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Genneia S.A.

Principales Indicadores

Sep-2023 9M 2023

Indicadores (Ult. 12 meses) (Sep-23)0 Dic-2022 Dic-2021 Dic-2020
EBITDA( / Ventas netas 75,4% 76,1% 75,7% 82,1% 81,4%
EBIT@ / Ventas netas 54,9% 55,8% 53,2% 58,1% 58,3%
Deuda / EBITDA®M 5,5x 5,0x 4,6x 4,1x 4,4x
Deuda neta / EBITDA( 3,8x 3,2x 3,7x 3,1x 3,8x
CFO®) / Deuda 15,5% 15,2% 21,7% 17,.2% 16,8%
EBITDA® / Gastos financieros® 4,6x 4,1x 3,8x 3,0x 2,9x
EBIT@ / Gastos financieros® 3,3x 3,0x 2,7x 2,2x 2,1x
Activo corriente / Pasivo corriente 99,0% 99,0% 74,7% 102,7% 128,0%
Millones de ARS

Ventas netas 69.012 56.664  37.856  26.664 21.635
Deuda 287.132 287132 132.962  90.638  76.695
CFO®) 44.450 32.718 28.855 15.609 12.857
Patrimonio neto 132.144 132144  55.000  22.488 22.175

() EBITDA es la utilidad antes de intereses, impuestos, depreciacién y amortizacién; @ EBIT es la utilidad antes de intereses e
impuestos; ®)CFO es el flujo de efectivo operativo; ) Contempla gastos de intereses, se utiliza gastos financieros totales cuando
la compafiia no reporta el detalle; ) Indicadores anualizados.

Genneia S.A. (“Genneia") tiene como actividad principal la generacién de energia eléctrica
en Argentina. Es la compafifa lider del sector de energias renovables, con una capacidad
instalada de 1.368 MW. Los ingresos de la compafiia derivan principalmente de los
contratos a largo plazo de compraventa de potencia y/o energia (PPA) denominados en
moneda extranjera y que representan el 94% de los ingresos de la compafifa.

FIGURA 1: Liquidez
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Fuente: Moody's Local Argentina en base a estados financieros de Genneia
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Resumen
Moody's Local AR (“Moody's Local Argentina”) asigna a Genneia S.A. (Genneia) una calificacion en moneda local de largo

plazo de AA.ar con perspectiva estable a las Obligaciones Negociables (ON) Clase XLIV y una calificacion en moneda
extranjera de largo plazo de AA.ar con perspectiva estable a las ON Clase XLIII. Estas calificaciones de crédito podrian verse
modificada ante la ocurrencia de cambios en el proceso de finalizacion de documentos y la emision de valores que se
encuentran en estado previo a oferta publica; como asi también, alteraciones en las caracteristicas fundamentales de la
calificacion tales como cambios en las condiciones de mercado, proyecciones financieras, estructura de la transaccion y los
términos y condiciones de la emision o informacion adicional.

Al mismo tiempo, Moody's Local Argentina afirma la calificacion de emisor en moneda local de largo plazo, la calificaciéon
de emisor en moneda extranjera de largo plazo y la calificacion de deuda senior garantizada en moneda extranjera en AA.ar
de Genneia. La perspectiva de las calificaciones es estable.

Las ON Clase XLl 'y XLIV serdn emitidas por un valor nominal en conjunto de hasta USD 10 millones, ampliables hasta USD
50 millones. Las ON Clase XLIII se encuentran denominadas y pagaderas en dolares, pueden ser integradas en efectivo o en
especie mediante las ON Clase XXXIV, devengaran intereses trimestrales a una tasa fija a licitar con vencimiento a los 36
meses desde la fecha de emision. Las ON Clase XLIV se encuentran denominadas en dolares y pagaderas en pesos al tipo de
cambio aplicable, devengaran intereses trimestrales a una tasa fija a licitar y tendran vencimiento a los 24 meses desde la
fecha de emisidn. Las nuevas ON a emitirse se encuentran alineadas con el marco para la emisién de bonos verdes elaborado
por Genneia, conforme los principios previstos por la CNV. Los fondos de la emisidn seran utilizados para la financiacion de
Proyectos Verdes Elegibles.

Las calificaciones de Genneia se encuentran respaldadas por su solida posicién competitiva en el mercado de energia
renovable, su elevada flexibilidad financiera, altos margenes de rentabilidad y una solida y estable generacién de flujo de
fondos, con mas de la mitad de los ingresos garantizados por el FODER. Asimismo, las calificaciones incorporan la fuerte
exposicion a la naturaleza volatil de los recursos renovables, a posibles cambios regulatorios y al complejo entorno operativo
argentino.

Esperamos que las métricas de endeudamiento, cobertura y generacion de flujo de la compafila mejoren a partir de 2025,
en linea con el inicio de operaciones de los proyectos en construccion. Ademas, si bien estimamos que existird una elevada
incertidumbre respecto al contexto macroeconémico argentino en los préximos 12 meses, consideramos que Genneia, como
otras empresas del sector, presentard una mayor estabilidad en su generacién de EBITDA en comparacién a otros emisores
corporativos, producto de que, a septiembre de 2023, el 94% de las ventas de la compafifa deriva de acuerdos de compra
de energia a largo plazo (PPA), lo que otorga una fuerte previsibilidad en el flujo de fondos de la compania y mitigan el riesgo
de devaluacidn al que esta expuesta por encontrarse denominada la totalidad de su deuda en moneda extranjera.

