedades vinculadas en el futuro.

Estados Unidos

Las Obligaciones Negociables no han sido registradas en virtud de la Ley de Titulos Valores Estadounidense y no podran ser
ofrecidas o vendidas en los Estados Unidos o a personas estadounidenses, o por cuenta o en beneficio de éstas (segin se define en
la Regulacion S), salvo en ciertas operaciones exentas de los requisitos de registro de la Ley de Titulos Valores Estadounidense, o
que no se encuentren sujetas a los requisitos de registro de la Ley de Titulos Valores Estadounidense.

La oferta y venta de obligaciones negociables por uno o mas colocadores se realizard inicamente (a) a entidades que, segtin el
razonable entender de dichos colocadores, sean compradores institucionales calificados en base a la Norma 144A de la Ley de
Titulos Valores Estadounidense, y (b) a ciertas personas en operaciones offshore en base a la Regulacion S de la Ley de Titulos
Valores Estadounidense y de conformidad con la ley aplicable. Toda oferta o venta de obligaciones negociables en base a la Norma
144A sera realizada por operadores bursatiles que estén registrados como tales en virtud de la Ley del Mercado de Valores
Estadounidense.

Con respecto a obligaciones negociables ofrecidas a personas no estadounidenses en operaciones offshore en base a la Regulacion
S, cada colocador reconocera y acordara que, salvo segun lo permitido por el contrato de compra o colocacion, no ofrecera, vendera
ni entregara obligaciones negociables (i) como parte de su distribucion en cualquier momento ni (ii) de otra forma, hasta
transcurridos 40 dias de completarse la distribucion (segun certifique el colocador pertinente al Fiduciario, si lo hubiera) de la serie
identificable de la que dichas obligaciones negociables sean parte, dentro de los Estados Unidos, o a personas estadounidenses, o
por cuenta o en beneficio de dichas personas estadounidenses.
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Asimismo, hasta el vencimiento del periodo de 40 dias referido anteriormente, una oferta o venta de obligaciones negociables dentro
de los Estados Unidos efectuada por un colocador que no participe en la oferta, podria violar los requisitos de registro de la Ley de
Titulos Valores Estadounidense.

Los términos utilizados en los cuatro parrafos anteriores tienen el significado que se les otorga en la Regulacion S y la Norma 144A
de la Ley de Titulos Valores Estadounidense.

Comunidad Economica Europea

En relacion con cada Estado Miembro de la Comunidad Economica Europea que hubiera implementado la Directiva sobre
Prospectos (cada uno de ellos, un “Estado Miembro Pertinente”), cada colocador declarara y convendra que, con vigencia a partir
de la fecha en que se implemente la Directiva sobre Prospectos en el Estado Miembro Pertinente (la “Fecha de Implementacion
Respectiva”), inclusive, no ha realizado ni realizara una oferta publica de las obligaciones negociables en dicho Estado Miembro
Pertinente antes de la publicacion de un prospecto en relacion con las obligaciones negociables que hayan sido aprobadas por la
autoridad competente en ese Estado Miembro Pertinente, o cuando corresponda, hayan sido aprobadas en cualquier otro Estado
Miembro Pertinente y el hecho se haya notificado a la autoridad competente de dicho Estado Miembro Pertinente, todo ello de
acuerdo con la Directiva sobre Prospectos, con la excepcion de que, con vigencia a partir de la Fecha de Implementacion Respectiva,
inclusive, podra realizarse una oferta ptiblica de obligaciones negociables en tal Estado Miembro Pertinente en cualquier momento:

. a personas juridicas que estuvieran autorizadas o sujetas a regulacion para operar en los mercados financieros o, de no
contar con tal autorizacion o regulacion, cuyo unico objeto social sea invertir en titulos valores; o
. a cualquier persona juridica que cumpla por lo menos dos de los siguientes requisitos (1) un promedio de por lo menos 250

empleados durante el ultimo ejercicio econémico; (2) un balance total minimo de euros 43.000.000 y (3) un volumen de ingresos
neto anual minimo de euros 50.000.000, segun figure en sus ultimos estados financieros anuales o consolidados; o

. en otras circunstancias que no requieran la publicacion de un prospecto por parte de la emisora segun el Articulo 3 de la
Directiva sobre Prospectos.

A los efectos de la presente disposicion, la expresion “oferta ptiblica” de cualquiera de las obligaciones negociables en cualquier
Estado Miembro Pertinente significa la comunicacion, en cualquier forma y por cualquier medio, de informacion suficiente sobre
los términos y condiciones de la oferta y las obligaciones negociables a ser ofrecidas que le permita a un inversor decidir su comprar
o0 suscripcion, segun pudiera ser modificada en ese Estado Miembro Pertinente por cualquier medida que implemente la Directiva
sobre Prospectos en dicho Estado Miembro Pertinente, y la expresion “Directiva sobre Prospectos” significa la Directiva
2003/71/CE e incluye cualquier medida que la implemente en cada Estado Miembro Pertinente.

Reino Unido

Cada colocador declarard, garantizard y acordara lo siguiente:

. unicamente ha comunicado o dispuesto se comunique y Unicamente comunicara o dispondra que se comunique una
invitacion o una recomendacion para participar en actividades de inversion (segun el significado del Articulo 21 de la FSMA que
hubiera recibido en relacion con la emision o venta de las obligaciones negociables en circunstancias en las que no nos sea de
aplicacion el Articulo 21(1) de la FSMA; y

. ha cumplido y cumpliré con todas las disposiciones aplicables de la FSMA respecto de cualquier acto que hubiera realizado
en relacion con las obligaciones negociables en el Reino Unido desde ese pais o que lo involucre.

Argentina

Esfuerzos de colocacion

Salvo especificacion en contrario incluida en el Suplemento de Precio correspondiente, las obligaciones negociables se colocaran
mediante una oferta ptiblica de acuerdo con la ley argentina. En Argentina, la oferta publica de valores negociables est4 regulada
por la Ley de Mercado de Capitales y las normas de la CNV. Las obligaciones negociables han sido autorizadas para su oferta
publica inicamente en Argentina mediante Resolucion del Directorio de la CNV N° RESFC-2019-20192-APN-DIR#CNYV, de fecha
17 de abril de 2019. En consecuencia, e independientemente de lo anterior o cualquier término en contrario incluido en el
Suplemento de Precio correspondiente o en este prospecto, fuera de Argentina, las obligaciones negociables seran ofrecidas
unicamente de acuerdo con las leyes de las jurisdicciones aplicables conforme a exenciones de los requisitos de registro u oferta
publica.

A los fines de la colocacion de obligaciones negociables mediante una oferta publica de acuerdo con la ley argentina, salvo
especificacion en contrario del Suplemento de Precio aplicable, directamente o a través de colocadores, en Argentina o en el exterior,
llevaremos a cabo cualquiera de los siguientes esfuerzos de colocacion o cualquier combinacion de los siguientes esfuerzos de
colocacion de acuerdo con las leyes de las jurisdicciones aplicables: (i) distribucidon (en documentos impresos o electronicamente)
del Suplemento de Precio preliminar y definitivo relativo a las obligaciones negociables y un prospecto en espafiol sustancialmente
similar al prospecto en inglés; (ii) publicacion de avisos en diarios de circulacion general o medios especializados en Argentina;
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(iii) un road show internacional y argentino en el que se invitard a los potenciales inversores a participar; (iv) conferencias telefonicas
grupales e individuales y reuniones con potenciales inversores tanto en Argentina como en el exterior; o (v) otros esfuerzos de
colocacion que nosotros y los colocadores podamos considerar convenientes para colocar las obligaciones negociables.

Las obligaciones negociables podran ser ofrecidas directamente al piblico en Argentina por nosotros o a través de cualquier entidad
autorizada por las leyes y regulaciones del pais para ofrecer o vender titulos valores al publico en Argentina.

Proceso de recepcion de ofertas y proceso de adjudicacion

Salvo que se especificara otra forma en el Suplemento de Precio aplicable, las obligaciones negociables seran colocadas y el precio
de emision y tasa de interés seran determinados a través de los mecanismos autorizados por las Normas de la CNV de: a) formacion
de libro o b) subasta o licitacion publica.

En cualquier caso, el procedimiento de colocacion asegurara la plena transparencia y quedara definido antes de proceder al inicio
del mismo.

La colocacion se llevara a cabo a través de sistemas informaticos presentados por los mercados autorizados por la CNV, previo
cumplimiento de los requisitos dispuestos por la normativa aplicable a los mercados.

Cabe sefalar que, el mecanismo de formacion de libro podra estar a cargo de agentes colocadores en el exterior cuando la colocacion
de las obligaciones negociables esté también prevista en otro u otros paises, siempre que se trate de paises con exigencias regulatorias
que cumplan -a criterio de la CNV- con estandares internacionalmente reconocidos en la materia y aseguren el cumplimiento de las
disposiciones de la normativa aplicable. En todos los casos, el agente colocador en el exterior debera designar como su representante
en el pais a un agente de negociacion y/o agente de liquidacion y compensacion registrado en la CNV, a los fines del ingreso de las
manifestaciones de interés locales.

Asimismo, se manifiesta que el proceso de adjudicacion se especificard en el Suplemento de Precio aplicable.
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INFORMACION DEL MERCADO

Mercados

Bolsas y Mercados Argentinos S.A.

El BYMA es el principal mercado argentino para la negociacion de las acciones ordinarias. El Mercado de Valores de Buenos Aires
S.A., implement6 una reorganizacion en los términos del Articulo 77 de la Ley de Impuestos a las Ganancias, procediendo a la
escision parcial de su patrimonio para constituir una nueva entidad llamada Bolsas y Mercados Argentinos S.A., resultando ésta la
continuadora de la actividad del Mercado de Valores de Buenos Aires S.A., con la particularidad que en la constitucion de la nueva
entidad se ha incorporado la Bolsa de Comercio de Buenos Aires como accionista.

El capital social de BYMA esta representado por 76.250.000 acciones escriturales ordinarias con un valor nominal de Ps. 1 (con
derecho a un voto por accién. Sus titulares pueden ser personas tanto fisicas como juridicas. Para ser Agente Miembro de BYMA
no se requiere ser accionista de la Entidad pero se debe estar registrado ante la CNV. El BYMA se encuentra registrado como
mercado bajo el N° 639 de la CNV. El BYMA ha sido autorizado por la CNV para delegar determinadas funciones en la Bolsa de
Comercio de Buenos Aires.

Las transacciones en el BYMA se concretan tanto a viva voz desde las 11:00 hasta las 17:00 horas de los dias habiles, como mediante
el SINAC. EI SINAC es un sistema de negociacion por computadora que permite realizar operaciones con titulos de deuda y
acciones, y al cual pueden acceder los operadores o agentes bursatiles en forma directa desde sus puestos de trabajo en sus oficinas.
Actualmente, la totalidad de las operaciones relacionadas con obligaciones negociables y titulos publicos que se listan pueden
realizarse a través del sistema SINAC. A fin de controlar la volatilidad de los precios, el BYMA establece una interrupcion de 15
minutos en las operaciones de un titulo cuando el precio del mismo registra una variacion que oscila entre el 10% y el 15% y del
15% al 20%. Cualquier otra variacion adicional del 5% en el precio de un titulo genera una suspension adicional sucesiva de otros
10 minutos.

Los inversores en el mercado argentino de valores negociables son principalmente inversores particulares y sociedades. Los
inversores institucionales, que son los responsables del porcentaje creciente de las operaciones, son principalmente las compaiiias
de seguros y, los fondos comunes de inversion.

Segtlin la ultima informacion a nuestra disposicion, en el siguiente cuadro se detalla informacion acerca de los mercados de capitales
de la Argentina.

2019 2018 2017 2016 2015

Capitalizacion del mercado (en miles de 2.409

. 10.786 6.877 4512 3.292
millones de pesos)
Porcentaje sobre PBI 11% 74% 65% 56% 56%
Volumen (en miles de millones de pesos) 10,467 4,144 2,559, 1,330 750
Volumen promedio diario negociado (en 32,080 16.577 13.509 5.049 4823

millones de pesos)

El Mercado Argentino de Valores Negociables

El mercado de valores negociables en la Argentina esta formado por 5 mercados registrados en la CNV ubicados en las ciudades de
Buenos Aires, Cordoba, Mendoza, Rosario y Santa Fe, constituidos bajo la forma de sociedades anénimas que se encuentran
autorizados a organizar las operaciones con valores negociables que cuenten con oferta publica. Los valores negociables listados en
estos mercados incluyen acciones societarias y bonos y titulos del gobierno

Segtin el articulo 38 de la Ley de Mercado de Capitales, los mercados solo pueden permitir el listado y/o negociacion de valores
negociables y otros instrumentos financieros cuya oferta publica hubiese sido autorizada por la CNV y las que deban realizarse por
orden judicial.

El BYMA es el mercado donde se concretan aproximadamente el 95% de todas las operaciones en acciones en la Argentina. Sin
perjuicio de que las sociedades pueden listar la totalidad de su capital accionario en el BYMA y otros mercados registrados ante la
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CNV, los accionistas controlantes habitualmente retienen la mayoria del capital accionario de la sociedad, lo que resulta en la
efectiva negociacion de sélo un porcentaje relativamente pequeilo de las acciones de las sociedades en los mercados registrados ante
la CNV.

Regulacion del mercado argentino de valores negociables

El mercado argentino de valores negociables esta regulado y controlado por la CNV, conforme a las disposiciones de la Ley de
Mercado de Capitales, que rige la regulacion de los mercados como asi también las operaciones de los agentes registrados en los
mercados, las operaciones del mercado, la oferta publica de valores negociables, las cuestiones de gobierno corporativo relacionadas
con las empresas listadas en los mercados y la negociacion de futuros y opciones, entre otros aspectos. Los fondos de las compaiiias
de seguro e inversiones argentinas estan regulados por organismos gubernamentales independientes, mientras que las entidades
financieras son principalmente reguladas por el Banco Central.

En la Argentina, los valores negociables que se listan y/o negocian en mercados registrados en la CNV deben, salvo instrucciones
en contrario de sus accionistas, ser depositados agentes de deposito colectivo, que son las entidades registradas ante la CNV
autorizadas para recibir depdsitos colectivos de valores negociables y para actuar en la custodia de instrumentos y operaciones en
los términos de la Ley 20.643 y sus modificaciones. La Caja de Valores S.A. es el principal agente de depdsito colectivo de valores
negociables de la Argentina y cuenta con instalaciones centrales de deposito y, asimismo, actiia como camara de compensacion en
la negociacion de valores negociables y como agente de transferencia y de pago en este tipo de operaciones.

Entre las disposiciones clave de la Ley de Mercado de Capitales se encuentran las siguientes: la definicion de “valor negociable,”
que rige el tratamiento de las obligaciones negociables; los requisitos de gobierno corporativo incluyendo las obligaciones de las
sociedades que se listan publicamente en los mercados; crear comités de auditoria formados por 3 0 mas miembros del Directorio
(la mayoria de los cuales debe ser independiente bajo las regulaciones de la CNV); regulaciones para operaciones de estabilizacion
del mercado bajo ciertas circunstancias, regulaciones que rijan las operaciones de personas que manejen informacion privilegiada,
la manipulacion en el mercado y el fraude con valores negociables y regula las operaciones mediante las cuales una empresa sale
del régimen de oferta publica y el derecho de voto, incluida la participacion controlante en sociedades que se listan en los mercados.
Adicionalmente, la Ley de Mercado de Capitales incluye cambios muy relevantes para la modernizacion y el disefio futuro del
mercado de capitales, como la desnaturalizacion de las bolsas de valores, nuevos poderes reguladores y recursos para la CNV, un
sistema de oferta publica obligatoria y otras disposiciones, como los nuevos requisitos para los corredores / distribuidores y otros
agentes del mercado. Estas disposiciones fueron reguladas por la CNV mediante las Normas de la CNV.

Antes de ofrecer valores negociables al publico en la Argentina, un emisor debe cumplir con ciertos requisitos establecidos por la
CNV con respecto a sus activos, sus operaciones historicas y su administracion. Solamente los valores negociables aprobados por
la CNV para la oferta publica podran ser listados y/o negociados en mercados registrados ante la CNV. Sin embargo, la aprobacion
de la CNV no implica ninglin tipo de certificacion sobre la calidad de los valores negociables o la solvencia del emisor, a pesar de
que los emisores de valores negociables que listan sus valores negociables en los mercados deben presentar estados financieros
trimestrales no auditados, estados financieros anuales auditados de acuerdo con las NIIF, y otros informes periddicos a la CNV y
mercados en las cuales se listan sus valores negociables, como asi también informar a la CNV y bolsas de valores pertinentes sobre
cualquier hecho relacionado con el emisor y sus accionistas que pudiera afectar en forma sustancial la colocacion de valores
negociables o el curso de negociacion de los valores negociables.
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DIVIDENDOS

Todas las acciones clases A y B tienen idéntico derecho a distribucion de dividendos. No existen en nuestro estatuto, en el Acuerdo
de Accionistas ni en la Ley General de Sociedades disposiciones que otorguen derecho a dividendos especiales futuros solamente a
determinados accionistas.

Sin perjuicio de lo expuesto, cabe mencionar que en virtud del Acuerdo de Accionistas la Compaiiia retendra los dividendos
correspondientes a las Acciones de Clase B mientras se mantenga un incumplimiento de las obligaciones de pago emergentes del
Acuerdo de Suscripcion de Acciones de fecha 6 de febrero de 2018. En caso de incumplimiento, la Compaiiia asignara dichos
dividendos retenidos para pagar los saldos impagos seguiin corresponda.

El monto y el pago de dividendos se decide por mayoria de votos de los accionistas votando como una Unica clase, por lo general,
aunque no necesariamente, de acuerdo con las recomendaciones del directorio. Por otra parte, conforme a lo previsto en la Ley
General de Sociedades, el directorio tiene derecho a declarar dividendos que quedaran sujetos a la aprobacion de la siguiente
asamblea de accionistas.

Monto disponible para distribuir

De acuerdo con la legislacion argentina, los dividendos s6lo pueden ser pagados con ganancias realizadas y liquidas que resulten de
un balance anual auditado y confeccionado de acuerdo con las normas contables vigentes en la Argentina y las Normas de la CNV,
aprobado por la asamblea de accionistas. El directorio de una sociedad argentina que hace oferta publica de valores negociables
puede declarar dividendos provisorios, en cuyo caso los miembros del directorio y de la comision fiscalizadora serdn ilimitada y
solidariamente responsables del pago de ese dividendo si los resultados no asignados al cierre del ejercicio en que se hubiera
declarado el dividendo no hubieran sido suficientes para permitir el pago de ese dividendo.

De acuerdo con la Ley General de Sociedades y conforme a lo previsto en nuestro estatuto social, debemos efectuar una reserva
legal no menor del 5% de las ganancias realizadas y liquidas que arroje el estado de resultados del ejercicio hasta alcanzar el 20%
del capital social en circulacion. La reserva legal no esta disponible para su distribucion a los accionistas.

Segun lo previsto en nuestro estatuto social, de las ganancias liquidas y realizadas se destinaran:

e  primero, el 5% como minimo de las ganancias liquidas, mas (menos) los ajustes del ejercicio anterior, al fondo de
reserva legal hasta que la reserva alcance el 20% del capital suscripto;

e  segundo, a remuneracion del directorio y de la comision fiscalizadora; y

e  tercero, a distribucion de dividendos.

Nuestro estatuto social y el Acuerdo de Accionistas también disponen, sujeto a las limitaciones indicadas previamente, que la
Sociedad maximizara la distribucion de dividendos, teniendo en consideracion los siguientes parametros: (i) que dichos dividendos
sean apropiados conforme la prudente politica financiera de la Sociedad; y (ii) que la Sociedad mantenga fondos suficientes, o tenga
proyectado contar con fondos suficientes durante el ejercicio en el cual se apruebe la distribucion de dividendos, para llevar adelante
los proyectos aprobados por el Directorio con anterioridad a la distribucion de dividendos.

Nuestro directorio presenta sus estados financieros correspondientes al ejercicio inmediatamente anterior, acompaiiados con los
correspondientes informes de la comision fiscalizadora y de los auditores, para la aprobacion de la asamblea anual ordinaria de
accionistas. Dentro de los cuatro meses del cierre de cada ejercicio se debera celebrar una asamblea ordinaria de accionistas para la
consideracion de nuestros estados financieros anuales y la determinacion de la asignacion de los resultados correspondientes a ese
ejercicio.

De acuerdo con las Normas de la CNV, los dividendos en efectivo deberan distribuirse a los accionistas dentro de los 30 dias corridos
de su aprobacion por la asamblea que hubiera aprobado esos dividendos o bien, en el caso en que la asamblea delegara la facultad
de distribuir dividendos al directorio, dentro de los 30 dias de la reunion de directorio que hubiera aprobado esos dividendos. En el
caso de pago de dividendos en acciones, o en acciones y en efectivo conjuntamente, las acciones y el efectivo, segun el caso, deben
ponerse a disposicion de los accionistas dentro del plazo méaximo de 3 meses de la recepcion de la notificacion de la autorizacion
de la CNV para la oferta publica de acciones correspondientes a esos dividendos.

Seglin nuestro estatuto social, los dividendos deben ser pagados en proporcion a las respectivas integraciones tan pronto como sea
posible y razonable, pero nunca luego de la finalizacion del ejercicio social en que fueron aprobados.

El actual Codigo Civil y Comercial de la Nacion no prevé un plazo especifico para el cobro de dividendos. Por aplicacion del plazo
genérico de prescripcion, el derecho de cualquier accionista a recibir dividendos declarados por la asamblea de accionistas prescribe
a los cinco aflos de la fecha en que hubieran sido puestos a disposicion del accionista.
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INFORMACION ADICIONAL

Descripcién del capital social

A continuacion se da informacion sobre nuestro capital social, con breves resimenes de algunas disposiciones de nuestros estatutos,
de la Ley General de Sociedades y algunas leyes y reglamentos vinculados, vigentes a la fecha del presente. La siguiente descripcion
resumida de nuestro capital social no pretende ser completa, y debe leerse en su totalidad junto con nuestro estatuto social, la Ley
General de Sociedades y las disposiciones de las demas leyes y reglamentos argentinos aplicables, entre ellas las Normas de la CNV.

El capital social de la Sociedad al 31 de marzo de 2020 es de Ps. 3.747.070.355 representado por: (i) 2.810.302.991 acciones
ordinarias Clase A, escriturales, con derecho a 1 voto por accion y de valor nominal Ps. 1 cada una; y (ii) 936.767.364 acciones
ordinarias Clase B, escriturales, con derecho a 1 voto por accion y de valor nominal Ps. 1 cada una.

Cada una de las acciones ordinarias Clase “A” y Clase “B” de la Sociedad confiere derecho a 1 voto por accion.
Las acciones de la Sociedad no se encuentran admitidas al régimen de oferta publica.
No existen compromisos de los accionistas o de terceros para aumentar el capital social de la Sociedad.

