PROSPECTO

TGN (r

TRANSPORTADORA DE GAS DEL NORTE S.A.

Programa para la emisién de Obligaciones Negociables
por un monto maximo de hasta US$ 600.000.000

Nosotros, Transportadora de Gas del Norte S.A. (CUIT 30-65786305-6), una sociedad constituida segun las leyes de la
Republica Argentina (“TGN”, la “Emisora”, la “Compaiiia” 0 la “Sociedad”), con sede social en Don Bosco 3672 piso
3° de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, teléfono (54-11) 4008-2000, pagina web www.tgn.com.ar y casilla de correo
electrénico TGNLegales@tgn.com.ar, hemos creado un programa para la emisién y re-emision de obligaciones
negociables simples no convertibles en acciones, con garantia comin, no subordinadas de nuestra Sociedad (el
“Programa”, y las obligaciones negociables emitidas bajo el mismo, las “Obligaciones Negociables”) por hasta un monto
méaximo de US$ 600.000.000 o su equivalente en otras monedas, segun se determine al momento de emitirse cada clase
y/o serie y/o tramo, en circulacion en cualquier momento.

El monto, denominacién, moneda, precio de emisidn, fecha de vencimiento e intereses, si los hubiera, junto con los demas
términos y condiciones aplicables a cualquier serie, tramo y/o clase de Obligaciones Negociables, se detallaran en un
Suplemento de Prospecto preparado en relacién a dicha clase, serie y/o tramo de Obligaciones Negociables (cada uno,
indistintamente un “Suplemento de Prospecto”), el cual complementara los terminos y condiciones de las Obligaciones
Negociables descriptas en la seccion “De la Oferta y Negociacion - Descripcion de las Obligaciones Negociables™ del
Prospecto.

La oferta publica de las Obligaciones Negociables emitidas bajo el Programa ha sido autorizada por Resolucién
N° 19.474/18 de la Comision Nacional de Valores (la ""CNV"") de fecha 19 de abril de 2018. Esta autorizacién sélo
significa que se ha cumplido con los requisitos establecidos en materia de informaciéon. La 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 informacién suministrada en el presente Prospecto es exclusiva responsabilidad del érgano
de administracion y, en lo que les atafie, del 6rgano de fiscalizacion de la Emisora y de los auditores externos en
cuanto a sus respectivos informes sobre los estados financieros que se acompafian y demds responsables
contemplados en los articulos 119 y 120 de la Ley N°26.831. El 6rgano de administracion de la Emisora manifiesta,
con carécter de declaracion jurada, que el presente prospecto contiene a la fecha de su publicacion informacion
veraz y suficiente sobre todo hecho relevante que pueda afectar la situacion patrimonial, econémica y financiera
de la Sociedad y de toda aquella que deba ser de conocimiento del puablico inversor con relacién a la presente
emisién, conforme las normas vigentes.

El Programa tiene una duracién de 5 (cinco) afios contados a partir de la fecha de la Resolucion N° 19.474/18 de la
CNV, fechada 19 de abril de 2018, que autoriza la oferta publica del Programa. Las Obligaciones Negociables se emitiran
con un plazo de amortizacién que en cada caso sera no inferior a 7 (siete) dias y no mayor de 30 (treinta) afios, computado
desde la fecha de emision. Las Obligaciones Negociables podran amortizarse en un solo pago o en cuotas, segin se
estipule especificamente en el Suplemento de Prospecto correspondiente a cada Clase. Las Obligaciones Negociables
podran emitirse a la par o bajo o sobre la par, devengando interés a tasa fija, tasa flotante, con descuento o sin devengar
intereses. Ver “De la Oferta y la Negociacion” y “Descripcion de las Obligaciones Negociables”.

Se podria solicitar la admisidn 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 para su listado en Bolsas y Mercados Argentinos S.A. (“BYMA”) y el Mercado Abierto Electrénico S.A.
(“MAE”), seglin se especifique en el respectivo Suplemento de Prospecto. No podremos garantizar, no obstante, que estas
solicitudes sean aceptadas. El Suplemento de Prospecto aplicable a una serie de obligaciones negociables especificara si
las obligaciones negociables de esa serie seran listadas en la Bolsa de Valores de Luxemburgo para su negociacion en el
mercado Euro MTF, en BYMA, en el MAE, o en cualquier otro mercado de valores.


http://www.tgn.com.ar/
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La creacién del Programa y la emision de Obligaciones Negociables bajo el mismo han sido autorizadas por la Asamblea
General Ordinaria de Accionistas de nuestra Sociedad de fecha 30 de marzo de 2017, y por reunién de Directorio de fecha
7 de marzo de 2018. La actualizacion del presente Prospecto fue aprobada por decision del Directorio de TGN adoptada
el 6 de marzo de 2020.

La mencionada asamblea delegé en el Directorio (con facultades de subdelegar) las mas amplias facultades permitidas
por ley, entre otras, para que dentro del monto fijado por la asamblea para el Programa, el Directorio establezca los
términos y condiciones de constitucion del Programa y de emisidn de cada clase y/o serie y/o tramo incluyendo, sin
caracter limitativo, monto, moneda, época, plazo, precio, tasa de interés, forma y condiciones de pago, caracteristicas y
demas condiciones de los valores negociables a emitir. A su vez, en sus reuniones del 7 de marzo de 2018, 7 de marzo de
2019 y del 6 de marzo de 2020 el Directorio de TGN subdeleg6 ciertas facultades en uno cualquiera de los apoderados
para actuar ante la CNV.

De acuerdo con lo establecido en el articulo 119 de la Ley N° 26.831, conforme dicha ley fuera modificada mediante la
denominada “ley de financiamiento productivo sancionada por el Congreso de la Nacion el 9 de mayo de 2018 (la “Ley
de Mercado de Capitales”), los emisores de valores negociables, juntamente con los integrantes de los 6rganos de
administracion y fiscalizacion, estos Ultimos 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 emision
de valores negociables con oferta publica, serdn responsables de toda la informacion incluida en los prospectos por ellos
registrados ante la CNV. Segun 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 deberan revisar diligentemente la informacion contenida en los prospectos de la oferta. Los expertos o terceros
gue opinen sobre ciertas partes del prospecto sdlo seran responsables por la parte de dicha informacion sobre la que han
emitido opinion.

La inversion en las obligaciones negociables implica riesgos significativos. Véase el capitulo “Consideraciones para la
Inversién - Factores de Riesgo” en el presente Prospecto. El respectivo Suplemento de Prospecto de cualquier serie de
Obligaciones Negociables podra detallar otros riesgos que deberan ser considerados al realizar la inversion.

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 Gnicamente 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”, en el presente prospecto.

Podremos ofrecer las Obligaciones Negociables emitidas en el marco de este Programa directamente o a través de uno o
maés colocadores que oportunamente elijamos, quienes podrdn comprar nuestras obligaciones negociables, en hombre
propio, para su venta a inversores y a otros compradores a diversos precios relacionados con los precios prevalecientes
en el mercado, segln determine dicho colocador en el momento de la venta o, de acordarlo, a un precio de oferta fijo.
Asimismo, podremos acordar con un colocador que podra emplear sus esfuerzos razonables para colocar nuestras
obligaciones negociables en nuestra representacion segtn fuera especificado en el respectivo Suplemento de Prospecto.
Tales colocadores estaran indicados en el Suplemento de Prospecto 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 Prospecto sin mas tramite. Véase “De la Oferta y la Negociacion”. Este Prospecto solamente podra ser
utilizado a los fines para los que se publica.

Se informa con caréacter de Declaracion Jurada que la entidad emisora, sus beneficiarios finales, y las personas
fisicas o juridicas que tienen como minimo el (VEINTE) 20 por ciento de su capital o de los derechos a voto, o
que por otros medios ejercen el control final, directo o indirecto sobre la misma, no registran condenas por delitos
de lavado de activos y/o financiamiento del terrorismo y/o figuran en las listas de terroristas y organizaciones
terroristas emitidas por el CONSEJO DE SEGURIDAD DE LAS NACIONES UNIDAS.

La fecha del Prospecto es 5 de junio de 2020



En el presente Prospecto, las referencias a “TGN”, “la Compaiiia”, “la Sociedad”, “nosotros” y “nuestro” equivalen a
Transportadora de Gas del Norte S.A.. Llevamos nuestros libros y publicamos nuestros estados financieros en pesos
argentinos. En el presente Prospecto, las referencias a “pesos”, “Ps.” o0 “$” lo son a pesos argentinos, y las referencias
a “dolares”, “dolares estadounidenses” o “US$” lo son a délares de los Estados Unidos.

Los inversores deben basarse Gnicamente en la informacion contenida en este prospecto, el respectivo Suplemento de
Prospecto u otros suplementos. Ni nosotros ni los colocadores, de existir, hemos autorizado a ninguna persona a
suministrar informacién diferente a la informacioén contenida en este prospecto y cualquier Suplemento de Prospecto u
otros suplementos y ni nosotros ni los colocadores, de existir, incurriremos en responsabilidad alguna por cualquier
informacién que difiera de la misma. La informacidn contenida en este prospecto es nuestra Unica responsabilidad y se
basa en informacidn provista por nosotros y otras fuentes que creemos que son confiables, y es exacta Unicamente a la
fecha del presente prospecto, sin considerar el momento de su distribucién 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 apoderados, asesores comerciales o impositivos.

La distribucion de este prospecto o de cualquiera de sus partes, incluido cualquier Suplemento de Prospecto, 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 ninguna persona a quien fuera ilicito realizar la oferta
0 invitacidn, ni constituye una invitacion ni una recomendacién a suscribir o comprar obligaciones negociables por parte
de la Compafiia 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”.

Las Obligaciones Negociables no llevan la recomendacién de ninguna comisién de titulos valores ni ente regulador
federal o de los estados de Estados Unidos. Asimismo, las mencionadas autoridades no han confirmado la exactitud ni
determinado la suficiencia de este documento. Cualquier declaracién 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 endosable.
Conforme a ello, y en la medida en que dicha ley esté vigente, s6lo emitiremos obligaciones negociables escriturales o
nominativas no endosables.

Las Obligaciones Negociables emitidas en el marco de este Programa revestiran el caracter de “obligaciones negociables
simples no convertibles en acciones” segin la Ley N° 23.576 de Argentina y sus modificatorias (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 piblica en Argentina se
ajustaran a las disposiciones de la Ley de Mercado de Capitales y al texto ordenado de las normas de la Comision
Nacional de Valores (N.T. 2013), modificado por la Resolucion General N° 662/2016 (las “Normas de la CNV”).

El Programa no cuenta con calificacion de riesgo. Podremos calificar una o méas Series de Obligaciones
Negociables a emitirse bajo el Programa, con una o dos calificaciones, conforme se determine en cada
oportunidad en el respectivo Suplemento de Prospecto.




I INTRODUGCCION. ....ouiiiiiii e 5

Informacion Disponible. ..o 5
Manifestaciones Sobre el FULUFO...........ouiuii e 5
Requisitos de Calificacion y Ley Argentina............coovininiiiriniiiiiie e 6
1. NUE ST R A Lo e e e 7
Directores, Primera Linea Gerencial y Comision Fiscalizadora................................. 7
ASESOIES [EOAIES ... vttt ettt r e ettt tenreareare e 16
AUdItores INAEPENAIENTES .....vcvveieieiese et e re e e e e et e besreareeneens 16
Responsable de Relaciones con el MErcado .........ccccoceeeveiisieeieiiesese e e e 17
I1l.  DESCRIPCION DE LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES.........covviiiiiiieeen 18
IV. INFORMACION CLAVE SOBRE LA SOCIEDAD .......cccooeieieeeereieeeresieeesesiese s, 22
Presentacion de Informacion Estadistica y FINANCIEra..........cccvevvevveiererieie s 22
Cierta Informacion Financiera y OPEratiVa ...........ccceorueeririeeninieienesise s 23
V. CAPITALIZACION ..ottt sttt sttt sa et et e e ete s b e e e tesb e e e tesbeseabestesaatesaeseasenrs 26
VI. DESTINO DE LOS FONDOS ...ttt iiteeiiiesitee st stee st e et et e s tee st e e staeaste e e ssaaesnneestneennneens 27
VII. CONSIDERACIONES PARA LA INVERSION - FACTORES DE RIESGO ......ccccccevvnne. 28
VIIl. INFORMACION SOBRE NUESTRA SOCIEDAD ......ooovovieeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee s 49
A (A To - o LTSRS 49
Glosario de Ciertos TErMIN0S TECNICOS. .....cuivevirerieiaririeestesteeste e resteseeestesreesreseesesseseesessesees 67
IX. LAINDUSTRIA DEL GAS NATURAL EN ARGENTINA Y MARCO REGULATORIO...68
La Industria del Gas Natural en Argenting .........ccccveeveiiieiieiieseese e 68
Y Lot =T o0 F= Lo o TS 73
X. RESENA Y PERSPECTIVA OPERATIVA Y FINANCIERA ......oovveveeeeereeeeeeeneseninian, 86
Panorama Financiero y Operativo, y Perspectivas (Anélisis de la Gerencia sobre la Situacion Financiera 'y
ReSUItad0S A& OPEIACIONES) .......cuiiveieiiiterieiesie ettt sttt sttt sttt sbe et en e 86
XIl.  ACCIONISTAS PRINCIPALES Y OPERACIONES CON PARTES RELACIONADAS....102
ACCIONISAS PHINCIPAIES ... .ottt 102
Operaciones con Partes RElaCiONadAS. ........covevierieiiinieiie e 106
XII.  INFORMACION CONTABLE ...ttt ettt 110
XIll. DE LA OFERTAY LA NEGOCIACION 111
Descripcion de las Obligaciones NegoCiables ..........ccccvviiiiecicicscce e 111
XIV. SUSCRIPCION Y VENTA DE LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES .........ccccocenienennnn. 116
XV. INFORMACION ADICIONAL .....oovveieeeieieeeeteeeeee st es st 119
Descripcion de Nuestro Capital Social Y EStatuO ........cccceivieiieiiiicic e e 119
Tipo de Cambio y Controles de CambiO..........cccvevieiieiiic s 124
Régimen de Lavado de DINEIO .......cceiiiriiiiiiieieisees e 128
TMPUESTOS ...t e e en e 130
XVI. DOCUMENTOS A DISPOSICION ......ooviiieeeeeeeeeeeeeeee e 137




I. INTRODUCCION

El presente Prospecto contiene los términos y condiciones de nuestro Programa, los factores de riesgo
relacionados con una inversidn en las obligaciones negociables, informacion sobre nuestro negocio, bienes, resultados
de las operaciones y situacion patrimonial y financiera, un analisis de la direccion sobre nuestra situacién financiera y
los resultados de nuestras operaciones, nuestros estados financieros y demas informacién 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 Prospecto 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, 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 Prospecto y cualquier otro suplemento o modificacion del presente.

Informacion disponible

Integran este Prospecto los estados financieros correspondientes a los ejercicios finalizados el 31 de diciembre
de 2019, 2018 y 2017.

Presentamos estados financieros y demas informes en forma periddica a la CNV, sita en 25 de Mayo 175,
Ciudad Autonoma de Buenos Aires, Argentina. Se podra consultar los estados financieros de la Compaifiia, el presente
prospecto, cualquier suplemento correspondiente y cualquier Suplemento de Prospecto relacionado con una serie a ser
emitida en virtud del mismo en el sitio web de la CNV (www.cnv.gob.ar) en el item “Informacion Financiera”, en el
sitio web de los mercados en los que se negocien las Obligaciones Negociables y el sitio web institucional de la
Compafiia (www.tgn.com.ar). Asimismo, aquellos inversores que lo deseen podran solicitar en soporte papel ejemplares
del presente Prospecto y los estados financieros que lo integran en nuestra sede social, Don Bosco 3672, piso 4°
(C1206ABF) de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires.

Manifestaciones sobre el futuro

Este 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, politica regulatoria, nuestra capacidad para pagar dividendos
en el futuro y para cancelar nuestras deudas. 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,
politica regulatoria, como también nuestra 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, la politica tarifaria aplicada por las autoridades argentinas,
consideraciones ambientales, reglamentarias y legales, incluyendo la imposicidn de regulaciones gubernamentales a los
negocios en los que opera la Compariia, cambios en nuestra estrategia de negocio y operaciones, nuestra capacidad para
encontrar socios u obtener financiamiento, la capacidad para mantener nuestras concesiones, y la situacién econémica
y empresarial general en Argentina, como asi también los factores que se describen en este Prospecto, en particular bajo
los titulos “Informacion Clave sobre la Sociedad”— “Factores de Riesgo” y “Resefia y Perspectiva Operativa y
Financiera - (Analisis de la Gerencia sobre la Situacion Financiera y Resultados de Operaciones). No nos
comprometemos a actualizar o corregir publicamente las manifestaciones sobre el futuro, aun cuando por la experiencia
o0 los cambios futuros se torne claro que los resultados proyectados o la situacidn que indican en forma expresa o tacita
no se realizaran.

Requisitos de calificacién y ley argentina

Si una emisora optara por obtener cualquier calificacion, o si la CNV considerara necesario obtener una
calificacion 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 méximo autorizado o (b) respecto de cada clase
0 series, aclarandose en todos los casos. Las emisoras que opten por calificar sus obligaciones negociables elegiran uno
o0 dos agentes de calificacion de riesgos, segun se detalle en el Suplemento de Prospecto de cada serie o tramo emitido
en el marco del Programa.
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La CNV ha dispuesto que las emisoras dentro del &mbito de la oferta pdblica que decidan solicitar una
calificacion de riesgo de valores negociables, deberdn mantener esta decision hasta su cancelacion total, salvo
aprobacion unanime de los titulares 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
calificacién se mantenga durante un periodo determinado o que esa calificacidn no vaya a ser rebajada o retirada por
la sociedad calificadora de riesgo si, a su criterio, lo justifican las circunstancias del futuro.

1. NUESTRA SOCIEDAD
DIRECTORES, PRIMERA LINEA GERENCIAL Y COMISION FISCALIZADORA
Directorio
Generalidades

Nuestra administracion esta a cargo de un Directorio (el “Directorio”). Nuestro estatuto social (el “Estatuto”)
contempla un Directorio integrado por catorce (14) directores titulares y sus respectivos directores suplentes. Nueve (9)
directores titulares y sus respectivos suplentes son elegidos por las acciones Clase A reunidas en asamblea especial de
dicha clase que se regira por las normas establecidas en el Estatuto para las asambleas ordinarias, y de los cuales al
menos uno (1) revestira la condicion de independiente con arreglo a las normas aplicables de la CNV; cuatro (4)
directores titulares y sus respectivos suplentes son elegidos por las acciones Clase B reunidas en asamblea especial de
dicha clase que se regir& por las normas establecidas en el Estatuto para las asambleas ordinarias, y de los cuales al
menos uno (1) revestird la condicion de independiente con arreglo a las normas aplicables de la Comision Nacional de
Valores; y un (1) director titular y su respectivo suplente son elegidos por las acciones Clase C reunidas en asamblea
especial de dicha clase que se regira por las normas establecidas en el Estatuto para las asambleas ordinarias (los
directores elegidos por la Clase C no revestiran la condicion de independientes).

Los directores suplentes pueden asistir a las reuniones de Directorio y votar en ausencia de sus respectivos
directores titulares. Por lo general, los directores titulares y los directores suplentes son elegidos en la asamblea
ordinaria anual de accionistas para ocupar sus cargos por periodos renovables de uno a tres afios.

El Directorio actual fue designado por Asamblea de Accionistas de fecha 21 de mayo de 2020. Gasinvest S.A.
(“Gasinvest™), una sociedad constituida de acuerdo con las leyes de Argentina y actualmente conformada por un grupo
de inversores argentinos, como duefia del 56,35% de nuestras acciones ordinarias, ha nombrado nueve del total de los
directores titulares. Otros cuatro fueron designados por el principal accionista Clase B Southern Cone Energy Holding
Company, y el restante, que corresponde a la Clase C de acciones, fue designado por un inversor particular.

Salvo por nuestro Estatuto y por el convenio de accionistas que se menciona méas adelante, no existen otros
acuerdos que tengan que ver con nuestra administracion y direccion. Ver "Accionistas Principales y Operaciones con
Partes Relacionadas - Accionistas Principales - Convenio de Accionistas™.

De acuerdo con nuestro Estatuto y con las leyes argentinas, el Directorio debe reunirse al menos una vez cada
tres meses. EIl quérum se constituye con la mayoria de los integrantes del Directorio y sus resoluciones se toman con
el voto afirmativo de la mayoria de los Directores asistentes. En caso de empate, resuelve el Presidente del Directorio
o la persona que lo reemplace en una determinada reunion.

Se podra contactar a nuestros directores y funcionarios ejecutivos por correo dirigido a Transportadora de Gas
del Norte S.A., Don Bosco 3672, Piso 4°, (C1206ABF) Ciudad Autdnoma de Buenos Aires, Argentina.

Deberes y Responsabilidades de los Directores

De acuerdo con las leyes de Argentina, los directores tienen la obligacion de desempefiar sus funciones obrando
con la lealtad y diligencia de un buen hombre de negocios. Los directores responden ilimitada y solidariamente frente
a la empresa, accionistas y terceros por el mal desempefio de sus cargos y también por instancias de violacion de las
leyes, de nuestro Estatuto o reglamentos, segin el caso, y por dafios producidos por dolo, abuso de autoridad o culpa
grave. De acuerdo con las leyes argentinas, a los directores se les pueden asignar, en nuestro Estatuto o reglamentos,
segun el caso, 0 mediante resolucién de una asamblea de accionistas, funciones especificas. En dichos casos, los



directores podran ser personalmente responsables y dicha responsabilidad se determinara en funcion del cumplimiento
de su gestién, con la salvedad de que deberan cumplirse ciertas condiciones de asiento o registro. Segun las leyes de
Argentina, los directores no pueden participar en actividades que compitan con la empresa, si no cuentan con
autorizacion expresa de los accionistas. Algunas operaciones entre los directores y nosotros estan sometidas a
mecanismos de ratificacion que contemplan las leyes de Argentina.