Para los nueve meses finalizados en septiembre de 2023, Genneia reporté un margen EBITDA de 76,1% y ventas por USD 229
millones, un 8% de incremento interanual en ddlares, explicado por una mejora en la produccion de energia edlica y por la
puesta en marcha del parque solar Sierras de Ullum (78 MW) en marzo de 2023. En febrero de 2024 Genneia recibio la
habilitaciéon comercial completa de los 60 MW del proyecto solar Tocota Ill, que tendrd un EBITDA anual incremental
estimado en torno a USD 8 millones. Asimismo, la construccion del parque eolico La Elbita (162 MW) se encuentra avanzada
y entrard en operaciones hacia fines de 2024 y la compafiia ya comenzo con la obra civil del parque solar Los Molles (93
MW) con habilitacion comercial estimada para el primer semestre de 2025. El CAPEX estimado para ambos proyectos en
construccion asciende a USD 330 millones y estimamos que generen un EBITDA anual incremental de USD 45 millones.
Asimismo, en noviembre de 2023 Genneia firmo6 contratos PPA a 15 afios con Compafiia Administradora del Mercado
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Mayorista Eléctrico (“CAMMESA”") en el marco de la adjudicacién de dos proyectos solares de 40 MW en las ciudades de
Lincoln y Junin (Provincia de Buenos Aires).

Los nuevos proyectos que Genneia se encuentra desarrollando, La Elbita y Los Molles, le permitiran continuar consolidando
su posicion como lider en el mercado de energia renovable del pais. A partir de la reciente habilitacion de Tocota Ill, Genneia
se convirtio en la primera compafiia de Argentina en alcanzar T GW de potencia instalada renovable. A su vez, estimamos
que las necesidades de financiamiento para el plan de inversién aumentaran moderadamente los niveles de endeudamiento
neto en 2023-24, hasta niveles cercanos a 3,5x EBITDA, pero que beneficiaran a la reduccién del apalancamiento en la
medida que los nuevos parques entren en operacion a partir de 2025.

Genneia es la principal generadora de energia renovable en Argentina, tiene una solida trayectoria operativa y elevados
niveles de produccion, con un factor de carga promedio para sus proyectos edlicos superior al 44%. Consideramos que, si
bien los PPA poseen una vida promedio superior a los 10 afios, con precio fijo y prioridad de despacho, los ingresos de
Genneia se encuentran sujetos a la volatilidad de los recursos renovables. Adicionalmente, al igual que otras compafiias de
generacion eléctrica en Argentina, Genneia se encuentra altamente expuesta a las regulaciones locales, al entorno operativo,
y a potenciales presiones de liquidez con aproximadamente un tercio de sus flujos contractuales expuestos a la variabilidad
de pagos de CAMMESA, aunque esto se encuentra parcialmente mitigado dado que el 57% del total de ingresos de la
compafifa estan garantizados por el Fondo de Promocion de Energias Renovables (FODER).

Fortalezas Crediticias

» Lider en el sector de energias renovables en Argentina, con plantas renovables recientemente construidas e
importante base de activos

»  Solido historial de desarrollo de proyectos energéticos, con elevados factores de carga y de disponibilidad

»  94% de los ingresos bajo contratos de largo plazo y denominados en moneda extranjera, con el 57% garantizados
por el Fondo de Promocion de Energias Renovables (FODER)

» Elevada flexibilidad financiera con solido perfil de liquidez y demostrado acceso al mercado de capitales local e
internacional

Debilidades Crediticias

»  Elevada exposicion a la naturaleza volatil de los recursos renovables
»  Moderada exposiciéon a CAMMESA que ha presentado histéricamente retrasos en sus pagos
»  Exposicidn al sector energético argentino, el cual se encuentra altamente regulado

Descripcion del emisor

Genneia S.A. (“Genneia") se dedica principalmente al disefio, desarrollo, construccion y operacién de proyectos de
generacion de energia eléctrica en Argentina. Es la compafiia lider en energia renovable en Argentina con una capacidad
instalada de 784 MW de energia edlicay 220 MW de energia solar. Ademas, Genneia cuenta con tres centrales térmicas con
capacidad instalada de 363 MW. En febrero de 2024 Genneia recibid la habilitacion comercial completa para operar los 60
MW del proyecto solar Tocota Ill, convirtiéndose en la primera compafiia de Argentina en alcanzar T GW de potencia
instalada renovable. Actualmente, la compafiia se encuentra desarrollando un proyecto edlico en Buenos Aires (La Elbita) y
un proyecto Solar en Mendoza (Los Molles).

Genneia S.A. fue constituida en el afio 1991 bajo la denominacion “Empresa de Gas del Sudeste — Emgasud S.A”, compafifa
dedicada inicialmente a la distribucion de gas natural. En 2001 fue adquirida por Fides Group y expande su negocio mediante
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la construccion de redes de distribucién en distintas localidades. A partir de 2007, Genneia y sus subsidiarias comienzan a
desarrollar proyectos de generacién de energia eléctrica mediante la construcciéon de centrales térmicas. Desde 2010, la
compafiia definié como estrategia de negocios impulsar el desarrollo de proyectos de energia de recursos renovables.