Evolucion del capital social

Accionistas | Al S de julio de 2013 | Al 26 de mayo de 2017 | Al 12 de enero de 2018 | Al 20 de marzo de 2018 | A la fecha del Prospecto | Porcentajes
YPF 28.506.213 2.420.079.783 2.723.826.879 2.723.826.879 2.723.826.879 72,69218
OPESSA 1.500.327 86.476.112 86.476.112 86.476.112 86.476.112 2,30783
GE EFS - - - 936.767.364 936.767.364 24,99999
Total 30.006.540 2.506.555.895 2.810.302.991 3.747.070.355 3.747.070.355 100,00000
Accionistas

YPF es titular de en 2.723.826.879 acciones ordinarias Clase A, escriturales, con derecho a 1 voto por accion y de valor nominal $1
cada una, las cuales representan el 72,69% del capital social y de los votos de la Sociedad.

Operadora de Estaciones de Servicios S.A. es titular de 86.476.112 acciones ordinarias Clase A, escriturales, con derecho a 1 voto
por accion y de valor nominal $1 cada una, las cuales representan el 2,31% del capital social y de los votos de la Sociedad.

GE EFS es titular de 936.767.364 acciones ordinarias escriturales clase B, de valor nominal $1 (un Peso) por accion y con derecho
a 1 voto cada una, las cuales representan en conjunto aproximadamente el 24,99% del capital social y de los votos de la Sociedad.

Acta Constitutiva y Estatuto

Constitucion e inscripcion

Durante la Asamblea General Extraordinaria de Pluspetrol Energy S.A. celebrada el dia 5 de junio de 2013, sus accionistas YPF y
Pluspetrol Resources Corporation B.V. aprobaron la reorganizacion societaria de Pluspetrol Energy S.A., mediante la escision
previsto en el Capitulo I, Seccion XI de la Ley General de Sociedades. Desde entonces, se establecieron condiciones y se firmaron
acuerdos que definieron tanto los mecanismos como la reorganizacion patrimonial de esta escision.

Cumpliendo con el Acuerdo de escision firmado entre Pluspetrol Energy S.A. e YPF, el 1 de agosto de 2013 da comienzo a sus
actividades YPF LUZ.

La Sociedad fue constituida el 5 de julio del afio 2013 mediante escritura nimero 102, pasada al folio 223 del Registro Notarial 359,
a cargo de la Escribana Andrea Veronica Temporetti (h) (mat. 4371), y el estatuto social de la Sociedad fue inscripto en la IGJ, bajo
el nimero 16440 del libro 65 de sociedades por acciones, el 26 de agosto de 2013. Mediante Asamblea General Extraordinaria de
fecha 30 de marzo de 2016, la Sociedad reformé el articulo Tercero del estatuto social. Dicha reforma fue inscripta en la IGJ bajo
el nimero 10522 del Libro 79, tomo de sociedades por acciones, con fecha 13 de junio de 2016. Por su parte, a través de la Asamblea
de Accionistas de fecha 12 de enero de 2018, se modifico la clausula cuarta del estatuto social, la cual fue inscripta ante la IGJ bajo
el nimero 14906 del Libro 90, Tomo- de Sociedades por Acciones con fecha 9 de agosto de 2018. Asimismo, por Asamblea de
Accionistas de fecha 20 de marzo de 2018, en virtud de la cual se aprobo una reforma integral al estatuto social la que fue inscripta
ante la IGJ bajo el nimero 14907, del Libro 90, Tomo- de Sociedades por Acciones con fecha 9 de agosto de 2018.
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Objeto social

De acuerdo al articulo tercero de los Estatutos Sociales, la Sociedad tiene por objeto dedicarse por cuenta propia, de terceros o
asociada a terceros a las siguientes actividades: el estudio, exploracion y explotacion de hidrocarburos liquidos y/o gaseosos; la
industrializacion, transporte y comercializacion de dichos productos y sus derivados, incluyendo productos petroquimicos, quimicos
y combustibles de origen no fosil, bioconsumibles y sus componentes; y la generacion, trasporte, distribucion y comercializacion
de energia eléctrica a partir de todas las fuentes primarias de produccion, convencionales y renovables, y toda otra fuente que se
desarrolle en el futuro. La Sociedad podra otorgar fianzas, avales y toda clase de garantias reales o personales por obligaciones de
terceros, incluso para el mantenimiento de ofertas o el cumplimiento de contratos, dejando constancia que tal extremo se limita a
personas juridicas Subsidiarias, sean estas participadas o participantes de la propia Sociedad. A tal fin, la Sociedad tiene plena
capacidad juridica para adquirir derechos, contraer obligaciones y ejercer todos aquellos actos que no sean prohibidos por las leyes
0 por su estatuto.

Estatuto Social

Durante la Asamblea General Extraordinaria de Pluspetrol Energy S.A. celebrada el dia 5 de junio de 2013, sus accionistas YPF y
Pluspetrol Resources Corporation B.V. dejaron sentado en Actas la voluntad de reorganizacion societaria del patrimonio de
Pluspetrol Energy S.A., mediante el instituto de la escision previsto en el Capitulo I, Seccion XI de la Ley General de Sociedades.
Desde entonces, se establecieron condiciones y se firmaron acuerdos que definieron tanto los mecanismos como la reorganizacion
patrimonial de esta escision.

Cumpliendo con el Acuerdo de escision firmado entre Pluspetrol Energy S.A. e YPF, el 1 de agosto de 2013 da comienzo a sus
actividades YPF LUZ, sociedad creada por YPF

La Sociedad fue constituida el 5 de julio del afio 2013 mediante escritura nimero 102, pasada al folio 223 del Registro Notarial 359,
a cargo de la Escribana Andrea Veronica Temporetti (h) (mat. 4371), y el estatuto social de la Sociedad fue inscripto en la IGJ, bajo
el nimero 16440 del libro 65 de sociedades por acciones, el 26 de agosto de 2013. Mediante Asamblea General Extraordinaria de
fecha 30 de marzo de 2016, la Sociedad reformé el articulo Tercero del estatuto social. Dicha reforma fue inscripta en la IGJ bajo
el nimero 10522 del Libro 79, tomo de sociedades por acciones, con fecha 13 de junio de 2016. Por su parte, a través de la Asamblea
de Accionistas de fecha 12 de enero de 2018, se modifico la clausula cuarta del estatuto social, la cual fue inscripta ante la IGJ bajo
el nimero 14906 del Libro 90, Tomo- de Sociedades por Acciones con fecha 9 de agosto de 2018. Asimismo, por Asamblea de
Accionistas de fecha 20 de marzo de 2018, se aprobd una reforma integral al estatuto social la que fue inscripta ante la IGJ bajo el
numero 14907, del Libro 90, Tomo- de Sociedades por Acciones con fecha 9 de agosto de 2018.

Duracion

Conforme al articulo segundo de los Estatutos Sociales, la duracion es de 99 afios, contados a partir de la fecha de su inscripcion en
el Registro Publico (es decir, hasta el 5 de julio del afio 2112). El plazo de duracion podra ser prorrogado.

Tipo de acciones

De acuerdo al articulo quinto de los Estatutos Sociales, las acciones a emitirse en razon de los aumentos de capital de la Sociedad

podran ser escriturales, ordinarias o preferidas. Las acciones preferidas podran emitirse con o sin derecho a voto y pueden a los
términos de emision, conferir un beneficio adicional en las utilidades.

Suscripcion de Acciones

De acuerdo al articulo séptimo de los Estatutos Sociales, en caso de que la Sociedad aumente su capital social y emita nuevas
Acciones, los accionistas tendran derecho a participar en la suscripcion de dicho aumento en la proporcion de su participacion en el
capital social de la Sociedad, segin corresponda. A tal fin los accionistas tendran derecho a recibir Acciones de la misma clase, en

la misma proporcion, y con las mismas preferencias y privilegios que las Acciones que fuesen de su titularidad al tiempo de ejercer
el derecho de suscripcion preferente.

Restricciones a la transferencia de Participaciones Sociales

Los accionistas podran transferir sus participaciones sociales conforme con lo previsto en los articulos octavo, noveno y décimo de
los Estatutos Sociales.

Directorio

De acuerdo a lo establecido en el articulo duodécimo de los Estatutos Sociales de la Sociedad y en las normas legales vigentes, la
direccion y administracion de la Sociedad se encuentra a cargo de un Directorio compuesto por 8 directores titulares y hasta 8
directores suplentes, segun lo establezca la Asamblea General Ordinaria de Accionistas en cada oportunidad, en la cual también son
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elegidos los miembros del Directorio. El Directorio tiene los mas amplios poderes y atribuciones para la direccion, organizacion y
administracion de la Sociedad, sin otras limitaciones que las que resultan de la legislacion vigente y de los Estatutos Sociales.

Los Directores pueden ser designados por 3 ejercicios, segun lo decida la Asamblea General Ordinaria de Accionistas, pudiendo ser
reelegidos indefinidamente. Los Directores seran elegidos de la siguiente forma:

. los Accionistas Clase A tendran derecho a designar 6 directores titulares y hasta 6 directores suplentes y los Accionistas
Clase B tendran derecho a designar 2 directores titulares y hasta 2 directores suplentes; y

. mientras la Clase A de Acciones represente al menos el 24,5% de las acciones ordinarias de la Sociedad, dicha Clase tendra
el derecho de designar al Presidente del Directorio, y mientras la Clase B de Accionista represente al menos el 24,5% de las acciones
ordinarias de la Sociedad entonces dicha Clase tendra el derecho de designar al Vicepresidente del Directorio.

Asimismo los Directores designados por una Clase de acciones podran ser removidos en cualquier momento por decision de la Clase
de acciones que lo haya elegido.

Los Directores suplentes s6lo podran reemplazar directores titulares que hayan sido elegidos por la misma Clase de acciones que
haya elegido al director suplente en cuestion. En caso de ausencia o vacancia por cualquier causa, incluyendo sin limitacién muerte,
renuncia, remocion, licencia y/o incapacidad sobreviniente de un Director Titular, esté sera reemplazado en forma automatica, o en
cualquier caso en la primera reunion de Directorio siguiente (sin que sea necesaria una resolucion expresa del Directorio) por un
Director Suplente o un nuevo director titular elegido por los accionistas de la misma clase que designé al director titular que se
encuentre ausente o haya cesado en su cargo. En garantia del correcto cumplimiento de sus funciones, cada uno de los Directores
titulares constituira a favor de la Sociedad una garantia, cuyo monto determinara la Asamblea, por un valor no inferior a la suma
que establezcan las normas y disposiciones legales vigentes, debiendo constituirse dicha garantia en las condiciones y en las formas
previstas por el ordenamiento legal y reglamentario aplicable.

El Directorio sesiona con la mayoria absoluta de los miembros que lo componen, presentes o comunicados por conferencia telefonica
o video conferencia o cualquier otro medio de comunicacion que permita a los participantes escucharse mutuamente (conforme lo
autoriza el articulo decimotercero de los Estatutos Sociales y el articulo 61 de la Ley de Mercado de Capitales), y toma resoluciones
por mayoria de votos presentes o comunicados a través de los medios de transmision referidos. Cuando las reuniones de Directorio
se celebran con la participacion de sus miembros a distancia, se deja constancia de sus nombres en el Acta respectiva, expidiéndose
la Comision Fiscalizadora respecto de la regularidad de las decisiones adoptadas. En caso de empate, el Presidente no tendra voto
de desempate, salvo el caso previsto en el articulo sexto de los Estatutos Sociales.

Comision Fiscalizadora
De acuerdo a lo establecido en el articulo decimoquinto de los Estatutos Sociales y en las normas legales vigentes, la fiscalizacion

de la Sociedad sera ejercida por una Comision Fiscalizadora compuesta por 3 sindicos titulares y 3 sindicos suplentes. Los sindicos
duran un afio en sus funciones y podran ser reelegidos indefinidamente.

Los miembros de la Comision Fiscalizadora seran designados de la siguiente forma:

. la Clase A de Accionistas tendra derecho a designar 2 miembros titulares y 2miembros suplentes y designara al Presidente
de la Comision Fiscalizadora; y

. la Clase B de Acciones tendra derecho a designar 1 miembro titular y 1 miembro suplente y designara al Vicepresidente
de la Comision Fiscalizadora.

En caso de que las Clases A y B representen, cada una de ellas, el 50% del capital social ordinario con derecho a voto de la Sociedad,
entonces

. la Clase A tendra derecho a designar 1 sindico titular y 1 sindico suplente;
. la Clase B tendra derecho a designar 1 sindico titular y 1 sindico suplente; y
. ambas clases en conjunto designaran en forma conjunta 1 sindico titular y 1 sindico suplente. En este ultimo caso el

Presidente y Vicepresidente de la Comision Fiscalizadora seran designados anualmente y en forma alternada por la Clase A y la
Clase B.

Asimismo, si la Clase A de accionista llegase a representar mas del 87,5% del capital social ordinario con derecho a voto de la
Sociedad, entonces dicha Clase tendra el derecho de designar 3 sindicos titulares y 3 sindicos suplentes, ademas del derecho a
designar al Presidente y al Vicepresidente de la Comision Fiscalizadora.

En caso de ausencia o vacancia por cualquier causa de un sindico titular, esté sera reemplazado en forma automatica, o en cualquier
caso en la primera reunion de la Comision Fiscalizadora siguiente por un sindico suplente o un nuevo sindico titular elegido por los
accionistas de la misma clase que designo al sindico titular que se encuentre ausente o haya cesado en su cargo.
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La Comision Fiscalizadora sesiona con la presencia y voto de al menos dos de sus miembros, haciendo constar sus resoluciones en
un libro de actas. Si hubiera un miembro de la Comisién Fiscalizadora disidente podra fundar su voto y tendra los derechos,
atribuciones y deberes del articulo 294 de la Ley 19.550 y sus modificatorias.

Asamblea de accionistas

Las asambleas de accionistas pueden ser ordinarias o extraordinarias. La Sociedad deberd celebrar una asamblea ordinaria de
accionistas dentro de los cuatro meses del cierre de cada ejercicio econdmico, el cual se produce el 31 de diciembre de cada afio,
para considerar los asuntos detallados en los dos primeros parrafos del articulo 234 de la Ley General de Sociedades.

Las asambleas de accionistas pueden ser convocadas simultdneamente en primera y segunda convocatoria, en la forma establecida
en el articulo 237 de la Ley General de Sociedades, sin perjuicio de lo dispuesto para la asamblea undnime. El quérum y el régimen
de mayorias se rigen por los articulos 243 y 244 de la Ley General de Sociedades.

Asimismo, cabe resaltar que durante todo el periodo en que se prohiba, limite o restrinja la libre circulacion de las personas en
general como consecuencia del estado de emergencia sanitaria en virtud del Decreto N°297/2020, la Compaiiia podra celebrar
reuniones a distancia del o6rgano de gobierno, aunque ello no se encuentra previsto en el estatuto, siempre que se cumplan los
recaudos minimos establecidos en la Resolucion General N°830/2020 de la CNV.

Dividendos

Los Estatutos Sociales de la Sociedad no dispone restriccion alguna a la distribucion de dividendos, sin perjuicio de ello se deberan
considerar las restricciones del Acuerdo de Accionistas detalladas en el titulo “Dividendos”.

Aumento de capital. Derechos de suscripcion preferente y de acrecer

El capital social puede ser aumentado por decision de la asamblea ordinaria de accionistas de la Sociedad hasta el quintuplo de su
monto, conforme al articulo 188 de la Ley General de Sociedades y cualquier aumento de capital mayor debe ser aprobado por la
asamblea extraordinaria.

Conforme al estatuto y a la Ley General de Sociedades, en caso de resolverse un aumento de capital, los accionistas tienen (i) el
derecho de suscripcion preferente de nuevas acciones de la misma clase en proporcion a sus tenencias; y (i) el derecho de acrecer
en proporcion a las acciones que hayan suscripto en cada oportunidad, con respecto a las acciones no suscriptas por los otros
accionistas en ejercicio del derecho de suscripcion preferente. Los accionistas podran ejercer su opcion dentro de los 30 dias
posteriores a la ultima notificacion a los accionistas para ejercer el derecho de preferencia, mediante avisos publicados en el Boletin
Oficial de la Argentina y en uno de los diarios de mayor circulacion general en toda la Argentina, sin embargo, dicho plazo podra
reducirse a un minimo de 10 dias si asi lo resolviera una asamblea extraordinaria de accionistas.

Las acciones que no hubieran suscripto los accionistas en virtud de sus derechos de preferencia o derechos de acrecer podran ser
ofrecidas a terceros.

Reduccion de capital

De acuerdo a la Ley General de Sociedades, la reduccion voluntaria de capital debe ser aprobada por una asamblea extraordinaria
de accionistas, con informe fundado de la comisién fiscalizadora y, salvo que dicha reduccion se efectie aplicando las utilidades
netas o reservas libres, requiere la publicacion de edictos y, en caso de existir acreedores que se opongan a la reduccion y que no
hayan sido desinteresados o debidamente garantizados, que haya transcurrido un plazo de 20 dias a fin de que tales acreedores
puedan obtener un embargo judicial. Conforme la Ley General de Sociedades la reduccion de capital es obligatoria cuando las
pérdidas insumen las reservas y el 50% del capital.

Rescate y recompra de acciones

El estatuto no contiene disposiciones sobre rescate de acciones, ni sobre un fondo de rescate de acciones, ni sobre responsabilidad
por otras compras de acciones por parte de la Sociedad. No obstante, las acciones de la Sociedad pueden ser rescatadas de
conformidad con lo dispuesto por el articulo 220 de la Ley General de Sociedades. Toda vez que las acciones de la Sociedad no se

encuentran admitidas a la oferta ptiblica, no resultan de aplicacion las disposiciones establecidas al respecto por la Ley de Mercado
de Capitales. Toda accion adquirida no cancelada no serd computada en la determinacion de un quérum o mayoria.

Liquidacion
La liquidacion de la Sociedad podra ser efectuada por el Directorio o por los liquidadores designados por la Asamblea, bajo la

vigilancia del 6rgano de fiscalizacion. Cancelado el pasivo y reembolsado el capital, el remanente se repartira entre los accionistas
a prorrata de sus respectivas integraciones.

Acuerdo de Accionistas
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El 20 de marzo 2018 la Sociedad y todos sus accionistas celebraron el Acuerdo de Accionistas que se encuentra vigente a la fecha
del presente Prospecto. Adicionalmente, todos los accionistas actuales de la Sociedad son parte del Acuerdo de Accionistas.

Designacion de directores

La direccion y administracion de la Sociedad se encuentra a cargo de un directorio compuesto por 8 directores titulares y hasta 8
directores suplentes, seglin lo establezca la Asamblea General Ordinaria de Accionistas en cada oportunidad en la cual sean elegidos
los miembros del directorio. El directorio tiene los més amplios poderes y atribuciones para la direccion, organizacion y
administracion de la Sociedad, sin otras limitaciones que las que resultan de la legislacion vigente, los Estatutos Sociales y el
Acuerdo de Accionistas.

El mandato de los directores es de 3 ejercicios, pudiendo ser reelegidos indefinidamente. Los directores seran elegidos de la siguiente
forma:

. la Clase A de acciones tendra derecho a designar 6 directores titulares y hasta 6 directores suplentes; y
. la Clase B de acciones tendra derecho a designar 2 directores titulares y hasta 2 directores suplentes.

Asimismo los directores designados por una Clase de acciones podran ser removidos en cualquier momento por decision de la Clase
de acciones que lo hubiera elegido.

Los directores suplentes so6lo podran reemplazar directores titulares que hubieran sido elegidos por la misma Clase de acciones que
hubiera elegido al director suplente en cuestion. En caso de ausencia o vacancia por cualquier causa, incluyendo sin limitacion
muerte, renuncia, remocion, licencia y/o incapacidad sobreviniente de un director titular, esté sera reemplazado en forma automatica,
o en cualquier caso en la primera reunion de directorio siguiente (sin que sea necesaria una resolucion expresa del directorio) por
un director suplente o un nuevo director titular elegido por los accionistas de la misma clase que designo al director titular que se
encuentre ausente o hubiera cesado en su cargo.

Presidente y Vicepresidente

Mientras la Clase A de Acciones represente al menos el 24,5% de las acciones ordinarias de la Sociedad, dicha Clase tendra el
derecho de designar al Presidente del directorio, y mientras la Clase B de Accionista represente al menos el 24,5% de las acciones
ordinarias entonces dicha Clase tendra el derecho de designar al Vicepresidente del directorio.

Reuniones de directorio

La convocatoria a las reuniones debera ser realizada por el Presidente del directorio a la totalidad de los directores asi como a los
sindicos de la Sociedad indicando la agenda propuesta y el dia, hora y lugar de la reunion, asi como el orden del dia a tratarse,
mediante correo electronico con una anticipacion no menor a 7 dias habiles, para cuyo caso se computaran como dia habil el dia en
que se realiza la convocatoria y el dia de la reunion de directorio, salvo acuerdo unanime de los directores.

Salvo acuerdo de la mayoria de los directores titulares, el directorio debera reunirse en forma mensual en el lugar que el Presidente
del directorio lo determine.

El Directorio sesiona con la mayoria absoluta de los miembros que lo componen, presentes o comunicados por conferencia telefonica
o video conferencia o cualquier otro medio de comunicacién que permita a los participantes escucharse mutuamente, y, sujeto a los
términos y condiciones del Acuerdo de Accionistas, toma resoluciones por mayoria de votos presentes o comunicados a través de
los medios de transmision referidos. En caso de empate, el Presidente no tendrd voto de desempate, salvo el caso previsto en el
articulo sexto de los Estatutos Sociales.

Comision Fiscalizadora

La fiscalizacion de la Sociedad serd ejercida por una Comision Fiscalizadora compuesta por 3 sindicos titulares y 3 sindicos
suplentes. Los sindicos duran un afio en sus funciones y podran ser reelegidos indefinidamente.

Los miembros de la Comision Fiscalizadora seran designados de la siguiente forma:

. la Clase A de Accionistas tendra derecho a designar 2 miembros titulares y 2 miembros suplentes y designara al Presidente
de la Comision Fiscalizadora; y
. la Clase B de Acciones tendra derecho a designar 1 miembro titular y 1 miembro suplente y designara al Vicepresidente

de la Comision Fiscalizadora.

En caso de que las Clases A y B representen, cada una de ellas, el 50% de las acciones ordinarias de la Sociedad, entonces

. la Clase A tendra derecho a designar 1 sindico titular y 1 sindico suplente;
. la Clase B tendra derecho a designar 1 sindico titular y 1 sindico suplente; y
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. ambas clases en conjunto designaran en forma conjunta 1 sindico titular y 1 sindico suplente. En este ultimo caso el
Presidente y Vicepresidente de la Comision Fiscalizadora seran designados anualmente y en forma alternada por la Clase A y la
Clase B.

Asimismo, si la Clase A de acciones llegase a representar mas del 87,5% del capital social ordinario con derecho a voto de la
Sociedad, entonces dicha Clase tendra el derecho de designar 3 sindicos titulares y 3 sindicos suplentes, ademas del derecho a
designar al Presidente y al Vicepresidente de la Comision Fiscalizadora.