Los directores no tendran ninguna responsabilidad por las decisiones del Directorio cuando, ain habiendo
estado presentes en la reunién en la que se hubiera adoptado una resolucién o tenido conocimiento de ella, hubieran
dejado constancia escrita de su oposicién a la resolucion en cuestion y comuniquen su objecion a la Comisién
Fiscalizadora, antes de la presentacién de cualquier queja en su contra ante el Directorio, la Comisién Fiscalizadora,
una asamblea de accionistas, el organismo gubernamental competente o ante la justicia. La responsabilidad de los
directores frente a nosotros se extingue con la aprobacidn de su gestién por resolucién de una asamblea de accionistas,
siempre que los accionistas representantes como minimo del 5% de nuestro capital no presenten oposicion y siempre
gue esa responsabilidad no se origine en la violacién de leyes, del Estatuto o de los reglamentos, segin el caso.

Con la mayoria de los votos de nuestros accionistas, podremos iniciar procesos legales contra los directores.
Si dicho proceso no fuera iniciado dentro del plazo de tres meses contados a partir de la resolucion de la asamblea
aprobando la iniciacién de dicho proceso, cualquier accionista podra promover la accién en representacion y por cuenta
de la empresa.

Nuestros actuales directores titulares y suplentes que se mencionan a continuacion fueron elegidos para ocupar
sus cargos por el término de un afio en la asamblea de accionistas que se celebré el 21 de mayo de 2020 a distancia bajo
el régimen establecido en la ResolucionGeneral N° 830/20 de la CNV. Ninguno de los directores es accionista de TGN.
Actualmente los Unicos directores titulares independientes conforme los criterios de independencia vigentes a la fecha
de celebracion de dicha asamblea son Alberto Saggese y Diego Blasco Funes, mientras que los Unicos directores
suplentes independientes son Gustavo Kopyto y Roberto Helbling. El resto de los integrantes titulares y suplentes del
Directorio de nuestra Sociedad reviste el caracter de no independiente de acuerdo a los criterios establecidos por la
CNV.

El 16 de abril de 2018 la CNV dicté la Resolucion General N° 730/18 modificatoria de la reglamentacién
concerniente a los criterios y requisitos exigibles para que los miembros de los érganos de administracion de las
sociedades que hagan oferta publica de sus acciones puedan ser considerados independientes. Asimismo, dicha norma
establece que el director que, con posterioridad a su designacidn, recayere en alguna de las circunstancias que obsta a
su condicion de independiente, deberd ponerlo de manifiesto en forma inmediata a la emisora, la cual debera
comunicarlo a la CNV y al o los mercados autorizados donde aquélla liste sus valores negociables inmediatamente de
ocurrido el hecho o de llegado éste a su conocimiento. La Resolucion General de la CNV N° 730/18 establece que las
sociedades obligadas a contar con miembros independientes en su 6rgano de administracion deberan adecuar la
composicién de este 6rgano a los nuevos criterios de independencia en la primera asamblea ordinaria que trate los
asuntos incluidos en el articulo 234, inciso 1° de la Ley General de Sociedades a celebrarse con posterioridad al 31 de
diciembre de 2018.

En funcion del resultado del ejercicio cerrado al 31 de diciembre de 2019, la asamblea de accionistas de fecha
21 de mayo de 2020 resolvié por mayoria pagar a los directores titulares y suplentes honorarios por la suma de $ 22,83
millones.

Afo de
Directores Afo de vencimiento Afo de N°deCUIL
nombramiento del mandato nacimiento
Emilio Daneri Conte-Grand (1) 2015 2021 1973 20229587324
Jorge Casagrande 2020 2021 1968 20200041853
Luis Alberto Santos 2016 2021 1955 20118492952
Ricardo M. Markous..................... 2000 2021 1956 20119601364
Jorge Dimopulos 2018 2021 1970 20216566581
Ignacio Casares........ 2016 2021 1953 20101369006
Angel Carlos Rabuffetti 2016 2021 1961 20148201804
Diego Blasco Funes 2019 2021 1961 20142229588
Juan Pablo Freijo.................o.oeel. 2018 2021 1983 20306550544
Enrique Waterhouse........................... 2016 2021 1961 23146895409
Alberto Saggese........ouveuiriiiiiiiiiniiiine 2015 2021 1955 20114779831
Hugo Vivot......oovviiiiiiiiiiiiice, 2015 2021 1971 20225016853
Martin Molina................... 2018 2020 1977 20258557396



Sergio RevillaCornejo....................... 2015 2019 1981 20286969128

(1) Presidente de la Sociedad (Presidente del Directorio)

Afio de

Directores Suplentes Afio de nombramiento vencimiento Afio de N° de CUIL

del mandato nacimiento
Marcelo Brichetto 2018 2021 1962 23148201099
Fernando Peléez........................ 2020 2021 1959 20133807633
Carlos Daniel Bautista..................c.c.oene. 2018 2021 1951 20085733959
Gustavo Kopyto..........c..eeueenee. 2019 2021 1966 20180295535
Martin Novillo........covveiviiiniiiinnn 2016 2021 1956 20120454766
Emilio Nadra........................ 2018 2021 1972 20228477843
Carlos Guillermo Pappier...................... 2016 2021 1961 20144634641
Juan José Mata..........ceeveniniiniiniiiinn, 2016 2021 1963 20160904195
Fernando Moreno 2018 2021 1980 202780662166
Pablo Mautone............ocooeveviinininennnnnnn. 2016 2021 1970  No posee
Rufino Arce.......ocooviiiiiiiiiiiiiii, 2015 2021 1961 20142228557
Pablo Holassian..................... 2020 2021 1949  20-07869190-6
Pablo Tsutsumi Acufia...................o..eeee. 2016 2021 1981 No posee
Roberto Helbling.............oovvviviiniiiinann, 2018 2021 1962 23160622679

A continuacion se detallan las tareas principales que desempefia actualmente cada Director de nuestra Sociedad
junto con sus correspondientes antecedentes laborales

Emilio Daneri Conte-Grand. El Sr. Daneri es abogado egresado de la Universidad Catélica de Cuyo, realizé
la maestria en derecho administrativo en la Universidad Austral y el Programa de Alta Direccion en el Instituto de Altos
Estudios de dicha universidad. Desde el afio 2004 trabaja en empresas del grupo Corporacién América, encontrandose
actualmente a cargo del departamento de asuntos legales del area de infraestructura y energia. Es actualmente nuestro
presidente y director legal en Compafiia General de Combustibles S.A. (CGC). Antes de unirse a Corporacion América,
trabajo en el estudio M. & M. Bomchil en el &rea de derecho administrativo y regulatorio.

Luis Alberto Santos El Sr. Santos se gradué como ingeniero mecanico en la Universidad Tecnol6gica Nacional
en 1980, y posteriormente como ingeniero especializado en gas natural en la Universidad de Buenos Aires. Ingresé a
Gas del Estado en 1982 donde se desempefié como Gerente de Transporte. Entre 1993 y 2012 ocup6 distintas posiciones
en YPF S.A., donde lleg6 a desempefiarse como Director de Gas Natural y GNL. En 2016 se incorpor6 a CGC como
Director MidStream.

Ricardo M. Markous. El Sr. Ricardo M. Markous es ingeniero civil, graduado en la Universidad de Buenos
Aires, (UBA). En 1988 obtuvo un Master en Administracion de Empresas de la Escuela de Negocios de la Universidad
de Stanford. Desde 1980 a la fecha, ha ocupado diversos cargos en la Organizacion Techint. En la actualidad se
desempefia como Director General de Desarrollo de Negocios de Tecpetrol y Director de nuestra Sociedad.

Ignacio Maria Casares. El Sr. Casares se recibié de abogado en la Universidad Catolica Argentina en 1976,
Buenos Aires. El Sr. Casares es Asesor del Director del Departamento Legales de la Organizacion Techint, ocupando
diversos cargos en las compafiias de dicho grupo.

Angel Carlos Luis Rabuffetti. EI Sr. Angel Carlos Luis Rabuffetti es ingeniero industrial, graduado en el
Instituto Tecnoldgico de Buenos Aires, (ITBA). Desde 1987 estd en la Organizacion Techint, ocupando diversos
cargos. En la actualidad se desempefia como Gerente de Desarrollo de Negocios de Gas de Tecpetrol S.A.

Diego Blasco Funes. Diego A. Blasco es abogado, graduado en la Universidad de Buenos Aires y MBA del
IAE Business School. Ademas de ejercer su profesion en grandes Estudios corporativos, como Managing Partner y a
cargo del Area Laboral, en Argentina y Chile, ocup6 diversos cargos directivos en empresas, como asi también en la
funcidn publica. Es profesor de Derecho del Trabajo en la Facultad de Derecho de la Universidad Austral.



Enriqgue Waterhouse. ElI Sr. Waterhouse es graduado de la Escuela de Asuntos Internacionales de la
Universidad de Columbia. Ejercid su profesion en Banco Rio de la Plata, YPF, Repsol YPF, Petrolera Piedra del Aguila
y E&S, siempre en temas de financiamiento de proyectos de energia, finanzas corporativas y mercado de capitales.

Sergio Revilla Cornejo. El Sr. Revilla Cornejo es Licenciado en Administracién de Empresas y Contador
Publico, graduado con honores en la Pontificia Universidad Catolica Argentina. Desde el afio 2004 se desempefia como
Portfolio Manager en VR Capital Group Ltd., un fondo de inversion internacional especializado en mercados
emergentes. Anteriormente trabajo en PriceWaterhouseCoopers, en el area de Assurance and Business Advisory
Services. Es miembro titular del Directorio desde 2015.

Alberto Saggese. El Sr. Saggese es abogado, graduado en la Universidad Nacional de Buenos Aires. Cursé
estudios de post grado en la Universidad de Paris — Sorbona — obteniendo un Diploma de Estudios Especializados en
Derecho de la Energia en 1985.Su carrera laboral se inicid en YPF Sociedad del Estado en 1980. Entre 1985 y 2010,
desempefié funciones en empresas como TOTAL AUSTRAL S.A., Sociedad Comercial del Plata, EG3 S.A. y
PETROBRAS S.A. En 2011 fue nombrado Gerente General de la Camara de la Energia de la Republica Argentina
(CEDERA). Desde mayo de 2014 se desempefia como Presidente de la empresa Provincial Neuquina de Hidrocarburos,
Gas y Petroleo del Neuguén S.A. Desde 2015 es Director Independiente en TGN.

Juan Pablo Freijo. El Sr. Juan Pablo Freijo es Ingeniero Industrial, graduado en el Instituto Tecnoldgico de
Buenos Aires (ITBA) (con honores). También posee una Maestria en Finanzas de la Universidad Torcuato Di Tella
(UTDT) y una Maestria en Negocios de la Escuela de Negocios de la Universidad de Stanford (Stanford Graduate
School of Business). Actualmente el Sr. Freijo se desempefia como Director de Nuevos Negocios en Corporacion
América. Anteriormente se desempefi6 como COO de Compariia General de Combustibles y ejercié su profesion en
banca de inversién en Columbus Merchant Banking.

Hugo Vivot. El Sr. Vivot es abogado, graduado de la Universidad de Buenos Aires, con un postgrado en
Petr6leo y Gas de la Universidad Cato6lica Argentina y doctorando en dicha universidad. Fue docente en las maestrias
de Derecho Administrativo y Derecho Administrativo Economico de la Universidad Austral y Universidad Catélica
Argentina. También es docente en la carrera de Especializacion en Recursos Naturales de la Universidad de Buenos
Aires. Essocio del estudio Hope, Duggan & Silva y ejerce su profesion en el area de derecho administrativo regulatorio
y empresario. Es director titular de la Compafiia desde el afio 2015.

Jorge Dimopulos. EI Sr. Dimopulos es Licenciado en Economia graduado en la Universidad de Buenos Aires
(UBA) y posee un Master en Economia y Finanzas de la UCEMA. En 2006 ingresé a Tecpetrol, donde se desempefio
como Gerente de Planeamiento & Control y posteriormente como CFO y Country Manager en operaciones de la
compafiia en Estados Unidos. Desde 2014 es Director de Desarrollo de Negocios E&P.

Martin Molina. EI Sr. Molina es Ingeniero Industrial, graduado en el Instituto Tecnol6gico de Buenos Aires
(ITBA). También posee una maestria en administracién de negocios (MBA) de Harvard Business School. El Sr. Molina
es socio fundador y managing partner de Lucens Capital, una firma de inversion de capital privado (private equity) con
foco en Latinoamérica. Previamente el Sr. Molina desempefid diversas posiciones en banca de inversién y private
equity, incluyendo J.P. Morgan, Lehman Brothers y Bank of America Equity Partners.

Fernando Moreno. El Sr. Fernando C. Moreno es abogado graduado en la Universidad de Austral con una
Maestria en Derecho Empresario Econémico en la Pontifica Universidad Catdlica Argentina. EI Sr. Moreno es miembro
del Departamento de Legales de la Organizacion Techint desde el afio 2003, ocupando diversos cargos en las compafiias
de dicho grupo.

Marcelo Brichetto. El Sr. Brichetto es abogado, graduado en la Universidad de Buenos Aires (con honores).
Antes de incorporarse a nuestra Sociedad, el Sr. Brichetto ejercié su profesion en las areas del derecho empresario,
especializandose en operaciones financieras y mercados de capitales. Desde 1998 se desempefia como Director de
Asuntos Legales de nuestra Compafiia y como miembro titular del Directorio entre 1999 y 2018.

Fernando Victor Pelaez. El Sr. Pelaez es Ingeniero Civil egresado de la Universidad de Buenos Aires en el afio
1984. Hasta el afio 2013 se desempefid como CEO de Aeropuertos Argentina 2000. Anteriormente se desempefio como
CEO de la empresa Helport.y presidente de CARBIO. Desde el afio 2006 es CEO de Unitec Bio.

Martin Novillo. EI Sr. Novillo es Licenciado en Comercio Internacional graduado en la UADE y posee
Posgrado en Comercio Internacional de Hidrocarburos de la UBA, Posgrado de Especializacion en Marketing y
Posgrado en Negocios Internacionales de la UADE. Actualmente se desempefia como Jefe de Comercializacion de



Crudo & Condensados de CGC. Con anterioridad, ocup6 posiciones en Hughes Tool Company, Petrolera Argentina
San Jorge, MSA e YPF.

Carlos Daniel Bautista. El Sr. Bautista se desempefia como director de relaciones laborales y recursos humanos
de Compafiia General de Combustibles S.A. Se ha desempefiado como jefe de producto de Alpargatas S.A.I.C., gerente
regional del noreste argentino de Austral Lineas Aéreas, gerente de productos en Uzal S.A., gerente de negocios de
Grafa S.A., gerente de marketing de Editorial Atlantida S.A., gerente comercial de Playfull S.A. y gerente general de
Dexter. Es ingeniero industrial egresado de la Universidad de Buenos Aires y ha realizado una maestria en
administracion de negocios en el Instituto Nacional de Desarrollo Empresarial Argentino y un posgrado en derecho en
comunicaciones en la Universidad de Buenos Aires.

Carlos Guillermo Pappier. El Sr. Pappier es contador publico graduado en la Universidad de la Plata. Ocup6
diversos cargos en Tenaris y otras compafiias de la Organizacién Techint. Inici6 su carrera dentro de la Organizacion
Techint en 1984 en Siderar, donde alcanzd la posicién de Director Financiero. En Tenaris, fue Director de Planeamiento
en 2006 y Director de Informética y Procesos en 2010. Desde mayo de 2016, se desempefia como Director General de
Avreas Corporativas de Tecpetrol.

Juan José Mata. El Sr Mata es contador publico, graduado en la Universidad Cat6lica Argentina tiene un
Posgrado en Finanzas en la Universidad Torcuato Di Tella. Desde 1983 el Sr. Mata ha desempefiado diversos cargos en
el Grupo Techint, en las empresas: Techint Compafiia Técnica Internacional; FerroExpreso Pampeano; Transportadora
de Gas del Norte; Tenaris y actualmente desde el afio 2011 es el CFO de Tecpetrol.

Pablo Mautone: EIl Sr. Mautone es Licenciado en Administracion de Empresas de la Universidad Catélica del
Uruguay y MBA de la Universidad de Michigan. Desde 2011 lidera Sacramentum Capital, una boutique de Banca de
Inversién basada en Montevideo, Uruguay con foco en operaciones de mercado de capitales y finanzas corporativas en
la region.  Anteriormente trabajé como Portfolio Manager en VR Capital Group Ltd y fue Director Ejecutivo de la
division EM Special Opportunities de JPMorgan. Es miembro suplente del Directorio desde 2016.

Rufino Arce. El Sr. Arce es abogado, graduado en la Universidad de Buenos Aires, con un master en derecho
comparado en la Universidad de Urbana- Champaign, Estados Unidos de Norteamérica. Es socio del estudio Hope,
Duggan & Silva y ejerce su profesion en el area de derecho empresario. Integra el directorio de la Compafiia desde el
afio 2015.

Pablo Holassian. El Sr. Holassian es ingeniero civil, graduado en la Universidad de Buenos Aires en abril de
1975. Ejercio su actividad en el rubro petrolero desde 1976, ocupando distintos puestos de responsabilidad en Esso
SAPA, lIsaura SA, Eg3 SA, Astra SA, y Repsol YPF donde se desempefié como Director de Gestién Patrimonial en
América desde el afio 1999 hasta su retiro en 2008. Actualmente esta dedicado a la actividad inmobiliaria en forma
particular.

Jorge Casagrande. El Sr. Casagrande es Contador Publico, graduado en la Universidad Catélica Argentina y
realiz6 un posgrado en Administracion de Mercados Eléctricos (ITBA). El Sr. Casagrande trabaja en la Industrial de la
Energia desde hace mas de 20 afios. Entre los afios 2001 y 2006 se desempefid como Gerente de Administracion de
Activos en la Division de Gas y Energia de Petrobras Energia S.A. Durante esos afios actu6 como miembro titular en
los Directorios de TGS S.A.; Edesur S.A.; Transener S.A. y Cia Mega S.A. Desde el 2006 y hasta el 2009 desempefio
el cargo de CEO en TGS S.A. Entre los afios 2010 y 2013 se desempefié como Director Titular de Gas Argentino S.A.
y MetroGas S.A 'y fue director titular de TGN S.A. entre el 2012 y el 2015. Entre diciembre de 2014 y marzo de 2020
se desempefid como nuestro Director de Administracion y Finanzas. Actualmente se desempefia como Gerente de
Midstream de CGC.

Pablo Tsutsumi Acufia. EI Sr. Tsutsumi Acufia se gradué summa cum laude con un titulo de economia de la
Universidad de Harvard, donde también cursd una maestria en administracion de negocios (MBA). El Sr. Tsutsumi
Acufia es socio fundador y managing partner de Lucens Capital, una firma de inversion de capital privado (private
equity) con un foco en Latinoamérica. EI Sr. Tsutsumi Acufia inicié su carrera en el area de banca de inversion del
banco J.P. Morgan y después desempefio funciones de inversion en mercados emergentes en Eton Park y Oaktree Capital
Management.

Emilio Nadra. El Sr. Nadra se uni6 a Compafiia General de Combustibles S.A. en 2017 como director

comercial, luego de haber trabajado mas de 16 afios en la industria energética. Anteriormente fue gerente de ventas de
gas en Wintershall Energia y ocupé cargos gerenciales en compafiias como Pan American Energy y ENARGAS. Es
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Licenciado en Economia, egresado de la Universidad Torcuato Di Tella y ha realizado una maestria en administracion
y politicas publicas en la Universidad de San Andrés.

Gustavo Kopyto. El Sr. Kopyto es licenciado en economia, graduado en la Universidad de Buenos Aires
(UBA) (con Diploma de Honor) y MBA en el Institut d’Administration des Affaires (INSEAD, Francia). Fue miembro
suplente del Directorio de nuestra Sociedad entre los afios 2014 y 2015 y ejercid su profesion en diversas posiciones
corporativas en el area de control de gestion, finanzas, evaluacion de proyectos de inversion y negociacion. En la
actualidad es consultor y Director profesional independiente en grandes empresas. Ejercidé la docencia en diversas
instituciones universitarias de postgrados en finanzas y mercado de capitales.

Roberto Helbling. EI Sr. Helbling es Licenciado en Economia graduado en la Universidad Catdlica Argentina.
Preside desde julio del 2013 Team H Aduvisors, firma especializada en asesoria financiera de banca de inversion y
manejo de portafolios. Anteriormente, ocupd varias posiciones en Citi, JP-Morgan y Barclays Capital, tanto en Argentina
como en Nueva York.

Comité de Auditoria

Nuestro Comité de Auditoria estd compuesto por tres directores, de los cuales, como minimo, dos tienen que
ser “independientes” segun los criterios que fija la CNV tanto frente a n0sotros como a nuestros accionistas controlantes.

Los directores del Comité de Auditoria no pueden ocupar cargos directivos en nuestra empresa. Las
responsabilidades principales del Comité de Auditoria son (i) emitir opiniones sobre las propuestas que presenta el
Directorio para el nombramiento de los auditores externos y verificar su independencia; (ii) supervisar el
funcionamiento de los controles internos y del sistema contable, como también la exactitud de la informacion que
publicamos; (iii) emitir opiniones sobre operaciones con terceros; y (iv) si existiera o hubiera la posibilidad de que exista
un conflicto de intereses, emitir opiniones y comunicarlas a la CNV y a la Bolsa de Comercio de Buenos Aires.
Actualmente el Comité de Auditoria esta integrado por Jorge Casagrande, Diego Blasco y Alberto Saggese como
titulares, y por Ignacio Casares, Gustavo Kopyto y Roberto Helbling como suplentes. Todos los nombrados revisten
carécter de independientes, excepto Jorge Casagrande e Ignacio Casares que son no independientes.

Primera Linea Gerencial

A continuacién se presenta la némina de nuestros funcionarios ejecutivos. Todos ellos residen en Argentina y
se desmpefian en relacién de dependencia con la Sociedad. De conformidad con el Convenio de Accionistas, los
accionistas principales de Gasinvest acordaron el nombramiento de ciertos funcionarios ejecutivos de nuestra
Compafiia. Ver “Accionistas Principales y Operaciones con Partes Relacionadas -Accionistas Principales - Convenio
de Accionistas”.