FIGURA 2: Estructura societaria

Argentum Investments | LLC Brito Group Fintech Energy LLC LAIG Eolia S.A.
1 1 1 1
44% 25% 25% 6%
. L I
Genneia S.A.

Fuente: Moody'’s Local Argentina en base a informacion publicada por Genneia

Analisis de los factores estandares de calificacion

Estabilidad del sector
Los ingresos de Genneia provienen principalmente de contratos de compra de energfa a largo plazo (PPAs) firmados con

CAMMESA e Integracion Energética Argentina Sociedad Anonima (“IEASA”, ex-ENARSA) y con privados negociados en el
Mercado a Término de Energfas Renovables (“MATER"). Los PPAs se encuentran denominados en ddlares estadounidenses,
por un plazo de entre 5 y 20 afios, proporcionan un flujo de ingresos estable y previsible para la compafiia y mitigan el riesgo
de tipo de cambio al que esta expuesta por poseer deuda en moneda extranjera.

Los PPAs de energia renovable estan adjudicados bajo el programa RenovAR (1.0, 1.5 y 2.0) y bajo la Resolucion 202. Ademas,
los parques eolicos y solares que comenzaron sus operaciones entre 2018 y 2020 tienen PPAs con garantias del FODER (el
cual posee en su cuenta recaudadora fondos para cubrir hasta 12 meses pagos de energia) y del Estado argentino, mientras
que algunos también cuentan con garantia del Banco Mundial.

El resto de los PPAs donde CAMMESA actua como off-taker se adjudicaron bajo el marco regulatorio de GENREN, de las
Resoluciones 21y Energia Base. Los PPAs MATER estan firmados con grandes usuarios de alto nivel crediticio tales como
Loma Negra, Compafifa de Alimentos Fargo S.A. (Bimbo), Royal Canin S.A., Banco Macro S.A. (AAA.ar/Estable), Oroplata S.A.
(Goldcorp), Vista Energy (AAA.ar/Estable), Mondelez y Aeropuertos Argentina 2000 (AA.ar/Estable), entre otros.

La mayoria de los ingresos de la compafifa dependen de contratos con CAMMESA y, por lo tanto, estan expuestos al riesgo
crediticio del gobierno argentino. CAMMESA se encarga tanto del despacho de energia en el mercado como de los cobros y
pagos del sistema. CAMMESA también es responsable de la planificacion de las necesidades de capacidad energética,
optimizando los usos de la energia, las importaciones y exportaciones de electricidad, la compra y gestion de combustibles
para los generadores del Mercado Eléctrico Mayorista (MEM), entre otros. En los proximos meses esperamos que se
mantenga la elevada incertidumbre respecto del marco regulatorio del sector eléctrico en el pais.

En los ultimos afios, las empresas del sector han enfrentado retrasos en los pagos provenientes de CAMMESA, principalmente
en el segmento de generacién de energia térmica y en los contratos de energia renovable sin garantia FODER (parques
eolicos Rawson |, Il 'y Trelew). A principios de 2022 y 2023 se registraron picos de dias de retraso en torno a 85-91 dias,
aunque para octubre de 2023 se estabilizaron en 71 dias. Para los ingresos garantizado por el FODER (57% de los ingresos
de Genneia), el promedio de dias de pago es estable y se mantiene en 42 dias, los cuales, sumado a los contratos con privados
a través de MATER, le permite a Genneia mantener los dias de pago promedio en 50-55 dias.
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FIGURA 3: Dias de pago
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Fuente: Moody's Local Argentina en base a informacion publicada por Genneia

Escala

Genneia es la empresa lider en la generacion de energia eléctrica en el pais, representando un quinto de la capacidad instalada
de energias renovables. La compafifa posee una capacidad instalada total de 1.368 MW, de las cuales 1.004 MW (73% del
total) provienen de fuentes renovables y 363 MW (27% del total) de generacion térmica. La compafiia ha realizado
inversiones por arriba de USD 1.100 millones para desarrollar principalmente sus operaciones en el sector de energia
renovable y ha logrado finalizar mas de 16 proyectos en los ultimos cinco afios, incorporando mas de 840 MW.

FIGURA 4: Capacidad instalada (MW) por fuente
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Nota: 2024-2025E incluye el parque solar ya finalizado Tocota lll (60 MW) y los proyectos renovables en construccion La Elbita (162 MW) y Los Molles (93
MW); Fuente: Moody's Local Argentina en base a informacién publicada por Genneia

Perfil de negocios

Genneia es una empresa con mas de 14 afios de experiencia en el sector de generacion de energia eléctrica, y consideramos
que es un actor importante en el mercado argentino. La compafiia posee experiencia en todo el ciclo de generacion de
energia eléctrica proveniente tanto de fuentes renovables como de convencionales, que abarca desde el desarrollo de
proyectos hasta la construccion y operacion de las terminales.

Genneia cuenta con caracteristicas competitivas a nivel internacional. Si bien Argentina aun se encuentra con bajos niveles
de penetracién de energia renovable, que en 2022 represento cerca del 14% del total de la matriz energética, Genneia
presenta factores de carga muy competitivos a nivel internacional, con valores de 48% en energia edlica y 21% en energia
solar (tercer trimestre de 2023) por encima del promedio global que se encuentra en 39% y 16% aproximadamente.