En caso de ausencia o vacancia por cualquier causa de un sindico titular, esté sera reemplazado en forma automatica, o en cualquier
caso en la primera reunion de la Comision Fiscalizadora siguiente por un sindico suplente o un nuevo sindico titular elegido por los
accionistas de la misma clase que designo al sindico titular que se encuentre ausente o haya cesado en su cargo.

Funcionarios ejecutivos

Mientras la Clase A de Acciones represente al menos el 24,5% de las acciones ordinarias de la Sociedad, dicha Clase tendra el
derecho de proponer al Gerente General (CEO) y al Gerente de Operaciones (COO) de la Sociedad y de sus subsidiarias, debiendo
la Clase B aprobar a quienes se desempefiaran en tales cargos entre los candidatos propuestos.

Mientras la Clase B de Acciones represente al menos el 24,5% de las acciones ordinarias de la Sociedad, dicha Clase tendra el
derecho de proponer al Gerente Financiero (CFO) y al Gerente de Compliance (CCO) de la Sociedad y de sus subsidiarias, debiendo
la Clase A aprobar a quienes se desempefiaran en tales cargos entre los candidatos propuestos.

Las referidas aprobaciones no podran ser irrazonablemente denegadas o demoradas.

Asambleas de accionistas

Las asambleas de accionistas pueden ser convocadas simultdneamente en primera y segunda convocatoria, en la forma establecida
en el articulo 237 de la Ley General de Sociedades, sin perjuicio de lo dispuesto para la asamblea unanime. La convocatoria debera
ser realizada dentro de los 15 dias de requerida por cualquier accionista (salvo que otro plazo sea legalmente requerido, en cuyo
caso la convocatoria debera ser realizada en el menor tiempo posible). En caso de que la convocatoria no sea realizada dentro de los
3 dias de requerida cualquier miembro de la Comision Fiscalizadora podra realizar la convocatoria.

Sujeto a los términos del Acuerdo de Accionistas, cualquier decision adoptada en asamblea de accionistas, ordinaria o extraordinaria,
requerira el voto favorable de la mayoria de las acciones con derecho a voto de la Sociedad.

Adicionalmente, mientras cualquiera de las Clases de acciones represente al menos el 24,5% de las acciones ordinarias de la
Sociedad, determinadas decisiones fundamentales que podrian ser adoptadas por el directorio o por la asamblea de accionistas de la
Sociedad requeriran el voto favorable de al menos 1 director elegido por dicha Clase —en caso de que la decision fuera a ser adoptada
por el directorio— o por dicha Clase —en caso de que la decision fuera a ser adoptada por la asamblea—. El mismo derecho sera
aplicable, pero para un elenco mas reducido de decisiones fundamentales que podrian ser adoptadas por el directorio o por la
asamblea de la Sociedad, mientras cualquiera de las Clases de acciones represente al menos el 12,5% de las acciones ordinarias de
la Sociedad.

GE tiene, asimismo, un derecho personal a que determinadas decisiones que podrian ser decididas por el directorio de la Sociedad
sean aprobadas por un director electo por la Clase de acciones a la que pertenezca GE siempre que GE sea titular, en forma directa
o indirecta, de al menos un 12,5% de las acciones ordinarias de la Sociedad.

Los derechos otorgados a la Clase en cuestion seran suspendidos en el supuesto de transferencia de participaciones sociales de la
Sociedad a competidores de la Sociedad (tal como se los define en el Acuerdo de Accionistas).

Las Clases de acciones podran celebrar asambleas especiales, las que podran incluso ser autoconvocadas si reunen el caracter de
unanimes en los términos del articulo 237 de la Ley General de Sociedades. Cualquier decision adoptada por una Clase de acciones
requerira el voto favorable de la mayoria de las acciones con derecho a voto de la Clase en cuestion.

Transferencia de acciones

Ninguno de los accionistas de la Sociedad podra Transferir Participaciones Sociales, y los accionistas acuerdan que no podran
Transferirse Participaciones Sociales Indirectas, total o parcialmente, sin el consentimiento de los restantes accionistas durante el
Periodo de Restriccion.

Dichas restricciones incluyen al derecho de primera oferta y el derecho de venta conjunta. Los términos de dichas restricciones han
sido incluidos en los articulos Noveno y Décimo del estatuto social.

Las restricciones aludidas no resultan de aplicacion en ciertos supuestos (tal como la transferencia a Afiliadas).

Suministro preferencial
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En tanto los términos aplicables al suministro en cuestion sean de mercado, sean en el mejor interés de la Sociedad y se cumplan
las restantes condiciones previstas en el Acuerdo de Accionistas:

GE tendra el derecho preferente de suministrar a la Sociedad equipamiento (y servicios de mantenimiento del mismo) fabricado o
garantizado por GE;

YPF tendra el derecho preferente de suministrar gas natural para las centrales de generacion térmica de la Sociedad y sus
subsidiarias; y

AESA tendra el derecho preferente de proveer servicios EPC a la Sociedad y sus subsidiarias.

No competencia y oportunidades de negocios

Con excepcion de limitadas excepciones, ninguno de los accionistas de la Sociedad podra ser ni participar en cualquier competidor
de la Sociedad o titular de activos que compitan con aquellos de la Sociedad.

Asimismo, sujeto a los términos especificos del Acuerdo de Accionistas, en caso de que cualquier accionista de la Sociedad tuviera
la intencion de desarrollar en Argentina una oportunidad de negocio vinculada a la generacion o transmision de energia debera
comunicarlo a los restantes accionistas a efectos de determinar si la oportunidad sera desarrollada por la Sociedad.

Ley aplicable y jurisdiccion

El Acuerdo de Accionistas se rige por las leyes del Estado de Nueva York, sin que resulten de aplicacion los principios de reenvio
que podrian resultar en la aplicacion de cualquier otra ley.

En caso de disputas bajo el Acuerdo de Accionistas las mismas se deberan someter a un arbitraje bajo las reglas de la Camara de
Comercio Internacional ante un panel arbitral compuesto por 3 arbitros.

Tipos de cambio y regulaciones cambiarias

Tipos de cambio

A partir del 1 de abril de 1991 y hasta fines del afio 2001, la Ley de Convertibilidad establecié un tipo de cambio fijo bajo el cual el
Banco Central estaba obligado a vender délares a una relacion de un peso por délar estadounidense. El 6 de enero de 2002, el
Congreso Nacional promulgd la Ley de Emergencia Publica y Reforma del Régimen Cambiario (Ley 25.561, o la “Ley de
Emergencia Publica”) mediante la cual se derogé formalmente el régimen de la Ley de Convertibilidad y se elimino la paridad dolar
estadounidense-peso. La Ley de Emergencia Piblica, prorrogada hasta el 31 de diciembre de 2017 por la Ley 27.200, otorga al
Poder Ejecutivo Nacional la facultad de establecer el tipo de cambio entre el peso y las demas divisas y de emitir regulaciones
relacionadas con el mercado cambiario. Luego de un corto periodo durante el cual el gobierno argentino establecié un sistema
provisorio de tipo de cambio dual conforme a la Ley de Emergencia Publica, desde febrero de 2002 se ha permitido que el peso
fluctue libremente frente a otras monedas extranjeras, aunque el gobierno argentino tiene la facultad de intervenir comprando y
vendiendo divisas extranjeras por su propia cuenta, una practica que realiza regularmente.

Mediante el Decreto N° 27/2018 con fecha 11 de enero de 2018, con el objetivo de brindar una mayor flexibilidad al sistema,
favorecer la competencia, permitiendo el ingreso de nuevos operadores al mercado de cambios y reducir los costos que genera el
sistema, se establecio el mercado libre de cambios (“MELI”), reemplazando la figura del Mercado Unico y Libre de Cambios
(“MULC”). A través del MELI se cursaran las operaciones de cambio que sean realizadas por las entidades financieras y las demas
personas autorizadas por el BCRA para dedicarse de manera permanente o habitual al comercio de la compra y venta de monedas
y billetes extranjeros, oro amonedado o en barra de buena entrega y cheques de viajero, giros, transferencias u operaciones analogas
en moneda extranjera. Mediante el Decreto N° 609/2019 del 1 de septiembre de 2019 (el "Decreto 609"), el Poder Ejecutivo Nacional
establecid que, hasta el 31 de diciembre de 2019, el valor de exportacion de bienes y servicios debia ser repatriado a Argentina y
convertido a pesos mediante liquidacion en el mercado local de cambios a pesos de acuerdo con las condiciones y términos
establecidos por el Banco Central. De acuerdo con las disposiciones del Decreto 609, el Banco Central a través de la Comunicacion
"A" 6770, y sus modificatorias, y compiladas y ordenadas en el Texto Ordenado de las Normas Sobre Exterior y Cambios dado a
conocer a través de la Comunicacion "A" 6844 y las reglamentaciones complementarias relacionadas con la obligacion de repatriar
y convertir el valor de cambio de la exportacion de bienes y servicios (las "Normas Cambiarias"), definido en los casos en que el
acceso al mercado de divisas para comprar divisas y metales preciosos, asi como las transferencias al exterior, estara sujeto a la
aprobacion previa del Banco Central, teniendo en cuenta las diferentes situaciones de las personas fisicas y entidades legales. Para
mas informacion, véase, “Informacion adicional — Regulaciones cambiarias" del presente Prospecto.

El 28 de diciembre de 2019, mediante el Decreto N° 91/2019 (“Decreto 917), el Poder Ejecutivo Nacional modificé el Articulo 1
del Decreto 609 (que establecié que, hasta el 31 de diciembre de 2019, el valor de la exportacion de bienes y servicios debe ser
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repatriado a Argentina y convertido de acuerdo con los términos y condiciones establecidos por las Normas Cambiarias),
extendiendo la obligacion de repatriarse y liquidarse en el Mercado local de cambios por un periodo de tiempo indefinido.

Actualmente, y de conformidad con las Normas Cambiarias, solo los importadores y exportadores que cumplan los requisitos
establecidos por las Normas Cambiarias pueden acceder al mercado local de cambios, mientras que las personas fisicas pueden
comprar hasta US$ 200 por mes en conjunto a entidades con licencia para realizar operaciones de divisas y el Banco Central pueden
intervenir vendiendo o comprando ddlares estadounidenses en el mercado local de cambios. Para mas informacion, véase,
“Informacion adicional — Regulaciones cambiarias" del presente Prospecto.

En el siguiente cuadro se establecen los tipos de cambio del dolar estadounidense anuales mas altos, mas bajos, promedio y al cierre
de cada periodo, respecto a los periodos indicados; los mismos se encuentran expresados en pesos nominales por dolar
estadounidense, sobre la base de los tipos de cambio fijados por el Banco Central. El Banco de la Reserva Federal de Nueva York
(Federal Reserve Bank of New York) no informa un tipo de cambio comprador oficial para el peso argentino.

Cierre del

Bajo Alto Promedio® periodo
(pesos por US$)
Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
2001 et 3,97 4,30 4,15¢ 4,30
2002 ettt 4,30 4,92 4,58 4,92
2003 ettt 4,92 6,52 5,54 6,52
2004 et 6,54 8,56 8,23 8,55
2015 et 8,73 13,76 9,39 13,01
2006 ettt 13,07 16,04 14,78 15,85
2007 ettt 15,17 18,83 16,76 18,77
20T ettt ettt 18,42 40,90 28,09 37,81
2009 e 37,04 60,00 48,24 59,90
Mes
ENero 2020 .....oeoieieiiieeieeeteeeee s 59,82 60,33 60,01 60,33
Febrero 2020.........cciviviririnieieteierieeseeeeeeee e 60,43 62,21 61,35 62,21
Marzo 2020........ccuerueeererieeieitetetere et 62,25 64,47 63,12 64,47
ADTIL 2020, 64,53 66,84 65,76 66,84
May0 2020......ceeieieierierieeeeieeteee et 66,93 68,54 67,73 68,54
Junio 2020 @ .o 68,63 69,26 68,94 69,26

() Representa el promedio de los tipos de cambio al ultimo dia de cada mes durante el periodo.

@ Hasta el 10 de junio de 2020 inclusive.

Fuente: Tipo de cambio de referencia Comunicacion "A" 3500 del Banco Central.
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Lo anterior no puede entenderse como una declaracién que los montos en pesos han sido o pudieran haber sido convertidos, o que
podrian convertirse a montos en dolares a los tipos de cambio antes mencionados en ninguna de las fechas indicadas.

Regulaciones cambiarias

En enero de 2002, con la sancion de la Ley N°25.261, se declar6 la emergencia publica en materia social, econdmica, administrativa,
financiera y cambiaria, y se facult6 al Poder Ejecutivo nacional para establecer el sistema que determinara la relacion de cambio
entre el peso y las divisas extranjeras, y dictar regulaciones cambiarias. En tal contexto, el 8 de febrero de 2002 a través del Decreto
N°260/2002 el Poder Ejecutivo nacional establecio (i) el MULC por el cual debian cursarse todas las operaciones de cambio en
divisas extranjeras; y (ii) que las operaciones de cambio en divisas extranjeras debian ser realizadas al tipo de cambio libremente
pactado y sujetarse a los requisitos y a la reglamentacion que estableciera el Banco Central (la cual, en sus aspectos principales, se
detalla mas abajo).

El 9 de junio de 2005, a través del Decreto N° 616/2005 el Poder Ejecutivo nacional establecié que (a) todo ingreso de fondos al
mercado local de cambios originado en el endeudamiento con el exterior de personas humanas o juridicas pertenecientes al sector
privado financiero y no financiero, excluyendo los referidos al financiamiento del comercio exterior, los saldos de corresponsalia
de las entidades autorizadas a operar en cambios, en la medida en que no constituyan lineas financieras de crédito, y las emisiones
primarias de titulos de deuda que cuenten con oferta ptiblica y cotizacion en mercados autorregulados; y (b) todo ingreso de fondos
de no residentes cursados por el mercado local de cambios destinados a: tenencias de moneda local, adquisicion de activos o pasivos
financieros de todo tipo del sector privado financiero o no financiero, excluyendo la inversion extranjera directa y las emisiones
primarias de titulos de deuda y de acciones que cuenten con oferta publica y cotizacion en mercados autorregulados, e inversiones
en valores emitidos por el sector publico que sean adquiridos en mercados secundarios; deberan cumplir los siguientes requisitos:
(1) los fondos ingresados solo podran ser transferidos fuera del mercado local de cambios al vencimiento de un plazo de 365 dias
corridos, a contar desde la fecha de ingreso de los mismos al pais; (ii) el resultado de la negociacion de cambios de los fondos
ingresados debera acreditarse en una cuenta del sistema bancario local; (iii) debera constituirse un depdsito nominativo, no
transferible y no remunerado, por el 30% del monto involucrado en la operacion correspondiente, durante un plazo de 365 dias
corridos, de acuerdo a las condiciones que se establezcan en la reglamentacion (el “Dep6sito”); y (iv) el mencionado Deposito
debera ser constituido en dolares en las entidades financieras del pais, no devengando intereses ni beneficios de ningun tipo, ni
pudiendo ser utilizado como garantia de operaciones de crédito de ningun tipo.

El 18 de diciembre de 2015, a través de la resolucion N°3/2015 del Ministerio de Hacienda y Finanzas Publicas de la Nacion se
redujo de 30% a 0% el Deposito y modifico el plazo minimo de permanencia de 365 a 120 dias corridos contados a partir del ingreso
de los fondos al pais (el “Plazo Minimo de Permanencia”). E1 5 de enero de 2017, mediante la Resolucion N°1-E/2017 del Ministerio
de Hacienda redujo el Plazo Minimo de Permanencia a 0 dias, eliminando en la practica la necesidad de mantener fondos por
cualquier plazo determinado para acceder al MULC.

E120 de enero de 2018, a través de la Comunicacion “A” 6436, el Banco Central elimind todas las normas cambiarias que regulaban
las operaciones de cambio en divisas extranjeras (a menos que por disposicion expresa se indicara lo contrario), y las sustituyo por
las siguientes normas: (i) cualquier individuo o entidad puede comerciar libremente a través del MELI, (ii) todas las transacciones
de divisas extranjeras deben realizarse a través de una entidad financiera autorizada; (iii) se eliminaron las restricciones horarias
para operar en el MELI; (iv) los sujetos alcanzados deberan cumplimentar el “Relevamiento de Activos y Pasivos Externos”, incluso
cuando no se haya producido un ingreso de fondos al MELI y/o no se prevea acceder en el futuro a dicho mercado por las operaciones
que corresponde declarar; (v) se eliminé la obligacion de liquidar divisas por cada operacion de cambio, sin embargo, se mantiene
vigente el registro de todas las operaciones cambiarias por parte de la entidad financiera interviniente; (vi) las entidades financieras
deberan cumplir con las normas sobre prevencion del lavado de activos, financiamiento del terrorismo y otras actividades ilicitas; y
(vii) las operaciones de cambio seran realizadas al tipo de cambio que sea libremente pactado entre las partes.

Sin embargo, el 1 de septiembre de 2019, el Poder Ejecutivo Nacional promulg6 el Decreto N° 609/19, que establece que, hasta el
31 de diciembre de 2019, el producto del valor de exportacion de bienes y servicios debe ser repatriado a Argentina y convertido a
pesos mediante liquidacion en el mercado local de cambios de acuerdo con los términos y condiciones establecidos por el Banco
Central.

De acuerdo con las disposiciones del Decreto N° 609, el Banco Central por medio de las Normas Cambiarias, definido en cuyo caso
el acceso al mercado local de cambios para comprar divisas y metales preciosos, asi como o para fines de transferencias de divisas
al exterior, estaran sujetas a la aprobacion previa del Banco Central, teniendo en cuenta la diferente situacion de las personas fisicas
y juridicas.

El 28 de diciembre de 2019 el Poder Ejecutivo Nacional modifico el articulo 1 del Decreto N° 609 (que establecié que, hasta el 31
de diciembre de 2019, el valor de la exportacion de bienes y servicios debe repatriarse a Argentina y ser convertido a pesos mediante
la liquidacion en el mercado local de cambios a pesos de acuerdo con los términos y condiciones establecidos por las Normas
Cambiarias), extendiendo la obligacion de repatriar y liquidar divisas a través del mercado local de cambios establecida mediante
el Decreto N° 609 por un periodo de tiempo indefinido. Asimismo, el 30 de diciembre de 2019, el Banco Central mediante la
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Comunicacion “A” 6856 extendio la vigencia de las Normas Cambiarias por un periodo indefinido. A la fecha de este Prospecto,
las restricciones para el acceso al mercado externo de cambios son las siguientes:

Obligaciones de repatriar moneda extranjera proveniente de exportaciones de bienes

Exportaciones de bienes realizadas a partir del 2 de septiembre de 2019

Los pagos en moneda extranjera por exportaciones de bienes por un monto igual a los montos facturados de acuerdo con las
condiciones de venta de tales exportaciones de bienes deben ser repatriados y convertidos mediante la liquidacion en el Mercado
local de cambios dentro de un pérido especifico de tiempo para distintos bienes y servicios en cuestion.

Independientemente de estos términos maximos, las Normas Cambiarias establecieron que los pagos recibidos por exportaciones
deben ser repatriados y convertidos a pesos mediante la liquidacion en el Mercado local de cambios a pesos dentro de los 5 dias
habiles posteriores a la fecha de cobro.

Mediante la Comunicacion “A” 6882 del BCRA se resolvid que los exportadores que realizaron operaciones con contrapartes
vinculadas (en las cuales el importador sea una sociedad controlada por el exportador argentino), podra solicitar a sus respectivas
entidades de seguimiento una extension del plazo de ingreso hasta 120 dias corridos. Esta extension aplicara en los casos en que
hayan registrado exportaciones superiores a US$ 50.000.000 y los bienes correspondan a las posiciones detalladas en dicha norma
(principalmente relacionados con la industria de la carne).

Para determinar si una transaccion se considera una transaccion entre partes relacionadas, se aplicaran las reglas establecidas en la
seccion 1.2.2 de las "Grandes exposiciones al riesgo de crédito" del Banco Central.

Cualquier monto en moneda extranjera originados en cargos por reclamos de seguro, en la medida en que dichos montos cubran el
valor de los bienes exportados, estan sujetos a la obligacion de repatriar y convertir dichos montos a pesos mediante la liquidacion
en el Mercado local de cambios (dentro del plazo aplicable para cada tipo de exportacion).

El exportador debe designar una entidad financiera para rastrear cada transaccion de exportacion. La obligacion de repatriacion y
liquidaciéon de moneda extranjera a través del Mercado local de cambios correspondiente a un permiso de embarque se considerara
cumplida cuando la entidad designada para fines de seguimiento haya certificado que se ha efectuado la repatriacion y liquidacion.

Transacciones de exportacion ejecutadas antes del 2 de septiembre de 2019

Las transacciones de exportacion pendientes de cobro antes del 2 de septiembre de 2019 deben repatriarse y convertirse a pesos
mediante la liquidacion en el Mercado local de cambios a pesos dentro de los 5 dias héabiles posteriores a la fecha de cobro o
desembolso en el extranjero o en Argentina.

Los exportadores que recibieron permisos de envio durante dicho periodo estaban sujetos a procedimientos de seguimiento
especificos.

No se requerira la repatriacion y liquidacion a través del mercado de divisas a pesos de moneda extranjera recibida por los residentes
argentinos si todas las siguientes condiciones se verifican simultaneamente:

* los fondos recibidos fueron depositados en cuentas abiertas en instituciones financieras argentinas;
* los fondos fueron repatriados dentro de los periodos especificados establecidos por las Normas Cambiarias;

* los fondos fueron aplicados a operaciones a las cuales la ley aplicable otorga acceso al Mercado local de cambiosdentro de los
limites establecidos para cada concepto involucrado; y

* el uso de este mecanismo fue neutral a efectos fiscales.
Pagos de importaciones y otras compras de bienes al exterior

Las entidades financieras pueden dar acceso al mercado local de cambios para el pago de importaciones de bienes y otras compras
de bienes en el exterior, en la medida en que se cumplan ciertas condiciones especificas. Ademas, las entidades financieras podran
acceder al mercado local de cambios para pagar obligaciones contraidas en el exterior en relacion con garantias o avales otorgadas
para la importacion de bienes y para la cancelacion de lineas de crédito con el exterior abiertas para financiar importaciones de
bienes. Las condiciones especificadas también resultaran aplicables a los pagos por importaciones de bienes y servicios conexos
que puedan ser canalizados por el Sistema de Monedas Locales (SML) por cumplir los requisitos previstos en dicho sistema.

Obligacion de ingreso y liquidacion de operaciones de exportacion de servicios

Los cobros de exportaciones de servicios deberan ser ingresados y liquidados en el mercado local de cambios en un plazo no mayor
a los 5 dias habiles a partir de la fecha de su percepcion en el exterior o en el pais, o de su acreditacion en cuentas del exterior.

Las Normas Cambiarias establecen la obligacion de ingresar y liquidar en el mercado local de cambios los cobros por la exportacion
de servicios (tales como los servicios prestados por parte de un residente a un no residente y comprende entre, otros los fletes,
servicios de pasajeros, otros servicios de transportes, turismo y viajes, servicios de construccion, seguros, servicios financieros,
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servicios de telecomunicaciones, informacion e informatica, cargos por el uso de la propiedad intelectual, licencias, servicios de
investigacion y desarrollo, servicios de consultoria profesional y en administracion, servicios técnicos relacionados con el comercio
y otros servicios empresariales, servicios audiovisuales y conexos, servicios personales, culturales y recreativos (incluido los
derechos y premios de los deportistas y/o entidades deportivas) y servicios del gobierno y convertir dichos montos a pesos mediante
la liquidacion en el Mercado local de cambios.