Afio de Afio de
Nombre nombramiento  nacimiento Cargo N° de CUIL
Daniel Ridelener.........ccccoeevvivenviineninnnn, 2007 1959 Director General 20932731313
(CEO)
Carlos RaNZani .......ccceeveevevienierieieiaennns 2019 1969 Director de 20205699725
Operaciones (COO)
Nestor Raffaeli.........ccccoevvveeviciiniinnenn, 2020 1959 Director de 20136835220
Administracion y
Finanzas (CFO)
Marcelo Brichetto.........cccccevviveivcvecinnnn, 1998 1962 Director de Asuntos 23148201099
Legales
Alejandro Pacini.......c.ccocevvevenciiiciinenns 2017 1967 Director de Recursos 20186348843
Humanos
Guillermo Canovas..........cccceveverieiennnneenns 2007 1965 Director Comercial y 20168696389
de Asuntos

Regulatorios

Daniel Ridelener. EIl Sr. Ridelener es ingeniero industrial, graduado en el Instituto Tecnol6gico de Buenos
Aires y obtuvo su Master en Administracion de Empresas en el Instituto Tecnoldgico de Massachusetts. En 1982
comenzo6 su carrera laboral en Techint, en donde ocupé diversos cargos en las empresas Techint S.A. y Cometarsa S.A.
En 1992 se incorporé a nuestra Compafiia donde se desempefid como Asistente de Gerente General, y desde 1998 como
Gerente de Desarrollo de Negocios. Desde el 1° de enero de 2008 se desempefia como nuestro Director General (CEO).
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Carlos Ranzani. El Sr. Ranzani es Ingeniero Mecanico de la Universidad de Buenos Aires, posee un MBA en
IDEA, una Diplomatura en Gestion de Proyectos en la Universidad Austral, una Especializacion en Gas en el Instituto
de Gas y Petroleo de la UBA (IGPUBA) y un Posgrado en Industria de Distribucion de Gas de la Facultad de Ingenieria
de la UBA. En 1988 comenz0 su carrera laboral en el Instituto Nacional de Tecnologia Industrial (INTI) siendo personal
de escalafon técnico durante mas de siete afios. En 1996 ingresé a TGN donde ocupd diversos cargos como Project
Manager, Jefe de Zona Litoral, Jefe de Planificacion de Mantenimiento, SubGerente de Operaciones Region Norte y
Gerente Técnico. Desde el 16 de septiembre de 2019 se desempefia como nuestro Director de Operaciones (COO).

Nestor Rubén Raffaeli. EI Sr. Raffaeli es contador publico egresado de la Universidad Nacional de Cérdoba.
Desde el afio 1996, se desempefi6 durante 20 afios en Compariia Naviera Pérez Companc S.A. y Petrobras Energia S.A.,
trabajando en diferentes posiciones gerenciales, como gerente administrativo y financiero de Empresa Petrolera Andina
S.A. (JV PeCom, YPF y Pluspetrol) en Bolivia, gerente contable de PeCom en Buenos Aires y como gerente de
planeamiento estratégico corporativo en PeCom y Petrobras Energia S.A. Se unid a CGC en enero de 2006,
desempefiandose como gerente de administracion y finanzas de esa firma hasta fines de 2015, periodo en que asumié el
cargo de VP de Administracion y Finanzas. Desde el 1 de marzo de 2020 se desempefia como nuestro Director de
Administracién y Finanzas.

Alejandro Pacini. El Sr. Alejandro Pacini es Licenciado en Administracién de Empresas graduado en la
Universidad de Buenos Aires. Realizd el Programa Ejecutivo de Recursos Humanos en la Universidad Torcuato Di
Tella y el Programa de Alta Direccion (PAD) en el IAE Escuela de Negocios. En su carrera profesional ocupé la
Direccién de Recursos Humanos para Argentina, Chile y Uruguay asi como la Direccién Regional de Remuneraciones
para Latino América en Pirelli S.A.l.C. (2012-2016). Se desempefié en la empresa SHELL (2002-2012) como
Responsable Regional de Remuneraciones y Politicas, ocupando también el puesto de Gerente de RR.HH. de la
Refineria en Argentina.

Guillermo Canovas. El Sr. Canovas es Licenciado en Economia, graduado en la Universidad de Buenos Aires
y obtuvo su Master en Politicas Publicas en el Instituto Torcuato Di Tella. Desde 1988 se ha desempefiado en diversas
entidades vinculadas con la actividad energética y ha publicado varios trabajos de investigacion relacionados con las
privatizaciones en Argentina. En 2002 se incorpor6 a nuestra Compafiia donde se ha desempefiado como Gerente de
Planeamiento y Control de Gestion. Desde el 1 de enero de 2008 se desempeiié como Gerente de Marketing y Desarrollo
Comercial, y desde el 1 de noviembre de 2017 como Director Comercial y de Asuntos Regulatorios.

El siguiente cuadro exhibe el organigrama gerencial completo de la Sociedad:

Director General
CEO.

Gererte de H Gerente de Calidad
Asuntos Piblicos Seguridad, Salud y Ambiente
Gerente de —H Ofidal de
Auditoriz Cumplimients
[ I I I ]
Diractor de Operadones Diractor de Director Comerdal Director de Diractor de
co.o Administracion y Finanzas y de Asuntos Regulatorios Asuntos Legales Rewursos Humanos
H Gerante de H Gerent= da Gerente Comerdal
Proyactos Finanzas
Gerents de H Gerents de Alaneamiento Gerente de Asuntos
Transporte y servidos al clients y Control de Gestién Regulatorios
H Gerente de H Gerent= de
Operadones Administracién
H Gerente Témico H Gerent= da
Sisternas
Gerents de = Gerermte de
Mantenimisnto Abastecimiento

Comision Fiscalizadora
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La legislacién argentina dispone que algunas sociedades, por ejemplo, las que listan sus titulos de deuda o
acciones en el mercado y las que prestan un servicio publico, deben designar una comision fiscalizadora de por lo menos
tres miembros (sindicos), (“Comision Fiscalizadora” o los “sindicos”), todos los cuales deben ser independientes de
acuerdo a los criterios establecidos por la CNV. Entre las funciones mas importantes de la Comision Fiscalizadora
figuran las de vigilar que nuestra gerencia cumpla con las leyes argentinas, nuestro estatuto y las resoluciones de
nuestros accionistas, y sin perjuicio de las funciones que cumplen los auditores externos, la Comisién Fiscalizadora
debe presentar un informe a los accionistas en ocasion de la asamblea ordinaria anual de accionistas, sobre nuestra
situacion financiera y la exactitud de la informacién financiera que el Directorio presenta ante dicha asamblea. La
Comisidn Fiscalizadora también esta autorizada a y tiene la obligacion de: (i) asistir a las reuniones del Directorio y
asambleas de accionistas, (ii) convocar asambleas ordinarias de accionistas cuando no sean convocadas por el
Directorio, y a asambleas extraordinarias cuando lo considere necesario, e (iii) investigar denuncias escritas que
presenten los accionistas representantes de al menos el 2% de nuestro capital. En el cumplimiento de estas funciones,
la Comisién Fiscalizadora no controla la gestion del Directorio y por ende no evalla los méritos de sus decisiones
comerciales. Segln nuestro Estatuto, los miembros de la Comision Fiscalizadora son designados por nuestros
accionistas para ocupar sus cargos durante un periodo maximo de tres ejercicios econémicos.

La actual Comision Fiscalizadora fue designada por un plazo de un afio por nuestra Asamblea de Accionistas
del 21 de mayo de 2020 a distancia bajo el régimen de la Resolucion General N° 830/20 de la CNV. Cabe destacar que,
de acuerdo a nuestro Estatuto, dos miembros de la Comision Fiscalizadora deben ser designados por el conjunto de los
accionistas de la Clase A y la Clase C votando conjuntamente, y el miembro restante de la Comision Fiscalizadora debe
ser designado por los accionistas Clase B. Los tres miembros suplentes de la Comisidn Fiscalizadora deben ser
designados de acuerdo a idéntico procedimiento que el fijado para los titulares. Los tres miembros suplentes fueron
elegidos de acuerdo con el mismo mecanismo. La asamblea de accionistas de fecha 21 de mayo de 2020 resolvié por
unanimidad pagar a los sindicos titulares y suplentes la suma global de $ 6,54 millones en concepto de honorarios
correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019.

De conformidad con el Convenio de Accionistas, los accionistas principales de Gasinvest se pusieron de
acuerdo para el nombramiento de algunos miembros de nuestra Comision Fiscalizadora. Ver “Accionistas Principales”.

A continuacién se presentan los miembros actualmente titulares de la Comisién Fiscalizadora y sus
correspondientes suplentes, todos los cuales revisten la condicion de independientes de acuerdo a lo normado por la
Resolucién Técnica N° 15 de la Federacion Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econdmicas
(“FACPCE”). Ninguna de estas personas es titular de ninguna accién ordinaria de nuestra Sociedad ni de Gasinvest y
todos son ciudadanos argentinos y residen en Argentina.

Miembro Miembro

Sindicos titulares desde hasta Afo de Nacimiento Ocupacion principal N° de CUIT

Pablo Lozada 2019 2021 1966 Abogado 23178457209

Oscar Piccinelli 2015 2021 1953 Contador Publico 23146855409

Juan J. Valdez 2009 2021 1946 Contador Publico 23045482499
Follino

Miembro Miembro

Sindicos suplentes desde hasta Afio de Nacimiento Ocupacion N° de CUIT

Marcelo

Urdampilleta 2015 2021 1962 Contador Publico 20147690569

Andrea Barbagelata 2009 2021 1967 Contadora Publica 27184018433

Graciela Gazzola 2015 2021 1965 Contadora Publica / 27176342175
Abogada

Pablo J. Lozada. El Sr. Lozada es abogado, graduado en la Universidad Nacional de Cérdoba y obtuvo un
master en administracion de empresas en la Facultad de Negocios de Strathclyde (Glasgow, Escocia). EIl Sr. Lozada
ejercié como abogado independiente en las areas de derecho laboral, comercial y societario para después incorporarse
al departamento de legales para la regién de Latinoamérica de Winstar Communications, Inc. y la division de
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telecomunicaciones de Hutchison Whampoa. En la actualidad, tiene su propio estudio juridico, especializandose en
derecho comercial y societario y también en normativas para los servicios pdblicos.

Oscar Piccinelli. El Sr. Piccinelli es contador publico egresado de la UBA y profesor adjunto en dicha
Universidad. Es socio fundador del Estudio Piccinelli & Asociados, especializado en derecho tributario, auditor, sindico
y asesor en varias compafiias. Es miembro activo en el Comité Ejecutivo de la Comision de Impuestos en el Consejo de
Ciencias Econdmicas y de la Asociacion Argentina de Estudios Fiscales.

Juan Valdez Follino. El Sr. Valdez Follino es contador publico egresado de la Universidad de Buenos Aires,
y posee un postgrado en alta direccién del I.A.E. (hoy Universidad Austral.). Se desempefié como Director de Auditoria
de FINMA S.A.l.C. hasta 2000. Posteriormente, como Secretario Administrativo de la U.A.D.E. hasta 2007.
Actualmente se desempefia como miembro titular en los Consejos de Vigilancia de Ternium Argentina S.A. y de Siderca
S.A.lC.

Marcelo Urdampilleta. EI Sr. Urdampilleta es contador publico egresado de la Universidad de Belgrano. Es
especialista en el area de asesoramiento impositivo y socio fundador de Brea Solans & Asociados. Anteriormente se
desempefié como auditor en Lépez, Gonzalez y Raimoni y en Price Waterhouse & Co.

Andrea Barbagelata. La Sra. Barbagelata es contadora publica de la UBA. Es socia de Inside Auditores y
Consultores y miembro del Comité de Auditoria de CENCYA. Integrante del Consejo de Vigilancia de Ternium
Argentina S.A y de Siderca S.A.I.C, y de la Comision Fiscalizadora de TGN. También es integrante del equipo
Formador de Formadores en NIIF de la FACPCE y del CPCECABA, miembro de IAIA, miembro de la comision de
estudios sobre Contabilidad y de la comision de Estudios de Sustentabilidad Econémica, Social y Medioambiental del
CPCECABA.

Graciela Gazzola. La Sra. Gazzola es contadora publica y abogada egresada de la Universidad de Buenos
Aires. Es socia del Estudio Piccinelli & Asociados, docente en la facultad de Ciencias Econdmicas de la Universidad
de Buenos Aires, autora de diversos trabajos de doctrina tributaria y miembro activo de la Asociacion Argentina de
Estudios Fiscales.

Politica de Cobertura de Gastos Legales

La asamblea extraordinaria de accionistas celebrada el 22 de abril de 2008 aprob6 una politica de cobertura de
gastos legales (la “Politica”) cuyo objeto consiste en brindar asistencia econémica a nuestros directores, sindicos,
gerentes y empleados para cubrir gastos de defensa, cuando dichos gastos no sean cubiertos por pélizas de seguro
contratadas por nosotros y/o por el beneficiario o por otros instrumentos de cobertura organizados por nosotros,
incurridos o a incurrir en relacion a procesos legales respecto de los cuales los beneficiarios sean parte por causa de
desempefiarse, o de haberse desempefiado, como director, sindico, gerente o empleado nuestro respectivamente,
asumiendo que el beneficiario se ha conducido honestamente y de buena fe teniendo en vista el mejor interés de nuestra
empresa cumpliendo con la legislacién aplicable.

Por consiguiente, nos reservamos el derecho de establecer exclusiones singulares cuando a nuestro solo y
exclusivo criterio exista evidencia concreta y sustancial para suponer que un beneficiario se ha conducido con culpa
grave o dolo. Esperamos de cada beneficiario que en el curso de sus funciones se conduzcan con arreglo a las normas
legales, ya sea sobre la base de sus propias convicciones y conocimientos como asi también de acuerdo con el
asesoramiento técnico profesional calificado en aquellos casos que requerian tal asesoramiento. La Politica no autoriza
ni induce a ningun beneficiario a dejar de observar sus obligaciones con la debida prudencia y diligencia.

La Politica establece que mantendremos vigente en todo momento pélizas de seguro que cubran gastos de
defensa, contratadas con aseguradoras de reconocida solvencia y prestigio, que contendran como minimo las
condiciones vigentes en 2007 o las mejores condiciones de mercado disponibles en la época de su contratacién.

Sélo nos haremos cargo de gastos de defensa con caracter subsidiario y s6lo sobre los excedentes de las
coberturas que pudieran ser provistas a través de polizas de seguro contratadas por nosotros y/o por el beneficiario, o
por medio de otros instrumentos de cobertura organizados por nosotros. No garantizamos a ningin beneficiario la
provisién de fondos suficientes para hacer frente a gastos de defensa.

Asesores legales
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Cainzos, Fernandez & Premrou, Estudio Juridico con sede en Avda. Roque Saenz Pefia 938, Piso 3°, Ciudad
Auténoma de Buenos Aires.

Auditores Independientes

Nuestros estados financieros auditados al 31 de diciembre de 2019 y 2018, correspondientes a los ejercicios
econémicos finalizados al 31 de diciembre de 2019 y 2018 y nuestros estados financieros auditados al 31 de diciembre
de 2018 y 2017, correspondientes a los ejercicios econémicos finalizados al 31 de diciembre de 2018 y 2017 (en adelante
los “Estados Financieros Auditados”) confeccionados de conformidad con las Normas Internacionales de Informacién
Financiera y las resoluciones de la Comision Nacional de Valores, incluidos en este Prospecto, han sido auditados por
Price Waterhouse & Co. SRL, Buenos Aires, Argentina, miembro de la firma PWC, un estudio de contadores publicos
matriculados independientes CUIT 30-52573387-0, que, segln se indica en sus informes que aparecen en el presente,
estan matriculados en el Consejo Profesional de Ciencias Econdmicas de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires
(“CPCECABA”), Tomo 1, Folio 17, y con domicilio en Bouchard 557 Piso 7 (C1106ABG) Ciudad Auténoma de
Buenos Aires, Argentina.

En la actualidad el socio de PWC certificante de nuestros estados financieros es el Contador Ezequiel
Luis Mirazon CUIT 20-21475522-0, quien se encuentra matriculado en el CPFCECABA bajo T° 238 — F° 126. Su primer
suplente es el Contador Alejandro Javier Rosa CUIT 20-24886300-6, quien se encuentra matriculado en el CPFCECABA
bajo T° 286 — F° 136, y su segundo suplente es el Contador Reinaldo Sergio Cravero CUIT 20-25061783-7, quien se
encuentra matriculado en el CPCECABA bajo T° 265 — F° 92. El socio de PWC certificante de nuestros estados
financieros auditados al 31 de diciembre de 2019 correspondientes al ejercicio econdmico finalizado al 31 de diciembre
de 2019 fue el Contador Ezequiel Mirazoén, quien se encuentra matriculado en el CPCECABA bajo T° 238— F° 126, y
su suplente fue el Contador Alejandro Javier Rosa, quien se encuentra matriculado en el CPCECABA bajo T° 238- F°
136. El socio de PWC certificante de nuestros estados financieros auditados al 31 de diciembre de 2018 correspondientes
al ejercicio economico finalizado al 31 de diciembre de 2018 fue el Contador Carlos N. Martinez, quien se encuentra
matriculado en el CPCECABA bajo T° 155 — F° 146, y su suplente fue el Contador Alejandro Javier Rosa, quien se
encuentra matriculado en el CPCECABA bajo T° 238— F° 136. El socio de PWC certificante de nuestros estados
financieros auditados al 31 de diciembre de 2017 correspondientes al ejercicio economico finalizado al 31 de diciembre
de 2017 fue el Contador Carlos N. Martinez, quien se encuentra matriculado en el CPFCECABA bajo T° 155 — F° 146,
y su suplente fue el Contador Ezequiel Mirazon, quien se encuentra matriculado en el CPCECABA bajo T° 238— F°
126.

Responsable de Relaciones con el Mercado

Nuestro Responsable de Relaciones con el Mercado es el Dr. Marcelo Brichetto.
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I11. DESCRIPCION DE LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES

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 Prospecto aplicable. Los términos del respectivo Suplemento de Prospecto para
una serie de obligaciones negociables podran reemplazar la descripcién de las obligaciones negociables contenida en el
presente, Unicamente en beneficio de los inversores.

EmIsora.......ccceoevvvvevveinennnn, Transportadora de Gas del Norte S.A.

Colocadores........c.cccevververnne Los eventuales colocadores respecto de cada serie de Obligaciones Negociables
se designaran en el respectivo Suplemento de Prospecto correspondiente a cada
serie de Obligaciones Negociables.

Monto del Programa............ Podremos emitir Obligaciones Negociables por un monto de capital total maximo
en circulacion en cualquier momento de US$ 600 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.

Duracién del Programa ....... El plazo original del Programa es de cinco afios a partir de la autorizacion del
Programa por Resolucion N° 19.474/18 de la CNVde fecha 19 de abril de 2018.

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
Prospecto de este Prospecto.

RaNgo .....cccoevvevveiee e, Las Obligaciones Negociables emitidas en este Programa calificaran como
obligaciones negociables simples no convertibles en acciones segin la ley
argentina y seran emitidas con ajuste a todos los requerimientos de la Ley de
Obligaciones Negociables y las demas leyes y reglamentaciones argentinas
aplicables y cumplirén todos sus términos.

Salvo que se especifique de modo distinto en el respectivo Suplemento de
Prospecto, 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).

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 Prospecto.
El Precio de emisién de las Obligaciones Negociables serd concertado por
nosotros y el(los) colocador(es) relevante(s) al momento de la emision, tal como
como se establecera en el Suplemento de Prospecto respectivo.

Monedas.........cccovrveeniennenn Podremos emitir Obligaciones Negociables en cualquier moneda segin
especifique el respectivo Suplemento de Prospecto. 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.
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Vencimientos ....

Intereses ............

Rescate...............

Mercado y otras
Compras

Rescate por Cuestiones

Impositivas........

Destino de los Fondos.........

Retenciones Fiscales; Montos

Adicionales .......

Denominaciones

De acuerdo a lo establecido en la Resolucion General 718/2018 de la CNV, las
Obligaciones Negociables también podran emitirse en Unidades de Valor
Adquisitivo actualizables por el Coeficiente de Estabilizacion de Referencia—Ley
25.827 (“UVA”) o en Unidades de Vivienda actualizables por el indice del Costo
de la Construccion — Ley 27.271 (“UVI”).

Podremos emitir Obligaciones Negociables con vencimientos en la fecha
especificada en el Suplemento de Prospecto respectivo, la cual debera ser de no
menos de siete dias ni mayor de treinta afios desde la fecha de emision, o el
periodo minimo o maximo establecido bajo la regulacion de la CNV.

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 férmula segun se indique en el respectivo Suplemento de Prospecto. También
podremos emitir Obligaciones Negociables que no devenguen intereses, segin
pudiera especificar el respectivo Suplemento de Prospecto.

El respectivo Suplemento de Prospecto podra disponer que las Obligaciones
Negociables de una serie podran ser rescatadas a opcién nuestra y/o a opcién de
los tenedores, en su totalidad o en parte, en las condiciones especificadas en el
Suplemento de Prospecto aplicable. El rescate parcial se realizara
proporcionalmente. Siempre se respetara el trato igualitario entre los inversores y
la transparecia.

Podremos adquirir nuestra Obligaciones Negociables por otros medios que no
sean un rescate, ya sea por oferta de compra, compras en el mercado abierto,
operaciones negociadas o de otra forma, de acuerdo con las Normas de la CNV,
y conforme se establezca en el respectivo Suplemento de Prospecto.

Las Obligaciones Negociables podran ser rescatadas por nosotros en su totalidad,
no en forma parcial, a un precio igual al 100% del monto de capital méas 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 por Cuestiones Impositivas”.

Emplearemos el producido neto proveniente de la Emision de Obligaciones
Negociables en el marco de este Programa en los destinos previstos en el articulo
36 de la Ley de Obligaciones Negociables: (i) inversiones en activos fisicos
situados en la Republica Argentina, (ii) integracion de capital de trabajo en la
Republica Argentina, (iii) refinanciacion de pasivos, y (iv) integracion de aportes
de capital en sociedades controladas o vinculadas a nosotros, cuyo producido se
aplique exclusivamente a los destinos antes especificados, segln se establezca en
la resolucién que disponga la emisién, y se dé a conocer al publico inversor a
través del Suplemento de Prospecto. Véase “Destino de los Fondos”.