La compania opera 15 parques edlicos con una capacidad instalada total de 784 MW, tres parques solares (Tocota I, Ullum
I, Il'y ll'y Sierras de Ullum) localizados en la Provincia de San Juan, con una capacidad de generacion instalada de 220 MW
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y tres centrales térmicas con una capacidad instalada de 363 MW. El parque solar Tocota Ill comenzo a operar en febrero de
2024, requirié una inversion de USD 45 millones e incrementara el EBITDA anual de la compafiia en torno a USD 8 millones.

FIGURA 5: Detalle contratos y activos de la compafiia en operacién

Planta . Capacidad Tipo d’e Marco . Comprador Inicio.de Garantfa Plazo
instalada (MW) energia Regulatorio Operaciones PPA
Rawson | 52,5 Eolica GENREN CAMMESA Enero 2012 - 15 afios
Rawson Il 31,15 Eolica GENREN CAMMESA Enero 2012 - 15 afios
Rawson Il 25,05 Eolica MATER Privados Diciembre 2017 - -
Trelew 51 Edlica GENREN CAMMESA Agosto 2013 - 15 afios
Madryn | 711 Eolica Res. 202 CAMMESA Noviembre 2018 FODER 20 afios
Madryn Il 151,2 Edlica Res. 202 CAMMESA Septiembre 2019 FODER 20 afios
Chubut Norte | 28,8 Eolica RenovAR 1.0 CAMMESA Diciembre 2018 FODER y Banco Mundial 20 afios
Chubut Norte Il 26,28 Eolica MATER Privados Marzo 2021 - -
Chubut Norte Il ) 57,66 Eolica RenovAR 2.0 CAMMESA Febrero 2021 FODER 20 afios
Chubut Norte IV () 83,22 Eolica RenovAR 2.0 CAMMESA Febrero 2021 FODER 20 afios
Villalonga | 51,75 Edlica RenovAR 1.0 CAMMESA Diciembre 2018 FODER y Banco Mundial 20 afios
Villalonga Il 3,45 Eolica MATER Privados Febrero 2019 - -
Pomonall 101,4 Eolica RenovAR 1.5 CAMMESA Julio 2019 FODER y Banco Mundial 20 afos
Pomona |l 12 Edlica MATER Privados Septiembre 2019 - -
Vientos de Necochea (") 37,95 Eolica RenovAR 1.5 CAMMESA Febrero 2020 FODER 20 afos
Sierras de Ullum 78 Solar MATER Privados Marzo 2023 - -
Ullum I, Ty 11l 82 Solar RenovAR 1.5 CAMMESA Diciembre 2018 FODER 20 afos
Tocota lll 60 Solar MATER Privados Febrero 2024 - -
Bragado Il 58,01 Térmica Res. 21 CAMMESA Enero 2017 - 10 afios
Bragado Il 60,3 Térmica Res. 21 CAMMESA Mayo 2017 - 10 afios
Cruz Alta 245 Térmica Energia Base CAMMESA Enero 2002 - -

(*) Participacion bruta de 51%; (**) Participacion bruta de 50%; Fuente: Moody's Local Argentina en base a informacion publicada por Genneia

El desarrollo del parque edlico La Elbita en Tandil (provincia de Buenos Aires) se encuentra avanzado y tendra una capacidad
instalada de 162 MW. Asimismo, la compafiia comenzé con la obra civil del parque solar Los Molles ubicado en Mendoza,
con una capacidad instalada de 93 MW y espera finalizarlo para el primer semestre de 2025. Ambos proyectos de inversion
ascienden a USD 330 millones y estimamos que generen un EBITDA anual incremental de USD 45 millones. Por otro lado,
en noviembre de 2023 Genneia firmé contratos PPA con CAMMESA a 15 afios en el marco de la adjudicacion de 40 MW de
energia renovable (Ren MDI - Resolucion SE 36/2023) para la construccion de dos parques solares en Lincoln y Junin (Buenos
Aires). Histéricamente, Genneia ha financiado sus proyectos a través de colocacion de ON en el mercado local e
internacional, préstamos bancarios y de instituciones financieras internacionales a largo plazo y generacion de caja propia.

Consideramos que los nuevos proyectos adjudicados permitiran consolidar la posicion de Genneia en el mercado de energfa
renovable de Argentina y esperamos que la compafiia continlie expandiendo dicho segmento mediante la obtencion de
nuevas adjudicaciones en el MATER que impulsen su crecimiento orgénico en el sector.

FIGURA 6: Detalle proyectos en construccién
Potencia nominal

Inicio de Operaciones

Proyecto Ubicacién (MW) Contratos Tipo de energia estimado Inversion estimada
La Elbita | Buenos Aires 162 MATER Edlico 47 2024 USD 240 millones
Los Molles Mendoza 93 MATER Solar 1S 2025 USD 90 Millones

Fuente: Moody's Local Argentina en base a informacion publicada por Genneia
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Rentabilidad y eficiencia

Genneia presenta elevados y estables margenes de rentabilidad, que a los doce meses finalizados en septiembre de 2023
alcanzaban aproximadamente USD 230 millones de EBITDA (sin considerar EBITDA generado por los joint Venture) y un
margen del 75%. Hacia 2024 esperamos incrementos en los niveles de ventas y rentabilidad producto del inicio de
operaciones de Sierras de Ullum en marzo de 2023 y de Tocota lll en febrero de 2024 y con el inicio de operaciones de La
Elbita esperado para el ultimo trimestre de 2024. Los cuatro proyectos operativos al 100% generaran conjuntamente un
EBITDA anual estimado en torno a los USD 69 millones, es decir, un 30% por encima de los niveles actuales.