Excepciones a la obligacion de liquidar en el mercado local de cambios las divisas provenientes de la exportacion de bienes
y servicios, endeudamientos con el exterior y la venta de activos no financieros en el Mercado local de cambios

No resultara exigible la liquidacion en el mercado local de cambios de las divisas en moneda extranjera que reciban los residentes
por exportaciones de bienes y servicios, endeudamientos con el exterior, por la venta de activos no financieros y emisiones de titulos
de deuda con registro publico en el pais denominados en moneda extranjera, en la medida que se cumplan la totalidad de las
siguientes condiciones:

(1) los fondos ingresados sean acreditados en cuentas en moneda extranjera de titularidad del cliente en entidades financieras locales;
(i1) los fondos fueron repatriados dentro del plazo establecido por las Normas Cambiarias;

(iii) los fondos fueron aplicados a operaciones por las cuales la normativa vigente garantiza el acceso al Mercado local de cambios,
considerando los limites previstos para cada concepto involucrado; y,

(iv) la utilizacion de este mecanismo fue neutra en materia fiscal.

A los efectos del registro de estas operaciones se deberan confeccionar dos boletos sin movimiento de pesos, por los conceptos de
compra y venta que correspondan, computdndose el monto por el cual se utiliza este mecanismo a los efectos de los limites
mensuales que pudieran ser aplicables segun el caso.

En todos los casos se debe contar con una declaracion jurada del cliente en la que deja constancia de tener conocimiento de que los
fondos que se aplican bajo esta modalidad seran computados a los efectos del célculo de los limites que normativamente
correspondan al concepto de venta de cambio que corresponda y que no los excede.

Pagos realizados en el exterior realizados por entidades financieras y otros emisores locales de tarjetas de crédito

Las instituciones financieras y otros emisores locales de tarjetas requeriran la aprobacion previa del Banco Central para acceder al
mercado de divisas para realizar pagos en el extranjero a partir del 1 de noviembre de 2019 en relacion con el uso de tarjetas de
crédito, débito o prepagas emitidas en Argentina, si tales pagos se originaron, directa o indirectamente, mediante el uso de sistemas
de pago internacionales, en las siguientes transacciones:

(i) participacion en juegos de azar y actividades relacionadas con el juego;

(i1) la transferencia de fondos a cuentas de proveedores de servicios de pago;

(iii) la transferencia de fondos a cuentas de inversion abiertas con gestores de inversiones extranjeras;

(iv) el desempeiio de las operaciones de cambio de divisas;

(v) la adquisicion de criptoactivos en sus distintas modalidades; y

(vi) (vi) la adquisicion de joyas, piedras preciosas y metales preciosos (oro, plata, platino, etc.).
Cancelacion de lineas de crédito comerciales del exterior por parte de entidades financieras.

Las entidades financieras tendran acceso al mercado de cambios para la cancelacion al vencimiento de lineas de crédito comerciales
otorgadas por entidades financieras del exterior y aplicadas a la financiacién de operaciones de exportacion o importacion de
residentes. También podran acceder al mecado cambiario para precancelar dichas lineas de crédito en la medida que la financiacion
otorgada por la entidad local haya sido precancelada por el deudor.

La entidad debera contar con la validacion de la declaracion del “Relevamiento de activos y pasivos externos” de la entidad, en la
medida que sea aplicable.

Formacion de activos externos y constitucion de garantias vinculadas con derivados

Las personas juridicas que no sean entidades autorizadas a operar en cambios, gobiernos locales, fondos comunes de inversion,
fideicomisos y otras universalidades constituidas en el pais requeriran la previa conformidad del BCRA para formar activos externos
y constituir todo tipo de garantias vinculadas a la concertacion de derivados, es decir, pago de primas, constitucion de garantias y
cancelaciones que correspondan de operaciones de futuros, forwards, opciones y otros derivados, excepto para el pago de primas,
constitucion de garantias y cancelaciones que correspondan a operaciones de contratos de cobertura de tasa de interés por las
obligaciones de residentes con el exterior declaradas y validadas, en caso de corresponder, en el “Relevamiento de activos y pasivos
externos”, en tanto no se cubran riesgos superiores a los pasivos externos que efectivamente registre el deudor en la tasa de interés
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cuyo riesgo se esta cubriendo con la celebracion de los mismos. Lo dispuesto por el BCRA no alcanza a las entidades autorizadas a
operar en cambios, cuyas tenencias en moneda extranjera se rigen por las normas especificas aplicables.

El cliente que acceda al mercado local de cambios usando este mecanismo deberda nominar a una entidad autorizada a operar en
cambios para que realice el seguimiento de la operacion y firmar una declaracion jurada en la que se compromete a ingresa y liquidar
los fondos que resulten a favor del cliente local como resultado de dicha operacion, o como resultado de la liberacion de los fondos
de las garantias constituidas, dentro de los 5 dias habiles siguientes.

Adicionalmente, las liquidaciones de las operaciones de futuros en mercados regulados, forwards, opciones y cualquier otro tipo de
derivados concertados en el pais a partir del 11 de septiembre de 2019 deben efectuarse en moneda local por parte de las entidades
autorizadas a operar en cambios.

Formacion de activos externos y constitucion de garantias vinculadas con derivados para personas humanas residentes.

Las personas humanas residentes para la constitucion de activos externos, el envio de ayuda familiar y el otorgamiento de garantias
vinculadas con la concertacion de operaciones de derivados, deberan obtener la previa conformidad del BCRA cuando el conjunto
de los conceptos descriptos precedentemente supere el equivalente de US$ 200 mensuales en el conjunto de las entidades autorizadas
a operar en cambios.

Cuando el monto operado por estos conceptos no supere el equivalente de US$ 100 mensuales en el conjunto de entidades
autorizadas a operar en cambios, dichas operaciones podran hacerse en efectivo y, en caso de superarse dicho monto, deberan
cursarse con débito a cuentas locales o del exterior, segin corresponda.

La entidad interviniente debera constatar en el sistema online implementado por el BCRA, que la persona se encuentra habilitada
para realizar la operacion de cambio, por no haber alcanzado los limites previstos en el mes calendario o por no haberlos excedido
en el mes calendario anterior y solicitar al cliente una declaracion jurada en la cual conste que no es beneficiario de los “Créditos a
Tasa Cero” acordados en el marco del articulo 9 del Decreto N°332/2020 y modificatorias.

Adicionalmente, las personas que accedan a las financiaciones en pesos a MiPyME enumeradas en los puntos 2 y 3 de la
Comunicacion “A” 7001 del BCRA, deberan solicitar la conformidad previa del BCRA para acceder al mercado local de cambios
para realizar operaciones correspondientes a formacion de activos externos, remision de ayuda familiar y derivados o vender titulos
valores con liquidacion en moneda extranjera o transferirlos a otras entidades depositarias. Al repecto, las entidades intervinientes
deberan solicitar a los clientes que requieran acceder al mercado local de cambios la autorizacion citada o una declaracion jurada
en la cual conste que no son beneficiarios de financiaciones acordadas conforme a los puntos 2 y 3 de la Comunicacion “A” 7001
del BCRA.

Acceso al mercado local de cambios para no residentes

Se requiere la conformidad previa del BCRA por parte de los no residentes para el acceso al mercado local de cambios para las
compras de moneda extranjera independientemente del monto involucrado en la operacion.

Se exceptian del limite de compra de moneda extranjera en el mercado local de cambios a las operaciones concertadas por:
(i) organismos internacionales e instituciones que cumplan funciones de agencias oficiales de crédito a la exportacion;

(i1) representaciones diplomaticas y consulares y personal diplomatico acreditado en el pais por transferencias que efectien en
ejercicio de sus funciones;

(iii) representaciones en el pais de Tribunales, Autoridades u Oficinas, Misiones Especiales, Comisiones u Organos Bilaterales
establecidos por Tratados o Convenios Internacionales, en los cuales la Argentina es parte, en la medida que las transferencias
se realicen en ejercicio de sus funciones;

(iv) las transferencias al exterior a nombre de personas humanas que sean beneficiarias de jubilaciones y/o pensiones abonadas
por la Administracion Nacional de la Seguridad Social (ANSES), por hasta el monto abonado por dicho organismo en el mes
calendario y en la medida que la transferencia se efectiie a una cuenta bancaria de titularidad del beneficiario en su pais de
residencia registrado; y

(v) aquellas realizadas por personas humanas no residentes en concepto de turismo y viajes por hasta un monto maximo
equivalente a US$ 100 en el conjunto de las entidades, en la medida que la entidad haya verificado en el sistema online
implementado por el BCRA que el cliente ha liquidado un monto mayor o igual al que desea adquirir dentro de los 90 dias
corridos anteriores.

Emisiones locales de titulos de deuda denominadas en moneda extranjera

Las emisiones de titulos de deuda con registro publico en el pais por parte de residentes, denominadas y suscriptas en moneda
extranjera y cuyos servicios de capital e intereses sean pagaderos en el pais en moneda extranjera, deberan ser liquidadas en el
mercado local de cambios como requisito para el posterior acceso al mismo a los efectos de atender sus servicios de capital e
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intereses. En el caso de las entidades financieras, lo previsto en el parrafo precedente se considerara cumplido con el ingreso de los
fondos a la Posicion general de cambios (PGC).

Obligacion de ingreso y liquidacion de deudas de cardcter financiera en el exterior.

Las deudas de caracter financiero con el exterior que sean desembolsadas a partir del 1 de septiembre de 2019 deberan ser ingresadas
y liquidadas en el mercado local de cambios como requisito para el posterior acceso al mismo a los efectos de atender el pago de
servicios de capital e intereses de dichas deudas. En el caso de las entidades financieras, lo previsto en el parrafo precedente se
considerara cumplido con el ingreso de los fondos a la Posicion general de cambios (PGC).

Cancelacion de deuda y obligaciones en moneda extranjera entre residentes

Se encuentra prohibido el acceso al mercado local de cambios para el pago de deudas y otras obligaciones en moneda extranjera de
residentes, concertadas a partir del 1 de septiembre de 2019, excepto por:

(1) las obligaciones entre residentes instrumentadas mediante registros o escrituras publicas al 30 de agosto de 2019;

(1) financiaciones en moneda extranjera otorgadas por entidades financieras locales, incluyendo los pagos por los consumos en
moneda extranjera efectuados mediante tarjetas de crédito;

(iii) las nuevas emisiones de titulos de deuda que se realicen con el objeto de refinanciar deudas comprendidas en el (ii) precedente
y conlleven un incremento de la vida promedio de las obligaciones;

(iv) las emisiones de residentes de titulos de deuda con registro publico en el pais a partir del 29 de noviembre de 2019, denominadas
y suscriptas en moneda extranjera y cuyos servicios de capital e intereses sean pagaderos en el pais en moneda extranjera, en la
medida que la totalidad de los fondos obtenidos hayan sido liquidados en el mercado local de cambios.

Otras compras de moneda extranjera por parte de residentes con aplicacion especifica

Las entidades podran dar acceso al mercado local de cambios a los residentes que deban realizar pagos de servicios de deudas
financieras con el exterior o de titulos de deuda locales con acceso al mercado local de cambios en funcion de lo dispuesto por las
Normas Cambiarias, para la compra de moneda extranjera con anterioridad a los plazos admitidos por las Normas Cambiarias, en
las siguientes condiciones:

(i) los fondos adquiridos sean depositados en cuentas en moneda extranjera de titularidad del residente abiertas en entidades
financieras locales;

(i) el acceso al mercado local de cambios se realice con una anterioridad que no supere en mas de 5 dias habiles el plazo
admitido en cada caso;

(iii) el acceso al mercado local de cambios se realice por un monto diario que no supere el 20% del monto de la deuda en
moneda extranjera que se pretende cancelar;

(iv) la entidad financiera interviniente haya verificado que la deuda en moneda extranjera, cuyo servicio se pretende cancelar,
cumpla con los requisitos para acceder al mercado local de cambios establecidos por las Normas Cambiarias.

A su vez, las entidades financieras también podran dar acceso al mercado local de cambios a los residentes con endeudamientos
financieros con el exterior o a los fideicomisos constituidos en el pais para garantizar la atencion de los servicios de capital e intereses
de tales endeudamientos, para comprar moneda extranjera para la constitucion de las garantias por los montos exigibles en los
contratos de endeudamiento en las siguientes condiciones:

(i) se trate de deudas comerciales por importaciones de bienes y/o servicios con una entidad financiera del exterior o agencia
oficial de crédito a la exportacién o de endeudamientos financieros con el exterior con acreedores no vinculados, que
normativamente tengan acceso al mercado local de cambios para su repago, en cuyos contratos se prevea la acreditacion de
fondos en cuentas de garantia de futuros servicios de las deudas con el exterior.

(ii) los fondos adquiridos sean depositados en cuentas abiertas en entidades financieras locales en el marco de las condiciones
establecidas en los contratos. Unicamente se admitird la constitucion de las garantias en cuentas abiertas en entidades
financieras del exterior cuando aquella sea la tinica y exclusiva opcion prevista en los contratos de endeudamientos contraidos
con anterioridad al 31 de agosto de 2019.

(iii) las garantias acumuladas en moneda extranjera, que pueden ser utilizadas para el pago de servicios, no superen el valor a
pagar en el proximo vencimiento de servicios;

(iv) el monto diario de acceso no supere el 20% del monto previsto en el punto (iii) anterior; y

(v) la entidad interviniente haya verificado la documentacion del endeudamiento externo del deudor y cuenta con los elementos
que le permita avalar que el acceso se realiza en las condiciones establecidas en estas disposiciones.
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Los fondos en moneda extranjera adquiridos y que no se utilizasen para la cancelacion del servicio de deuda en cuestion, deberan
ser liquidados en el mercado local de cambiosdentro de los 5 dias habiles posteriores a la fecha de vencimiento de dicha deuda.

Giro de utilidades y dividendos

Las Normas Cambiarias establecen que los residentes accedan al mercado local de cambios para cambiar moneda extranjera y
transferirla al exterior para realizar pagos de ganancias y dividendos a accionistas no residentes, sin la aprobacion previa del Banco
Central en la medida en que se cumplan las siguientes condiciones:

- Las utilidades y dividendos correspondan a balances cerrados y auditados.

- El monto total abonado por este concepto a accionistas no residentes, incluido el pago cuyo curso se esta solicitando, no debe
superar el monto en moneda local que les corresponda segtn la distribucion determinada por la asamblea de accionistas. La entidad
financiera debera recibir una declaracion jurada firmada por el representante legal de la empresa residente o un apoderado con
facultades suficientes para asumir este compromiso en nombre de esta.

- El monto total de las transferencias de utilidades y dividendos para los cuales el residente accede al mercado local de cambios a
partir del 17 de enero de 2020, no debe exceder el 30% del valor de las nuevas contribuciones de inversion extranjera directa en
compaiiias residentes ingresadas y liquidadas a través del Mercado local de cambios previo a dicha fecha. Para este proposito, la
institucion financiera debe tener una certificacion emitida por la entidad que realizé la liquidacion de que no ha emitido
certificaciones para los fines establecidos en este punto por un monto mayor al 30% del monto liquidado.

- El acceso se produce en un plazo no menor a los 30 dias corridos desde la liquidacion del ultimo aporte que se computa a efectos
del requisito previsto en la condicion precedente.

- El residente debera presentar la documentacion que evidencie la capitalizacion de dicho aporte o, en caso de no disponer dicha
documentacion, debera presentar constancia del inicio del tramite de inscripcion ante el Registro Publico de Comercio de la decision
de capitalizacion definitiva de los aportes de capital computados de acuerdo a los requisitos legales correspondientes y presentar la
documentacion de la capitalizacion definitiva del aporte dentro de los 365 dias corridos desde el inicio del tramite.

- La entidad debera verificar que el cliente haya dado cumplimiento en caso de corresponder, a la declaracion de la ultima
presentacion vencida del "Relevamiento de activos y pasivos externos" por las operaciones involucradas.

En cualquier caso que no encuadre con lo expuesto en las condiciones precedentes, deberan requerir la conformidad previa del
BCRA para acceder al Mercado local de cambios para el giro al exterior de divisas por estos conceptos.

Precancelacion de deuda financiera con el exterior

Se requerira la conformidad previa del BCRA para el acceso al mercado local de cambios para la precancelacion de deudas
financieras con el exterior con mas de 3 dias habiles de anticipacion al vencimiento (respecto de los servicios de capital) o a la fecha
de pago aplicable a los intereses.

No se requiere aprobacion previa del BCRA para acceder al mercado local de cambios si se cumple cada una de las siguientes
condiciones:

(i) la precancelacion sea efectuada en manera simultanea con los fondos liquidados de un nuevo endeudamiento de caracter
financiero desembolsado en la fecha aplicable;

(ii) la vida promedio del nuevo endeudamiento sea mayor a la vida promedio remanente de la deuda que se precancela;

(iii) el vencimiento del primer servicio de capital del nuevo endeudamiento no sea anterior al primer vencimiento futuro
previsto del servicio de capital de la deuda que se cancela; y

(iv) el monto del primer servicio de capital del nuevo endeudamiento no sea mayor al monto del primer servicio de capital
futuro previsto de la deuda que se cancela.

Adicionalmente, se requerira que la operacion sea reportada en la ultima presentacion vencida del relevamiento de activos y pasivos
externos.

Sera posible acceder al mercado local de cambios para pagos anticipados de deuda financiera si se realiza una nueva emision de
valores, para refinanciar deudas a las que se les ha otorgado acceso al mercado local de cambios en virtud del Régimen Cambiario
si dicha emision de valores conduce a un aumento de la vida media de la deuda financiera prepaga.

Liquidacién de financiaciones otorgadas por entidades financieras en moneda extranjera a clientes del sector privado no
financiero.

Las prefinanciaciones, financiaciones y postfinanciaciones que otorguen las entidades financieras en moneda extranjera a
importadores deberan ser liquidadas en el mercado local de cambios al momento de su desembolso.
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Pago de servicios prestados por no residentes.

Las entidades podran dar acceso al mercado local de cambios para cancelar deudas por servicios en la medida que verifiquen que la
operacion se encuentra declarada, en caso de corresponder, en la tltima presentacion vencida del “Relevamiento de activos y pasivos
externos’.

Se requerird la conformidad previa del BCRA para el acceso al mercado local de cambios para precancelar deudas por servicios.
También sera necesaria dicha conformidad para cursar pagos de servicios a contrapartes vinculadas del exterior, excepto para:

(i) las emisoras de tarjetas por los giros de turismo y viajes en la medida que no correspondan a las operaciones que requieran
la conformidad previa del BCRA segun lo previsto en “Pagos al exterior por el uso de tarjetas de crédito, débito o prepagas”
precedente;

(ii) agentes locales que recauden en el pais los fondos correspondientes a servicios prestados por no residentes a residentes;
(iii) las entidades por los gastos que abonen a entidades del exterior por su operatoria habitual;

(iv) pagos de primas de reaseguros en el exterior. En estos casos, la transferencia al exterior debera ser realizada a nombre del
beneficiario del exterior admitido por la Superintendencia de Seguros de la Nacion; y

(v) transferencias que realicen las empresas de asistencia al viajero por los pagos de siniestros de cobertura de salud originados
en servicios prestados en el exterior por terceros a sus clientes residentes.

Acceso al mercado local de cambios para fideicomisos creados por residentes que emiten titulos de deuda para atender
servicios de capital e intereses.

Las entidades daran acceso al mercado local de cambios a los fideicomisos constituidos por residentes emisores de titulos de deuda
para garantizar la atencion de los servicios de capital e intereses de sus obligaciones, en la medida que verifiquen que el emisor
hubiese tenido acceso para realizar el pago a su nombre por cumplimentar las disposiciones normativas aplicables.

Obligacion de residente de ingresar y liquidar moneda extranjera percibida por la de enajenacién de activos no financieros
no producidos.

La percepcion por parte de residentes de montos de moneda extranjera por la enajenacion de activos no financieros no producidos
debera ingresarse y liquidarse en el mercado local de cambios dentro de los 5 dias habiles de la fecha de percepcion de dichos fondos
ya sea en el pais o en el exterior o de su acreditacion en cuentas del exterior.

De acuerdo a lo establecido por las Normas Cambiarias, las adquisiciones o enajenaciones de activos no financieros no producidos
comprenden aquellas transacciones en las que tiene lugar el traspaso de activos intangibles asociados con los derechos de propiedad
econdmica de, entre otros, derechos de pesca, derechos minerales y espacio aéreo y electromagnético, los pases de deportistas —
incluyendo los derechos de formacion de deportistas percibidos a partir de operaciones entre terceros—y, en caso que se vendan por
separado de la empresa propietaria: patentes, derechos de autor, concesiones, arrendamientos, marcas registradas, logotipos y
dominios de Internet.

La obligacion de ingresar y liquidar en el mercado local de cambios las sumas percibidas en Argentina o en el exterior por la
enajenacion de activos no financieros no producidos solo abarca aquellos casos en que la contraparte sea un no residente.

Canje y arbitraje y operaciones con titulos valores
Las entidades podran realizar operaciones de canje y arbitraje con clientes en los siguientes casos:

(1) ingresos de divisas del exterior en la medida que no correspondan a operaciones alcanzadas por la obligacion de liquidacion
en el mercado local de cambios. Las entidades financieras deberan permitir la acreditacion de ingresos de divisas del exterior a
las cuentas abiertas por el cliente en moneda extranjera por estas operaciones;

(i1) transferencia de divisas al exterior de las personas humanas desde sus cuentas locales en moneda extranjera a cuentas
bancarias propias en el exterior. Las entidades deberan contar con una declaraciones juradas del cliente que no ha efectuado
venta de titulos valores con liquidacion local en moneda extranjera en los ultimos 5 dias habiles;

(iii) transferencia de divisas al exterior por parte de centrales locales de deposito colectivo de valores por los fondos percibidos
en moneda extranjera por los servicios de capital y renta de titulos del Tesoro Nacional, cuya operacion forma parte del proceso
de pago a solicitud de las centrales de depdsito colectivo del exterior;

(iv) las operaciones de arbitraje no originadas en transferencias del exterior podran realizarse sin restricciones en la medida que
los fondos se debiten de una cuenta en moneda extranjera del cliente en una entidad financiera local. En la medida que los fondos
no sean debitados de una cuenta en moneda extranjera del cliente, estas operaciones solo podran ser realizadas, sin conformidad
previa del BCRA, por personas humanas hasta el monto admitido para el uso de efectivo en los puntos 3.8. y 3.12 del Texto
Ordenado de las Normas sobre Exterior y Cambios;

224

Clasificacion YPF: No Confidencial



Clasificacion YPF: No Confidencial

(v) transferencia de divisas al exterior de las personas humanas desde sus cuentas locales en moneda extranjera a cuentas de
remesadoras en el exterior por hasta el equivalente de US$ 500 en el mes calendario y en el conjunto de las entidades. Las
entidades deberan contar con una declaracion jurada del cliente que la transferencia tiene por objeto colaborar con la manutencion
de residentes argentinos que han debido permanecer en el exterior en virtud de las medidas adoptadas en el marco de la pandemia
COVID-19. La posibilidad de realizar estas transferencias debera ser ofrecida a sus clientes por las entidades financieras a través
de sus canales electronico;

(vi) las restantes operaciones de canje y arbitraje podran realizarse con clientes sin la conformidad previa del BCRA en la medida
que, de instrumentarse como operaciones individuales pasando por pesos, puedan realizarse sin dicha conformidad de acuerdo
con las Normas Cambiarias. Ello también resulta de aplicacion a las centrales locales de depodsito colectivo de valores por los
fondos percibidos en moneda extranjera por los servicios de capital y renta de titulos en moneda extranjera abonados en el pais.