Realizaremos los pagos respecto de las Obligaciones Negociables sin retencion o
deduccion de impuestos u otras cargas publicas fijadas por Argentina, o cualquier
subdivision politica o autoridad fiscal de dicho pais. En caso de que la ley exija
practicar tales retenciones o deducciones, sujeto a ciertas excepciones, pagaremos
los Montos Adicionales (segun se define en el presente) necesarios para que los
tenedores reciban el mismo monto que habrian recibido con respecto a los pagos
sobre las Obligaciones Negociables de no haberse practicado tales retenciones o
deducciones. Véase “De la Oferta y la Negociacion — Descripcién de las
Obligaciones Negociables — Retenciones de Impuestos —Pagos de Montos
Adicionales”.

Emitiremos Obligaciones Negociables, en las denominaciones especificadas en el

respectivo Suplemento de Prospecto, sujeto a las leyes aplicables y Normas de la
CNV.
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Restricciones a la
Transferencia......

Negociacion .......

Accion Ejecutiva

Segun se estipule especificamente en el Suplemento de Prospecto correspondiente
a cada Clase de Obligaciones Negociables que se emitan bajo el Programa, las
Obligaciones Negociables podran emitirse en forma cartular, global o escritural u
otra forma que eventualmente autoricen las normas aplicables. Las Obligaciones
Negociables podran emitirse en distintas denominaciones minimas, debiendo en
tal caso emitirse tantas Obligaciones Negociables como sea necesario hasta
completar el monto total emitido en dicha Clase. La formay denominacion en la
cual se emita cada Clase de Obligaciones Negociables se especificara en el
Suplemento de Prospecto respectivo. Véase “De la Oferta y la Negociacion —
Descripcion de las Obligaciones Negociables — Forma, Denominacién y
Registro”.

Salvo que se especifique de modo distinto en el Suplemento de Prospecto
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 estardn representadas por una o
mas obligaciones negociables globales de la Regulacién S.

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”.

Podremos solicitar la autorizacién 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 BYMA y el MAE
0 cualquier otro mercado de valores, segin se especifique en el respectivo
Suplemento de Prospecto. No podemos garantizar, no obstante, que estas
solicitudes seran aceptadas. Podran emitirse Obligaciones Negociables en el
marco de este Programa que no se listen en el mercado, y el respectivo
Suplemento de Prospecto relacionado con una serie de obligaciones negociables
especificard si las Obligaciones Negociables de dicha serie han sido admitidas al
régimen de negociacion de la Bolsa de Valores de Luxemburgo para su
negociacion en el mercado Euro MTF, en BYMA y el MAE o en cualquier otro
mercado.

Las Obligaciones Negociables constituiran “obligaciones negociables simples no
convertibles en acciones” de conformidad con las disposiciones de la Ley de
Obligaciones Negociables y de la Ley de Mercado de Capitales y gozaran de los
derechos alli establecidos. En particular, de conformidad con lo dispuesto por el
articulo 29 de la Ley de Obligaciones Negociables, los titulos que constituyen
obligaciones negociables otorgan a sus tenedores derecho a una accién ejecutiva
ante tribunales competentes de la Republica Argentina para reclamar el pago de
los montos adeudados por la Compafiia bajo las Obligaciones Negociables.

Con sujecion a ciertas limitaciones establecidas en el contrato de emision,
cualquier depositario argentino de una obligacion negociable representada en un
certificado global deberd, de acuerdo con el la Ley de Mercado de Capitales de
Argentina, poder entregar a un titular beneficiario que actle a través de dicho
depositario un certificado de tenencia respecto de sus participaciones en una
obligacidn negociable representada en un certificado global. Estos certificados
permiten a dichos Inversores iniciar una accion ante los tribunales competentes
de Argentina, incluyendo una accion ejecutiva para exigir el pago de cualquier
monto en mora que se les deba conforme a las Obligaciones Negociables. Si
cualquier inversor en las Obligaciones Negociables mantuviera su participacion
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Ley Aplicable y

Jurisdiccion ...........

Colocacion de las

Obligaciones Negociables en
Argentina...............

Factores de Riesgo

en las mismas a través de un depositario argentino, éste podra obtener dicho
certificado de ese depositario.

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
emitir las Obligaciones Negociables y ciertas cuestiones en relacién con la
asamblea de tenedores, incluyendo quérum, mayoria y requisitos para su
convocatoria. Todas las demas cuestiones respecto de las Obligaciones
Negociables se regirdn y seran interpretadas de acuerdo con las leyes que
oportunamente se establezcan en el respectivo Suplemento de Prospecto.

Segun sea establecido en el Suplemento de Prospecto correspondiente, nos
someteremos en forma irrevocable e incondicional a la jurisdiccion no exclusiva
de: (a) el Tribunal de Distrito de los Estados Unidos para el Distrito Sur de Nueva
York o cualquier tribunal del Estado de Nueva York (en cada caso, con asiento
en Manhattan, Ciudad de Nueva York, Estados Unidos) y (b) los tribunales con
asiento en la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, incluyendo los tribunales
ordinarios en materia comercial y el Tribunal Arbitral Permanente de la Bolsa de
Comercio de Buenos Aires, de acuerdo a lo previsto por el articulo 46 de la Ley
de Mercado de Capitales, asi como los tribunales del domicilio societario de la
Compafiia en el caso de cualquier accién o procedimiento que tenga su origen en
el Contrato de Emision o las Obligaciones Negociables; en todos los casos
incluyendo los tribunales de alzada de los mismos.

Las Obligaciones Negociables a ser emitidas en el marco de este Programa podran
ser ofrecidas al publico en Argentina de acuerdo con la Ley de Mercado de
Capitales y las Normas de la CNV. Este Prospecto estara disponible al pablico en
general en Argentina. La colocacion de Obligaciones Negociables por oferta
publica en Argentina tendra 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 publicacién de un resumen de los términos y
condiciones de este Prospecto y el Suplemento de Prospecto aplicable en los
sistemas informativos de los mercados organizados donde se listen las
Obligaciones Negociables emitidas bajo el Programa; (ii) la distribucion de este
Prospecto y el Suplemento de Prospecto 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 detallardn los esfuerzos de colocacidn que se realizaran en
virtud de la Ley de Mercado de Capitales y las Normas de la CNV.

Véase “Consideraciones para la Inversion — Factores de Riesgo” en este
Prospecto y el Suplemento de Prospecto aplicable para obtener una descripcion
de los principales riesgos que implica realizar una inversién en las obligaciones
negociables.
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IV. INFORMACION CLAVE SOBRE NUESTRA SOCIEDAD
PRESENTACION DE INFORMACION ESTADISTICA Y FINANCIERA

Los siguientes cuadros presentan cierta informacion financiera y otros datos correspondientes a cada uno de
los ejercicios indicados. Esta informacion esta condicionada en su totalidad por referencia a, y deberia ser leida junto
con nuestros Estados Financieros Auditados, confeccionados de conformidad con las NIIF y las resoluciones de la CNV,
y auditados por Price Waterhouse & Co. SRL.

Entre 2016 y 2019, y en cumplimiento del articulo 38 de la Ley del Gas que establece que las tarifas deben
permitir cubrir los costos razonables de operacion, impuestos y depreciaciones, a la vez de posibilitar una razonable
rentabilidad, el gobierno nacional implementé aumentos tarifarios que nos han permitido financiar nuestros gastos de
operacién y mantenimiento, ejecutar ciertas obras y cancelar nuestros vencimientos financieros. A los efectos de que
las tarifas se mantengan en valores reales a lo largo del tiempo y de esta forma poder atender las exigencias que demanda
la operacién y el mantenimiento de nuestro sistema de gasoductos, la RTI llevada a cabo por el ENARGAS introdujo
mecanismos no automaticos de adecuacion semestral de la tarifa de transporte entre revisiones quinquenales, debido a
las variaciones observadas en los precios de la economia vinculados a los costos del servicio, a efectos de mantener la
sustentabilidad econémico-financiera de la prestacion y la calidad del servicio.

Si bien en el marco de la RTI se previ6 el ajuste semestral no automatico de las tarifas aplicando el indice de
Precios al Por Mayor — Nivel General — (“IPIM”), en oportunidad del ajuste semestral aplicable a partir del 1° de
octubre de 2018, el ENARGAS resolvi6 aplicar como indice de actualizacion el promedio simple entre el IPIM (febrero-
agosto de 2018), el indice de Costo de la Construccion (febrero-agosto de 2018), y el indice de Variacion Salarial
(diciembre de 2017 — junio de 2018), que redund6 en un ajuste menor (19,7%) al que hubiera correspondido aplicando
el IPIM (30,5%).

No hemos podido verificar que el Ente Nacional Regulador del Gas (el “ENARGAS”) haya analizado y
concluido razonablemente que la formula polindmica empleada para dicho ajuste semestral mantenga la sustentabilidad
economico-financiera de la prestacion y la calidad del servicio prestado por nosotros, tal como es requerido por el
numeral 7.1 del Acuerdo Integral de la Licencia. Asumiendo que la intencidn del regulador hubiera sido la de morigerar
el impacto de las tarifas sobre los usuarios aplicando a tal efecto un control de precios, hemos solicitado al ENARGAS
discutir los términos de una compensacion equivalente, incluyendo la revision del alcance fisico del plan de inversiones
obligatorias en los términos del numeral 9.8 de las Reglas Basicas de la Licencia.

En marzo de 2019 el ENARGAS publicé los cuadros tarifarios de transporte que aplicamos durante el semestre
“abril de 2019- septiembre de 2019”. En esa oportunidad el ENARGAS retomo6 el ajuste por IPIM, aplicando la
variacion que observo este indice entre el 31 de agosto de 2018 y el 28 de febrero de 2019 y que redundd en un aumento
promedio del 26%. Asimismo, establecié una nueva zona tarifaria “Gran Buenos Aires- Gran Buenos Aires”, y, dispuso
que, hasta la realizacion de la proxima revision quinquenal, a dicha zona se le aplique la tarifa de la zona “Neuquén —
Neuquén”.

En abril de 2019 el gobierno nacional anunci6 que con posterioridad a la entrada en vigencia de los cuadros
tarifarios aplicables a partir del 1° de abril de 2019, las tarifas del servicio publico de gas natural no registrarian variantes
hasta fin de dicho afio.

En junio de 2019, la Secretaria de Gobierno de Energia (la “Secretaria de Energia”) mediante su Resolucion
336/2019 establecid en beneficio de los usuarios residenciales de gas natural y de propano indiluido por redes, con
caracter excepcional, un diferimiento de pago del 22% en las facturas emitidas a partir del 1° de julio de 2019 y hasta
el 31 de octubre de 2019. Este diferimiento sera recuperado a partir de las facturas emitidas y a emitirse desde el 1° de
diciembre de 2019 y por cinco periodos mensuales, iguales y consecutivos. El costo financiero del diferimiento sera
asumido por el Estado Nacional en caracter de subsidio, mediante el pago de intereses a distribuidoras, sub
distribuidoras, transportistas y productores, reconociendo a ese efecto la tasa para plazos fijos por montos de $ 20
millones o superiores, a plazos de 30 o 35 dias, publicada por el Banco Central de la Republica Argentina. El 23 de
agosto de 2019, la Secretaria de Energia, mediante la Resolucion 488/2019, fijé el procedimiento mediante el cual las
distribuidoras trasladan parte del diferimiento de pago a las transportistas y la metodologia de calculo y pago de los
intereses correspondientes. Conforme a esta resolucion, las distribuidoras deben informar con caracter de declaracion
jurada los montos a diferir a las transportistas y al ENARGAS vy, a su vez, el ENARGAS, debe remitir la informacion
compilada a la Secretaria de Energia, siendo esta Gltima la que debe calcular y emitir las 6rdenes de pago de los intereses
a las licenciatarias en un plazo previsto de 30 dias habiles de finalizado el mes de diferimiento correspondiente. A la
fecha, el monto diferido por las distribuidoras en sus pagos a TGN conforme con las respectivas declaraciones juradas
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asciende a $ 406,7 millones. El proceso de informacion y célculo de intereses se encuentra demorado, no habiéndose
emitido a la fecha érdenes de pago de intereses.

Asimismo, en septiembre de 2019 la Secretaria de Gobierno de Energia dict6 la Resolucion N° 521 difiriendo el
ajuste semestral de tarifas que hubiera debido regir a partir del 1 de octubre de 2019, hasta el 1 de enero de 2020, ello a
cambio de una reduccion de las inversiones obligatorias por un monto equivalente a la merma de facturacién. Con
posterioridad, mediante Resolucion N° 751, el diferimiento fue extendido hasta el 1 de febrero de 2020. Sin embargo,
en virtud de la Ley de Solidaridad (tasl como dicho término se define mas adelante), se facult6 al gobierno nacional a
mantener las tarifas de gas natural que estén bajo jurisdiccidn federal y a iniciar un proceso de renegociacién de la
revision tarifaria integral vigente o iniciar una revision de caracter extraordinario, en los términos de la Ley del Gas,
por un plazo maximo de hasta ciento ochenta dias, propendiendo a una reduccion de la carga tarifaria real sobre los
hogares, comercios e industrias para el afio 2020.

Tal como se indica en la Notas 1.5 y 13 a nuestros Estados Financieros Auditados de 2019, en el ejercicio
cerrado el 31 de diciembre de 2019 teniamos disputas contractuales con ciertos clientes de transporte firme de gas con
destino a la exportacion por $ 11.304,0 millones. Debido a la incertidumbre de la posibilidad de cobrar estos créditos
en el futuro, al 31 de diciembre de 2019 constituimos una prevision de $ 6.206,7 millones frente a la prevision de $
5.998,5 millones que teniamos al 31 de diciembre de 2018. Sin perjuicio de lo anterior, existe incertidumbre sobre la
suficiencia de nuestras previsiones actuales y nuestra capacidad para cobrar los créditos pendientes.

Tal como se indica en la Nota 20.1 a nuestros Estados Financieros Auditados de 2019, somos parte de diversos
reclamos legales y contractuales por montos significativos. Debido a la complejidad y al grado de avance de los mismos,
no nos es posible determinar su resultado final ni la suficiencia de las previsiones que figuran en nuestros Estados
Financieros Auditados de 2019.

Por ultimo y como se indica en la Nota 2.3 a nuestros Estados Financieros Auditados de 2019, los mismos se
presentan en moneda homogénea de acuerdo con lo establecido en la Norma Internacional de Contabilidad N°29.

Algunos importes incluidos en el presente Programa fueron redondeados para facilitar su presentacion. Los
porcentajes que se presentan en este Programa se calcularon, en algunos casos, en base a cifras calculadas antes de su
redondeo. Por tal motivo, hay algunos porcentajes de este Programa que podrian ser diferentes de los que se obtendrian
con los mismos calculos utilizando las cifras de nuestros Estados Financieros.

CIERTA INFORMACION FINANCIERA Y OPERATIVA

ESTADOS DE RESULTADOS: Al 31 de diciembre de

2019 2018 2017

(en millones de pesos, salvo indicacion en contrario)

Ventas 17.791,5 18.247,7 9.631,3
Ganancia bruta 7.851,1 9.004,5 3.777,0
Ganancia antes de resultados financieros 5.949,7 6.528,0 2.396,9
Resultados financieros netos y resultados por inversiones en
sociedades afiliadas (403,8) (2.582,9) 155,4
Resultado antes del impuesto a las ganancias 5.545,8 3.945,1 2.552,2
Ganancia del ejercicio 4.255,1 5.725,6 3.323,0
ESTADOS DE SITUACION FINANCIERA: Al 31 de diciembre de

2019 2018 2017
Activo (en millones de pesos, salvo indicacion en contrario)
Activo no corriente:
Propiedad, planta y equipo, neto 49.052,6 54.701,0 49.572,0
Inversiones en sociedades afiliadas, neto 60,4 43,1 22,4
Materiales y repuestos, neto 844,1 764,6 480,9
Otras cuentas por cobrar 7,7 15,4 336,9
Cuentas por cobrar comerciales, neto 5.097,2 49453 3.258,2
Inversiones a costo amortizado 11,0 29,8 79,7
Total del activo no corriente 55.073,0 60.499,2 53.750,3
Activo corriente
Materiales y repuestos 170,2 85,8 180,2
Instrumentos financieros derivados 79,9 - -
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Otras cuentas por cobrar, neto

Cuentas por cobrar comerciales, neto

Inversiones a costo amortizado
Inversiones a valor razonable
Efectivo y equivalentes de efectivo
Total del activo corriente

Total del activo

Patrimonio y Pasivo
Patrimonio:

Acciones ordinarias y ajuste por inflacion de acciones

ordinarias

Reserva por revallo de Propiedad, planta y equipo

Reserva legal
Reserva facultativa

Reserva voluntaria para futuros dividendos

Otras reservas
Resultados no asignados

Total del patrimonio
Pasivo

Pasivo no corriente:
Contingencias

Pasivo por impuesto a las ganancias diferido

Préstamos

Deuda por arrendamiento
Otras deudas

Cuentas por pagar comerciales
Total del pasivo no corriente

Pasivo corriente:
Contingencias

Préstamos

Deuda por arrendamiento
Remuneraciones y cargas sociales
Impuesto a las ganancias
Cargas fiscales

Otras deudas

Cuentas por pagar comerciales
Total del pasivo corriente
Total del pasivo

Total del patrimonio y pasivo
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4321
2.955,8
1.574,1

229,7
2.123,8
7.565,5

62.638,5

14.065,7
17.378,8
28131
1.307,0
2329
(5.3)
7.1418

42.934,2

8.934,0

10,3
47,0
267,2
9.258,6

155,1
7.239,8
6,0
385,0
1.358,3
192,5
97,1
1.011,9
10.445,7
19.704,3

62.638,5

466,7
2.194,6
3.769,6

559,0
3.602,8

10.678,5

71.177,7

14.065,7
22.182,8
199,6

1)
8.284,2

44.730,2

9.854,7
6.363,5

50,3
372,9
16.641,3

255,4
6.527,6

351,9
1.358,1
2257
108,4
979,2
9.806,1
26.447,4

71.177,7

233,0
2.035,0
19,6
268,0
1.080,0
3.815,8

57.566,1

14.065,7
19.337,0

(8.8)
1.237

34.630,9

58,0
11.509,4
9.192,8

478
351,9
21.159,9

173,4
71,0

317,5

158,8
238,8
815,9
1.775,3
22.935,1

57.566,1



ESTADOS DE FLUJO DE EFECTIVO: Al 31 de diciembre de
2019 2018 2017
(en millones de pesos, salvo indicacién en contrario)

Flujo neto de efectivo generado por las operaciones 6.428,5 10.963,3 2.228,6
Flujo neto de efectivo utilizado en las actividades de
inversion 3.241,3 (7.289,5) (1.861,5)
Flujo neto de efectivo utilizado en las actividades de
financiacion (10.770,9) (1.378,9) (248,1)

Al 31 de diciembre de
OTROS DATOS FINANCIEROS: 2019 2018 2017
(en millones de pesos, salvo indicacién en contrario)

Total préstamos 7.239,8 12.891,1 9.263,7
Adquisicion de PP&E (1) 2.801,9 3.450,1 1.925,6
Depreciacion de PP&E 5.637,5 5.209,3 2.012,5
"EBITDA de gestion" (2) 11.380,0 11.904,6 4.434,7

DETERMINADOS INDICES FINANCIEROS:

Liquidez corriente: Activo corriente/pasivo corriente 0,7243 1,0889 2,1494
Solvencia: Patrimonio/total pasivo 2,1788 1,6912 1,5099
Préstamos/capitalizacion total 0,1443 0,2237 0,2110
Resultado neto por accion bésico y diluido 9,6844 13,0312 7,5632
Rentabilidad: Resultado del ejercicio/Patrimonio promedio 0,0971 0,1443 0,1426
Inmovilizacion del capital: Activo no corriente/total activo 0,8792 0,8500 0,9337

VOLUMENES DESPACHADOS (No auditados)

Transporte firme (MMm3/d) 14.092 14.743 15.109
Transporte interrumpible e intercambio y desplazamiento

(MMm3/d) 10.976 9.201 7.284
Total (MMm3/d) 25.068 23.944 22.393

(1) Representa altas de PP&E.
(2) Resultado antes del impuesto a las ganancias, resultados financieros, depreciaciones de propiedad, planta y equipo y cargos sobre activos consumibles que no
significan egresos de efectivo.

Se muestra a continuacion la conciliacion del EBITDA de gestion con el resultado antes de impuesto a las
ganancias:

Al 31 de diciembre de
2019 2018 2017
(en millones de pesos, salvo indicacion en contrario)

EBITDA de gestion en millones de pesos 11.380,0 11.904,6 44347
Depreciacion de “Propiedad, planta y equipo” (5.637,5) (5.209,3) (2.012,4)
Otros ingresos y egresos netos 207,1 (167,3) (25,3)
Resultados financieros netos (426,5) (2.596,9) 148,8
Resultado por inversiones en sociedades afiliadas 22,7 14,0 6,6

Resultado antes del impuesto a las ganancias 5.545,8 3.945,1 2.552,2

Tal como se indica en la Nota 2.3 de nuestros Estados Financieros Auditados de 2019, estos ultimos estan
reexpresados en moneda homogénea conforme lo establecido por la Norma Internacional de Contabilidad N° 29
“Informacién financiera en economias hiperinflacionarias”. Esta norma requiere que los estados financieros de una
entidad cuya moneda funcional sea la de una economia de alta inflacion, se expresen en términos de la unidad de medida
corriente a la fecha de cierre del ejercicio sobre el que se informa, independientemente de si estan basados en el método
del costo histérico o en el método del costo corriente. Para ello, en términos generales, se debe computar en las partidas
no monetarias la inflacién producida desde la fecha de adquisicion o desde la fecha de revaluacion segin corresponda.
Dichos requerimientos también comprenden a la informacién comparativa de los estados financieros. En consecuencia,
la informacion contable correspondiente al ejercicio finalizado al 31 de diciembre de 2017 surge de estados financieros
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ajustados por inflacion. Ver “Reseria y Perspectiva Operativa de la Compafiia — Contabilizacion de Inflacion” en el
Prospecto.

Tal como se describe en “Consideraciones para la Inversion — Factores de Riesgo — Riesgos relacionados con
Argentina” en este Prospecto, el alcance final de la pandemia del coronavirus y su impacto econémico concreto no son
predecibles en esta instancia. A la fecha del presente Prospecto sdlo hemos experimentado una demora no material en
el plazo de nuestras cobranzas, y a futuro no podemos cuantificar razonablemente en qué medida el coronavirus afectara
el negocio de la Sociedad y los resultados de sus operaciones, de extenderse de manera prolongada esta situacion.
Nuestros futuros estados financieros de publicacion, incluyendo estados financieros intermedios, reflejaran cualquier
impacto material que la pandemia pueda causar sobre nuestro negocio y los resultados de nuestras operaciones.