FIGURA 7: Margen EBITDA FIGURA 8: Flujo de Fondos
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Fuente: Moody's Local Argentina en base a los estados financieros de Genneia

Apalancamiento y cobertura

Las calificaciones de Genneia reflejan nuestra opinion de que la compafiia generara flujo de caja operativo a través del ciclo
en torno a los USD 150 millones v, si bien las necesidades de financiamiento para el plan de inversién aumentaran
moderadamente los niveles de endeudamiento neto en 2023-24, hasta niveles de 3,5x EBITDA, pero que beneficiaran a la
reduccion del apalancamiento en la medida que los nuevos parques entren en operacién a partir de 2025.

Genneia ha mejorado su perfil crediticio desde 2018, el cual se encuentra materializado en un menor nivel de endeudamiento
neto, que alcanzd un ratio de 2,7x deuda neta a EBITDA (medido en ddlares) para los doce meses finalizados en septiembre
de 2023 (en linea con 2,7x en 2022 y 2,8x en 2021), y ratios de cobertura de Intereses a EBITDA de 5,2x EBITDA para el
mismo periodo, desde 3,8x en 2022 y 3,0x en 2021.

FIGURA 9: Apalancamiento FIGURA 10: Cobertura
Deuda mmmmm EBITDA  msmmm ntereses e EBITDA / Intereses - Eje der.
s EBITDA 400 6.0x
e Deuda / EBITDA - Eje der. 5,2x ’
1200 eeeeeee Deuda neta/ EBITDA - Eje der. 5.0 350 50
300
1.000 3,6X 4,0X 8 3,8X 40x
[m] ) 250 ’
2 800 3
e 3,0x 2 200 3,0x
600 c
0 o
% 7x 20x = 150 2.0x
= 400
s 100
200 1,0x 50 1,0x
- - - 0,0x
Dec-20 Dec-21 Dec-22 _ Sep-23 Dec-20 Dec-21 Dec-22 . Sep-23
(Ult.12 meses) (Ult.12 meses)

Fuente: Moody's Local Argentina en base a los Estados financieros de Genneia
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Politica financiera

Genneia posee una elevada flexibilidad financiera y adecuados niveles de liquidez. Histéricamente, la compafiia ha
demostrado un buen acceso al financiamiento tanto del mercado de capitales local e internacional, como de ECAs, DFls y
bancos de desarrollo regionales, aun en condiciones de mercado desafiantes. Asimismo, si bien la mayor parte de la deuda
de la compafifa se encuentra denominada en dolares estadounidenses, el riesgo de devaluacion se encuentra mitigado ya
que mas del 95% de los ingresos de la compafiia estan denominados en la misma moneda.

Consideramos que el perfil de liquidez de la compafiia es sélido. Al 30 de septiembre de 2023, la compafiia reporto efectivo
y equivalentes por ARS 67.930 millones (USD 194 millones) y una deuda de corto plazo por ARS 39.348 millones (USD 112
millones), que resultaron en un indicador de caja a deuda de corto plazo del 173%.

FIGURA 11: Liquidez corriente FIGURA 12: Perfil de vencimientos
mmmmm Activo corriente s Pasivo corriente mCaja (Sep -23) DEBITDA 2023-2024 (prom.)
Liquidez corriente - Eje der mON Internacional Préstamos y otros
350 128% 140% 455 Bonos Locales m Project Finance
300 120% 400
350
% 0O
8 250 100% 3 300
>
2 200 80% $ 250
8 150 60% 8 200
S ° ;3 150
= 100 a% 100 = - —
50
50 20% 0
0 _ Fuentes 2024 2025 2026 2027 >2028

Dec-20 Dec-21 Dec-22 Sep-23

Nota: Incluye solo amortizacion de capital; Bonos Locales incluye las ON Clase XLIl emitidas en noviembre de 2023; Fuente: Moody’s Local Argentina en
base a informacidn publicada por Genneia S.A. y prospectos de emisidn

Consideramos que, luego de la refinanciacién de USD 461 millones de deuda internacional realizada en agosto de 2021, el
perfil de vencimientos de la compafiia es adecuado, con vencimientos hasta 2027 por debajo de su generacion anual
esperada de EBITDA, estimada en promedio en USD 235 millones para 2023-2024.