En caso de que la transferencia corresponda a la misma moneda en la que estd denominada la cuenta, la entidad debera acreditar o
debitar el mismo monto recibido o enviado al exterior.

Cuando la entidad decida el cobro de una comision y/o cargo por estas operaciones, ésta debera instrumentarse a través de un
concepto individualizado especificamente.

A su vez, aquellos que mantengan pendientes de cancelacion financiaciones en pesos previstas en la Comunicacion “A” 6937 del
BCRA, y complementarias (es decir, lineas de crédito a tasas subsidiadas), no podran, hasta su total cancelacion, vender titulos
valores con liquidacion en moneda extranjera o transferirlos a entidades depositarias del exterior.

Disposiciones generales aplicables a egresos de moneda extranjera por el mercaco local de cambios desde el 19 marzo de 2020

En el caso de egresos al mercaco local de cambios (es decir, pagos de importaciones y otras compras de bienes al exterior; pago de
servicios prestados por no residentes; pago de utilidades y dividendos; pago de capital e intereses de endeudamientos con el exterior;
pagos de intereses de deudas por importacion de bienes y servicios; pagos de endeudamiento en moneda extranjera de residentes
por partes de fideicomisos constituidos en el pais para garantizar la atencion de servicios; compra de moneda extranjera por parte
de personas humanas residentes, pagos, cancelaciones y constitucion de garantias para operatoria con derivados con contrapartes
del exterior; canjes y arbitrajes), las entidades financieras deberan requerir al cliente, en forma adicional a los requisitos que sean
aplicables a cada caso particular, la presentacion de una declaracion jurada en la que conste que:

(1) en el dia que solicita el acceso al mercaco local de cambios y en los 30 dias corridos anteriores no ha efectuado venta de titulos
valores con liquidacion en moneda extranjera o transferencias de los mismos a entidades depositarias del exterior;

(i1) se compromete a no realizar venta de titulos valores con liquidacion en moneda extranjera o transferencia de los mismos a
entidades depositarias del exterior a partir del momento en que se requiere el acceso y por los 30 dias corridos subsiguientes.

A au vez, para acceder al mercaco local de cambios para cancelar capital e intereses de todo tipo de endeudamiento con el exterior
pendiente al 19 de marzo de 2020, cuando dicho pago no tuviera una fecha de vencimiento o cuyo vencimiento hubiese operado
con anterioridad a dicha fecha, se debera contar con la conformidad previa del BCRA excepto que la entidad interviniente cuente
con una declaracion jurada del cliente dejando constancia que no tiene pendiente de cancelacion financiaciones en pesos previstas
en la Comunicacion “A” 6937 del BCRA y complementarias (es decir, lineas de crédito a tasas subsidiadas), ni las solicitara en los
30 dias corridos siguientes.

Requisitos adicionales para realizar egresos a través del mercado de cambios

El 28 de mayo de 2020, el BCRA, mediante la Comunicacion “A” 7030 (la “Comunicacion 7030”), establecio requisitos adicionales
para realizar egresos al mercado local de cambios tendientes a restringir el acceso a las personas juridicas y personas humanas
residentes que conserven activos externos liquidos disponibles, asi como también medidas destinadas a limitar la compra de divisas
destinadas al pago de importaciones y la extension de los plazos previos y posteriores a la fecha de acceso al mercado, en caso de
haber concertado venta de titulos valores con liquidacion en moneda extranjera o transferencias de los mismos a entidades
depositarias del exterior.

Adicionalmente, la Comunicacion 7030 incluy6 una nueva obligacion de ingresar y liquidacion en caso de cobro en el exterior de
fondos provenientes de préstamos otorgados a terceros, depositos a plazo fijo o venta de cualquier activo constituidos a partir del
28 de mayo de 2020 y establecio el requisito de obtener previa conformidad del BCRA para acceder al mercado local de cambios
en caso de cancelaciones de servicios de capital de endeudamientos con el exterior cuando el acreedor sea una contraparte vinculada
al deudor.

A continuacion, describimos en forma esquematica las siguientes medidas:

(i) Regquisitos adicionales para realizar egresos a través del mercado de cambios

En el caso de egresos al mercado de cambios (es decir, pagos de importaciones y otras compras de bienes al exterior; pago de
servicios prestados por no residentes; pago de utilidades y dividendos; pago de capital e intereses de endeudamientos con el
exterior; pagos de intereses de deudas por importacion de bienes y servicios; pagos de endeudamiento en moneda extranjera de
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residentes por partes de fideicomisos constituidos en el pais para garantizar la atencion de servicios; pagos de titulos de deuda
con registro publico e el pais denominados en moneda y obligaciones en moneda extranjera de residentes; compra de moneda
extranjera por parte de personas humanas residente para la formacion de activos externos, remision de ayuda familiar y por
operaciones con derivados -salvo las realizadas por personas humanas por formacién de activos externos-; compra de moneda
extranjera por parte de personas humanas para ser aplicados simultdneamente a la compra de inmuebles en el pais con crédito
hipotecario; compra de moneda extranjera por parte de otros residentes -excluidas las entidades financieras- para la formacion
de activos externos y por operacion con derivados; otras compras de moneda extranjera por parte de residentes con aplicacion
especifica y para operaciones de contratos de cobertura de tasa de interés por obligaciones de residentes declaradas y validadas
en el Relevamiento de Activos y Pasivos Externos), la entidad financiera debera contar con la conformidad previa del BCRA,
excepto que cuenta con una declaracion jurada de la persona juridica o persona humana que al momento de la acceder al mercado
de cambios:

a) Tenencia de moneda extranjera en el pais y no posesion de activos externos liquidos disponibles

El cliente debe dejar constancia que la totalidad de moneda extranjera en el pais se encuentran disponibles en cuentas en
entidades financieras y que no posee activos externos liquidos disponibles.

La Comunicacion 7030 incluye una enumeracion meramente enunciativa sobre activos externos liquidos, entre los cuales
se mencionan a las tenencias de billetes y monedas en moneda extranjera, disponibilidades en oro amonedado o en barras
de buena entrega, depositos a la vista en entidades financieras del exterior y otras inversiones que permitan obtener
disponibilidad inmediata de moneda extranjera, brindando como ejemplo, inversiones en titulos publicos externos, fondos
en cuenta de inversion en administradores de inversiones radicados en el exterior, criptoactivos, fondos en cuentas de
proveedores de servicios de pago, etc.

En caso de que la persona juridica o persona humana tuviera activos externos liquidos al inicio del dia en que accede al
mercado de cambios, la entidad financiera también podra aceptar la declaracion jurada si tiene constancia que tales activos
fueron utilizados en forma total durante esa jornada para realizar pagos que hubieran tenido acceso al mercado local de
cambios.

b) Nueva obligacion de ingreso y liquidacion por cobros de préstamos otorgados a terceros y depdsitos a plazo o venta de
cualquier activo con adquisicion y otorgamiento posterior al 28 de mayo de 2020.

El cliente debe incluir en la declaracion jurada un compromiso de liquidar en el mercado de cambios, en un plazo de cinco
dias habiles de su puesta a disposicion, aquellos fondos que reciba del exterior originados en el cobro de préstamos
otorgados a terceros, el cobro de un depdsito a plazo o la venta de cualquier activo, cuando el activo hubiera sido adquirido,
el depdsito constituido o el préstamo otorgado con posterioridad al 28 de mayo de 2020.

No resulta exigible la presentacion de la declaracion jurada para realizar egresos al mercado de cambios en los siguientes supuestos:
(1) operaciones propias de la entidad financiera en caracter de cliente; (2) cancelaciones de financiaciones en moneda extranjera
otorgadas por entidades financieras locales por los consumos en moneda extranjera mediante tarjetas de crédito o compra; y (3) los
pagos al exterior de las empresas no financieras emisoras de tarjetas por el uso de tarjetas de crédito, compra, débito o prepagas
emitidas en el pais.

(ii) Pago de importaciones de bienes con acceso al mercado de cambios hasta el 30 de junio de 2020

Adicionalmente al cumplimiento de la presentacion de la declaracion jurada descripta en el punto (i) precedente, las personas
juridicas y personas humanas para acceder al mercado de cambios para realizar pagos de importaciones de bienes o la cancelacion
de principal de deudas originadas en la importacion de bienes, deberan contar con la conformidad previa del BCRA, excepto que
presenten:

a) .Una declaracion jurada dejando constancia que el monto total de los pagos asociados a sus importaciones de bienes cursados
a través del mercado de cambios durante 2020, incluido el pago cuyo curso se esta solicitando, no supera constan a su nombre
en el sistema de seguimiento de pagos de importaciones de bienes (SEPAIMPO) y que fueron oficializadas entre el 1 de enero
de 2020 y el dia previo al acceso al mercado de cambios.

Asimismo, en el monto total de pagos de importaciones de bienes asociados a las importaciones del importador deberan
computarse los pagos por cancelaciones de lineas de crédito y/o garantias comercailes que fueron realizados por las entidades
financieras en virtud de importaciones del importador.

b) .La documentacion que le permita verificar el cumplimiento de los restantes requisitos establecidos para la operacion por la
normativa cambiaria.

(iii) Excepciones a la presentacion de la declaracion jurada para pago de importaciones de bienes

Para el pago de importaciones de bienes, no resulta de aplicacion el requisito de presentacion de la declaracion jurada descripta en
el punto ii) a) precedente para:
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a) el sector publico;
b) las empresas que aun estando constituidas como sujetos de derecho privado estén bajo el contro del Estado Nacional;
¢) los fideicomisos constituidos con aportes del sector publico nacional,

d) las personas juridicas que tengan a su cargo la provision de medicamentos criticos a pacientes cuando realicn pagos
anticipados por ese tipo de bienes a ingresar por Solicitud Particular por el beneficiario de dicha cobertura médica;

e) larealizacion de pagos de importaciones con registro aduanero pendiente destinados a la compra de kits para la deteccion
del coranavirus COVID-19 u otros bienes cuyas posiciones arancelarias se encuentren comprendidas enel listado dado a
conocer por el Decreto N° 333/2020 y complementarias.

f) la realizacion de pagos de importaciones con registro aduanero pendiente en la medida que el monto pendiente de
regularizacion por parte del cliente por pagos semejantes realizados a partir del 1 de septiembre de 2019 no supere el
equivalente de de US$ 250.000, incluido el monto pro el cual se solicita el acceso al mercado de cambios.

(iv) Cancelacion de servicios de capital con contraparte vinculada al deudor

Se establece hasta el 30 ed junio de 2020 la obtencion de la previa conformidad del BCRA para acceder al mercado de cambios para
la cancelacion de servicios de capital de endeudamientos financieros con el exterior cuando el acreedor sea una contraparte vinculada
al deudor.

A los efectos de la definicion de contraparte vinculada, resulta de aplicacion el punto 6.6. “Operaciones con contrapartes vinculadas”
de la Comunicacion “A” 6844 y modificatorias que refiere al punto 1.2.2. de las normas de “Grandes exposiciones al riesgo de
crédito”.

(v) Extension del plazo para realizar egresos a través del mercado de cambios, en caso de venta de titulos publicos con liqguidacion
en moneda extranjera o transferencias a entidades depositarias del exterior

En el caso de egresos al mercado de cambios incluyendo aquellas que se concreten a través de canjes o arbitrajes, en forma adicional
a los requisitos que sean aplicables a cada caso particular, las entidades financieras deberan requerir la presentacion de una
declaracion jurada en la que conste que:

a) en el dia que solicita el acceso al mercado y en los 90 dias corridos anteriores no ha efectuado venta de titulos valores con
liquidacion en moneda extranjera o transferencias de los mismos a entidades depositarias del exterior. Hasta el 30 de junio de
2020, dicha declaracion jurada se considerard que comprende solamente el periodo transcurrido desde el 1 de abril de 2020,
inclusive.

b) se compromete a no realizar venta de titulos valores con liquidacion en moneda extranjera o transferencia de los mismos a
entidades depositarias del exterior a partir del momento en que se requiere el acceso y por los 90 dias corridos.

No resulta exigible la presentacion de la declaracion jurada para realizar egresos al mercado de cambios en los siguientes supuestos:
1) operaciones propias de la entidad financiera en caracter de cliente; 2) cancelaciones de financiaciones en moneda extranjera
otorgadas por entidades financieras locales por los consumos en moneda extranjera medianet tarjetas de crédito o compra; y 3) las
transfererencias al exterior a nombre de personas humanas que sean beneficias de jubilaciones y/o pensiones abonadas por la
ANSES, en la medida que las mismas sean cursadas en forma automatica en su caracter de apoderada del beneficiario no residente.

Regimenes informativos del BCRA
Relevamiento de activos y pasivos externos

Mediante la Comunicacion “B” 12006 de fecha 6 de mayo de 2020, el BCRA modifico el esquema de vencimientos de la
presentacion de las declaraciones del Régimen de Relevamiento de Activos y Pasivos Externos, estableciendo que a partir del primer
trimestre de 2020, los obligados a presentar con periodicidad trimestral la declaracion establecida por el Régimen de Relevamiento
de Activos y Pasivos Externos tendran que hacerlo de acuerdo al siguiente cronograma escalonado en funcion de la terminacion del
numero de CUIT:

(1) Grupo A - Declarantes con CUIT terminados en 0 y 1: el vencimiento de la declaracion trimestral operara a los 45 dias
corridos desde finalizado el trimestre calendario (o el dia habil inmediato posterior);

(i1) Grupo B - Declarantes con CUIT terminados en 2 y 3: el vencimiento de la declaracion trimestral operara al dia habil
siguiente al vencimiento del Grupo A;

(iii) Grupo C - Declarantes con CUIT terminados en 4 y 5: el vencimiento de la declaracion trimestral operara al dia habil
siguiente al vencimiento del Grupo B;

(iv) Grupo D - Declarantes con CUIT terminados en 6 y 7: el vencimiento de la declaracion trimestral operara al dia habil
siguiente al vencimiento del Grupo C; y
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(v) Grupo E - Declarantes con CUIT terminados en 8 y 9: el vencimiento de la declaracion trimestral operara al dia habil
siguiente al vencimiento del Grupo D.

La carga y validacion de los datos correspondiente a este régimen se debe realizar a través de un formulario electronico a descargarse
de la pagina web de la AFIP.

Anticipo de operaciones cambiarias

Las entidades autorizadas a operar en cambios deberan remitir al BCRA, al cierre de cada jornada y con una antelacion de 2 dias
habiles, la informacioén sobre operaciones que correspondan a egresos por el mercado local de cambios —incluyendo aquellas a
concretarse a través de canjes o arbitrajes-, a realizarse por solicitud de clientes u operaciones propias de la entidad en caracter de
cliente, que impliquen un acceso mercado local de cambios por un monto diario que sea igual o superior al equivalente a US$
500.000, para cada uno de los 3 dias habiles contados a partir del primer dia informado.

En este sentido, los clientes de las entidades autorizadas deberan informar a las mismas con la antelacion necesaria para que dichas
entidades puedan dar cumplimiento al presente régimen informativo y, de esta manera, en la medida que simultdneamente se
cumplan los restantes requisitos establecidos por las Normas Cambiarias, dar curso a las operaciones de cambio.

A suvez, las Normas Cambiarias establecen que el dia de la operacion u operaciones, el cliente podra optar por cursar las operaciones
informadas por cualquier entidad autorizada. A tal fin, la entidad interviniente debera contar con una constancia de la entidad
informante de que la operacion ha sido debidamente informada.

Impuesto PAIS

El 23 de diciembre de 2019 se publico en el Boletin Oficial la Ley N°27.541 (la “ Ley de Solidaridad Social y Reactivacion
Productiva”) a través de la cual se declar6 la emergencia publica en materia econémica, financiera, fiscal, administrativa,
previsional, tarifaria, energética, sanitaria y social.

Sobre la base de la emergencia, y con mencion expresa del articulo 76 de la Constitucion Nacional, la Ley de Solidaridad Social y
Reactivacion Productiva delega importantes facultades legislativas en el Poder Ejecutivo Nacional y establece distintos plazos para
el ejercicio de las atribuciones delegadas.

En este sentido, el capitulo 6 de la Ley de Solidaridad Social y Reactivacion Productiva establece el Impuesto para una Argentina
Inclusiva y Solidaria (el “ImpuestoPAIS”), que aplicara en todo el territorio argentino sobre las siguientes operaciones:

e comprade billetes y divisas en moneda extranjera efectuada por residentes argentinos, incluyendo cheques de viajero, para
atesoramiento o sin destino especifico;

e cambio de divisas efectuado por las entidades financieras, por cuenta y orden de adquirente o prestatario, con destino al
pago de las adquisiciones de bienes o prestaciones de servicios efectuadas en el exterior mediante tarjetas de crédito, de
compra o de débito. Se incluye ademas: (i) las extracciones o adelantos de efectivo en el exterior y (las compras a distancia
efectuadas a través de sitios web u otras modalidades en moneda extranjera;

e cambio de divisas efectuado por las entidades financieras por cuenta y orden de adquirente o prestatario residente en
Argentina, con destino al pago de servicios prestados por sujetos no residentes en el pais mediante tarjetas de crédito, de
compra o de débito;

e adquisicion de servicios en el exterior contratados a través de agencias de viajes y turismo del pais; y

e adquisicion de servicios de transporte de pasajeros (por cualquier via) con destino fuera del pais, en la medida en que para
la cancelacion de la operacion deba accederse al mercado tinico y libre de cambios al efecto de la adquisicion de las divisas
correspondientes, en los términos que fije la reglamentacion.

Todos los sujetos residentes en Argentina, ya sean personas humanas o juridicas, sucesiones indivisas y demas responsables que
realicen las operaciones mencionadas precedentemente resultaran alcanzados por el Impuesto PAIS, con excepcion de las siguientes
transacciones:

e las realizadas por la Administracion Nacional, conformada por la Administracion Central y los Organismos
descentralizados, y sus equivalentes a nivel provincial y municipal.

e  gastos referidos a prestaciones de salud y compra de medicamentos;

e adquisicion de libros en cualquier formato;

e utilizacion de platafrmas educativas y software con fines educativos;

e gastos asociados a proyectos de investigacion efectuados por investigadores que se desempefien en el ambito estatal; y

e adquisicion en el exterir de materiales y equipamiento por parte de asociaciones de bomberos voluntarios.

228

Clasificacion YPF: No Confidencial



Clasificacion YPF: No Confidencial

La alicuota del Impuesto PAIS es del 30% en todos los casos. La base imponible sobre la cual se aplica esa alicuota es el importe
total de cada operacion alcanzada. En el caso de la adquisicion de servicios de transporte de pasajeros (por cualquier via) con destino
fuera del pais, las operaciones, la alicuota se aplicara sobre el precio que facture la compaiiia de transporte, neto de impuestos y
tasas.

De tratarse de operaciones expresadas en moneda extranjera, debera efectuarse la conversion a su equivalente en pesos argentinos,
aplicando el tipo de cambio vendedor que fije el Banco de la Nacion Argentina al cierre del tltimo dia habil inmediato anterior a la
fecha de: (a) emision del resumen; (b) liquidacion o (c¢) factura o documento equivalente.

El pago del Impuesto PAIS estard a cargo del adquirente o prestatario y la AFIP establecera las formas, plazos, requisitos y demas
condiciones para la declaracion e ingreso del impuesto, asi como para la acreditacion de los casos excluidos.

A su vez, el Poder Ejecutivo Nacional podra: (i) incorporar nuevas operaciones alcanzadas por el Impuesto PAIS, en la medida en
que impliquen la adquisicién de moneda extranjera de manera directa o indirecta, e identificar nuevos agentes de percepcion; (ii)
reducir la alicuota del Impuesto PAIS; (iii) suspender la aplicacion del Impuesto PAIS; (iv) establecer una alicuota del Impuesto
PAIS reducida para los servicios digitales prestados desde el exterior que se encuentran alcanzados por el IVA; y (v) realizar
estudios sobre el impacto social y econémico del Impuesto PAIS.

Por ultimo, el producido del Impuesto PAIS sera distribuido por el Poder Ejecutivo Nacional, conforme las siguientes prioridades:
(1) financiamiento de programas a cargo de la ANSES: 70%; y (ii) financiamiento de obras de vivienda social, del Fideicomiso
Fondo de Integracién Socio Urbana (creado por Ley 27.453 y al cual se exime de todos los impuestos existentes), obras de
infraestructura econdmica y fomento del turismo local: 30%.

Otras normas complementarias

La CNV a través de la Resolucion General N° 815/2019, de fecha 1° de noviembre de 2019 (la “Resolucion 815”), implementd
medidas complementarias a lo dispuesto por el BCRA a través de las Normas Cambiarias, solo aplicables a personas humanas a fin
de evitar la compra venta simultanea de valores negociables tendientes a eludir las restricciones al acceso al MERCADO LOCAL
DE CAMBIOS para la compra de moneda extranjera establecidas por las Normas Cambiarias.

En este sentido, la CNV a través de la Resolucion 815 establecid que en virtud de lo establecido en la Comunicacion "A" 6799 de
fecha 30 de septiembre de 2019 y la Comunicacion "B" 11892 del BCRA, cuando las personas humanas adquieran valores
negociables mediante la liquidacion en moneda extranjera, los mismos deberan permanecer en la cartera del comprador por un
periodo no menor a 5 dias habiles a contar desde la fecha de liquidacion de la operacion, antes de ser vendidos o transferidos a otras
entidades depositarias. Este plazo minimo de tenencia no sera de aplicacion cuando la venta de los valores negociables sea en
moneda extranjera contra la misma jurisdiccion de liquidacion que la compra.

Asimismo, mediante la Resolucion General N°836/20 de la CNV, se dispuso que los Fondos Comunes de Inversion en pesos deberan
invertir al menos el 75% de su patrimonio en instrumentos financieros y valores negociables emitidos en la Republica Argentina
exclusivamente en moneda nacional. Al respecto, la Resolucion General N°838/20 aclaré que dicha no es aplicable a las inversiones
realizadas en activos emitidos o denominados en moneda extranjera, que se integren y paguen en moneda de curso legal y cuyos
intereses y capital se cancelen exclusivamente en la moneda de curso legal.