Por Gltimo, cabe mencionar que, el 27 de marzo de 2018 el ENARGAS curs6 una nota a la CNV manifestando
que por discrepancias entre los criterios aplicados en la valuacién de los activos fijos (propiedad, planta y equipos)
realizada para determinar las tarifas de transporte y distribucién de gas, y los estados financieros de las licenciatarias,
podria generarse una informacién confusa sobre las futuras utilidades esperadas de TGN. El ente regulador afiadié que
la mencionada diferencia surge al considerarse el valor contable sin revaluacion de activos para el calculo de las
depreciaciones, lo cual determina depreciaciones contables inferiores a las previstas en los flujos de fondos considerados
para la fijacion de las tarifas de transporte y distribucién, discrepancia que termina originando resultados operativos
contables superiores a los que surgirian de considerar la valuacion regulatoria de dichos activos.

Se deja constancia que TGN no es beneficiaria del Programa de Asistencia de Emergencia al Trabajo y la
Produccién creado por el Decreto N° 332/20 (modificado por los Decretos N° 347/20 y N° 376/20) (“ATP”).
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V. CAPITALIZACION

El siguiente cuadro expone nuestra capitalizacion al 31 de diciembre de 2019. Esta informacion debe ser leida
conjuntamente con, y esta condicionada en su totalidad por referencia a, nuestros Estados Financieros Auditados de
2019.

31.12.2019
Préstamos corrientes 7.239,8
Préstamos no corrientes -
Total de préstamos 7.239,8
Capital social 439,4
Ajuste integral del capital social 13.626,4
Reserva legal 2.813,1
Reserva facultativa 1.307,0
Reserva voluntaria para futuros dividendos 2329
Reserva por revalGo de Propiedad, planta y equipo 17.378,8
Otras reservas (5.3)
Resultados no asignados 7.141,8
Total del patrimonio 42.934,2
Capitalizacion total 50.173,9
VI. DESTINO DE LOS FONDOS

Los fondos netos provenientes de la emision de cada Clase y/o Serie y/o tramo de Obligaciones Negociables los
aplicaremos a uno 0 mas de los siguientes propdsitos, siempre de acuerdo con los requerimientos previstos en el articulo
36 de la Ley de Obligaciones Negociables: (i) inversiones en activos fisicos situados en la Republica Argentina, (ii)
integracion de capital de trabajo en la RepuUblica Argentina, (iii) refinanciacion de pasivos, y (iv) integracion de aportes
de capital en sociedades controladas o vinculadas a nosotros, cuyo producido se aplique exclusivamente a los destinos
antes especificados, segun se establezca en la resolucion que disponga la emision, y se dé a conocer al publico inversor
a través del Suplemento de Prospecto.
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VIL. CONSIDERACIONES PARA LA INVERSION - FACTORES DE RIESGO

Ademaés de la informacion expresada en el presente Prospecto, se deben tener en cuenta los riesgos que se
describen a continuacion. Es posible también que tengamos que hacer frente a otros riesgos e incertidumbres que
desconocemos en estos momentos, 0 que en la actualidad son considerados irrelevantes, pero que podrian afectar
nuestras actividades. En general, se corren mas riesgos cuando se invierte en obligaciones negociables o acciones
emitidos en mercados emergentes como lo es Argentina, que cuando se invierte en Obligaciones Negociables o acciones
emitidos en Estados Unidos de América y en otros mercados desarrollados

La informacién contenida en este capitulo “Factores de Riesgo” incluye proyecciones que estan sujetas a riesgos
e incertidumbres. Los resultados reales podrian diferir significativamente de aquellos previstos en estas
proyecciones, como consecuencia de numMerosos factores

Riesgos Relacionados con Argentina
Argentina es un pais en vias de desarrollo

Argentina es un pais en vias de desarrollo e invertir en este tipo de economias en general conlleva riesgos.
Estos riesgos incluyen acontecimientos politicos, sociales y econémicos que pueden afectar los resultados econémicos
de Argentina. La economia argentina ha experimentado una importante volatilidad en las udltimas décadas,
caracterizadas por periodos de bajo crecimiento o crecimiento negativo, altos niveles de inflacién y devaluacion
monetaria, incremento del desempleo y de la pobreza. En el pasado, la inestabilidad en Argentina ha sido ocasionada
por diversos factores, incluyendo los siguientes:

factores econdmicos adversos externos;

politicas fiscales y monetarias inconsistentes;
elevado déficit fiscal,

dependencia de financiacion externa;

cambios en las politicas gubernamentales econdmicas o fiscales o regulatorias;
altos niveles de inflacién;

cambios abruptos en los valores de la moneda;
alta volatilidad de las tasas de interés;

aumentos salariales y controles de precios;
multiples tipos de cambio y controles cambiarios;
tension politica y social;

fluctuaciones en las reservas del BCRA; y
barreras comerciales.

Cualquiera de estos factores podria afectar adversamente la liquidez, los mercados de negociacion y el valor
de los titulos valores argentinos y la capacidad de Argentina de cumplir con sus obligaciones de deuda.

Argentina ha enfrentado y continda enfrentando presiones inflacionarias. De acuerdo con los datos de inflacion
publicados por el Instituto Nacional de Estadistica y Censos de la Republica Argentina (el “INDEC”), en 2018, el
indice de precios al consumidor y el indice de precios al por mayor se incrementd en un 47,6% y 73,5%,
respectivamente; y durante 2019 se incrementaron 53,8% y 58,5% respectivamente. Durante 2019, la inflacion
acumulada de tres afios superd el 100% provocando que la Argentina sea considerada como una economia
hiperinflacionaria.

Asimismo, ciertas variables macroecondmicas que se vieron afectadas durante 2019 pueden verse afectadas
durante 2020 afectando el desarrollo de la actividad econdmica de Argentina. Entre otras variables, el crecimiento de la
tasa de interés de Argentina (la tasa Badlar promedi6 un 48,88% durante 2019), el peso argentino ha experimentado una
devaluacién del 58,9% durante el periodo diciembre 2018-diciembre 2019, se estima provisoriamente una variacion
negativa de la actividad econémica en el Producto Interno Bruto (“PBI”) del 2,7 % para el 2019, y el riesgo pais de
Argentina alcanzé los 1.779 puntos al 31 de diciembre de 2019 (después de haber tocado los 2.500 puntos a comienzos
de noviembre) en comparacion con los 817,27 puntos al 30 de diciembre de 2018.Para 2019 se estima que el déficit
fiscal primario alcance el 0,44% del PBI, o el 3,7% incluyendo los intereses de la deuda publica.

Si el peso continuara devaluandose, todos los efectos negativos sobre la economia argentina derivados de dicha

devaluacion podrian reaparecer. Ademas, ello podria resultar en un efecto adverso significativo sobre la situacion financiera
y resultados de nuestras operaciones como resultado de la exposicion a compromisos financieros en délares estadounidenses.
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Por otra parte, un aumento significativo en el valor del peso frente al dolar estadounidense también presenta riesgos para la
economia argentina. Una apreciacion real significativa del peso afectaria adversamente las exportaciones, lo que podria tener
un efecto negativo sobre el crecimiento del PBI y el empleo, asi como reducir los ingresos del sector publico argentino al
reducirse la recaudacion de impuestos en términos reales, dada su alta dependencia de los impuestos a las exportaciones.

Adicionalmente, la economia argentina es vulnerable a situaciones adversas que afectan a sus principales socios
comerciales. Una disminucion significativa en el crecimiento econdmico 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 econémico de la Argentina, y por lo tanto podria afectar
adversamente nuestra condicion financiera y los resultados de las operaciones. Por otra parte, depreciacidn 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 operacién.

Dependemos de las condiciones macroeconémicas de Argentina

Nuestras actividades y resultados financieros dependen en forma significativa de las condiciones
macroecondmicas, politicas, regulatorias y sociales de Argentina. Todas nuestras operaciones se encuentran ubicadas
en Argentina y al 31 de diciembre de 2019, el 99% de nuestros ingresos se obtienen en Argentina.

La economia argentina es muy sensible a los acontecimientos politicos locales. A pesar de las medidas tomadas
por el gobierno argentino electo el 10 de diciembre de 2015, tales como reformas en el INDEC, la eliminacion de las
restricciones cambiarias, la eliminacion o reduccion de los impuestos a la exportacion de ciertos productos (aunque
dichas restricciones fueron restablecidas en septiembre 2018), el ajuste de los precios del gas y la electricidad, reforma
tributaria y financiamiento del Fondo Monetario Internacional (el “FMI”), entre otros, la economia argentina contintia
enfrentando desafios. La reduccion de la inflacion, por ejemplo, continda siendo un desafio, considerando los altos
niveles alcanzados durante 2018 y 2019. De acuerdo a la informacion publicada por el INDEC, la variacién del PBI
ha sido volatil: se incrementd un 2,4% en 2013, cay6 un 2,5% en 2014, se incrementé un 2,7% en 2015, cayd un 2,1%
en 2016, crecio un 2,7% en 2017 y cayo6 un 2,5% en 2018 y 2019. La deuda publica continGa aumentando como
porcentaje del PBI, y al 30 de septiembre de 2019 representaba el 91,6%. El indice bursétil S&P Merval cerr6 el afio
2019 con una caida en délares del 39%, y los titulos plblicos argentinos experimentaron pérdidas en promedio de entre el 20% y el
50%.

En 2019, el peso argentino experimentd una brusca devaluacién frente a las principales monedas extranjeras,
particularmente contra el délar estadounidense. De acuerdo con lo publicado por el BNA, el peso argentino se
depreci6 un 58,9% frente al délar estadounidense durante el afio finalizado el 31 de diciembre de 2019 (comparado
conel 102,2% vy el 17,4% de los afios terminados el 31 de diciembre de 2018 y 2017, respectivamente). Como resultado
de la mayor volatilidad del peso argentino, el 8 de mayo de 2018, el entonces presidente Macri anuncié que el gobierno
argentino iniciaria negociaciones con el Fondeo Monetario Internacional (el “FMI”) con el objetivo de adquirir una
linea de crédito stand-by que permitiria a la Argentina acceder al financiamiento del FMI. EI 8 de junio de 2018, los
puntos clave del acuerdo se hicieron pablicos, que consisten en un préstamo stand-by por US$ 50.000 millones, sujeto
a ajustes estrictos, principalmente debido a inquietudes fiscales y politicas, a las que estaré sujeto el gobierno nacional
en los proximos afios. ElI 22 de junio de 2018, el FMI realiz6 un desembolso inicial de US$ 15.000 millones.
Adicionalmente, el 26 de septiembre de 2018, Argentina publicé un nuevo acuerdo con el FMI. Este nuevo acuerdo
respaldd el acuerdo stand-by de tres afios, aprobado el 20 de junio de 2018 e incluye un aumento en los fondos
disponibles del FMI de US$ 19.000 millones hasta fines de 2019. También aumenta el monto maximo de préstamo
disponible, a US$ 57.100 millones hasta 2021. Los fondos disponibles en el marco del programa ya no seran tratados
como reservas preventivas, ya que el gobierno argentino ha indicado que pretenden utilizar el financiamiento del FMI
como apoyo presupuestario. El plan econdmico apoyado por el FMI apuntaba a fortalecer la economia argentina al
centrarse en cuatro pilares clave: (a) restaurar la confianza del mercado; (b) proteger a los sectores mas vulnerables de
la sociedad; (c) fortalecer la credibilidad del marco de metas de inflacion del Banco Central de la Republica Argentina
(el “BCRA”); y (d) disminuir progresivamente las tensiones en la balanza de pagos.

Algunos de los compromisos asumidos por el Gobierno Nacional, como contrapartida del préstamo del FMI
consisten en: reduccion del déficit fiscal primario alcanzandose un excedente en 2021, reduccion escalonada de la
inflacion hasta 2021, mayor poder del BCRA para establecer metas de inflacion con una anticipacion de tres afios y
reduccion del stock de titulos del BCRA proporcionando al mismo un nivel de capital que garantice su autonomia
financiera, entre otros. El acuerdo incluye una “clausula social” segtn la cual, en caso de que la situacién social se
deteriore, el Gobierno Nacional podria desviarse de los objetivos de reducir el déficit fiscal e incrementar el gasto social
para la proteccion de los sectores mas vulnerables.
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El 26 de octubre de 2018, el FMI aprobé la extension del acuerdo stand-by por un monto de aproximadamente US$
5.600 millones. ElI FMI aprobo6 la primera revision del desempefio de Argentina bajo el nuevo acuerdo stand-by y
autoriz6 una nueva transferencia de aproximadamente US$ 5.700 millones. A su vez, se establecié un nuevo calendario
de desembolsos y se ampliaron los montos a desembolsar para 2018 y 2019. Bajo este nuevo cronograma, los
desembolsos esperados hasta fines de 2018 se elevaron de US$ 6.000 millones a US$ 13.400 millones. El 19 de
diciembre de 2018, el FMI aprobé un nuevo desembolso de US$ 7.600 millones, que junto con los dos desembolsos
anteriores alcanzaron un monto total de US$ 28.300 millones para el afio 2018. Finalmente, durante 2019 el FMI
desembolsd US$ 16.010 millones adicionales. A la fecha de emisién del presente Prospecto, se encuentra pendiente de
realizacion una nueva revision por parte del FMI que permita continuar con el cronograma de desembolsos
estipulado, no obstante que las nuevas autoridades argentinas anunciaron su intencién de no solicitarle nuevos
desembolsos. No podemos predecir exactamente qué medidas se adoptaran para cumplir con los acuerdos con el
FMI o sus consecuencias en el proceso 0 en la economia argentina en general, y si esto pudiera generar un
cambio adverso en nuestra condicidn financiera y resultado de las operaciones.

En septiembre de 2018, el BCRA establecio una nueva politica monetaria con el objetivo de reducir la tasa de
inflacién. El BCRA se comprometi6 a no aumentar la base monetaria hasta junio de 2019, y defini6 los rangos para una
zona de intervencién y una zona de no intervencidn aplicables al tipo de cambio hasta fines de 2018. En octubre de
2018, el limite inferior de la zona de no intervencidn se establecid a un tipo de cambio de 34 pesos por délar y el limite
mas alto se estableci6 en 44 pesos por délar, con un ajuste diario del 3% mensual hasta fines de 2018. Si el tipo de
cambio sube por encima del maximo o cae por debajo del valor minimo del area de intervencién, el BCRA comprara o
vendera moneda extranjera por un monto desde US$ 50 hasta US$ 150 millones por dia, respectivamente. Dentro de la
zona de no intervencion, el tipo de cambio fluctla libremente. Durante el dltimo trimestre de 2018, el tipo de cambio se
mantuvo dentro de la zona de no intervencion, aunque se acerco al limite inferior.

Con fecha 5 de diciembre de 2018, el BCRA dispuso que los limites de la zona de no intervencion se actualizaran
diariamente a una tasa mensual del 2% entre el 1° de enero y el 31 de marzo de 2019. El 14 de marzo de 2019, el BCRA
establecio para el segundo trimestre de 2019 que los nuevos limites de la zona de no intervencién para ese periodo se
actualizaran diariamente a una tasa mensual de 1,75%. Asimismo, este nuevo esquema de politica monetaria es
consistente con las metas de equilibrio fiscal primario en 2019 y superavit en 2020 que estableci6 el ex Ministerio de
Hacienda. Por su parte, el BCRA no realizard mas transferencias al Tesoro, eliminando asi esta fuente de emision
monetaria y reforzando su compromiso con una inflacion decreciente a lo largo del tiempo. Durante enero y febrero de
2019, la inflacién se mantuvo en niveles altos, donde el IPC aumenté un 2,9% y un 3,8%, respectivamente, mes a mes.
Adicionalmente, al 28 de marzo de 2019 el peso aument6 a 43,59 por U$S 1,00, lo que representa un incremento de
15,3% en comparacion con el 31 de diciembre de 2018.

A pesar de las medidas adoptadas por el Gobierno Nacional, durante 2019 la situacién macroeconémica de
Argentina continud deteriorandose. La volatilidad de la economia argentina y las medidas adoptadas por el Estado
Nacional Argentino han tenido y se prevé que continuaran teniendo un impacto significativo sobre la Compafiia. No
podemos garantizar que una caida en el crecimiento econémico, una mayor inestabilidad econémica o una expansion
de las politicas econdmicas y las medidas adoptadas por el Gobierno Nacional para controlar la inflacién o hacer frente
a otros acontecimientos macroeconémicos que afecten a las entidades del sector privado como la Compafiia, todas
cuestiones ajenas a nuestro control, no tendran un efecto adverso sobre sus negocios, situacidn financiera o resultados
de las operaciones.

Asimismo, segun el informe presentado por el BCRA a finales de 2019 denominado “Obijetivos y planes respecto
del desarrollo de las politicas monetaria, cambiaria, financiera y crediticia para el afio 2020 ”, Argentina concluyo el
afio 2019 con una caida en el nivel de actividad cercana al 3% y con una tasa de inflacion anual que super6 el 50%, el
nivel més alto de los Gltimos 28 afios. La tasa de desocupacion se ubicé nuevamente en el terreno de los dos digitos y
la falta de oportunidades laborales, junto con la erosién de los ingresos, dejaron durante el primer semestre de 2019 al
35,4% de las personas por debajo de la linea de pobreza. En términos de los flujos cambiarios, en 2019 el déficit de la
cuenta capital y financiera supero los 35.000 millones de ddlares. Los capitales atraidos por las altas tasas de interés
locales ingresaron sin contrapartida en inversiones productivas y se retiraron cuando ni siquiera las altisimas tasas
domésticas pudieron compensar la creciente expectativa de devaluacion. El pais volvié a tener altos niveles de deuda
externa que pasoé a representar de 13,9% del PBI a fines de 2015 a 40,1% del PBI en el segundo trimestre de 2019.

A su vez, a través del mencionado informe, el BCRA indicd que durante el 2020 orientard sus politicas para:
procurar disminuir las tasas de inflacién contribuyendo con la prosecucidn de los objetivos derivados del acuerdo social
mediante la administracion prudente de la oferta monetaria de la economia, incluyendo atender las necesidades
indispensables de financiamiento del Tesoro; mantener el régimen de flotacion de la moneda local en el marco actual
de regulacion cambiaria; propendera a la acumulacién de reservas internacionales permitiendo incrementar los grados
de libertad para ejercer una politica econémica autonoma; estimular la oferta de crédito al sector privado, atendiendo
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las necesidades de capital de trabajo derivadas del estado de situacidon de emergencia en el que se encuentra el pais, y
propendiendo a la participacion del financiamiento productivo a largo plazo, particularmente el destinado a las micro,
pequefias y medianas empresas; velar por la estabilidad financiera perfeccionando la regulacion micro y macro
prudencial, por un lado, y propender a una mayor inclusion financiera, por el otro.

Elecciones presidenciales y legislativas de 2019; su impacto sobre el escenario econémico y politico futuro.

En agosto de 2019 se celebraron las elecciones primarias abiertas, simultaneas y obligatorias (las “PASO”) para
discernir las formulas de cada partido politico o alianza que competirian en las elecciones nacionales de octubre de ese afio.
Como en la mayoria de los casos los partidos o alianzas presentaron formulas Unicas, las PASO funcionaron de hecho como
una primera vuelta electoral, sin serlo. En contra de la mayoria de las encuestas que pronosticaba un ajustado triunfo inferior
al 5% del Frente de Todos (que postulaba al ex jefe de gabinete Alberto Fernandez y a la ex presidente Cristina Kirchner como
candidatos a presidente y vice, respectivamente) sobre la formula oficialista Juntos por el Cambio (encabezada por el
presidente Macri y por el Senador Pichetto como su candidato a vice), el Frente de Todos resultd la formula mas votada
superando por el 16,56% a la férmula oficialista.

En los dias subsiguientes a las PASO el peso se devalud un 21,5% con respecto al délar, las acciones argentinas
perdieron en promedio el 80% de su valor, los titulos pablicos argentinos cayeron en promedio un 50% y el riesgo pais superd
los 2.000 puntos. Como resultado, el Gobierno Nacional adopt6 una serie de medidas para mitigar los efectos de la crisis
econdmica sobre la poblacion, incluyendo la eliminacién temporaria del impuesto al valor agregado sobre alimentos
esenciales, el congelamiento temporario de las tarifas de servicios publicos, el congelamiento temporario del precio de los
combustibles y la declaracién de la emergencia alimentaria. Asimismo, dispuso el reperfilamiento de los vencimientos de
titulos emitidos por el BCRA (LEBAC y LELIC), envi6 al Congreso un proyecto de ley para autorizar la renegociacion de
los titulos de la deuda publica sujetos a legislacion argentina, y restablecié el control de cambios.

En octubre de 2019 se celebraron las elecciones presidenciales y legislativas nacionales en Argentina, en las que se
impuso con el 48,10% la férmula del Frente de Todos contra 40,37% que obtuvo la oficialista Juntos por el Cambio. El 10 de
diciembre el Dr. Fernandez asumio la presidencia de la Nacién.

Al concluir el mandato presidencial 2015-2019, Argentina registraba en ese periodo tres afios recesivos con una
caida del 4,9% del PBI, una mayor tasa de desempleo que alcanz6 el 11%, una aceleracién de la inflacion que se ubicé en el
47% y el 55% en el ultimo bienio, un incremento de la pobreza que alcanz6 el 35,4% en el primer semestre de 2019, un gasto
publico consolidado del 41,6% del PBI y una caida de las reservas internacionales del BCRA que alcanzaban al 30 de
diciembre de 2019 los U$S 44.781 millones.