Politica de dividendos y aportes de accionistas

La politica de dividendos de Genneia establece que el pago de dividendos es definido y aprobado por mayoria en la Asamblea
Anual de accionistas. Sin embargo, de acuerdo a las condiciones de la emision de la ON Clase XXXI, la compafifa debe
cumplir con ciertas clausulas que limitan el pago de dividendos. Los accionistas de Genneia han demostrado un fuerte apoyo
para el crecimiento de la compafiia, con aportes que alcanzaron los USD 219 millones entre 2015 y 2018, de los cuales
USD 169 millones corresponden a aportes de capital y USD 50 millones a ON privadas.
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Otras consideraciones

Consideraciones ambientales, sociales y de gobierno corporativo

Ambientales

Las consideraciones ambientales son relevantes para el perfil crediticio de Genneia. La compafiia se beneficiara de las
politicas de reduccién de carbono de Argentina, ilustradas por la ley 27.191 promulgada en abril de 2016, que solicita
renovables para abastecer al menos el 20% de la demanda de electricidad del pais en 2025. Actualmente, las fuentes
renovables representan el 72% de su capacidad instalada, y la compafiia estima que dicha participacién continuara en
ascenso durante los proximos afios. Las nuevas ON se encuentran alineadas con el marco para la emisiéon de bonos verdes
elaborado por Genneia, conforme los principios previstos por la CNV.

Genneia posee una politica de seguridad y medio ambiente enfocada en el desarrollo y aplicacién de buenas practicas en
cada una de sus etapas de operacién. En 2021 la compafiia publicd su primer Reporte de Sustentabilidad y cred un Comité
encargado de la gestion sustentable. En 2022 Genneia continué con el Programa de Capacitacion y Concientizacion en
Normas IFC (“International Finance Corporation”) que abarca distintas normas de desempefio sobre sostenibilidad ambiental
y social.

Sociales

Las consideraciones sociales son relevantes para el perfil crediticio de la empresa. La reciente crisis econémica ha aumentado
la exposicion de la compafiia a las crecientes demandas sociales impulsadas por la caida del poder adquisitivo y el aumento
de la pobrezay el desempleo. Un mayor deterioro de estos indicadores sociales podria ejercer presion sobre la capacidad del
regulador local para mantener los costos de energia de forma que la compafiia pueda cumplir sus necesidades de operacion
e inversion.

Genneia realiza encuentros sociales con las comunidades donde opera, para divulgar informacion técnica, social y ambiental
con impacto en los individuos. Durante 2022, Genneia continud implementando un plan de inversion social para desarrollar
instituciones claves de las comunidades, que incluye la entrega de donaciones y diversos aportes a bomberos, centros
médicos y educativos.

Gobierno corporativo

Las consideraciones de gobierno corporativo son relevantes para el perfil crediticio de la empresa. Genneia ha reforzado su
sistema de gobierno corporativo y mantiene una Politica del Sistema de Gestidn Integrado desde 2018, donde se gestiona
de manera integral temas sociales, de riesgos, de compliance y de seguridad de la informacion, con el objetivo de lograr
integridad y transparencia en sus negocios.
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Informacion contable e indicadores operativos y financieros*

(Ot f;"r’nigff) (53322002233) Dic-2022 Dic-2021 Dic-2020
INDICADORES **
EBITDA / Ventas netas 75,4% 76,1% 75,7% 82,1% 81,4%
EBIT / Ventas netas 54,9% 55,8% 53,2% 58,1% 58,3%
Deuda ajustada / EBITDA 5,5x 5,0x 4,6x 4,1x 4,4x
Deuda ajustada neta / EBITDA 4,2x 3,8x 3,7x 3,1x 3,8x
CFO / Deuda ajustada 15,5% 15,2% 21,7% 17,2% 16,8%
EBITDA / Gastos financieros 4,6x 4,1x 3,8x 3,0x 2,9x
EBIT / Gastos financieros 3,3x 3,0x 2,7x 2,2X 2,1x
Liquidez corriente (AC/ PC) 99,0% 99,0% 74,7% 102,7% 128,0%
Caja y equivalentes / Deuda de corto plazo 172,6% 172,6% 79,5% 114,1% 132,7%
En millones de ARS
ESTADO DE RESULTADOS
Ventas netas 69.012 56.664 37.856 26.664 21.635
Resultado bruto 44.250 36.807 23.563 17.123 14.216
EBITDA 52.029 43.120 28.646 21.887 17.621
EBIT 37.900 31.637 20.139 15.483 12.611
Intereses (11.367) (10.598) (7.550) (7.195) (5.997)
Resultado neto 23.881 19.913 12741 (4.683) 1.629
FLUJO DE CAJA
Flujo generado por las operaciones 43.294 32.641 28.935 14.056 11.758
CFO 44.450 32.718 28.855 15.609 12.857
Dividendos - - - - -
CAPEX (42.740) (36.352) (14.874) (914) (5.706)
Flujo de fondos libres 1710 (3.634) 13.981 14.695 7.151
ESTADO DE SITUACION PATRIMONIAL
Caja y equivalentes 67.930 67.930 26.408 23.780 10.285
Activos corrientes 99.956 99.956 41.816 31.796 18.504
Bienes de uso 419.863 419.863 182.641 104.640 89.901
Intangibles 5.313 5313 3.180 2.222 2.131
Total activos 561.726 561.726 249.026 146.731 118.303
Deuda corto plazo 39.348 39.348 33.231 20.848 7.753
Deuda largo plazo 247.784 247.784 99.731 69.790 68.942
Deuda total 287.132 287.132 132.962 90.638 76.695
Deuda ajustada 287.132 287.132 132.962 90.638 76.695
Total pasivo 429.582 429.582 194.026 124.243 96.128
Patrimonio neto 132.144 132.144 55.000 22.488 22175