Recientemente, la CNV a través de la Resolucion General N°841/2020 de fecha 25 de mayo de 2020, establecio un plazo minimo
de permanencia de cinco (5). Dias habiles para dar curso a operaciones de venta de valores negociables con liquidacion en moneda
extranjera contados a partir de su acreditacion en el agente depositario (el “Plazo de Minimo de Permanencia”).

El Plazo Minimo de Permanencia aplica tanto a personas humanas como juridicas y a la transferencia de valores negociables con
liquidacion en moneda extranjera a entidades depositarias del exterior y seran los agentes de liquidacion y compensacion (ALyCs)
y los agentes de negociacion (AN) quienes deberan constatar el cumplimiento del Plazo Minimo de Permanencia.

A su vez, dicha resolucion establece que el Plazo Minimo de Permanencia no sera de aplicacion cuando:

(1) se trate de compras de valores negociables en moneda extranjera y venta de los mismos en moneda extranjera contra
la misma jurisdiccion de liquidacion que la compra; y/o

(i1) se trate de compras de valores negociables con liquidacion en jurisdiccion extranjera y ventas en moneda extranjera
contra jurisdiccion local, salvo cuando la venta de los valores negociables sea en moneda extranjera contra la misma
jurisdiccion de liquidacion que la compra y la misma sea realizada por personas humanas.

Aplicacion del Régimen Penal Cambiario

Las operaciones que no se ajusten a lo dispuesto en la normativa cambiaria, se encontrardn alcanzadas por el Régimen Penal
Cambiario (Ley N° 19.359 y sus modificatorias y complementarias).

Para un detalle de la totalidad de las restricciones cambiarias y de controles a ingreso de capitales vigentes a la fecha del presente
Suplemento de Precio, se sugiere a los inversores consultar con sus asesores legales y dar una lectura completa a la normativa
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mencionada, junto con sus reglamentaciones y normas complementarias, a cuyo efecto los interesados podran consultar las mismas
en el sitio web del BCRA, www.bcra.gov.ar. La informacion contenida en estos sitios web no forma parte de este prospecto y no se
considerara incorporado a este. Consulte también "Informacion clave de la emisora — Factores de riesgo — Riesgos relacionados
con Argentina — Podemos estar expuestos a fluctuaciones en los tipos de cambio". Consulte "Informacion sobre la Emisora — Marco
Legal y Regulatorio y relacion con el Gobierno Nacional — Emergencia publica", que incluye informacion sobre la Ley de
Solidaridad Social (como se define en dicho apartado) en el marco de la Emergencia Publica.

Lavado de Activos y Financiacion del Terrorismo

El concepto de lavado de activos es utilizado generalmente para referirse a las transacciones dirigidas a introducir fondos derivados
de actividades ilegales en el sistema institucionalizado y de esa forma transformando beneficios obtenidos de actividades ilegales
en activos que se presumen tuvieron un origen legal. La Ley N° 25.246, y sus modificatorias (la “Ley de Prevencion de Lavado de
Activos”), junto con las normas reglamentarias emitidas en la materia por la Unidad de Informacion Financiera (la “UIF”),
establecen un sistema penal administrativo, reemplazando varias secciones del Codigo Penal Argentino, tipificando el lavado de
activos como un delito penal definido como la conversion, transferencia, administracion, venta, gravado, disimulacién o cualquier
otra aplicacion de dinero u otros bienes obtenidos a través de un delito con el posible resultado de que dichos activos originales (o
nuevos activos resultantes de dicho activo original) adquieran la apariencia de haber sido obtenidos a través de fuentes legitimas,
ya sea en un solo acto o una serie de actos relacionados.

Asimismo, la Ley de Prevencion de Lavado de Activos cred la UIF, como organismo responsable del analisis, tratamiento y
transmision de informacion a los efectos de prevenir e impedir el lavado de activos provenientes de diferentes actividades delictivas
y el financiamiento del terrorismo. Con la promulgacion de la Ley N° 27.260 y del Decreto N° 895/2016, la UIF fue trasladada a la
Secretaria de Hacienda y Finanzas Publicas. Posteriormente, de conformidad con el Decreto N° 2/2017, la UIF paso a estar bajo la
orbita del entonces Ministerio de Finanzas, actualmente, el Ministerio de Hacienda de la Nacion.

De acuerdo con lo establecido por el Codigo Penal Argentino, las personas juridicas pueden ser condenadas por el delito de lavado
de activos (como se define mas arriba) cuando el hecho delictivo haya sido cometido en su nombre, con su intervencion o en su
beneficio, y en ese caso quedaran sujetas a las siguientes sanciones, las cuales podran ser aplicadas de forma conjunta o alternativa:
(i) multa de dos a diez veces el valor de los bienes objeto del delito; (ii) suspension total o parcial de actividades, salvo cuando fuera
indispensable mantener la continuidad operativa de la entidad, o de una obra, o de un servicio en particular; (iii) suspension para
participar en concursos o licitaciones estatales de obras o servicios publicos o en cualquier otra actividad de la entidad, la que en
ningun caso podra exceder de diez (10) afios; (iv) cancelacion de la personeria cuando hubiese sido creada al solo efecto de la
comision del delito, o esos actos constituyan la principal actividad de la entidad, salvo cuando fuera indispensable mantener la
continuidad operativa de la entidad, o de una obra, o de un servicio en particular; (v) pérdida o suspension de los beneficios estatales
que tuviere; (vi) publicacion de un extracto de la sentencia condenatoria a costa de la persona juridica.

Para graduar estas sanciones, los jueces tendran en cuenta (i) el incumplimiento de reglas y procedimientos internos, (ii) la omision
de vigilancia sobre la actividad de los autores y participes, (iii) la extension del daiio causado, (iv) el monto de dinero involucrado
en la comision del delito, (v) el tamafio, la naturaleza y la capacidad econdmica de la persona juridica.

El Codigo Penal Argentino (en su articulo 306, incluido por Ley N°26.734) define el financiamiento del terrorismo como un delito
cometido por cualquier persona que directa o indirectamente recolectare o proveyere bienes o dinero, con la intencion de que se
utilicen, o a sabiendas de que seran utilizados, en todo o en parte: (i) para financiar la comisién de un delito con la finalidad
establecida en el articulo 41 quinquies del Codigo Penal Argentino, es decir, aterrorizar a la poblacion u obligar a las autoridades
publicas nacionales o gobiernos extranjeros o agentes de una organizacion internacional a realizar un acto o abstenerse de hacerlo;
(i1) por una organizacidén que cometa o intente cometer delitos con la finalidad establecida en el articulo 41 quinquies; y (iii) por un
individuo que cometa, intente cometer o participe de cualquier modo en la comision de delitos con la finalidad establecida en el
articulo 41 quinquies.

En linea con la practica internacionalmente aceptada, la Ley de Prevencion de Lavado de Activos no atribuye la responsabilidad de
controlar estas transacciones delictivas solo a los organismos del Gobierno Nacional, sino que también asigna determinadas
obligaciones a diversas entidades del sector privado, considerados como Sujetos Obligados, tales como bancos, agentes negociacion,
agentes de liquidacion y compensacion y compaiiias de seguro, entre otras (enumeradas en el articulo 20 de la Ley de Prevencion
de Lavado de Activos).

El articulo 20 de la Ley de Prevencion del Lavado de Activos, establece que las siguientes personas, entre otras, estan obligadas a
informar a la UIF (los “Sujetos Obligados™): (i) las entidades financieras y las empresas aseguradoras; (ii) las entidades cambiarias
y las personas humanas o juridicas autorizadas por el BCRA para operar en la compraventa de divisas bajo forma de dinero o de
cheques extendidos en moneda extranjera o mediante el uso de tarjetas de crédito o débito, o en la transferencia de fondos dentro
del pais o al exterior; (iii) agentes y sociedades de bolsa, administradoras de fondos comunes de inversion, agentes del mercadoa
abierto electronico y todos aquellos intermediarios en la compra, alquiler o préstamo de titulos valores; (iv) las empresas dedicadas
al transporte de caudales, empresas prestatarias o concesionarias de servicios postales que realicen operaciones de giros de divisas
o de traslado de distintos tipos de moneda o billete; (v) organismos de la administracion publica como el BCRA, la AFIP, la
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Superintendencia de Seguros de la Nacion, la CNV y la Inspeccion General de Justicia; (vi) los profesionales matriculados cuyas
actividades estén reguladas por los consejos profesionales de ciencias econdmicas y los escribanos publicos; y (vii) las personas
humanas o juridicas que actien como administradores, fiduciarios, intermediarios o agente de fideicomisos. De acuerdo con el
listado del articulo 20 de la Ley de Prevencion del Lavado de Activos, a la fecha del presente Prospecto la Compaiiia no es un Sujeto
Obligado.

Las personas humanas y juridicas sujetas a la Ley de Prevencion de Lavado de Activos deben cumplir con obligaciones, entre ellas:
(1) recabar de sus clientes documentos que prueben fehacientemente su identidad, personeria juridica, domicilio, demas datos que
en cada caso se estipule (el principio basico de la normativa, es la internacionalmente conocida politica de “conozca a su cliente”);
(i) reportar cualquier hecho u operacion sospechosa, entendiéndose por operaciones sospechosas aquellas operaciones que, de
acuerdo con los usos y costumbres de la actividad de que se trate, como asi también de la experiencia e idoneidad de las personas
obligadas a informar, resulten inusuales, sin justificacion economica o juridica o de complejidad inusitada o injustificada, sean
realizadas en forma aislada o reiterada (independientemente de su monto); y (iii) abstenerse de revelar al cliente o a terceros las
actuaciones que se estan realizando en cumplimiento de la Ley de Prevencion de Lavado de Activos. En el marco del analisis de un
reporte de operacion sospechosa, las personas humanas o juridicas antes mencionadas no podran oponerse a divulgar informacion
ante la UIF bajo el argumento de que dicha informacion se encuentra protegida por secreto bancario, bursatil o profesional, asi como
tampoco podran alegar la existencia de compromisos legales o contractuales de confidencialidad. La AFIP podra revelar a la UIF la
informacion en su posesion Unicamente en los casos en que el reporte de la operacion sospechosa hubiera sido realizado por la AFIP
y con relacion a las personas humanas o juridicas involucradas directamente en la operacion reportada. En los restantes casos, la
UIF requerira el levantamiento del secreto fiscal al juez federal competente en materia penal quien dispondra que la AFIP divulgue
la informacion en su poder

En virtud del listado de Sujetos Obligados previsto en la Ley de Prevencion de Lavado de Activos, podria ocurrir que uno o mas
participantes en el proceso de colocacion y emision de obligaciones negociables se encuentren obligados a recolectar informacion
vinculada con los suscriptores de obligaciones negociables. Asimismo, dichos Sujetos Obligados deberan emitir un reporte de
operacion sospechosa a la UIF en aquellos casos en los que se encontrasen con operaciones inusuales que puedan ser consideradas
sospechosas (ya sea por carecer de justificacion econdmica, juridica, por ser innecesariamente complejas, entre otros motivos),
independientemente de que fueran realizadas en oportunidades aisladas o en forma reiterada.

En febrero de 2016, el Poder Ejecutivo Nacional dict6 el Decreto N° 360/2016, mediante el cual se creo, en el ambito del Ministerio
de Justicia y Derechos Humanos, el “Programa de Coordinacion Nacional para el Combate del Lavado de Activos y la Financiacion
del Terrorismo”, que tiene por mision reorganizar, coordinar y fortalecer el sistema nacional anti lavado de activos y contra la
financiacion del terrorismo, en atencion a los riesgos concretos que puedan tener impacto en el territorio nacional y a las exigencias
globales de mayor efectividad en el cumplimiento de las obligaciones y recomendaciones internacionales establecidas por las
Convenciones de las Naciones Unidas y los estandares del Grupo de Accion Financiera (GAFI), las cuales seran llevadas a cabo,
dependiendo de la funcién, a través de un Coordinador Nacional designado al efecto (funciones de los incisos f), g), h) 1) y j) del
articulo 3 del Decreto N°360/2016) y un Comité de Coordinacion para la Prevencion y Lucha contra el Lavado de Activos, el
Financiamiento del Terrorismo y la Proliferacion de armas de destruccion Masiva, creado por el Decreto N°331/2019 bajo la 6rbita
del Ministerio de Justicia y Derechos Humanos (funciones de los incisos a), b), ¢) d) y e) del articulo 3 del Decreto N°360/2016); y
se modifico la normativa vigente estableciendo que sea el Ministerio de Justicia y Derechos Humanos la autoridad central del Estado
Nacional para realizar las funciones de coordinacién interinstitucional de todos los organismos y entidades del sector publico y
privado con competencia en esta materia, reservando a la UIF la capacidad de realizar actividades de coordinacion operativa en el
orden nacional, provincial y municipal en lo estrictamente atinente a su competencia de organismo de informacion financiera.

Por otra parte, en el marco del “Sistema voluntario y excepcional de declaracion de tenencia de moneda nacional, extranjera y demas
bienes en el pais y en el exterior” establecido en la Ley N°27.260 y su Decreto Reglamentario N°895/2016, la UIF emitio la
Resolucion N°92/2016, en virtud de la cual se establecié que los Sujetos Obligados debian implementar, a los efectos del régimen
de sinceramiento, un sistema de gestion de riesgos y reportar las operaciones sospechosas realizadas hasta el 31 de marzo de 2017
bajo dicho régimen especial.

El 11 de enero de 2017, la UIF dict6 la Resolucion N°4/2017, mediante la cual establecié que se podran aplicar medidas de debida
diligencia especial de identificacion a inversores extranjeros y nacionales (los cuales para calificar como tales deben cumplir los
requisitos establecidos por dicha norma) en Argentina al momento de solicitar la apertura a distancia de cuentas especiales de
inversion. La debida diligencia especial establecida en la Resolucion N°4/2017 para los inversores extranjeros y nacionales no exime
a los Sujetos Obligados de realizar el monitoreo y seguimiento de las operaciones durante el transcurso de dicha relacion con un
enfoque basado en riesgo.

La Resolucion N° 30-E/2017 de la UIF, y sus modificatorias, , reemplazé a la Resoluciéon N° 121/2011 de la UIF (la “Resolucion
30”), y la Resolucion UIF N°21/2018 que reemplazé a la Resolucion UIF N°229/2011 y reemplazo parcialmente la Resolucion
140/2012 (la “Resolucion 21”) cuyos textos ordenados fueron aprobados por la Resolucion UIF N°156/2018 regulan, entre otras
cuestiones, los elementos minimos de cumplimiento que deberan ser incluidos en el sistema de prevencion de lavado de activos y
financiamiento del terrorismo, tales como las obligaciones de “conoce a tu cliente” y las obligaciones y restricciones para el
cumplimiento de la obligaciéon de informar respecto de operaciones sospechosas de lavado de activos y financiamiento del
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terrorismo. Estas resoluciones fueron emitidas por la UIF en el marco de su nuevo enfoque basado en el riesgo en virtud del cual la
UIF ha cambiado su vision formalista e intenta implementar un régimen mas eficiente para prevenir el lavado de activos y
financiamiento del terrorismo. Bajo el mismo, los Sujetos Obligados deberan evaluar, en primera medida, el riesgo y luego adoptar
medidas administrativas y efectivas a los efectos de prevenir el lavado de activos dentro de sus organizaciones.

La Resolucion 30, es aplicable a entidades financieras sujetas a la Ley de Entidades Financieras, a entidades sujetas a la Ley N°
18.924 y sus modificatorias. Mientras que la Resolucion 21, conforme el texto ordenado aprobado por la Resolucion UIF
N°156/2018, establece ciertas medidas que los agentes y sociedades de bolsa, sociedades gerente de fondos comunes de inversion,
agentes del mercado abierto electronico, intermediarios en la compra, alquiler o préstamo de titulos valores que operen bajo la orbita
de bolsas de comercio con o sin mercados adheridos y los agentes intermediarios inscriptos en los mercados de futuros y opciones.

De acuerdo con lo establecido por la Resolucion N° 229/2014 de la UIF, tanto el BCRA como la CNV son considerados “Organos
de Contralor Especificos”. En tal caracter, deben colaborar con la UIF en la evaluacion del cumplimiento de los procedimientos de
prevencion de lavado de activos por parte de las partes legalmente obligadas a informar sujetas a su control. A estos fines, estan
facultados a supervisar, monitorear e inspeccionar dichas entidades, y de ser necesario, implementar ciertas medidas y acciones
correctivas. En este sentido, en agosto de 2018, mediante la Resolucion UIF N°97/2018, se aprobd la reglamentacion del deber de
colaboracion del BCRA con la UIF a fin de adecuar el mismo a los nuevos parametros establecidos en la Resolucion 30 para los
procedimientos de supervision de entidades financieras y cambiarias. En relacion al control especifico llevado a cabo por la CNV,
el 26 de diciembre de 2018, la UIF dict6 la Resolucion UIF N°155/2018, por la cual aprobo, entre otras, la reglamentacion del deber
de colaboracion de la CNV para los procedimientos de supervision de los Sujetos Obligados bajo su contralor y derogé la Resolucion
UIF N°104/2010 por la cual se habia aprobado la reglamentacion del deber de colaboracion de la CNV.

Por su parte, las Normas de la CNV incluyen un capitulo especial respecto de “Prevencion del Lavado de Dinero y Financiamiento
del Terrorismo” y dejan constancia de que los sujetos alcanzados por dicha normativa (Agentes de Liquidacion y Compensacion,
los Agentes de Negociacion y las Sociedades Gerentes de Fondos Comunes de Inversion, y las personas humanas o juridicas que
intervengan en fideicomisos financieros registrados en la Comision Nacional de Valores) deberan observar lo establecido en la Ley
de Prevencion de Lavado de Activos, en las normas reglamentarias emitidas por la UIF y las Normas de la CNV, asi como los
decretos del Poder Ejecutivo Nacional y las decisiones adoptadas por el Consejo de Seguridad de las Naciones Unidas y las
resoluciones del Ministerio de Relaciones Exteriores y Culto. Asimismo, las Normas de la CNV imponen ciertas restricciones en
relacion con los acuerdos de pago (limitando, entre otras cuestiones, el monto en efectivo que las entidades tienen permitido recibir
o pagar por dia y por cliente) e imponen ciertas obligaciones de informacion.

Las Normas de la CNV disponen que los sujetos participantes en la oferta publica de valores negociables (distintos de entidades
emisoras), incluyendo, entre otros, a personas humanas o juridicas que intervengan como agentes colocadores de toda emision
primaria de valores negociables, deberan cumplir con las normas establecidas por la UIF para el sector mercado de capitales. En
virtud de ello, los adquirentes de obligaciones negociables asumiran la obligacion de aportar la informacién y documentacion que
se les requiera respecto del origen de los fondos utilizados para la suscripcion de obligaciones negociables y su legitimidad.

Las Normas de la CNV prevén también que los agentes que operan bajo su jurisdiccion solo den curso a operaciones dentro del
ambito de la oferta publica, cuando éstas sean efectuadas u ordenadas por (i) personas o entidades con domicilio, constituidas y/o
residentes en los de paises que figuren incluidos dentro del listado de paises cooperadores previsto en el articulo 2 inciso b) del
Decreto N°589/2013, o (ii) por personas o entidades que, si bien constituidas, domiciliadas y/o residentes en dominios,
jurisdicciones, territorios o estados asociados no incluidos dentro del listado de jurisdicciones cooperadoras antes mencionado, se
encuentren bajo control y fiscalizacion de un organismo que cumpla similares funciones a las de la CNV en dicho pais, y tal
organismo hubiera firmado un memorando de entendimiento, cooperacion e intercambio de informacion con la CNV.

Respecto de entidades emisoras, éstas deben identificar a cualquier persona, fisica o juridica, que realice aportes de capital, aportes
irrevocables a cuenta de futuras emisiones de capital o préstamos significativos, sea que tenga la calidad de accionista o no al
momento de realizarlos, y deberan cumplir con los requisitos exigidos a los demas sujetos participantes en la oferta publica, por las
normas de la UIF, especialmente en lo referido a la identificacion de dichas personas y al origen y licitud de los fondos aportados o
prestados.

En linea con lo expuesto, los agentes colocadores correspondientes podrian solicitar, y los inversores deben presentar a su simple
requerimiento, toda la informacién y documentacion que se les solicite, o que pudiera ser solicitada por los agentes colocadores
correspondientes para el cumplimiento de las normas legales penales sobre lavado de activos, las normas del mercado de capitales
que impiden y prohiben el lavado de activos emitidas por la UIF, y de las Normas de la CNV y/o el BCRA.

En agosto de 2018, mediante la Resolucion UIF 96/2018, la UIF aprobo el Sistema de Notificaciones y Tramitacion Electronica de
Expedientes aplicable al procedimiento sumarial regulado por la Resolucion UIF 111/2012. A través de dicho sistema se busco
modernizar la comunicacion y la consulta de los expedientes por parte de los sumariados, simplificando los procedimientos y
reduciendo los plazos de resolucion de los sumarios.

En noviembre de 2018, la UIF dicto la Resolucion UIF N°134/2018, modificada parcialmente por la Resolucion UIF N°15/2019 y
Resolucion UIF N°128/2019, por la cual se dejo sin efecto la Resolucion UIF N°52/2012 y se actualiz6 la ndmina de personas

232

Clasificacion YPF: No Confidencial



Clasificacion YPF: No Confidencial

consideradas como expuestas politicamente (las “Personas Expuestas Politicamente”). Ademas, la Resolucion UIF N° 134/2018
establecid que la debida diligencia sobre Personas Expuestas Politicamente sea realizada con un enfoque basado en riesgo y no a
partir de un criterio temporal desde la fecha de cese de la funcién publica prominente. A su vez, dicha resolucion prevé que en los
reportes de operaciones sospechosas debera dejarse constancia de que se trata de Personas Expuestas Politicamente. Por su parte, la
Resolucion UIF N°128/2019, dictada en diciembre de 2019, incorporé la obligacion de aplicar medidas de diligencia reforzadas en
las Personas Expuestas Politicamente extranjeras, al considerarlas como de alto riesgo.

El 26 de diciembre de 2018, la UIF dict6é la Resolucion UIF N°154/2018, por la que aprobo el “Procedimiento de Supervision
Basado en Riesgos de la Unidad de Informacion Financiera” derogando las disposiciones de los Anexos II, III, y IV de la Resolucion
UIF N°104/2010, el articulo 7 y las disposiciones de los Anexos V, y VI de la Resolucion UIF N°165/2011 y del Anexo III de la
Resolucion UIF N°©229/2014. Asi, la UIF modifico los procedimientos de supervision por nuevos disefios adaptados a un enfoque
basado en riesgo.

Por ultimo, en julio de 2019, se dict6 el Decreto N°489/2019 por el cual el Poder Ejecutivo Nacional buscé ordenar y centralizar en
un Unico organismo, toda la informacion relacionada con congelamientos administrativos de activos vinculados al terrorismo y su
financiacion. A tal fin se cre6 el Registro Publico de Personas o Entidades Vinculadas a Actos de Terrorismo y su Financiamiento
(el “RePET”)-y se habilito a que el mismo pueda brindar acceso publico y garantizar el intercambio de informacion con las agencias
con competencia en la materia y con terceros paises, lo que permitira fortalecer los mecanismos de cooperacion doméstica e
internacional. En virtud de ello, los Sujetos Obligados a brindar informacion por la Ley de Prevencion de Lavado de Activos, sin
perjuicio de las obligaciones que le son propias, deberan reportar a la UIF las operaciones realizadas o tentadas en las que intervengan
las personas humanas, juridicas o entidades incorporadas en el RePET.