El nuevo gobierno del Presidente Fernandez, que asumié el 10 de diciembre de 2019, envi6 al Congreso un proyecto
de ley denominado de Solidaridad Fiscal y Reactivacion Productiva en el Marco de la Emergencia Publica que fue sancionado
como Ley N° 27.541 el 21 de diciembre de 2019 (“Ley de Solidaridad Social”) y reglamentada por Decreto N° 99/2019 de
fecha 27 de diciembre de 2019. La Ley de Solidaridad Social declara laemergencia publica en materia econémica, financiera,
fiscal, administrativa, previsional, tarifaria, energética, sanitaria y social. Su vigencia fue establecida hasta el 31 de diciembre
de 2020, e incluye una significativa delegacion de facultades legislativas en favor del Poder Ejecutivo, siendo sus aspectos
maés relevantes los siguientes:

o faculta al Poder Ejecutivo nacional a llevar adelanta las gestiones y los actos necesarios para recuperar y
asegurar la sostenibilidad de la deuda publica de la Republica Argentina.

e faculta al Poder Ejecutivo nacional a iniciar un proceso de renegociacién de la revision tarifaria integral
vigente o iniciar una revisién de caracter extraordinario, en los términos de las leyes 24.065, 24.076 y demas
normas concordantes, por un plazo maximo de ciento ochenta (180) dias, propendiendo a una reduccion
de la carga tarifaria real sobre los hogares, comercios e industrias para el afio 2020.

o faculta al Poder Ejecutivo nacional a intervenir administrativamente el Ente Nacional Regulador de la
Electricidad (ENRE) y el ENARGAS por el término de un (1) afio.

e autoriza al Gobierno nacional a emitir letras denominadas en délares estadounidenses (U$S) por un monto
de hasta ddlares cuatro mil quinientos setenta y un millones (U$S 4.571.000.000), a diez (10) afios de plazo,
con amortizacion integra al vencimiento, la que devengara un interés igual a la que devenguen las reservas
internacionales del BCRA para el mimo periodo y hasta un méaximo de la tasa LIBOR anual menos un
punto porcentual, con cancelacion semestral de intereses. A su vez, autoriza la adquisicion de divisas en el
BCRA con las letras indicadas precedentemente por igual cantidad a las nominalmente expresadas en las
mismas.

Asimismo, la Ley de Solidaridad Social contiene importantes disposiciones en materia tributaria y previsional,
incluyendo:
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e un plan de regularizacion fiscal para los contribuyentes y responsables de los tributos y de los recursos de la
seguridad social que se encuentren inscriptos como Micro, Pequefias 0 Medianas Empresas,

e elincremento de las alicuotas de las contribuciones patronales que financian el sistema de la seguridad social

e el incremento de las alicuotas del impuesto sobre los bienes personales aplicable a las personas fisicas

e la creacion, por el término de cinco periodos fiscales, de un impuesto aplicable (i) a la compra de billetes y
divisas en moneda extranjera para atesoramiento o sin un destino especifico vinculado al pago de obligaciones,
efectuada por residentes en el pais, y (ii) a las operaciones de cambio de divisas efectuado por las entidades
financieras por cuenta y orden del adquirente locatario o prestatario destinadas al pago de la adquisicion de
bienes o prestaciones y locaciones de servicios efectuadas en el exterior, que se cancelen mediante la utilizacion
de tarjetas de crédito, de compra y débito y cualquier otro medio de pago equivalente que determine la
reglamentacidn, incluidas las relacionadas con las extracciones o adelantos en efectivo efectuadas en el exterior

e el incremento de la tasa de estadistica y de los impuestos internos aplicables sobre vehiculos automdviles y
motores, embarcaciones de recreo o deportes y aeronaves

e suspender los compromisos de reduccion de las alicuotas de ingresos brutos asumidos por las provincias en
2017

e la autorizacion para que el Poder Ejecutivo fije derechos de exportacién, cuya alicuota no podréa superar en
ningun caso el treinta y tres por ciento del valor imponible o del precio oficial FOB en el caso de las
commodities de origen agropecuario, o el cinco por ciento en el caso de los productos agroindustriales de las
economias regionales y de los bienes industriales y servicios, en tanto las alicuotas de los derechos de
exportacién para hidrocarburos y mineria no podran superar el ocho por ciento del valor imponible o del precio
oficial FOB

e la suspension por el plazo de ciento ochenta del mecanismo de actualizacién semestral de las jubilaciones y
pensiones, plazo durante el cual el Poder Ejecutivo debera fijar trimestralmente el incremento de los haberes
previsionales atendiendo prioritariamente a los beneficiarios de mas bajos ingresos, en tanto se proponga un
proyecto de ley de movilidad de los haberes provisionales que garantice una adecuada participacion de los
ingresos de los beneficiarios del sistema en la riqueza de la nacion, de acuerdo con los principios de solidaridad
y redistribucion.

En general, las medidas econdmicas adoptadas por el gobierno del Presidente Fernandez apuntan simultdneamente
a incrementar la recaudacion fiscal via una mayor presion impositiva, a desindexar la economia para frenar la inercia
inflacionaria via reduccion de los ajustes de salarios y jubilaciones, acuerdos de precios y suspension de los aumentos de las
tarifas de servicios publicos, y a estimular el consumo para reactivar la economia. También, a mantener cierta estabilidad
cambiaria reforzando los controles cambiarios, y a proteger a la industria local. En linea con lo anterior, la politica monetaria
esbozada por el BCRA apunta a una progresiva baja de las tasas de interés en pesos y a una expansion de la base monetaria.
Por otro lado, las nuevas autoridades manifestaron su intencion de encarar la renegociacion de la deuda piblica para asegurar
su sostenibilidad en el tiempo. Si bien todas dichas medidas podrian generar efectos positivos en el corto plazo, no podemos
asegurar que en el largo plazo permitan mejorar la productividad de la economia argentina e incrementar sus exportaciones
para vencer la restriccion externa que la afecta cronicamente.

A la fecha de este Prospecto, no puede predecirse el impacto que estas medidas y cualquier otra medida a ser
adoptada por el nuevo gobierno tendran sobre la economia argentina. Se espera que el efecto de la liberacion de la economia
sea positivo para el negocio de la Compafiia pero no es posible predecir dicho efecto con certeza y las medidas adoptadas por
el gobierno nacional podrian ser también perjudiciales para la economia y no beneficiar o afectar los negocios de la Compaiiia.
Adicionalmente, hay incertidumbre acerca de cudles otras medidas anunciadas por el nuevo presidente durante la campaiia
presidencial seran implementadas y cuando. En particular, la Compafiia no puede predecir como el nuevo gobierno hara frente
a algunos otras cuestiones politicas y econdmicas que fueron centrales durante la campafia de elecciones presidenciales, tales
como las medidas relacionadas con la financiacion del gasto publico, los subsidios a servicios publicos y reformas impositivas,
o0 el impacto que cualquier medida relativa a estas cuestiones implementada por el nuevo gobierno tendra sobre la economia
en general.

La incertidumbre politica de Argentina generada por la celebracion de elecciones presidenciales en 2019,y la
decision del nuevo gobierno que asumi6 en diciembre de este afio de revertir sustancialmente las medidas econémicas
adoptadas por la anterior administracion, podrian producir volatilidad en los precios de mercado de los titulos valores
de las compafiias argentinas, particularmente en los de las compafiias en que el estado nacional posee una participacion
accionaria o que son reguladas por el estado, como es nuestro caso.

No podemos garantizar que las politicas que podrian ser implementadas por el nuevo gobierno de Argentina, o los
acontecimientos politicos de Argentina, no afectaran adversamente nuestra situacion financiera y los resultados de nuestras
operaciones.
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La pandemia del COVID-19 afecta adversamente la capacidad de Argentina para resolver sus problemas
macroeconoémicos, incluyendo la renegociacion de su deuda publica, y podria profundizar la recesién y las
presiones inflacionarias

En diciembre de 2019 comenzé a propagarse en China un virus de la familia de los coronavirus denomindado
COVID-19 que afecta el aparato respiratorio, que se caracteriza por la velocidad de propagacion entre seres humanos
y para el cual de momento no existe una terapéutica especifica ni tampoco una vacuna preventiva. Desde China, el
virus se extendié a otros paises de Asia y en febrero de 2020 llegé a Europa. Posteriormente, en marzo de 2020
comenzaron a reportarse casos en Estados Unidos y otros paises del hemisferio sur, incluyendoArgentina.

Calificado como pandemia por la Organizacién Mundial de la Salud, cada pais adopt6 sus propias medidas
santitarias en distintos momentos y con diferente intensidad. Algunos paises basaron su estrategia en el testeo masivo
de la poblacidn para limitar la circulacién del virus y enfocar los esfuerzos terapéuticos en la poblacion infectada y
con sintomas. Otros paises, como Argentina, optaron por implemenar medidas de aislamiento poblacional para
ralentizar la circulacion del virus y poder preparar a sus sitemas sanitarios para atender el pico de la pandemia.

En Argentina, el 20 de marzo de 2020 el gobierno nacional dispuso el aislamiento social obligatorio de la
poblacion, con la sola excepcidn de personas afectadas a ciertas actividades esenciales, que se prorrogd sucesivamente
hasta el 8 de junio de 2020. El 4 de junio el Presidente Fernandez anuncid la extension del aislamiento social obligatorio
por 21 dias adicionales en la Ciudad Autonoma de Buenos Aires, el Gran Buenos Aires y ciertos distritos con circulacion
comunitaria del covid. Para el resto del pais, el Presidente anuncié que el aislamiento dara paso a la modalidad de
“distanciamiento social” que habilitara mayores actividades sujeto a los requisitos que establezca la reglamentacion.
Existe consenso entre economistas que la pandemia del COVID-19 repercutird negativamente a nivel global generando
recesion y desempleo, con una posible recuperacién hacia el dltimo trimestre de 2020 segun la condicién de cada pais.
Considerando que la economia argentina ya se encontraba afectada por la recesién y altas tasas de inflacién, desempleo
y pobreza, se espera que esta pandemia acentle dichos problemas y dificulte el restablecimiento de las variables
macroecondmicas. Como consecuencia del coronavirus, un crash burséatil global comenzé a fines de febrero del 2020 y
se intensificé durante marzo, afectamendo gravemente a todas las bolsas del mundo. Todavia no puede dimensionarse
el impacto que, en términos de recesién econdémica, traera aparejado el coronavirus tanto a nivel global como local, sin
perjuicio que se descuentan significativas caidas de los PBI a nivel global y también local.

Recientemente, el FMI advirtié que, como consecuencia del coronavirus, el crecimiento previsto en la
economia mundial para 2020 se veré rebajado a comparacion del crecimiento en la economia mundial en 2019 (opinién
que también expresara la Organizacion para la Cooperacién y el Desarrollo Econémico (“OCDE”™)), aunque advirtié
gue la magnitud de la rebaja sera dificil de predecir debido a la incertidumbre que rodea a la propagacion del virus.
Adicionalmente, el FMI publicé que el impacto del coronavirus en la economia mundial, afecta tanto en el lado de la
oferta como en la demanda. Del lado de la oferta, debido a que este virus aumenta no sélo a la morbilidad y mortalidad,
sino también a los esfuerzos y las medidas tomadas por los gobiernos y las empresas, que implican la restriccién 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 el virus, las conductas precautorias, los
esfuerzos de cuarentena y los altos costos de financiacién todas las cuales reducen la posibilidad de gastar dinero.

La economia argentina es vulnerable a shocks externos, que podrian aectar adversamente el crecimiento econémico
de Argentina y, en consecuencia, nuestros resultados de operacion y condicién financiera

En el Gltimo semestre de 2019 en Latinoamérica, se produjeron cambios de gobierno de distintos signos
politicos y una serie de estallidos sociales a lo largo de varios paises de la regidn, que generaron inestabilidad e
incertidumbre politica.

El 1 de enero de 2019 asumié como presidente de Brasil Jair Bolsonaro, generando incertidumbre politica en
relacion a los efectos de las acciones adoptadas por este presidente, que incluyeron reformas econémicas sustanciales,
asi como cambios en la politica exterior de Brasil, de conformidad a las propuestas durante su campafia. EI comercio
exterior argentino es altamente dependiente de la economia brasilefia; por lo tanto, un continuo deterioro de la economia
de Brasil y de sus relaciones con Argentina podria conducir al deterioro de la balanza comercial de Argentina. Otras
crisis politicas y econdémicas brasilefias que pudieran ocurrir, podrian afectar negativamente a la economia argentina.

Luis Alberto Lacalle Pou fue electo nuevo presidente de la Republica Oriental del Uruguay tras la segunda

vuelta celebrada el 24 de noviembre de 2019. La incertidumbre politica debido al cambio de partido gobernante puede
generar consecuencias negativas para la Argentina, que ve en Uruguay un aliado estratégico.
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Desde el mes de octubre de 2019, en Chile se realizaron y contindan llevando adelante manifestaciones
populares que reclamaban, entre otras cosas, la adopcion de un cambio en la politica econémica y la reforma de su
constitucion nacional. Dichos incidentes generaron importantes dafios econdmicos, una fuerte devaluacién del peso
chileno, pérdidas de entre 100.000 a 300.000 puestos de trabajo y varias muertes.

En el Estado Plurinacional de Bolivia el 20 de octubre de 2019 se celebraron elecciones presidenciales y
legislativas para el periodo 2020-2025, en las que resultd electo Evo Morales. Tras acusaciones de fraude y protestas,
Morales renuncio a la presidencia de Bolivia y se exilié en México. Finalmente, el Congreso de Bolivia anulé las
elecciones y decidié convocar a nuevas elecciones con el fin de elegir presidente, vicepresidente, legisladores y
miembros del Tribunal Supremo Electoral de Bolivia. A la fecha de este Prospecto alin no fueron celebradas las nuevas
elecciones.

Los mercados financieros y de valores en Argentina también estan influenciados por las condiciones
econémicas y de mercado en otros mercados en todo el mundo. La politica monetaria de Estados Unidos tiene efectos
significativos sobre las entradas de capital y los movimientos de los precios de los activos en las economias de mercados
emergentes. Los aumentos en las tasas de interés en Estados Unidos resultan en una apreciacion del Dolar y la
disminucion de los precios de las materias primas, lo que puede afectar adversamente a las economias emergentes que
dependen de los productos bésicos. Desde enero de 2017 Donald J. Trump asumi6 el cargo de presidente de los Estados
Unidos, y desde su asuncion existe incertidumbre sobre la relacion futura entre los Estados Unidos y otros paises
respecto a las politicas comerciales, tratados, regulaciones gubernamentales y aranceles que podrian aplicarse al
comercio. Sin perjuicio de que las medidas proteccionistas del presidente Trump no estuvieron dirigidas principalmente
a Argentina, la Compafiia no puede predecir como evolucionaran, ni cudl sera el efecto que las mismas o que cualquier
otra medida adoptada por la administracion de Trump podria causar en las condiciones econémicas globales y la
estabilidad de los mercados financieros globales.

Durante agosto de 2018, un aumento de la inflacion y un déficit sostenido en las cuentas corrientes, asi como
las medidas proteccionistas adoptadas por los Estados Unidos (que incluian la duplicacion de los aranceles sobre el
acero y el aluminio de Turquia) provocaron un colapso de la lira turca contra el D6lar. Tal colapso provoco una ola de
ventas de activos de los mercados emergentes y la importante caida en el valor de las acciones de los mercados
emergentes, generando un efecto contagio en los mercados internacionales y en varias bolsas de valores del mundo,
incluida Argentina.

Adicionalmente, la administracién de Trump emitié recientemente aranceles sobre ciertos productos que
alteran el entorno de comercio internacional (principalmente sobre Chinay Turquia) lo que, combinado con el aumento
en las tasas de interés de referencia de los Estados Unidos, ha creado volatilidad adicional en los Estados Unidos y en
los mercados internacionales en general, perjudicando especialmente a las economias emergentes y causando
depreciaciones en sus monedas frente al Délar. Dentro de las principales economias emergentes afectadas se encuentra
Argentina.

Ademas, la desaceleracion del crecimiento del PBI de China ha llevado a una reduccién de las exportaciones
a este pais, lo que a su vez ha provocado un exceso de oferta y un descenso de los precios en algunos productos basicos.
La disminucién de las exportaciones puede tener un efecto material adverso en las finanzas pablicas de Argentina debido
a la pérdida de impuestos a las exportaciones, lo que provoca un desequilibrio en el mercado cambiario del pais.

El 23 de junio de 2016, el Reino Unido votd a favor de la salida de la Union Europea (“Brexit™). Dicha salida
se efectivizo el 1 de febrero de 2020. Los efectos del Brexit son adn inciertos, pero se prevé que a raiz del mismo sea
posible observar, entre otras cosas, volatilidad en los mercados financieros. Ademas, el Brexit podria causar
inestabilidad politica, legal y econdmica tanto en la Unién Europea como en el Reino Unido y, consecuentemente,
producir un impacto negativo en el intercambio comercial de Argentina con dichas potencias, afectando al negocio,
situacion financiera y resultados de operaciones de la Compafiia.

La Compafiia no puede garantizar que el sistema financiero y los mercados de valores argentinos no se veran
afectados por las politicas que pueden ser adoptadas por los gobiernos de otros paises en el futuro o por los
acontecimientos en las economias de los paises desarrollados o en otros mercados emergentes.

El peso argentino califica como una moneda de economia hiperinflacionaria
Desde el 1 de julio de 2018 el peso argentino califica como una moneda de economia hiperinflacionaria por

lo que tendremos que reformular o transformar nuestros estados financieros consolidados auditados histéricos lo que
podria afectar adversamente nuestros resultados, operaciones y condiciones financieras.
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La NIC 29 requiere que los estados financieros de cualquier entidad cuya divisa sea calificada como de una
economia hiperinflacionaria debe ser reexpresada en términos de unidad de medida corriente al final del periodo de
referencia. Sin perjuicio que la NIC 29 no menciona un valor absoluto desde el cual se califica como economia
hiperinflacionaria, es practica habitual considerar hiperinflacionario a cambios en el nivel de precios que excedan o
estén cerca de 100% en una base acumulativa por los Gltimos tres afios consecutivos, junto con otra informacion
macroeconomica. Ver “Presentacion de Informacion Estadisica y Financiera ™.

La Ley N° 23.928 habia prohibido los ajustes para reflejar la inflacion, incluyendo la indexacidn de impuestos,
como los requeridos por la NIC 29. Ademas, el Decreto Nacional N° 664/03 instruy0 a las autoridades regulatorias,
tales como los Registros Publicos de Comercio, la IGJ y la CNV para aceptar Gnicamente los estados financieros que
cumplieran con las disposiciones de la Ley N° 23.928 previamente mencionadas. Sin embargo, el 4 de diciembre de
2018, la Ley N° 27.468 derog06 el Decreto 664 y enmendo la Ley N © 23.928 indicando que la prohibicion de indexacion
no debia aplicarse mas a los estados financieros. Algunas autoridades reguladoras, como la CNV y la IGJ, han exigido
que los estados financieros presentados para los periodos finalizados en o después del 31 de diciembre de 2018 debian
reexpresarse segun la inflacion de acuerdo con las pautas de la NIC 29. Sin embargo, para determinar la indexacion a
efectos fiscales, la Ley N° 27.468 sustituyo el IPC por el IPM y modificé las normas para activar el procedimiento de
indexacion fiscal. Durante los primeros tres afios, a partir del 1 de enero de 2018, la indexacion fiscal serd aplicable
Unicamente en la medida que la variacion del IPC supere el 55% en 2018, el 30% en 2019 y el 15% en 2020. La
indexacidn fiscal determinada durante cualquier afio serd asignada de la siguiente manera: un tercio en ese mismo afio,
y los dos tercios restantes en partes iguales en los siguientes dos afios. A partir del 1 de enero de 2021, el procedimiento
de indexacion de impuestos se activara segun estandares similares a los establecidos por la NIC 29. No podemos predecir
el impacto futuro que la aplicacién eventual de la indexacidn fiscal y los ajustes de inflacion relacionados descritos
anteriormente tendran en nuestros estados financieros o sus efectos en nuestro negocio, resultados de operaciones y
condicion financiera.

La credibilidad de varios indices econdmicos argentinos ha sido cuestionada, lo que puede derivar en una falta de
confianza en la economia argentina y puede a su vez limitar la capacidad de la Compafiia de acceder al crédito y a
los mercados de capitales.

A partir de 2007 el INDEC experimentd un proceso de reformas institucionales y metodoldgicas que generaron
controversia en relacion con la credibilidad de la informacién que brinda, incluida la inflacion, el PBI y las tasas de desempleo.
Como resultado de ello, la credibilidad respecto del IPC, asi como de otros indices publicados por el INDEC se vio afectada,
y se creyd que el indice de inflacién de Argentina y otros indices calculados por el INDEC podrian haber sido ser
significativamente diferentes que los indicados en los informes oficiales.

Durante los meses de diciembre de 2015 y enero de 2016 se declard la emergencia administrativa del sistema
nacional de estadisticas y el INDEC hasta el 31 de diciembre de 2016. En funcion de ello, el INDEC anuncid la decision
de suspender temporariamente la publicacion de informacion oficial sobre precios, pobreza, desempleo y PBI hasta que
se realice una revision completa de las politicas de la institucién. Poco tiempo después, el gobierno que habia asumido
en diciembre de 2015 emiti6 un indice IPC alternativo basado en datos de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires y la
Provincia de San Luis. EI INDEC reanud6 la publicacién del IPC en junio de 2016 luego de implementar ciertas
reformas metodoldgicas y ajustar ciertas estadisticas macroeconémicas en base a esas reformas. EI INDEC revisé
asimismo los datos del IPC desde 2006 a 2015. Entre otros ajustes, al calcular el PBI para 2004, el INDEC realiz6
cambios en la composicion del PBI que resultaron en un ajuste en menos del 12% en ese afio. Al calcular el PBI real
para los afios posteriores en base al PBI de 2004 revisado, el INDEC utiliz6 deflactores consistentes con la metodologia
revisada para calcular la inflacion. Al calcular una inflacion menor en el pasado, el INDEC sobrestimo el crecimiento
en términos reales. Los ajustes realizados por el INDEC resultaron en una determinacién del crecimiento del PBI real
para el periodo 2004-2015 del 48,6%, contra el 63% para el mismo periodo resultante de la informacidn utilizada antes
de junio de 2016.