*La compafiia ha adoptado al délar como su moneda funcional

** Indicadores anualizados para 9M 2023

Nota: Los valores presentados contienen ajustes realizados por Moody's Local Argentina y pueden diferir de los reportados por la compafiia en sus estados

contables
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Anexo I: Obligaciones Negociables vigentes calificadas por Moody's Local Argentina

1

Obligaciones Negociables Moneda Fecf‘@ de Fec‘ha. de Amortlz:?aon de Tasa de interés ‘Pago de
emision vencimiento capltal intereses

ON Clase XXXI usD 2-Sep-2021 2-sep-2027  1° C(ﬂf,’t:; :,T;‘f;;ales 8,75% Semestral
ON Clase XXXIV UsD 10-Ago-2021  10-Ago-2024 % C‘z;’fa; ngf;gfles 6,0% Semestral
ON Clase XXXVv® USD linked 23-Dic-2021 23-Dic-2024 Al Vencimiento 0,0% --
ON Clase XXXVI USDlinked  23-Dic-2021  23-Dic-2031  ° Ct'ﬁ,t:;jz:‘_;sg)rales 5,65% Trimestral
ON Clase XXXVII USDlinked  7-Nov-2022  11-Nov-2026 > cuotas trimestrales 0,0% -

(1° en May-26)
ON Clase XXXVII USDlinked ~ 10-Feb-2023  10-Feb-2033 Ca‘ff:'; SFZ?_eZS;;aleS 4,5% Trimestral
ON Clase XXXIX USD linked 14-Jul-2023 14-Jul-2028 Al Vencimiento 2,0% Trimestral
ON Clase XL usbD 14-Jul-2023 14-Jul-2025 Al Vencimiento 5,5% Trimestral
ON Clase XLI USD linked 14-Jul-2023 14-Jul-2026 Al Vencimiento 0,0% --
ON Clase XLII USDlinked ~ 16-Nov-2023  16-May-2027 > cuotas trimestrales 0,0% -

(1° en Nov-26)
ON Clase XLIIl usb Pe’;::zr;éi 63 36 meses Al vencimiento Fija a licitar Trimestral
ON Clase XLIV USD linked Per;;irgzl;éi g 24 meses Al vencimiento Fija a licitar Trimestral

() Incluye las ON Clase XXXV Adicionales emitidas el 11 de noviembre de 2022
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Informacién complementaria

Detalle de las calificaciones asignadas

Tipo / Instrumento

Calificacién actual

Calificacién anterior

Calificacién de emisor en moneda local AA ar/Estable AA ar/Estable
Obligaciones Negociables Clase XXXV con vencimiento en 2024 () AA.ar/Estable AA.ar/Estable
Obligaciones Negociables Clase XXXVI con vencimiento en 2031 () AA.ar/Estable AA.ar/Estable
Obligaciones Negociables Clase XXXVII con vencimiento en 2026 () AA.ar/Estable AA.ar/Estable
Obligaciones Negociables Clase XXXVIII con vencimiento en 2033 () AA.ar/Estable AA.ar/Estable
Obligaciones Negociables Clase XXXIX con vencimiento en 2028 () AA.ar/Estable AA.ar/Estable
Obligaciones Negociables Clase XLI con vencimiento en 2026 AA.ar/Estable AA.ar/Estable
Obligaciones Negociables Clase XLII con vencimiento en 2027 () AA.ar/Estable AA.ar/Estable
Obligaciones Negociables Clase XLIV con vencimiento en 2026 ¢ AA.ar/Estable -

Calificacién de emisor en moneda extranjera AA ar/Estable AA ar/Estable
Obligaciones Negociables Clase XXXIV con vencimiento en 2024 AA.ar/Estable AA.ar/Estable
Obligaciones Negociables Clase XL con vencimiento en 2025 AA.ar/Estable AA.ar/Estable
Obligaciones Negociables Clase XLIIl con vencimiento en 2027 ) AA.ar/Estable -

Calificacién de deuda senior garantizada en moneda extranjera AA ar/Estable AA ar/Estable
Obligaciones Negociables Clase XXXI con vencimiento en 2027 AA.ar/Estable AA.ar/Estable

(*) Previo a Oferta Publica

(1) Anteriormente denominadas:

Obligaciones Negociables Clase XXXV por hasta el equivalente de USD 80 millones con vencimiento en 2024
Obligaciones Negociables Clase XXXVI por hasta el equivalente de USD 80 millones con vencimiento en 2031
Obligaciones Negociables Clase XXXVII por hasta el equivalente de USD 80 millones con vencimiento en 2026
Obligaciones Negociables Clase XXX VIl por hasta el equivalente de USD 80 millones con vencimiento en 2033
Obligaciones Negociables Clase XXXIX por hasta el equivalente de USD 100 millones con vencimiento en 2028
Obligaciones Negociables Clase XLI por hasta el equivalente de USD 100 millones con vencimiento en 2026
Obligaciones Negociables Clase XLII por hasta el equivalente de USD 30 millones con vencimiento en 2027
Obligaciones Negociables Clase XXXIV por hasta USD 80 millones con vencimiento en 2024