Para un analisis mas exhaustivo del régimen de lavado de activos vigente a la fecha del presente Prospecto, se sugiere a los inversores
consultar con sus asesores legales y dar una lectura completa de la Ley de Prevencion de Lavado de Activos, del Titulo XIII, Libro
segundo del Codigo Penal Argentino, de la normativa emitida por la UIF, la CNV y el BCRA, a cuyo efecto los interesados podran
consultar en el sitio web del Ministerio de Justicia y Derechos Humanos de la Nacion, en la seccion Informacion Legislativa
(www.infoleg.gob.ar) y/o en el sitio web de la UIF (https://www.argentina.gob.ar/uif) y/o en el sitio web de la CNV
(www.cnv.gov.ar) y/o del BCRA (www.bcra.gov.ar).

Carga tributaria
General

Lo que sigue es un resumen de ciertas cuestiones impositivas de Argentina que pueden ser de relevancia en relacion con la
adquisicion, titularidad y disposicion de las Obligaciones Negociables. Se insta a los posibles compradores de Obligaciones
Negociables a consultar a sus propios asesores impositivos respecto de las consecuencias en Argentina, o en otros lugares, de la
adquisicion, titularidad y disposicion de las Obligaciones Negociables.

Impuestos Argentinos

El siguiente resumen se basa en las leyes impositivas de Argentina tal como se encuentran en vigencia en la fecha de este Prospecto
y esta sujeto a cualquier cambio en las leyes argentinas que puedan entrar en vigencia luego de dicha fecha.

En particular se sefiala que con fecha 23 de diciembre de 2019, en el marco de la Emergencia Publica decretada por el estado
argentino, el Congreso de la Nacion sanciond la ley 27.541 — “Ley de Solidaridad Social y Reactivacion Productiva”- la cual
introduce algunas modificaciones a la legislacion tributaria vigente. En lo que respecta a operaciones financieras, mediante los
articulos 32, 33 y 34 se introdujeron diferentes modificaciones.

El articulo 32 deroga para el periodo fiscal 2020 los articulos 95 y 96 (antes del ordenamiento 90.1 y 90.2) de la ley de impuesto a
las ganancias, los cuales establecian la imposicion cedular de los intereses de depdsitos bancarios, titulos publicos, obligaciones
negociables, valores representativos de deuda y cuotas parte de fondos comunes de inversion, tanto en pesos como en moneda
extranjera.

Por su parte el articulo 33 exime desde en el 2019 a rentas vinculadas a plazos fijos en moneda nacional, obligaciones negociables,
titulos publicos, fondos comunes de inversion abiertos y fideicomisos financieros con oferta puiblica. Adicionalmente, el mencionado
articulo generaliza las exenciones relativas a operaciones por titulos publicos y obligaciones negociables con oferta ptblica, tanto
para transacciones que realicen personas humanas y sucesiones indivisas residentes como para beneficiarios del exterior, al
reimplantar la vigencia de los apartados 3 y 4 del articulo 36 bis de la ley 23.576.

Finalmente, el articulo 34 extiende la exencion prevista operaciones derivadas de los titulos, acciones, certificados de participacion
y obligaciones negociables con oferta publica tanto en el mercado de valores argentino como otros mercados autorizados.

Se recomienda a los posibles compradores de las Obligaciones Negociables consultar a sus propios asesores impositivos acerca de
las consecuencias, conforme a las leyes impositivas de Argentina y del pais del que son residentes, de la adquisicion, titularidad y
disposicion de las Obligaciones Negociables y los rendimientos de las mismas. Especialmente deben considerar como las cuestiones
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impositivas descriptas a continuacion, asi como la aplicacion de leyes impositivas estatales, locales, extranjeras, podrian aplicarseles
en circunstancias particulares.

La Argentina tiene celebrados tratados impositivos con diversos paises a fin de evitar la duplicacion de impuestos sobre la renta y
el patrimonio. En caso de que algun inversor resida a efectos impositivos en uno de los paises con convenio, en principio, sus normas
seran aplicables antes que la normativa local, excepto que esta ultima ofrezca tratamiento mas favorable que el previsto
convencionalmente. A continuacion, se exponen los convenios de doble imposicion suscriptos por la Reptiblica Argentina vigentes:

Alemania Canada Francia Reino Unido

Australia Chile Italia Rusia

Bélgica Dinamarca Meéxico Suecia

Bolivia Espaiia Noruega Suiza

Brasil Finlandia Paises Bajos Emiratos Arabes Unidos

No obstante que la descripcion que sigue se ampara en una interpretacion razonable de las normas vigentes, no puede asegurarse
que las autoridades de aplicacion o los tribunales concuerden con todos y cada uno de los comentarios aqui efectuados.

Impuesto a las Ganancias
Pago de intereses y resultados obtenidos por la enajenacion u otra forma de disposicion

En virtud de la sancion de la Ley 27.541, se reestablece la vigencia de las exenciones dispuestas en los puntos 3 y 4 del articulo 36
bis de la Ley de Obligaciones Negociables referidas a los rendimientos y resultados derivados de la venta u otra forma de disposicion
de Obligaciones Negociables obtenidos por personas humanas y sucesiones indivisas residentes en la Argentina asi como por
beneficiarios del exterior que no residan en jurisdicciones no cooperantes o los fondos no provengan de jurisdicciones no
cooperantes.

En caso de beneficiarios del exterior no rigen las disposiciones contenidas en el articulo 28 de la ley de impuesto a las ganancias
(t.0.2019) ni la del articulo 106 de la ley 11.683 respecto de transferencia de ingresos a fiscos extranjeros, en cuyo caso, ain
verificandose la misma, seran de aplicacion las exenciones previstas en los puntos 3 y 4 de la Ley de Obligaciones Negociables.
En cualquier caso (personas humanas y sucesiones indivisas residentes asi como beneficiarios del exterior), para que sea aplicable
la exencion establecida por el articulo 36 de la Ley de Obligaciones Negociables deben cumplirse las siguientes condiciones:

e las Obligaciones Negociables deben colocadas por oferta publica autorizada por la CNV;

o los fondos obtenidos de la emision de las Obligaciones Negociables se destinen a: (i) inversiones en activos fisicos y bienes
de capital situados en el pais; (ii) adquisicion de fondos de comercio situados en el pais; (iii) integracion de capital de trabajo
en el pais; (iv) refinanciacion de pasivos; (v) integracion de aportes de capital en sociedades controladas o vinculadas a la
Sociedad; (vi) adquisicion de participaciones sociales; y (vii) financiamiento del giro comercial del negocio de la Sociedad,
cuyo producido se aplique exclusivamente a los destinos especificados en (i), (ii), (iii), (iv), (v), (vi) y (vii) precedentes, y de
conformidad con lo establecido en la resolucion que disponga la emision de las Obligaciones Negociables y lo dado a conocer
al publico inversor a través del correspondiente Suplemento de Precio.

¢ la Sociedad acredite ante la CNV, en el tiempo, forma y condiciones que ésta determine, que los fondos obtenidos de la
emision de las Obligaciones Negociables fueron invertidos de acuerdo a los fines descritos en el punto anterior.

En el caso de operaciones de enajenacion u otras formas de disposicion de obligaciones negociables que no se cumplen las
condiciones establecidas en el Articulo 36 de la Ley de Obligaciones Negociables, las personas humanas y sucesiones indivisas
residentes deberan tributar aplicando las alicuotas previstas por el articulo 98 de la ley del impuesto a las ganancias:

e En caso de Obligaciones Negociables en moneda nacional sin clausula de ajuste, el - resultado de la venta u otra forma de
disposicion se encuentran gravados a una alicuota del 5% (impuesto cedular);

e En caso de Obligaciones Negociables en moneda nacional con clausula de ajuste o en moneda extranjera, el - resultado de
la venta u otra forma de disposicion se encuentran gravados a una alicuota del 15% (impuesto cedular).

Asimismo, el art. 98 de la ley de impuesto a las ganancias (t.0. 2019) establece que lo dispuesto también sera de aplicacion cuando
el suyjeto enajenante revista la condicion de beneficiario del exterior siempre que no resida en jurisdicciones no cooperantes o los
fondos invertidos no provengan de jurisdicciones no cooperantes. En dicho caso la ganancia quedara alcanzada por las disposiciones
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contenidas en el inciso i) y en el segundo parrafo del articulo 104 a las mismas alicuotas previstas para personas humanas y
sucesiones indivisas.

En el caso de los rendimientos obtenidos de obligaciones negociables que no cumplen las condiciones establecidas en el articulo 36
de la Ley de Obligaciones Negociables, las personas humanas y sucesiones indivisas residentes deberan tributar aplicando la escala
progresiva prevista en el art. 94 de la ley del impuesto a las ganancias (t.0.2019) y los beneficiarios del exterior la alicuota del 35%
establecida en el art. 102 de la ley del impuesto a las ganancias (t.0.2019) , en virtud de la derogacion del art. 95 dispuesta por la
Ley 27.541.que establecia el impuesto cedular aplicable sobre los rendimientos. Respecto a los beneficiarios del exterior la alicuota
del 35% sera aplicable sobre la presuncion de ganancia neta del 43% o del 100% previstas en el Articulo 104 inc. c) apartados 1y
2 respectivamente de la Ley del Impuesto a las Ganancias (t.0.2019), segun la condicion que revistan el tomador y el acreedor., -

Conforme al Articulo 19 de la Ley del Impuesto a las Ganancias (t.0.2019) cualquier referencia efectuada a “jurisdicciones no
cooperantes”, debera entenderse referida a aquellos paises o jurisdicciones que no tengan vigente con la Republica Argentina un
acuerdo de intercambio de informacién en materia tributaria o un convenio para evitar la doble imposicion internacional con clausula
amplia de intercambio de informacion, incluyéndose a aquellos paises que, teniendo vigente un acuerdo, no cumplan efectivamente
con el intercambio de informacion.

Los acuerdos y convenios aludidos en el parrafo anterior deberan cumplir con los estandares internacionales de transparencia e
intercambio de informacién en materia fiscal a los que se haya comprometido la Republica Argentina.

El Articulo -23 del Decreto 862/2019 reglamentario de la ley de impuesto a las ganancias establece que a los efectos previstos en la
ley y en su decreto reglamentario, se entendera que los acuerdos y convenios cumplen con los estdndares internacionales de
transparencia e intercambio de informacion en materia fiscal, en los términos del tercer parrafo del articulo 19 de la Ley del Impuesto
a las Ganancias (t.0.2019), cuando las partes se comprometen a utilizar las facultades que tienen a su disposicion para recabar la
informacion solicitada sin que puedan negarse a proporcionarla por el mero hecho de que obre en poder de un banco u otra institucion
financiera, de un beneficiario u otra persona que actiie en calidad de agente o fiduciario, o de que esa informacion se relacione con
la participacion en la titularidad de un sujeto no residente en el pais.

El Articulo 19 de la Ley del Impuesto a las Ganancias (t.o. 2019) prevé asimismo que el Poder Ejecutivo nacional elaborara un
listado de las jurisdicciones no cooperantes. Dicho listado fue incorporado en el nuevo texto ordenado del decreto reglamentario del
impuesto a las ganancias en su articulo 24 (el listado de jurisdicciones no cooperantes se incluye en el apartado “Restriccion respecto
de paises de bajo o nula tributacion”™).

En el caso de beneficiarios del exterior que residan o que los fondos invertidos provengan de jurisdicciones no cooperantes, el
articulo 240 del decreto reglamentario de la Ley de Impuesto a las Ganancias, dispone que los intereses se encontraran sujetos a la
retencion del 35% prevista en el Articulo 102 de la Ley del Impuesto a las Ganancias (t.0.2019). sobre la presuncién de ganancia
neta del 43% o del 100% prevista en el Articulo 104 inc. c) apartados 1y 2, respectivamente de la Ley del Impuesto a las Ganancias,
de acuerdo a lo establecido en el Articulo 10 de la Resolucion General AFIP 4227/2018.

En el caso de enajenacion u otra forma de disposicion realizada por beneficiarios del exterior que residan o que los fondos provengan
de en una jurisdiccion no cooperante, correspondera la aplicacion de la alicuota del 35% prevista en el articulo 102 de la Ley de
impuesto a las ganancias (t.0.2019) sobre la base presunta prevista en el inciso i) del articulo 104 de dicha ley (90%).

La Resolucion General AFIP 4227/2018 regula el régimen de retencion e ingreso del Impuesto a las Ganancias aplicable tanto para
el caso de intereses y rendimientos como para el caso de operaciones de enajenacion, aplicable a beneficiarios del exterior.

Los rendimientos obtenidos por entidades constituidas o inscriptas conforme a la ley argentina, sucursales locales de entidades
extranjeras, sociedades unipersonales y personas humanas que llevan adelante determinadas actividades comerciales en Argentina,
se encuentran sujetos al impuesto a la alicuota del 30% para los ejercicios iniciados a partir del 1/1/2018 hasta el 31/12/2019 y del
25% para los ejercicios iniciados a partir del 1/1/-2020en adelante y se prevé una retencion adicional al momento en que dichas
sociedades distribuyan dividendos o utilidades. Sin embargo, destacamos que en virtud del articulo 48 de la Ley de Solidaridad
Social y Reactivacion Productiva, se suspende la reduccion de la alicuota corporativa mencionada anteriormente hasta los periodos
fiscales que se inicien a partir del 1 de enero de 2021, inclusive, estableciéndose que durante dicho periodo de suspension resultara
aplicable la alicuota del 30% y del 7% para la distribucion de dividendos o utilidades asimilables que efectiien las entidades
argentinas.

Impuesto a los Bienes Personales
Las personas humanas residentes y las sucesiones indivisas radicadas en el pais se encuentran obligadas al pago de un IBP respecto
de ciertos activos (tales como las Obligaciones Negociables) de los que fueran titulares al 31 de diciembre de cada afio, cuando su

valor en conjunto exceda la suma total de $2.000.000 a partir del periodo fiscal 2019 y los periodos subsiguientes. Las personas
humanas y sucesiones indivisas radicadas en el exterior solo tributan este gravamen por sus bienes situados en el pais.

Destacamos que con efectos para los periodos fiscales 2019 y siguientes, los sujetos pasivos del IBP se regiran por el criterio de
residencia en los términos y condiciones establecidos en el articulo 116 y siguientes de la Ley de Impuesto a las Ganancias (t.0.2019),
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quedando sin efecto el criterio de “domicilio”. Asimismo, el Decreto N° 99/2019 aclara que toda referencia que efectien las normas
legales, reglamentarias y complementarias sobre el nexo de vinculacion “domicilio” con relacion al IBP, debe entenderse referida a
3 : 10

residencia”.

Este impuesto se aplica sobre el valor de mercado de las obligaciones negociables (en caso de que listen en una bolsa) o sobre el
costo de adquisicion mas intereses y diferencias de cambio devengados e impagos (en caso de que no listen en una bolsa). Para el
ejercicio fiscal 2019 y siguientes el gravamen a ingresar por personas humanas y sucesiones indivisas residentes en Argentina debera
calcularse sobre el valor total de los bienes gravados por el impuesto existentes al 31 de diciembre de cada afio, en exceso de
$2.000.000, excluyendo las acciones y participaciones en el capital de cualquier tipo de sociedades regidas por la Ley 19.550, con
excepcion de las empresas y explotaciones unipersonales.

Para el ejercicio 2019 y subsiguientes, el Articulo 25 de la Ley 23.966 (la “Ley del IBP””) modificado por el articulo 28 de la Ley
27.541 establece la siguiente escala progresiva aplicable sobre el monto total de bienes gravados que exceda el monto no imponible
de $2.000.000:

Valor total de los bienes que exceda el minimo no

imponible Pagaran La suma fija Mas llzf allljcluota Sobre el excedente de
Mas de $ Hasta $ ¢ aplicable
0 $3.000.000 inclusive $0 0.50% $0
$3.000.000 $6.500.000 inclusive $15.000 0.75% $3.000.000
$6.500.000 $18.000.000 inclusive $41.250 1,00% $6.500.000
$18.000.000 en adelante $156.250 1.25% $18.000.000

Adicionalmente, La ley de Solidaridad Social y Reactivacion Productiva (Ley N° 27.541) delego en el Poder Ejecutivo Nacional
hasta el 31 de diciembre de 2020, la facultad de fijar alicuotas diferenciales superiores hasta en un 100% sobre la tasa méaxima
expuesta en el cuadro precedente, para gravar los bienes situados en el exterior, y de disminuirla, para el caso de activos financieros
situados en el exterior, en caso de verificarse la repatriacion del producido de su realizacion. En tal sentido, mediante el Decreto N°
99/2019, dispuso que, en relacion a los activos situados en el exterior, las personas humanas y sucesiones indivisas residentes en la
Argentina, deberan calcular el IBP a ingresar, conforme la siguiente tabla con alicuotas diferenciadas:

Valor total de los bienes del pais y del exterior El valor de los bienes situados en el exterior que exceda el minimo
Mais de $ Hasta $ no imponible no computado contra los bienes del pais pagaran el %
0 $3.000.000 inclusive 0,70
$3.000.000 $6.500.000 inclusive 1,20
$6.500.000 $18.000.000 inclusive 1,80
$18.000.000 en adelante 2,25

Cabe sefialar que las alicuotas incrementadas no aplicaran en la medida que se cumplan determinados requisitos vinculados con la
repatriacion de un porcentaje del valor total de ciertos bienes situados en el exterior. Respecto al periodo fiscal 2019 y siguientes
para, las personas humanas domiciliadas en el exterior y las sucesiones indivisas radicadas en el exterior, estaran sujetas a la alicuota
del 0,50% (conforme el articulo 31 de la Ley de Solidaridad Social y Reactivacion Productiva; por los bienes situados en el pais.
Sin perjuicio de ello, no correspondera el ingreso del IBP cuando su importe sea igual o inferior a $255,75.

Si bien las Obligaciones Negociables, de propiedad de personas humanas domiciliadas en el exterior o de sucesiones indivisas
radicadas en el exterior, estin técnicamente sujetas al IBP, la Ley de IBP y su Decreto Reglamentario N°127/96 y sus
modificaciones, (el “Decreto 127/96”), no han establecido ningtin procedimiento para la recaudacion de dicho impuesto cuando la
propiedad de tales bienes resulta ejercida en forma directa por tales personas humanas o sucesiones indivisas. El régimen del
“obligado sustituto” establecido por el primer parrafo del Articulo 26 de la Ley del IBP (sujeto local domiciliado o radicado en el
pais que tenga la disposicion, tenencia, custodia o depdsito de las obligaciones negociables) no es aplicable a la tenencia de
obligaciones negociables (cuarto parrafo del Articulo 26 del a Ley del IBP).

De acuerdo con lo establecido en la Ley del IBP, cuando al 31 de diciembre de cada afio la titularidad directa de obligaciones
negociables corresponda a sociedades, cualquier otro tipo de persona de existencia ideal, empresas, establecimientos estables,
patrimonios de afectacion o explotaciones, domiciliados o, en su caso, radicados o ubicados en el exterior, en paises que no apliquen
regimenes de nominatividad de los titulos valores privados, se presumira, sin admitir prueba en contrario que los mismos pertenecen
a personas humanas o a sucesiones indivisas domiciliadas, o en su caso, radicadas en el pais y por lo tanto estan sujetas al IBP. Sin
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embargo, las sociedades extranjeras o cualquier otro tipo de entidad extranjera no estaran sujetas al IBP si (i) se trata de obligaciones
negociables cuya oferta publica haya sido autorizada por la CNV y que listen en bolsas de valores ubicadas en Argentina o en el
exterior; (ii) estan ubicadas en un pais que no exige que las acciones o titulos valores privados sean nominativos; (iii) de conformidad
con su naturaleza o estatuto (a) tienen como objeto principal invertir fuera de su pais de constitucion y/o (b) no puedan realizar
determinadas actividades en su propio pais o no puedan realizar ciertas inversiones permitidas de conformidad con las leyes de ese
pais, y (iv)se trate de sociedades o entidades exentas al IBP (i.e. compaiiias de seguros, fondos de inversion abiertos, fondos de
retiro y bancos o entidades financieras cuya casa matriz se encuentre ubicada en un pais cuyo banco central o autoridad equivalente
haya adoptado las normas internacionales de supervision bancaria establecidas por el Comité de Basilea.

En esos casos, el IBP sera determinado aplicando la alicuotas que correspondan de acuerdo a la escala progresiva aplicable a partir
del periodo fiscal 2019 y siguientes, aumentada en un 100%, sobre el costo de adquisicion mas los intereses devengados e impagos
de las obligaciones negociables y la Sociedad tiene la obligacion de abonar el IBP como obligado sustituto. En el supuesto de que
las sociedades extranjeras o cualquier otro tipo de entidad extranjera resulten eximidas del pago del IBP por cualquier razén que no
sea por tratarse de obligaciones negociables cuya oferta publica haya sido autorizada por la CNV y que listen en bolsas de valores
ubicadas en Argentina o en el exterior, la Sociedad sera responsable de pagar el IBP en caso de que la exencion de la oferta publica
no sea aplicable, a menos que la Sociedad oportunamente obtenga la certificacion de que la sociedad extranjera o cualquier otro tipo
de entidad extranjera no es un sujeto obligado al pago del IBP o se encuentra exenta de dicho pago.

Por otra parte, el Decreto 127/96, establece que dicha presuncion legal no resultara aplicable a acciones y titulos de deudas privados
cuya oferta publica haya sido autorizada por la CNV y que listen en bolsas de valores ubicadas en Argentina o en el exterior. A fin
de garantizar que esta presuncion legal no se aplicard y, por lo tanto, que el emisor privado argentino no debera actuar como
“obligado sustituto”, la Sociedad mantendrda en sus registros una copia debidamente certificada de la resolucion de la CNV por la
que se autoriza la oferta publica de las Obligaciones Negociables y de la prueba que ese certificado se encontraba vigente al 31 de
diciembre del ejercicio en que se produjo el pasivo impositivo, segtin lo establecido por la Resolucion N° 2151/2006 de la AFIP.
En caso de que el Fisco argentino considere que no se cuenta con la documentacién que acredita la autorizacion de la CNV y su
negociacion en mercados de valores del pais o del exterior, la Sociedad sera responsable del ingreso del IBP.

Impuesto al Valor Agregado

Los pagos de intereses realizados respecto de las Obligaciones Negociables estaran exentos del IVA en la medida en que las
Obligaciones Negociables sean emitidas a través de una oferta publica autorizada por la CNV. Asimismo, en tanto las Obligaciones
Negociables cumplan con las Condiciones del Articulo 36 de la Ley de Obligaciones Negociables, cualquier beneficio relativo a la
oferta, suscripcion, suscripcion en firme, transferencia, autorizacion o cancelacion de las Obligaciones Negociables estara exenta
del IVA en Argentina.