El 9 de noviembre de 2016, el FMI luego de analizar el progreso alcanzado respecto de la exactitud de las
estadisticas oficiales sobre el IPC, resolvié levantar la mocion de censural impuesta en el afio 2013, y determind que el
IPC argentino cumple actualmente con las normas internacionales. A pesar de ello, no podemos garantizar que no vuelva
a existir incertidumbre en relacion con la exactitud de los indicadores economicos oficiales. Si a pesar de los cambios
introducidos en el INDEC en 2016 reaparecieran diferencias entre las cifras publicadas por el INDEC y las informadas
por consultoras privadas, habria una importante pérdida de confianza en la economia argentina lo que podria tener un
efecto adverso sobre nuestro negocio, nuestra situacion patrimonial y el resultado de nuestras operaciones.
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El gobierno argentino podria no tener éxito en la renegociacidn de la deuda tanto con el FMI como con los tenedores
privados de deuda publica, lo que podria afectar su capacidad de implementar reformas y politicas publicas e
impulsar el crecimiento econdémico, obtener financiacion de los mercados internacionales esta limitada y, en Gltima
instancia, podria implicar que se declare el default de la deuda.

El default de Argentina en 2001 y la demora en reestructurar su deuda soberana y negociar con los holdouts ha
limitado y puede continuar limitando la capacidad de Argentina de acceder al financiamiento internacional. Entre 2003 y 2015
Argentina se vio sometida a acciones judiciales de cobro ante los tribunales federal de New York, Estados Unidos.

Recién en marzo de 2016, el Congreso Nacional ratificé acuerdos de pago con los holdouts mediante la sancién de
la Ley N° 27.249 y derog0 las Leyes N° 26.017 (conocida como la Ley Cerrojo) y 26.984 (conocida como la Ley de Pago
Soberano), que prohibian a Argentina ofrecer a los holdouts mejores condiciones que las ofrecidas en los canjes de deuda de
2005 y 2010. En el marco de dicha ley, el Estado Nacional Argentino ha alcanzado acuerdos de pago con los tenedores de
una porcidn significativa de los bonos en default y ha cancelado la deuda con la mayor parte de esos acreedores con los fondos
obtenidos de la emision internacional por US$16.500 millones de bonos a 3, 5, 10, y 30 afios en abril de 2016. Si bien el monto
de los reclamos ha disminuido significativamente, los litigios iniciados por los bonistas que no aceptaron la oferta de pago de
Argentina contindian en varias jurisdicciones.

Adicionalmente, accionistas extranjeros de varias empresas argentinas han iniciado reclamos ante el Centro
Internacional de Arreglo de Diferencias Relativas a Inversiones (el “CIADI”) alegando que las medidas de emergencia
adoptadas por el Estado Nacional Argentino desde la crisis de 2001 y 2002 se apartan de las normas de tratamiento justo
y equitativo establecidas en diversos tratados bilaterales de inversion de los que Argentina es parte. Varios de estos
reclamos han sido resueltos en contra de Argentina.

Los litigios de los holdouts, asi como los reclamos ante el CIADI y otros reclamos contra el Estado Nacional
Argentino han resultado y pueden resultar en nuevos fallos significativos contra el gobierno, derivar en embargos 0 medidas
cautelares respecto de los activos de Argentina o colocar a Argentina en situacion de incumplimiento respecto de sus otras
obligaciones, y ello puede continuar impidiendo a Argentina obtener términos o tasas de interés favorables al acceder a los
mercados de capitales internacionales o incluso acceder al financiamiento internacional. Cualquier default o reestructuracion
forzosa a futuro por parte de Argentina respecto de sus obligaciones financieras podria impedir a las empresas argentinas,
como la Compaiiia, acceder a los mercados de capitales internacionales o hacer que los términos y condiciones de dichas
operaciones sean menos favorables que los disponibles para compafiias de otros paises de la region, pudiendo impactar ello
en la situacion financiera de la Compariia.

El 29 de agosto de 2019 fue publicado en el Boletin Oficial el Decreto de Necesidad y Urgencia N° 596/19 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, siempre que estas no fueran tenedores al 31 de
julio y no los conserven a la fecha de vencimiento. El Decreto 596 dispone que en el caso de que los tenedores de dichos
titulos sean tenedores institucionales, el pago de los mismaos, si bien se hara 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. Posteriormente, con fecha 20 de diciembre de 2019 el gobierno mediante Decreto de Necesidad y
Urgencia 49/2019 dispuso la postergacién del pago de las letras en délares hasta el 31 de agosto de 2020.

El 5 de febrero de 2020 el Congreso Nacional sancioné la ley 27.544 que declara prioritario para el interés de
Argentina restaurar la sostenibilidad de la deuda publica emitida bajo legislacion extranjera, a cuyo efecto autorizo al
Poder Ejecutivo a llevar a cabo las negociaciones y operaciones necesaria, y designo al Ministerio de Economia como
autoridad de aplicacion de la ley. Por Decreto N° 250 del 9 de marzo de 2020 el Poder Ejecutivo fijo en la suma de U$S
68.840MM el monto de deuda sujeta a legislacion extranjera a reestructurar. Mediante el Decreto N° 391 del 20 de abril
de 2020 se dispuso que el valor néminal méaximo de los nuevos titulos a emitir en el marco de dicha reestructuracion
sera de U$S 44.500MM y de € 17.600 MM, y se dispuso la registracion de la oferta de canje ante la Comision de Valores
y Mercados de los Estados Unidos. El plazo de vigencia de la oferta fue extendido primeramente hasta el 22 de mayo y
luego hasta el 2 de junio de 2020, sin que hasta ese momento se alcanzaran las mayorias necesarias. Aceptamos la oferta
de canje en relacion a toda nuestra tenencia de titulos de la deuda publica argentina por un monto nominal de U$S 3,95
millones.

Mientrastanto, el 6 de abril de 2020 se habia publicado el Decreto N° 346/2020 mediante el cual el Gobierno
Argentino dispuso el diferimiento en general (con ciertas excepciones) de los pagos de los servicios de intereses y
amortizaciones de capital de la deuda publica nacional instrumentada mediante titulos denominados en Doélares emitidos
bajo ley argentina hasta el 31 de diciembre de 2020, o hasta la fecha anterior que el Ministerio de Economia determine,
considerando el grado de avance y ejecucion del proceso de restauracion de la sostenibilidad de la deuda publica.
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A mediados de febrero de 2020 una mision técnica del FMI mantuvo reuniones con funcionarios argentinos
para interiorizarse sobre la marcha de la macroeconomia local y conocer en mayor detalle el programa econémico del
Gobierno Nacional. La mision del FMI concluyd, segun una declaracién publicada el 19 de febrero de 2020, que a la
luz de los eventos recientes, la deuda publica argentina no es sostenible, que las medidas tendientes para alcanzar un
superatvit primario que permita reducir la deuda publica no es economica ni politicamente factible, y que en
consecuencia se requiere una operacion de deuda definitiva que genere una contribucion apreciable de los acreedores
privados, para ayudar a restaurar la sustentabilidad de la deuda con alta probabilidad. Por su parte, en una presentacion
ante la Camara de Diputados de la Nacién que tudo lugar el 12 de febrero de 2020, el Ministro de Economia Guzman
declar6 que el equilibrio fiscal recién se alcanzaria en 2011, y sélo a partir de 2022 podria registrarse algln superavit
primario.

No podemos predecir si el Gobierno Argentino podra renegociar exitosamente su deuda con el FMI y con los
tenedores privados de deuda publica. La capacidad del Gobierno Argentino para estabilizar el mercado de divisas,
restablecer el crecimiento econémico y cumplir con los términos del acuerdo vigente con el FMI estd sujeta a
incertidumbre. La continua depreciacion del Peso, el incumplimiento del acuerdo vigente con el FMI y el eventual
fracaso en la renegociacion de la deuda publica podrian tener un efecto adverso importante en la economia de Argentina
Yy, en conecuencia, en los negocios, situacion financiera y resultados de las operaciones de la Compafiia.

A pesar de que Argentina ha accedido a los mercados internacionales de capital, sigue existiendo el riesgo de
que el pais no atraiga la inversion extranjera directa y el financiamiento necesario para reiniciar el ciclo de inversion y
lograr tasas sostenibles de crecimiento econémico. Si se produce ese riesgo, la condicion fiscal de Argentina podria
verse afectada negativamente, lo que podria llevar a una mayor inflacién y socavar la capacidad del Gobierno Argentino
para implementar politicas econdmicas disefiadas para promover el crecimiento. La dificultad de sostener a lo largo del
tiempo el crecimiento econdmico con una estabilidad de precios razonable podria resultar en un episodio renovado de
inestabilidad econdmica.

Ademés, no podemos asegurar que una disminucién en el crecimiento econémico, un aumento en la
inestabilidad econémica o la expansion de las politicas y medidas econémicas adoptadas o que puedan ser adoptadas
en el futuro por el Gobierno Argentino para controlar la inflacion o abordar otros desarrollos macroeconémicos que
afecten a las entidades del sector privado como la Compafiia podrian tener un efecto adverso sustancial en la economia
argentina y, a su vez, en los negocios, resultados de las operaciones y perspectivas de crecimiento de la Compafiia.

La intervencion del gobierno en la economia argentina podria afectar adversamente la economia y la situacion
financiera y los resultados de nuestras operaciones.

Entre 2003 y 2015 el Estado Nacional Argentino aumenté su intervencion directa en laeconomia, inclusive mediante
laimplementacion de medidas de expropiacion o nacionalizacion y controles de precios.

En 2008, el Estado Nacional Argentino nacionalizé el sistema privado de jubilaciones y pensiones (Administradoras
de Fondos de Jubilaciones y Pensiones). En abril de 2012, el gobierno resolvi6 la nacionalizacién de YPF S.A. (“YPF”)
mediante la expropiacion de las acciones de Repsol en YPF. En febrero de 2014, el Estado Nacional Argentino y Repsol
anunciaron que habian llegado a un acuerdo respecto de los términos de la compensacion pagadera a Repsol por la
expropiacion de las acciones de YPF, acuerdo que resolvio el reclamo planteado por Repsol ante el CIADI. Tal compensacion
ascendio a US$5.000 millones, pagaderos mediante la entrega de bonos de Argentina con diferentes vencimientos. Sin
embargo, accionistas minoritarios de YPF demandaron al Estado Nacional Argentino ante los tribunales federal de New York,
Estados Unidos, por presunta violacion de la clausula estatutaria que contempla una oferta piblica de adquisicién obligatoria
en caso de cambio de control sobre YPF.

En el futuro, el nivel de intervencion en la economia por parte del Estado Nacional Argentino podria continuar
0 aumentar. La Compafiia no puede garantizar que estas u otras medidas que puedan ser adoptadas por el Estado
Nacional Argentino en el futuro, inclusive en respuesta al descontento social, como expropiaciones, nacionalizaciones,
intervencion por la CNV, la renegociacion o modificacion forzosa de contratos existentes, nuevas politicas impositivas,
fijacion de precios, cambios en las leyes, reglamentaciones y politicas que afectan el comercio exterior, las inversiones,
etc. no tendrdn un efecto adverso significativo sobre la economia argentina y, en consecuencia, no afectaran
adversamente nuestra situacion financiera y los resultados de nuestras operaciones.

La nacionalizacién de las administradoras de fondos de jubilaciones y pensiones de Argentina produjo un efecto
adverso en los mercados de capitales argentinos y aumenté la participacion del Estado Nacional Argentino en
algunas compafiias con oferta publica, de modo que el Estado Nacional Argentino pasd a ser un importante
accionista de esas compafiias.
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El Estado Nacional Argentino ha ejercido una mayor influencia en la operacién de las empresas con oferta publica.
Antes de 2009, una porcién significativa de la demanda local de titulos valores de comparfiias argentinas provenia de las
administradoras de fondos de jubilaciones y pensiones. En respuesta a la crisis economica global, en 2008 el Congreso
Nacional unifico el sistema de jubilacién y de pensién en un sistema administrado por la Administracion Nacional de la
Seguridad Social (la “ANSES”), eliminando el sistema de jubilaciéon y de pensién anteriormente administrado por
administradoras privadas. De acuerdo con la nueva ley, las administradoras de pension privadas transfirieron todos los activos
administrados por ellas conforme al sistema de jubilacion y de pensién a la ANSES. Con la nacionalizacion de los fondos de
pension privados, el Estado Nacional Argentino paso a ser, a través de la ANSES, un importante accionista de muchas
compariias argentinas con oferta pdblica. En 2011, el Estado Nacional Argentino elimind ciertas restricciones conforme a las
que se impedia a la ANSES ejercer mas del 5% de sus derechos de voto en cualquier compafiia con oferta pablica
(independientemente de la participacién accionaria mantenida por la ANSES en esas compafiias). Desde entonces la ANSES
ha ejercido sus derechos de voto mas alla de dicho limite del 5% a fin de designar directores en diferentes compariias en oferta
publica en las que tiene una participacion superior al 5%. Los intereses de la ANSES respecto de sus inversiones en empresas
con oferta publica pueden ser diferentes de los de otros inversores de esas empresas y, en consecuencia, los actos de la ANSES
podrian tener un efecto adverso sobre los intereses de dichos inversores.

No podemos garantizar que éstas u otras medidas similares adoptadas por el Estado Nacional Argentino no tendran
un efecto adverso sobre la economia argentina y, en consecuencia, sobre la situacién financiera y los resultados de las
operaciones de la Compariia.

Los controles cambiarios y las restricciones sobre el ingreso y salida de capitales podrian limitar la disponibilidad
de crédito internacional, afectando adversamente la economia argentina y, como resultado de ello, la situacién
financiera y los resultados de nuestras operaciones.

En las Gltimas décadas Argentina experimentd fugas masivas de depdsitos del sistema financiero como resultado de
la falta de confianza en la capacidad del Estado Nacional Argentino de repagar su deuda y mantener la paridad entre el peso
y el dolar estadounidense. Esto provocd crisis de liquidez en el sistema financiero argentino, que llevo al Estado Nacional
Argentino aimponer controles cambiarios y restricciones a las transferencias, limitando significativamente la capacidad de las
empresas de atesorar moneda extranjera o realizar pagos en el exterior, y provocando la aparicion de mercados paralelos donde
el tipo de cambio difiere sustancialmente cdel mercado oficial. Desde el Gltimo trimestre de 2011 y hasta diciembre de 2015,
el Estado Nacional Argentino increment6 los controles a la venta de divisa extranjera y a la adquisicién de activos extranjeros
por residentes, limitando la posibilidad de girar divisas al exterior. También se emitieron nuevas reglamentaciones en virtud
de las cuales ciertas transacciones cambiarias estaban sujetas a la aprobacion previa de las autoridades impositivas argentinas.
Como resultado de estas medidas, las autoridades argentinas restringieron significativamente el acceso al mercado cambiario
por parte de particulares y compaiiias del sector privado. En particular, entre 2011 y 2015 el BCRA ejerci6 una especie de
poder de facto para otorgar la autorizacién previa para efectuar ciertas operaciones de cambio, autorizadas por la normativa
cambiaria, a través de la regulacién de la cantidad de divisas disponibles para llevar a cabo dichas operaciones por parte de las
entidades financieras.

Adicionalmente, la caida en el nivel de reserva del BCRA reducia la capacidad del Estado Nacional de intervenir en
el mercado cambiario y reducia la capacidad del sector privado de acceder a dicho mercado. En diciembre de 2015, el
Gobierno Nacional suprimi6 varias restricciones cambiarias y en agosto de 2016 el BCRA emiti6 nuevas reglamentaciones
que derogaron la mayor parte de las restricciones para la compra de moneda extranjera y la entrada y salida de fondos de
Argentina vigentes desde el Gltimo trimestre de 2011.

Las medidas de control de cambio que adopte el Gobierno Nacional en materia de controles cambiarios o
restricciones al movimiento de fondos al exterior en respuesta a fugas de capital o una depreciacion significativa del peso,
podrian limitar la capacidad de la Compariia de acceder a los mercados de capitales internacionales y de realizar pagos en el
exterior y, como consecuencia de ello, su capacidad de recibir el pago de las Obligaciones Negociables podria verse afectada.
Estas medidas podrian llevar a tensiones politicas y sociales y perjudicar las finanzas publicas de Argentina, lo que podria
afectar adversamente la economia y perspectivas de crecimiento de Argentina.

En septiembre de 2019, y a raiz de la incertidumbre generada por el resultado de las PASO, el gobierno argentino
dict6 el Decreto de Necesidad y Urgencia N° 609 que establecid, hasta el 31 de diciembre de 2019, (i) que 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 establecidos por el BCRA, (ii) que el BCRA estableceria los supuestos en los que el acceso al mercado
de cambios para la compra de moneda extranjera y las transferencias al exterior requeriran autorizacion previa, distinguiendo
la situacion de las personas humanas de la de las personas juridicas, y (iii) autorizar al BCRA para establecer reglamentaciones
que eviten précticas y operaciones tendientes a eludir, a través de titulos pablicos u otros instrumentos, lo dispuesto en esa
norma. Mediante el Decreto N° 91 del 18 de diciembre de 2019, la nueva administracion que asumi6 el gobierno el 10 de
diciembre de ese afio extendi6 la vigencia del control cambiario si limite de tiempo. Para mas informacion, ver “Informacion
adicional - Tipos de Cambio y Controles de Cambios” en este Prospecto.
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No podemos garantizarse el impacto de este nuevo encuadre normativo, ni tampoco durante cuanto tiempo
permanecera vigente. Tampoco podemos prever si en un futuro la reglamentacion cambiaria se tornara mas restrictiva. Las
regulaciones cambiarias y de capitales podrian afectar adversamente la condicion financiera o los resultados de las operaciones
de la Compafiia y su capacidad para cumplir con sus obligaciones en moneda extranjera y ejecutar sus planes de financiacion
y de inversion.

Una continua caida de los precios internacionales de los principales commodities de Argentina podria tener un efecto
adverso sobre el crecimiento de la economia argentina.

Los altos precios de los commodities han contribuido significativamente al aumento de las exportaciones argentinas
desde 2002, asi como en la recaudacién del impuesto a las exportaciones. No obstante, esta dependencia de la exportacién de
determinados commodities, como la soja, ha hecho que la economia argentina sea mas vulnerable a las fluctuaciones en sus
precios. Desde principios de 2015, el precio internacional para los principales commodities exportados por Argentina ha
disminuido, lo que ha tenido un efecto adverso sobre el crecimiento de la economia argentina. Si los precios internacionales
de los commodities continuaran cayendo, ello podria afectar adversamente la economia argentina. Ademas, condiciones
climéticas adversas pueden afectar la produccién de commodities por el sector agricola, que representan una porcién
significativa de los ingresos por exportaciones de Argentina.

Estas circunstancias tendrian un impacto negativo sobre los niveles de ingresos publicos, las divisas disponibles y la
capacidad del gobierno de pagar su deuda soberana, y podrian generar recesion o presiones inflacionarias, dependiendo de la
reaccion del gobierno. Cualquiera de estos resultados podria tener un impacto negativo sobre el crecimiento de la economia
argentina y, por lo tanto, sobre la situacion financiera y los resultados de las operaciones de la Compafiia.

El aumento del gasto publico podria resultar en consecuencias adversas duraderas para la economia argentina.

El alto nivel de gasto publico en Argentina podria tener consecuencias adversas a largo plazo para la economia
argentina. Durante los Gltimos afios, el gobierno argentino ha aumentado significativamente su gasto publico. En 2015 el gasto
del sector pablico aumenté un 34,4% respecto del afio 2014, lo cual dio como resultado un deficit fiscal primario del 3,8% del
PBI. En 2016, el gasto del sector publico aumento6 un 42,8% en comparacion con el afio 2015, lo cual dio como resultado un
déficit fiscal primario del 4,2% del PBI para 2016. En 2017, el gasto del sector publico aument6 un 25,9% respecto del afio
2016, lo cual dio como resultado un déficit fiscal primario del 3,8% del PBI para 2017. En 2018, el gasto del sector publico
aument6 un 13,1% respecto del afio 2017, lo cual dio como resultado un déficit fiscal primario del 2,4% del PBI para 2018.
Sin embargo, mientras que el déficit fiscal primario decrecid en comparacién a 2017, el déficit financiero (tasas de interés
correspondientes a la deuda internacional con el FMI) se incrementd en 2,8%, resultando en un déficit fiscal total de 5,2%
para el afio 2018. Para 2019 el déficit primario estaria alcanzando 0,4% del PBI, lo cual representa una reduccién del 2,4%
con respecto al periodo anterior mientras que el déficit fiscal muestra un rojo de 3,8% del PBI.

Si bien los Gltimos afios se observé una reduccion del déficit, si el gasto del sector pablico continta superando los
ingresos fiscales, el déficit fiscal probablemente aumentara y podran ser requeridas para su utilizacion las fuentes de
financiacion empleadas en el pasado para tratar dicho déficit, tales como el Banco Central y la ANSES. Dicho aumento del
déficit podria tener un efecto negativo sobre la capacidad del gobierno argentino de acceder a los mercados financieros a largo
plazoy, a su vez, podria limitar el acceso de las compafiias argentinas a dichos mercados, lo cual podria afectar adversamente
nuestro negocio, situacién patrimonial y el resultado de nuestras operaciones. En una presentacién ante la Camara de
Diputados de la Nacién que tuvo lugar en febrero de 2020, el Ministro de Economia Guzman declard que el equilibrio fiscal
recién se alcanzaria en 2011, y solo a partir de 2022 podria registrarse algin superavit primario.

La persistencia de la inflacién podria tener un efecto adverso en la economia y en nuestro negocio, situacion
patrimonial y el resultado de nuestras operaciones.

Historicamente, la inflacion afectd sustancialmente la economia argentina y la capacidad del gobierno
argentino de establecer condiciones que conduzcan al crecimiento estable. Un entorno de alta inflacion podria también
socavar la competitividad de Argentina en los mercados internacionales y afectar negativamente la actividad econémica
y el empleo, asi como nuestros negocios, situacion patrimonial y los resultados de nuestras operaciones.

De acuerdo con el INDEC, el IPC aumentd 24,8% en 2017, 47,6% en 2018 y 53,8% en 2019. Los indices de
inflacién elevados también podrian afectar de modo negativo el nivel de actividad econémica, | empleo, los salarios
reales, el consumo y las tasas de interés. Asimismo, la dilucion de los efectos positivos de la devaluacion del peso en
los sectores orientados a la exportacion de la economia argentina podria reducir el nivel de actividad econdmica del
pais.