Obligaciones Negociables Clase XL por hasta el equivalente de USD 100 millones con vencimiento en 2025
Obligaciones Negociables Clase XXXI por USD 366 millones con vencimiento en 2027

Informacion considerada para la calificacion

» Estados Contables Anuales auditados correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2022 y

anteriores, disponibles en www.argentina.gob.ar/cnv

»  Estados Contables trimestrales intermedios, disponibles en www.argentina.gob.ar/cnv

»  Presentaciones de resultados anuales y trimestrales, disponibles en la pagina web de la compafiia

»  Resoluciones de la Secretaria de Energia

Definicion de las calificaciones asignadas

»  AA.ar: Emisores o emisiones calificados en AA.ar con una calidad crediticia muy fuerte en comparacion con otros

emisores locales

“w,n “ n

» Moody'’s Local Argentina agrega los modificadores “+” y

la categoria de calificacidn genérica.
Metodologia utilizada

»  Fue empleada la metodologia de calificacién de empresas no financieras, disponible en www.argentina.gob.ar/cnv

a cada categoria de calificacion genérica que va de AA a
CCC. El modificador “+" indica que la obligacidn se ubica en el extremo superior de su categoria de calificacidn genérica,

ningun modificador indica una calificacidn media, y el modificador “-” indica una calificacion en el extremo inferior de

objetos de calificacion.

El presente informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusion o recomendacién para adquirir, vender o negociar los instrumentos
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Inversores - Gestién Corporativa — Documentos Constitutivos - Politica sobre Relaciones entre Directores y Accionistas” |.

Moody's SF Japan K.K., Moody's Local AR Agente de Calificacion de Riesgo S.A., Moody's Local BR Agéncia de Classificagdo de Risco LTDA, Moody's Local MX S.A. de C.V, I.C.V., Moody's Local PE Clasificadora
de Riesgo S.A., y Moody's Local PA Calificadora de Riesgo S.A. (conjuntamente, las "Moody's Non-NRSRO CRAs", por sus siglas en ingles) son subsidiarias de agencias de calificacion crediticia de propiedad total
indirecta de MCO. Ninguna de las Moody's Non-NRSRO CRAs es una Organizacion Reconocida Nacionalmente como Organizacion Estadistica de Calificacion Crediticia.

Términos adicionales solo para Australia: Cualquier publicacién en Australia de este documento se realiza conforme a la Licencia de Servicios Financieros en Australia de la filial de MOODY's, Moody's Investors
Service Pty Limited ABN 61003 399 657AFSL 336969 y/o Moody's Analytics Australia Pty Ltd ABN 94 105 136 972 AFSL 383569 (segun corresponda). Este documento esta destinado Ginicamente a “clientes
mayoristas” segtin lo dispuesto en el articulo 761G de la Ley de Sociedades de 2001. Al acceder a este documento desde cualquier lugar dentro de Australia, usted declara ante MOODY'S ser un "cliente
mayorista" o estar accediendo al mismo como un representante de aquél, asi como que ni usted ni la entidad a la que representa divulgaran, directa o indirectamente, este documento ni su contenido a “clientes
minoristas” seguin se desprende del articulo 761G de la Ley de Sociedades de 2001. Las calificaciones crediticias de MOODY'S son opiniones sobre la calidad crediticia de una obligacion de deuda del emisor y
no sobre los valores de capital del emisor ni ninguna otra forma de instrumento que se encuentre a disposicion de clientes minoristas.

Términos adicionales solo para India: Las calificaciones crediticias, Evaluaciones, otras opiniones y Materiales de Moody's no estan destinados a ser utilizados ni deben ser confiados por usuarios ubicados en
India en relacion con valores cotizados o propuestos para su cotizacion en bolsas de valores de la India.

Términos adicionales con respecto a las Opiniones de la Segunda Parte (segtin se define en los Simbolos y Definiciones de Calificacion de Moody's Investors Service): Por favor notar que una Opinion de la
Segunda Parte ("OSP") no es una "calificacién crediticia". La emisién de OSPs no es una actividad regulada en muchas jurisdicciones, incluida Singapur.

JAPON: En Japén, el desarrollo y la provision de OSPs se clasifican como "Negocios Secundarios", no como "Negocios de Calificacién Crediticia", y no estan sujetos a las regulaciones aplicables a los "Negocios
de Calificacion Crediticia” segun la Ley de Instrumentos Financieros y la Ley de Intercambio de Japon y su regulacion relevante. RPC: Cualquier OSP: (1) no constituye una Evaluacion de Bonos Verdes de la RPC
segun se define en las leyes o regulaciones pertinentes de la RPC; (2) no puede incluirse en ninguna declaracién de registro, circular de oferta, prospecto ni en ninglin otro documento presentado a las autoridades
regulatorias de la RPC ni utilizarse para cumplir con ningun requisito de divulgacion regulatoria de la RPC; y (3) no puede utilizarse en la RPC para ninguin propésito regulatorio ni para ninglin otro propésito que
no esté permitido por las leyes o regulaciones pertinentes de la RPC. Para los fines de este descargo de responsabilidad, "RPC" se refiere a la parte continental de la Republica Popular China, excluyendo Hong
Kong, Macao y Taiwan.
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