Impuesto a la ganancia minima presunta

En virtud de lo dispuesto por la Ley N° 27.260, el impuesto a la ganancia minima presunta fue derogado con vigencia a partir del
periodo que se inicia el 1 de enero de 2019.

Impuesto sobre los Débitos y Créditos Bancarios

La Ley 25.413 establece que los débitos y créditos originados en cuentas bancarias radicadas en instituciones financieras locales,
podrian estar alcanzados por el impuesto a los débitos y créditos. La alicuota general del impuesto a los débitos y créditos asciende
al 0,6%, aunque existen alicuotas reducidas del 0,075% asi como alicuotas incrementadas del 1,2%. En principio, todos los pagos
depositados en cajas de ahorro estan exentos de este impuesto. Las entidades financieras funcionan como agente de retencion de
este impuesto.

Sefialamos que la Ley de Solidaridad Social y Reactivacion Productiva modifico el articulo 1° de la ley 25.413 con efectos para los
hechos imponibles que se perfeccionen a partir del 24 de diciembre de 2019 y establecié que cuando se lleven a cabo extracciones
en efectivo, bajo cualquier forma, los débitos efectuados en las cuentas abiertas en entidades financieras regidas por la Ley de
Entidades Financieras, estaran sujetas al doble de la tasa vigente para cada caso, sobre el monto de los mismos. Lo dispuesto, no
resultara de aplicacion a las cuentas cuyos titulares sean personas humanas o personas juridicas que revistan y acrediten la condicion
de Micro y Pequefias Empresas en los términos del articulo 2° de la ley 24.467 y sus modificatorias y demas normas
complementarias.

Se encuentran exentos del impuesto los movimientos registrados en las cuentas corrientes especiales (Comunicacion “A” 3250 del
Banco Central) cuando las mismas estén abiertas a nombre de personas juridicas del exterior y en tanto se utilicen exclusivamente
para la realizacion de inversiones financieras en el pais (véase Articulo 10, inciso (s) del anexo al Decreto 380/2001).

El Articulo 7 de la Ley N° 27.432 dispuso que el Poder Ejecutivo Nacional podra disponer que el porcentaje del impuesto sobre los
Débitos y Créditos Bancarios que a la fecha de entrada en vigencia de esa ley no resulte computable como pago a cuenta del impuesto
a las ganancias, se reduzca progresivamente en hasta un 20% por afio a partir del 1 de enero de 2018, pudiendo establecerse que, en
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2022, se compute integramente el impuesto previsto en la Ley de Competitividad y sus modificaciones como pago a cuenta del
impuesto a las ganancias.

Conforme al Decreto 409/2018 (publicado en el Boletin Oficial el 7 de mayo de 2018), el 33% del impuesto pagado sobre los
créditos y débitos a la alicuota del 0.6% o a la alicuota del 1,2% puede utilizarse como crédito contra el Impuesto a las Ganancias-
y la Contribucion Especial sobre el Capital de las Cooperativas. El remanente no compensado no podra ser objeto, bajo ninguna
circunstancia, de compensacion con otros gravamenes a cargo del contribuyente o de solicitudes de reintegro o transferencia a favor
de terceros, pudiendo trasladarse, hasta su agotamiento, a otros periodos fiscales de los citados tributos. El importe computado como
crédito de impuesto no podra ser deducido a los efectos de la determinacion del Impuesto a las Ganancias.

Impuesto a los Ingresos Brutos

Aquellos inversores que realicen actividades en forma habitual o que se presuma que desarrollan dichas actividades en cualquier
jurisdiccion en la que obtengan ingresos por intereses derivados de la tenencia de Obligaciones Negociables, o de su venta o
transferencia, podrian estar sujetos al impuesto a los ingresos brutos a alicuotas que varian de acuerdo con la legislacion especifica
de cada provincia argentina, salvo que proceda la aplicacion de alguna exencion.

La alicuota de este impuesto varia segun la jurisdiccion, pero, en términos generales, las alicuotas aplicadas estan entre 0,01% y el
8%, variando de acuerdo con ciertos grupos y categorias de contribuyentes.

Algunas jurisdicciones provinciales, como la Ciudad de Buenos Aires y la Provincia de Buenos Aires establecen que los ingresos
resultantes de cualquier operacion relativa a obligaciones negociables emitidas de acuerdo con la Ley de Obligaciones Negociables
estan exentos del Impuesto a los Ingresos Brutos en la medida en que se aplique la exencion del Impuesto a las Ganancias.

Los posibles inversores que son personas residentes deberian analizar la posible incidencia del impuesto a los ingresos brutos a la
luz de las normas aplicables que pudieran resultar de relevancia en funcion de su residencia y actividad econdémica.

Impuestos de Sellos

E1IS grava la instrumentacion -mecanismo juridico formal de manifestacion de la voluntad- de actos y contratos de caracter oneroso,
que se otorguen en el territorio de cada provincia y de la Ciudad Autéonoma de Buenos Aires, o la de aquellos que siendo
instrumentados en una de las mencionadas jurisdicciones, produzcan efectos en el territorio de otra jurisdiccion.

En la Ciudad Autonoma de Buenos Aires asi como en la Provincia de Buenos Aires, estan exentos de este impuesto todos los actos,
contratos y operaciones, incluyendo entregas o recepciones de dinero, relacionados con la emision, suscripcion, colocacion y
transferencia de obligaciones negociables, emitidas conforme el régimen de las Ley de Obligaciones Negociables. Esta exencion
comprendera a los aumentos de capital que se realicen para la emision de acciones a entregar, por conversion de las obligaciones
negociables, como asi también, a la constitucion de todo tipo de garantias personales o reales a favor de inversores o terceros que
garanticen la emision sean anteriores, simultdneos o posteriores a la misma.

También se encuentran exentos del IS en ambas jurisdicciones los instrumentos, actos y operaciones vinculados con la emision de
titulos valores mobiliarios representativos de deuda de sus emisoras y cualesquiera otros titulos valores destinados a la oferta publica
en los términos de la Ley de Mercado de Capitales, por parte de las sociedades autorizadas por la CNV a hacer oferta publica. Esta
exencion ampara también a las garantias vinculadas con dichas emisiones. Sin embargo, la exencion queda sin efecto si en el plazo
de 90 dias corridos no se solicita la autorizacion para la oferta publica de dichos titulos valores ante la CNV y/o si la colocacion de
los titulos no se realiza en un plazo de 180 dias corridos a partir de la concesion de la autorizacion solicitada.

Los potenciales adquirentes de las Obligaciones Negociables deberan considerar la posible incidencia de este impuesto en las
distintas jurisdicciones del pais con relacion a la emision, suscripceion, colocacion y transferencia de las Obligaciones Negociables.

Conforme la Ley 27.429 de “Consenso Fiscal” (B.O. 2/1/2018) las Provincias que adhirieran a dicha ley se comprometieron a
establecer, para ciertos actos o contratos, una alicuota maxima de Impuesto a los sellos del 0,75% a partir del 1 de enero de 2019,
0,5% a partir del 1 de enero de 2020, 0,25% a partir del 1 de enero de 2021 y eliminarlo a partir del 1 de enero de 2022.

Este compromiso se postergo6 por un afio calendario a través de la Ley 27.469 “Consenso Fiscal 2018 (B.O. 4/12/2018), por lo que
el compromiso es a establecer, para ciertos actos o contratos, una alicuota maxima de Impuesto a los Sellos del 0,75% a partir del 1
de enero de 2020, 0,5% a partir del 1 de enero de 2021, 0,25% a partir del 1 de enero de 2022 y eliminarlo a partir del 1 de enero de
2023.

Hasta el momento las siguientes jurisdicciones han adherido a la Ley 27.429: Buenos Aires, Ciudad de Buenos Aires, Catamarca,
Chaco, Cordoba, Corrientes, Chubut, Entre Rios, Formosa, Jujuy, La Rioja, Mendoza, Misiones, Neuquén, Rio Negro, Salta, San
Juan, Santa Cruz, Santa Fe, Santiago del Estero, Tierra del Fuego y Tucuman.
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Sin perjuicio de lo indicado anteriormente, el 17 de diciembre de 2019 las provincias argentinas y la Ciudad Auténoma de Buenos
Aires firmaron un acuerdo de suspension del Consenso Fiscal, el que producira efectos respecto de las jurisdicciones que lo aprueben
por sus legislaturas y a partir de esa fecha.

Regimenes de recaudacion provinciales sobre créditos en cuentas bancarias

Distintos fiscos provinciales (por ejemplo, Ciudad Autéonoma de Buenos Aires, Corrientes, Cordoba, Tucuman, Buenos Aires, Salta,
entre otros) han establecido regimenes de recaudacion del impuesto sobre los ingresos brutos que resultan aplicables a los créditos
que se produzcan en las cuentas abiertas en entidades financieras, cualquiera sea su especie y/o naturaleza, quedando comprendidas
la totalidad de las sucursales, cualquiera sea el asiento territorial de las mismas.

Estos regimenes se aplican a aquellos contribuyentes que se encuentran en el padron que provee mensualmente la direccion de rentas
de cada jurisdiccion.

Las alicuotas a aplicar dependen de cada uno de los fiscos con un rango que puede llegar actualmente al 5%.

Las percepciones sufridas constituyen un pago a cuenta del impuesto sobre los ingresos brutos para aquellos sujetos que son pasibles
de las mismas.

Impuesto a la Transferencia Gratuita

En la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, la trasmision gratuita de bienes a herederos, legatarios o donatarios, no se encuentra
gravada.

A nivel provincial, por un lado la Provincia de Buenos Aires establecio, a partir del 1° de Enero de 2011, por medio de la Ley N°
14.044 y sus modificaciones, el Impuesto a la Transmision Gratuita de Bienes (el “ITGB”).

Son contribuyentes las personas humanas y juridicas beneficiarias de una transmision gratuita de bienes en tanto se domicilien o
residan en la respectiva provincia, independientemente del lugar donde estén situados los bienes. Las alicuotas aplicables varian
entre el 1,6% y 8,78% atendiendo al grado de parentesco y el monto de la base imponible. Las Obligaciones Negociables, en tanto
queden involucradas en una transmision gratuita de bienes podrian quedar afectadas por estos gravamenes en las jurisdicciones
sefialadas.

Respecto de la existencia del ITGB en las demas jurisdicciones provinciales, el analisis deberia realizarse tomando en consideracion
la legislacion aplicable en cada provincia.

Oferta Publica y Exenciones Impositivas

La Ley de Obligaciones Negociables establece que para hacer efectivo el tratamiento impositivo preferencial previsto en dicha ley
las obligaciones negociables deben ser colocadas por oferta publica. En este sentido, la CNV estableci6 en las Normas de la CNV
las pautas minimas para el proceso de colocacion primaria de valores negociables.

Las principales pautas minimas para la colocacion primaria de valores negociables son los siguientes:

. Publicacion del Prospecto en su version definitiva, y toda otra documentacion complementaria exigida por las Normas de
la CNV para el tipo de valor negociables que se trate, por un plazo minimo de 3 dias hébiles con anterioridad a la fecha de inicio
los mecanismos de colocacion (formacion de libro o subasta o licitacion publica), informando como minimo: (i) tipo de instrumento;
(i1) monto o cantidad ofertada indicando si se trata de un importe fijo o rango con un minimo y un maximo; (iii) unidad minima de
negociacion del instrumento; precio (especificando si se trata de un valor fijo o un rango con minimo y maximo) y multiplos; (iv)
plazo o vencimiento; (v) amortizacion; (vi) forma de negociacion; (vii) comision de negociacion primaria; (viii) detalles sobre las
fechas y horarios de la subasta o licitacion; (ix) definicion de las variables, que podran incluir, por competencia de precio, tasa de
interés, rendimiento u otra variable, y la forma de prorrateo de las ofertas, si fuera necesario; (x) todos los agentes de negociacion y
los agentes de liquidacion y compensacion registrados, podran acceder al sistema para ingresar ofertas; (xi) la licitacion publica
podra ser, a eleccion del emisor, ciega —de “ofertas selladas™- en las que ningun participante, incluidos los colocadores, tendran
acceso a las ofertas presentadas hasta después de finalizado el periodo de subasta, o abierta, de ofertas conocidas a medida que van
ingresando por intermedio del mismo sistema de licitacion; (xii) vencido el plazo de recepcion de ofertas, no podran modificarse
las ofertas ingresadas ni podran ingresarse nuevas; (xiii) las publicaciones del Prospecto y la documentacion complementaria
deberan efectuarse por medio de la Autopista de la Informacion Financiera, por medio de la pagina web institucional de los mercados
en funcionamiento y de la pagina web institucional de la Emisora.

. Las emisoras deben preparar los prospectos describiendo detalladamente los esfuerzos de colocacion a ser efectuados y
acreditando, en caso de serle requerido por autoridad competente, la realizacion de esa actividad. Las Obligaciones Negociables no
seran consideradas exentas de impuestos simplemente por la autorizacion de la CNV de una oferta publica.
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. La oferta puede ser suscripta conforme a un "contrato de underwriting". En tal caso, resulta valida a los fines de considerar
cumplimentado el requisito de oferta ptblica, si el agente colocador realizo los esfuerzos de colocacion conforme lo indicado en el
Articulo 3 del Capitulo IV del Titulo VI de las Normas de la CNV.

Restriccion respecto de paises de bajo o nula tributacion

Conforme la Ley 11.683 de Procedimiento Tributario (modificada por la Ley N°25.795, publicada en el Boletin Oficial el 17 de
noviembre de 2003), cuando se tratare de ingresos de fondos provenientes de paises de “baja o nula tributacion”, cualquiera sea su
naturaleza, concepto o tipo de operacion de que se trate, se considerara que tales fondos constituyen incrementos patrimoniales no
justificados para el tomador o receptor local.

Los incrementos patrimoniales no justificados a que se refiere el parrafo anterior con mas un 10% en concepto de renta dispuesta o
consumida en gastos no deducibles, representan ganancias netas del ejercicio en que se produzcan, a los efectos de la determinacion
del Impuesto a las Ganancias y en su caso, base para estimar las operaciones gravadas omitidas del respectivo ejercicio comercial
en los impuestos al valor agregado e internos.

Conforme al Articulo 20 de la Ley del Impuesto a las Ganancias (t.o. en 2019), la referencia efectuada a “jurisdicciones de baja o
nula tributacion”, debera entenderse referida a aquellos paises, dominios, jurisdicciones, territorios, estados asociados o regimenes
tributarios especiales que establezcan una tributacion maxima a la renta empresaria inferior al 60% de la alicuota a la renta
empresaria establecida en el inciso a) del Articulo 73 de la Ley del Impuesto a las Ganancias (t.0.2019).

A su vez, el Articulo 25del decreto reglamentario de la Ley de Impuesto a las Ganancias (Decreto N° 862/2019) establece que a los
fines de determinar el nivel de imposicion al que alude el articulo 20 de la Ley del Impuesto a las Ganancias debera considerarse la
tasa total de tributacion, en cada jurisdiccion, que grave la renta empresaria, con independencia de los niveles de gobierno que las
hubieren establecido y que por “régimen tributario especial” se entendera toda regulacion o esquema especifico que se aparta del
régimen general de imposicion a la renta corporativa vigente en ese pais y que dé por resultado una tasa efectiva inferior a la
establecida en el régimen general.

No obstante lo dispuesto en los parrafos precedentes, la Administracion Federal de Ingresos Publicos considerara como justificados
aquellos ingresos de fondos a cuyo respecto el interesado pruebe fehacientemente que se originaron en actividades efectivamente
realizadas por el contribuyente o por terceros en dichos paises o que provienen de colocaciones de fondos oportunamente declarados.

De acuerdo a lo dispuesto por el Articulo 82 de la Ley 27.430, a efectos fiscales, toda referencia efectuada a “paises de baja o nula
tributacion” o “paises no considerados cooperadores a los fines de la transparencia fiscal”, debera entenderse que hace alusion a
“jurisdicciones no cooperantes o jurisdicciones de baja o nula tributacion”, en los términos dispuestos por los articulos segundo y
tercero agregados a continuacion del Articulo 15de la Ley de Impuesto a las Ganancias (actualmente articulos 19 y 20 de la Ley de
Impuesto a las Ganancias t.0. 2019).

Conforme el segundo Articulo 19 de la Ley del Impuesto a las Ganancias (t.0. 2019) cualquier referencia efectuada a “jurisdicciones
no cooperantes”, debera entenderse referida a aquellos paises o jurisdicciones que no tengan vigente con la Republica Argentina
un acuerdo de intercambio de informacion en materia tributaria o un convenio para evitar la doble imposicion internacional con
clausula amplia de intercambio de informacion, incluyéndose a aquellos paises que, teniendo vigente un acuerdo, no cumplan
efectivamente con el intercambio de informacion.

Los acuerdos y convenios aludidos en el parrafo anterior deberan cumplir con los estandares internacionales de transparencia e
intercambio de informacion en materia fiscal a los que se haya comprometido la Republica Argentina

Por su parte, el ultimo parrafo del articulo 19 establece que el Poder Ejecutivo Nacional elaborara un listado de las jurisdicciones
no cooperantes con base en el criterio antes descripto. En tal sentido, el Articulo 24 del decreto reglamentario de la Ley de Impuesto
a las Ganancias (Decreto N° 862/2019) dispone que son consideradas como jurisdicciones “no cooperantes” en los términos del
Articulo 19 de la Ley de Impuesto a las Ganancias, las siguientes:

1. Bosnia y Herzegovina

. Brecqhou

. Burkina Faso

. Estado de Eritrea

. Estado de la Ciudad del Vaticano

. Estado de Libia

. Estado Independiente de Paptia Nueva Guinea

[c BN B Y, B > NVS B \9)

. Estado Plurinacional de Bolivia
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9. Isla Ascension

10.
11.
12.
13.
14.
15.
16.
17.
18.
19.
20.
21.
22.
23.
24.
25.
26.
27.
28.
29.
30.
31.
32.
33.
34.
35.
36.
37.
38.
39.
40.
41.
42.
43.
44.
45.
46.
47.
48.

Isla de Sark
Isla Santa Elena
Islas Salomén
Los Estados Federados de Micronesia
Mongolia
Montenegro
Reino de Butan
Reino de Camboya
Reino de Lesoto
Reino de Suazilandia
Reino de Tailandia
Reino de Tonga
Reino Hachemita de Jordania
Republica Kirguisa
Republica Arabe de Egipto
Republica Arabe Siria
Republica Argelina Democratica y Popular
Reptiblica Centroafricana
Reptiblica Cooperativa de Guyana
Republica de Angola
Republica de Bielorrusia
Reptiblica de Botsuana
Reptiblica de Burundi
Republica de Cabo Verde
Reptiblica de Costa de Marfil
Republica de Cuba
Republica de Filipinas
Republica de Fiyi
Reptiblica de Gambia
Reptblica de Guinea
Reptiblica de Guinea Ecuatorial
Reptiblica de Guinea-Bisau
Reptiblica de Haiti
Reptiblica de Honduras
Reptiblica de Irak
Reptiblica de Kenia
Reptiblica de Kiribati
Republica de la Union de Myanmar
Republica de Liberia
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49.
50.

51

68

81

Republica de Madagascar
Repuiblica de Malaui

. Republica de Maldivas
52.
53.
54.
55.
56.
57.
S8.
59.
60.
6l.
62.
63.
64.
65.
66.
67.
. Republica del Chad
69.
70.
71.
72.
73.
74.
75.
76.
77.
78.
79.
80.

Reptiblica de Mali
Republica de Mozambique
Reptiblica de Namibia
Republica de Nicaragua
Repuiblica de Palaos
Reptiblica de Ruanda
Republica de Sierra Leona
Republica de Sudan del Sur
Reptiblica de Surinam
Republica de Tayikistan
Reptiblica de Trinidad y Tobago
Reptiblica de Uzbekistan
Reptiblica de Yemen
Reptiblica de Yibuti
Reptiblica de Zambia
Republica de Zimbabue

Republica del Niger

Republica del Paraguay

Reptblica del Sudan

Republica Democratica de Santo Tomé y Principe
Reptiblica Democratica de Timor Oriental
Republica del Congo

Republica Democratica del Congo

Republica Democratica Federal de Etiopia
Republica Democratica Popular Lao

Reptiblica Democratica Socialista de Sri Lanka
Reptiblica Federal de Somalia

Republica Federal Democratica de Nepal

. Republica Gabonesa
82.
83.
84.
85.
86.
87.
88.

Republica Islamica de Afganistan
Reptblica Islamica de Iran

Reptiblica Islamica de Mauritania
Republica Popular de Bangladés
Republica Popular de Benin

Republica Popular Democratica de Corea

Reptiblica Socialista de Vietnam
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89. Reptiblica Togolesa

90. Republica Unida de Tanzania

91. Sultanato de Oman

92. Territorio Britdnico de Ultramar Islas Pitcairn, Henderson, Ducie y Oeno
93. Tristan da Cunha

94. Tuvalu

95. Unioén de las Comoras

Adicionalmente, el ultimo parrafo del articulo 24 del decreto reglamentario de la Ley de Impuesto a las Ganancias (Decreto N°
862/2019) establece que la AFIP debera informar al Ministerio de Hacienda cualquier novedad que justifique una modificacion en
el listado precedente, a los fines de su actualizacion.

Ni el Prospecto ni el Suplemento de Precio respectivo constituirdn una oferta de venta, y/o una invitacion a formular ofertas de
compra, de las Obligaciones Negociables: (i) en aquellas jurisdicciones en que la realizacion de dicha oferta y/o invitacion no fuera
permitida por las normas vigentes; (ii) para aquella/s persona/s o entidad/es con domicilio, constituida/s o residente/s de un pais
considerado como de “baja o nula tributacion”, o para aquella/s persona/s o entidad/es que, a efectos de la adquisicion de las
Obligaciones Negociables, utilice una cuenta localizada o abierta en un pais considerado como de “baja o nula tributacion”.

El publico inversor debera cumplir con todas las normas vigentes en cualquier pais en que comprara, ofreciera y/o vendiera las
Obligaciones Negociables y/o en la que poseyera y/o distribuyera el Prospecto y el Suplemento de Precio respectivo y debera obtener
los consentimientos, las aprobaciones y/o los permisos para la compra, oferta y/o venta de las Obligaciones Negociables requeridos
por las normas vigentes en cualquier pais a las que se encontraran sujetos y/o en los que realizaran dichas compras, ofertas y/o
ventas. Ni la Sociedad ni los colocadores que sean designados por la Sociedad, tendran responsabilidad alguna por incumplimientos
a dichas normas vigentes. El inversor debera asumir que la informacion que consta en este Prospecto es exacta a la fecha de la
portada del presente, y no asi a ninguna otra fecha.

Tasa de Justicia

En caso de que sea necesario instituir procedimientos judiciales de ejecucion en relacion con las Obligaciones Negociables en
Argentina, se impondra una tasa de justicia (que actualmente es del 3%) sobre el monto de cualquier reclamo iniciado ante los
tribunales argentinos con asiento en la Ciudad de Buenos Aires.
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