A su vez, una porcion de la deuda soberana del pais se ajusta a través del Coeficiente de Estabilizacion de
Referencia (“CER”), que es un indice de la moneda ligado a la inflacidn. Por lo tanto, cualquier aumento significativo

37



de la inflacion podria provocar un aumento de la deuda de Argentina denominada en pesos y, en consecuencia, en las
obligaciones financieras del pais. Ademas, las estabilizaciones transitorias realizadas por el Banco Central como
abandonar la meta de crecimiento cero de la base monetaria y convalidar la suba de precios en un contexto de caida de
la demanda de dinero podrian determinar un posible inicio de un proceso hiperinflacionario. No podemos asegurar que
los indices de inflacion no seguiran aumentando en el futuro o que las medidas adoptadas o que puedan ser adoptadas
por el gobierno argentino para controlar la inflacion seran eficaces o exitosas. Una inflacién significativa podria
aumentar nuestros costos de operaciones y afectar negativamente nuestro negocio, situacion patrimonial y el resultado
de nuestras operaciones.

Los inversores podrian no poder ejecutar una sentencia extranjera en Argentina.

Conforme a la ley argentina, la ejecucion de sentencias extranjeras sera reconocida siempre que se cumplan
los requisitos del derecho argentino, incluyendo el requisito de que la sentencia no debe violar los principios de orden
publico, segun lo determinen los tribunales argentinos. Asimismo, si se impusieran restricciones legales que prohiban a
los deudores argentinos transferir moneda extranjera al exterior para cancelar deuda, no puede predecirse si un tribunal
argentino permitird la ejecucion de una sentencia extranjera que exija a la Compafiia realizar pagos conforme a las
Obligaciones Negociables en moneda extranjera fuera de Argentina. Ver “Exigibilidad de Responsabilidad Civil” en
este Prospecto.

Las reservas de gas y los niveles de produccién en Argentina podrian no ser suficientes para satisfacer la demanda
nacional

En 1992, las reservas comprobadas de gas natural eran de 541 millones de decametros ctbicos (MMdam3), es
decir, un horizonte de reservas/produccién de aproximadamente 22 afios. Entre 1992 y 2001, las reservas de gas natural
mantuvieron un horizonte de entre 16 y 20 afios. A partir de 2001, las reservas comprobadas de gas natural bajaron
dréasticamente, quedando en unos 315 MMdama3 a fines de 2012, con un horizonte de reservas/produccion de siete afios
debido a la madurez de algunas de las cuencas del pais y al mayor consumo, entre otras cosas.

Las restricciones impuestas respecto de los precios y el acceso limitado al financiamiento podrian haber
causado una reduccion de las inversiones en explotacion y produccién por parte de los productores. En el afio 2013 el
gobierno implemento los Planes Gas | y Il a través de la Comision de Planificacion y Coordinacion del Plan Nacional
de Inversiones Hidrocarburiferas, por medio de los cuales se establecié un subsidio a la inyeccién excedente de gas
natural, que llevaba el precio de venta de dicho gas a 7,5 US$/MMBtu hasta fin de 2017. Estos programas de incentivos
tuvieron un impacto positivo en los niveles de actividad, produccion y reservas, frenando la caida y comenzando a
evidenciar una recuperacion. Desde 2016, la politica energética apuntd a disminuir los subsidios y aumentar los precios
de venta al productor, con subas escalonadas para llegar a precios de mercado. En paralelo, en mayo de 2016 se creé el
Programa de Estimulo a los Nuevos Proyectos de Gas Natural que rige entre enero de 2018 y diciembre de 2021, con el
fin de incentivar el desarrollo de nuevos yacimientos no convencionales de “tight gas” 0 “shales”. El precio de estimulo
fue definido de U$S 7,5/MMBTU en 2018, U$S 7,0/MMBTU en 2019, U$S 6,5/MMBTU en 2020 y U$S 6,0/MMBTU
en 2021.

Desde 2004, el gobierno de Argentina adopté medidas que restringieron casi completamente las exportaciones
de gas natural, a fin de satisfacer la demanda local. En 2004, Argentina también retomo las importaciones de gas natural.
Desde entonces, las importaciones de Bolivia aumentaron considerablemente, hasta alcanzar en 2017 un maximo del
11.8% del consumo diario total de Argentina, que luego comenzé a disminuir, llegando en 2019 al 9,4% del consumo
total. En marzo de 2010, Argentina y Bolivia firmaron un tratado para la importacion de gas natural, bajo el cual Bolivia
se comprometié a entregar en 2011, 11,3 MMm3/dia, aumentando gradualmente el volumen hasta llegar a 27,7
MMm3/dia en 2021 (con una obligacidn garantizada de entrega del 85%), para luego mantenerse constante hasta 2026.
Este acuerdo bilateral fue renegociado en febrero de 2019 para establecer nuevos precios y volimenes. Bolivia se
compromete a entregar durante el verano (enero a abril y octubre a diciembre) de 2019 y 2020 11 MMm3/dia, y entre
mayo y septiembre 16 MMm3/dia, excepto que durante el invierno (junio a agosto) el compromiso asciende a 18
MMm3/dia.

Ademas, los buques regasificadores anclados en Bahia Blanca desde 2008 y en Escobar desde 2011,
suministraron el 6,3% del gas consumido en Argentina en 2018. En octubre de 2018, el Poder Ejecutivo dispuso
desafectar al buque regasificador de Bahia Blanca en razon de la mayor oferta de produccion local, sin perjuicio que
pueda reinstalarse en invierno para atender demanda estacional. Ya en 2019, s6lo con el buque regasificador de Escobar,
el gas regasificado significo el 3,2% del consumo total del pais.
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Este doble impacto positivo en la disminucion de los volimenes importados fue posible por el aumento de
produccion producto de los programas de incentivo a la produccion no convencional ya enunciados.

La produccion total de gas natural en Argentina llegé a 142 MMm3/d en el afio 2006, y a partir de entonces
comenzd a declinar hasta ubicrase en 114 MMm3/d en el afio 2014. Desde 2015 la produccion de gas natural, incluyendo
gas no convencional, comenzé a recuperarse llegando en 2019 a 135,2 MMm3/d. Sin perjuicio de lo expuesto, no
podemos asegurar que esta tendencia se mantenga, lo que dependerd del nivel de inversion en el segmento de
exploracién y produccién. Al cierre de 2018 las reservas comprobadas de gas natural eran de 371 MMdam3, es decir,
un horizonte de reservas/produccién de aproximadamente 7,5 afios.

Adicionalmente, de acuerdo los datos publicados por el Instituto Argentino del Petréleo y Gas, existen a la
misma fecha reservas no comprobadas y recursos contingentes que acumulan mas del 200% de las reservas probadas,
dentro de los cuales se destacan los proyectos de reservorios no convencionales como Vaca Muerta.

El agotamiento de las reservas de gas de Argentina o la interrupcion de los envios de gas natural desde Bolivia
tendria un efecto negativo en la economia argentina y, en particular, en nuestra empresa. No podemos garantizarle que
el volumen de gas natural despachado, incluido nuestro propio volumen, no disminuira en el futuro, afectando nuestra
situacion financiera y el resultado de nuestras operaciones.

Las investigaciones relacionadas con supuestos hechos de corrupcién podrian afectar la economia argentina

A la fecha de este Prospecto, hay varias investigaciones en curso sobre denuncias de lavado de dinero y
corrupcion que esta llevando a cabo la justicia federal de Argentina, que han impactado negativamente en la economia
y en el ambiente politico argentino. Dependiendo del resultado de tales investigaciones y del tiempo que lleve
concluirlas, las compafiias involucradas podrian enfrentar entre otras consecuencias, una disminucion de su calificacion
crediticia, ser objeto de demanda por parte de sus inversores, asi como experimentar restricciones al financiamiento a
través del mercado de capitales y tener una reduccion en sus ingresos. Adicionalmente, la evolucion de las causas para
las empresas involucradas podria determinar la imposibilidad de prestar servicios o el establecimiento de ciertas
restricciones, conforme los estdndares requeridos por los clientes para dichas empresas. Estos efectos negativos podrian
obstaculizar la capacidad de esas compafiias 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.

La exposicion a multiples jurisdicciones municipales y provinciales podria afectar adversamente nuestro negocio

Argentina es un pais federal integrado por veintitrés provincias y una ciudad auténoma (Buenos Aires) que,
bajo la Constitucion Nacional, gozan de autonomia para dictar leyes en materia de impuestos, medio ambiente y uso del
espacio publico. Asimismo, dentro de cada provincia los municipios cuentan con amplias facultades regulatorias. Si
bien prestamos un servicio publico sujeto a leyes nacionales dictadas por el gobierno argentino, debido al hecho de que
nuestros gasoductos atraviesan 14 provincias también estamos sujetos a jurisdicciones provinciales y municipales. Si
bien esta exposicién a diversas jurisdicciones provinciales y municipales no nos produjo hasta ahora ningun efecto
negativo considerable, no podemos garantizar que la evolucion de las leyes provinciales y municipales en materia de
impuestos, medio ambiente y del uso del espacio publico u otros asuntos no afecten a nuestra empresa ni a los resultados
de las operaciones.

La economia argentina podria verse afectada de modo adverso por los acontecimientos econdmicos de otros
mercados globales.

Los mercados financieros y de valores negociables de Argentina estan influenciados, en diversos grados, por
la situacion econdmica y financiera de otros mercados globales. El escenario internacional muestra sefiales
contradictorias de crecimiento global, junto con una gran incertidumbre financiera y cambiaria. Si bien dichas
condiciones pueden variar de pais en pais, las reacciones de los inversores frente a los acontecimientos que suceden en
un pais pueden afectar el flujo de capital hacia las emisoras de otros paises, afectando los precios de sus valores
negociables y el acceso a los mercados de deuda internacionales.

Durante los periodos de incertidumbre en los mercados internacionales, los inversores generalmente eligen
invertir en activos de alta calidad por sobre activos de mercados emergentes. Esto ha causado un impacto adverso sobre
la economia argentina y podria continuar afectando en forma adversa la economia del pais en el futuro cercano. EI 20
de junio de 2018, MSCI Inc., empresa lider proveedora de indices y servicios y herramientas de construccion de carteras
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y de gestidn de riesgo para inversores globales (“MSCI”), reclasifico y promovid a la Argentina a la categoria de
mercado emergente después de haber caido en la categoria de mercado fronterizo en mayo de 2009.

El 19 de febrero de 2019, MSCI ratific el regreso de la Argentina a la categoria de mercado emergente pero
manteniéndola también y excepcionalmente como mercado de frontera, en un segundo indice que mezcla ambas
categorias. Esta decisién de MSCI se debe a que, si bien el PBI per capita de 2017 para Argentina basado en los Gltimos
datos del Banco Mundial es mas alto que el umbral para las categorias de altos ingresos, los Gltimos desarrollos del
mercado en Argentina, incluyendo una devaluacién de la moneda particularmente significativa, obligan a revisar la
elegibilidad del mercado en base al PBI per capita de 2018, que aln no esté disponible. El 13 de mayo de 2019, el MSCI
confirmo la reclasificacion de Argentina incluyéndola en el indice de Mercados Emergentes MSCI.

Luego del anuncio del control de cambios y capitales, el 1 de septiembre de 2019, MSCI empezé a consultar
acerca de la replicabilidad y las clasificaciones para la Argentina. Para esto, la firma consultara a diferentes actores del
mercado hasta el 13 de diciembre del afio corriente y basado en las respuestas, decidié mantener a la Argentina como
mercado emergente al menos hasta junio de 2020, no obstante la firma aclar6 que en caso de que surja un mayor
deterioro en la accesibilidad del mercado MSCI puede decidir reclasificar el MSCI Argentina en una fecha anterior.

La mayoria de las economias emergentes han sido afectadas por el cambio en la politica monetaria de Estados
Unidos, dando lugar a la abrupta enajenacion de posiciones de activos especulativos, depreciaciones y mayor volatilidad
en el valor de sus monedas Y altas tasas de interés. La apreciacion general del délar estadounidense, resultante de una
politica monetaria estadounidense mas restrictiva, contribuyé a la caida del precio internacional de las materias primas,
aumentando las dificultades de los paises emergentes que son exportadores de estos productos. Existe incertidumbre
mundial sobre el grado de recuperacion econémica en los Estados Unidos, sin sefiales positivas importantes de otros
paises desarrollados y mayor riesgo de una desaceleracion general en los paises emergentes, en especial China.

Por otra parte, los recientes desafios enfrentados por la Unién Europea para estabilizar las economias de
algunos de sus miembros, tales como Grecia, han tenido implicancias internacionales que afectaron la estabilidad de los
mercados financieros globales, lo que ha obstaculizado a las economias a nivel mundial. Los ministros de finanzas de
la zona euro, en una reunion celebrada en agosto de 2015, acordaron un tercer acuerdo de rescate para Grecia, que
requirio la aprobacion de varios paises como Alemania, uno de sus principales acreedores.

La Argentina se ve afectada por acontecimientos en las economias de sus principales socios comerciales, como
Brasil. Si bien las perspectivas econdmicas de Brasil parecen mejorar en los Gltimos periodos, un deterioro adicional de
la actividad econémica, una demora en la recuperacion econémica esperada en Brasil o un ritmo mas lento en la mejora
de la economia de Brasil podrian tener un impacto negativo sobre las exportaciones argentinas y sobre todo el nivel de
actividad econémica e industrial en Argentina, particularmente respecto de la industria automotriz.

Como consecuencia del Brexit, Londres dejaria de ser el centro financiero de Europa. Es asi, que algunos
bancos ya han anunciado en los medios el traspaso de muchos de sus puestos de trabajo a Europa continental o Irlanda,
y se perfilaria a Alemania como la plaza financiera de Europa que podria reemplazar a Londres. Las posibles
consecuencias negativas del Brexit, comprenderian una crisis econdmica en el Reino Unido con la posibilidad de que
se produzca una recesion a corto plazo, una disminucion de inversiones en los servicios publicos e inversién extranjera.
El mayor impacto del Brexit seria sobre el Reino Unido. Sin embargo, algunos piensan que el impacto podria ser también
significativo sobre los demas estados miembros.

El 28 de junio de 2019 el gobierno argentino acordo los términos del Acuerdo de Asociacion Estratégica Union
Europea-Mercosur en virtud del cual la Unién Europea bajaréa los aranceles a la compra de productos del Mercosur tanto
de origen agricola como industrial y viceversa. Este acuerdo aln debe recorrer varios pasos legales —incluso su
aprobacion parlamentaria— antes de entrar en vigencia. EI mismo establece una disminucién periddica a los aranceles,
por lo que el arancel cero no serd inmediato ni por cantidades ilimitadas para las ventas desde el Mercosur a la Unién
Europea. A pesar de esto, el 18 de octubre de 2019, el parlamento de Austria impuso medidas de veto al ya mencionado
acuerdo. Asimismo, el presidente francés Emanuel Macron declar6 que Francia no firmaré el acuerdo.

Las condiciones econdmicas a nivel global también podrian resultar en una devaluacion de monedas y tipos de
cambio regionales, incluido el peso, lo que probablemente causaria volatilidad en Argentina.
El efecto de las condiciones econdmicas globales sobre la Argentina podria reducir las exportaciones y la inversion
extranjera directa, resultando en una disminucion de los ingresos fiscales y en una restriccion al acceso a los mercados
de capitales internacionales, lo que podria afectar adversamente nuestro negocio, situacion patrimonial y el resultado de
nuestras operaciones. Una nueva crisis global econdmica y/o financiera a nivel mundial o los efectos del deterioro en el
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contexto internacional actual, podrian afectar la economia argentina y, en consecuencia, los resultados de nuestras
operaciones, nuestra situacién patrimonial y el precio de mercado de nuestra Obligaciones Negociables.

Riesgos relacionados con TGN y con la industria en la que operamos
Somos una empresa prestadora de un servicio publico y estamos sujetos a intenso control estatal.

Nuestra actividad de transporte de gas natural por gasoductos troncales de alta presion esté calificada por ley
como un servicio pablico nacional, y sujeta a un intenso control del estado, que cuenta con amplias con facultades para
fijar las politicas generales y objetivos de la regulacion sectorial para el transporte y la distribucion de gas natural,
incluyendo la fijacién de nuestra tarifas, el establecimiento de estandares técnicos para la prestacion del servicio y la
proteccion de los derechos de los consumidores. Por consiguiente, nuestra discrecionalidad para adoptar decisiones de
negocio puede verse limitada en aspectos sustanciales por el marco regulatorio de la industria.

Los resultados de nuestras operaciones y, en consecuencia, de nuestra capacidad para cancelar nuestras
Obligaciones Negociables dependen del cumplimiento futuro del marco regulatorio de la industria del gas natural y
gue se apliquen consistentemente mecanismos para ajustar las tarifas por variacion de costos.

El marco regulatorio de la industria nos da derecho a una tarifa que nos permita cubrir nuestros costos
operativos razonables, amortizar nuestros activos, pagar impuestos, y generar una rentabilidad justa y razonable similar
a la de actividades de riesgo comparable, que guarde relacion con la eficiencia y calidad satisfactoria del servicio
prestado. Asimismo, el marco regulatorio contempla la aplicacién de mecanismos semestrales no automaticos de
revision de nuestras tarifas por evolucion de costos. Sin embargo, entre 2003 y 2014 nuestras tarifas estuvieron
congeledas de facto en los valores de julio de 1999, en un contexto de inflacion creciente.

Durante 2017 el Ente Nacional Regulador del Gas (“ENARGAS”) llevd a cabo una revision tarifaria integral
(“RTI”) para el segmento de transporte y distribucion de gas natural, que si bien previd el ajuste semestral no automatico
de las tarifas aplicando el IPIM, a los efectos de que las tarifas se mantengan en valores reales a lo largo del tiempo y
de esta forma poder atender las exigencias que demanda la operacién y el mantenimiento del sistema de gasoductos,
finalmente establecié mecanismos no automaticos de adecuacion semestral de la tarifa de transporte entre revisiones
tarifarias quinquenales, debido a las variaciones observadas en los precios de la economia vinculados a los costos del
servicio y otras variables macroeconémicas que permitan ponderar el impacto de los ajustes tarifarios en las economias
familiares, considerando los niveles de actividad, salarios y jubilaciones entre otras, a efectos de mantener la
sustentabilidad econémico-financiera de la prestacion y la calidad del servicio prestado.

En oportunidad del ajuste semestral aplicable a partir del 1° de abril de 2018, el ENARGAS resolvio aplicar
como indice de actualizacién el IPIM; pero para el ajuste aplicable a partir del 1° de octubre de 2018, el ENARGAS
resolvio aplicar como indice de actualizacion el promedio simple del IPIM, del indice de Costo de la Construccion, y
del indice de Variacion Salarial, que redund6 en un ajuste menor (19,7%) al que hubiera correspondido de haberse
aplicado el IPIM (30,5%).

En el caso del ajuste semestral que correspondia a partir del 1° de abril de 2019, el ENARGAS aplicé como
indice de actualizacion de la tarifa el IPIM entre los meses de agosto de 2018 y febrero de 2019, del cual resulté una
variacion total para el periodo estacional de 26,0%.

El 3 de septiembre de 2019, la Secretaria de Gobierno de Energia dict6 la Resolucion N° 521/2019 que dispuso
diferir el ajuste semestral de los margenes de transporte y distribucion previsto a partir del 1° de octubre de 2019 para
el 1° de enero de 2020, el que luego fue postergado para el 1° de febrero de 2020 mediante Resolucion N° 751/2019.
Ver "La Industria del Gas Natural en Argentina y Marco Regulatorio — ENARGAS -- Ajuste No Automatico de Tarifas
por Variacion de Costos”.

Con la entrada en vigencia de la Ley de Solidaridad Social, que ordend el mantenimiento de las tarifas por un
plazo maximo de hasta ciento ochenta (180) dias, las tarifas de transporte permanecen congeladas desde abril de 2019.
Asimismo, se dispuso la intervencién del ENARGAS. Ver "Dependemos de las condiciones macroeconémicas de
Argentina”.

Nuestra capacidad para generar resultados (ganancia) y poder cancelar nuestras Obligaciones Negociables

depende sustancialmente de que el ENARGAS vy el gobierno argentino apliquen de manera consistente el marco
regulatorio, en particular, que nuestras tarifas se mantengan en valores constantes.
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Los resultados de nuestras operaciones podrian ser adversamente afectados si los tribunales de la Republica
Argentina impiden la instrumentacion de ajustes tarifarios.

A partir de la Ley de Emergencia Econdmica, cuya vigencia expir6 en diciembre de 2017, la revision de las
tarifas de los servicios puablicos en Argentina fue reiteradamente cuestionada ante tribunales federales y locales por
entidades de consumidores y defensores del pueblo de distintas jurisdicciones, derivando en un nimero significativo de
casos en el dictado de medidas cautelares o de sentencias que limitaron o suspendieron los aumentos dispuestos por las
autoridades regulatorias.

En particular, un fallo dictado por la Corte Suprema de Justicia en agosto de 2016 confirmo la decisién de un
tribunal inferior que habia declarado la nulidad de las resoluciones administrativas dictadas ese afio que habian dispuesto
aumentos de las tarifas de transporte y distribucidn de gas natural, por incumplimiento del requisito de celebrar una
audiencia publica previa. La Corte Suprema enfatizd que las audiencias publicas no deben ser un trdmite meramente
formal, y si bien reconoci6 que las tarifas habian quedado atrasadas comparadas con otros precios de la economia, y
que el Poder Ejecutivo tiene las facultades para revisar la politica de subsidios que se vino aplicando hasta ese momento,
también sostuvo que cualquier aumento de tarifas debe ser, entre otros requisitos, gradual (en el sentido de permitir al
usuario organizar su economia al nuevo precio), y que en ningun caso el aumento puede conducir a la privacién del
servicio (en el sentido que el aumento termine “confiscando” una proporcion excesiva del ingreso de los usuarios).

Debido a que una parte sustancialmente mayoritaria de nuestros ingresos tienen su origen en contratos de servicios
publicos denominadas en pesos que no pueden indexarse, nuestros ingresos y nuestra situacion financiera han sido,
y podria en el futuro ser, adversamente afectados como resultado de la inflacion y devaluacion del peso. Podriamos
no contar con recursos suficientes para ejecutar las inversiones obligatorias comprometidas con el Estado Nacional.

Todos los ingresos de nuestros servicios de transporte de gas se originan en contratos de servicios publicos de
transporte de gas natural sujetos a la regulacion del gobierno argentino, firmados con empresas que a su vez brindan el
servicio publico de distribucion de gas natural por redes, con grandes clientes industriales y con centrales
termoeléctricas. Antes de la sancion de la Ley de Emergencia Econdmica, las tarifas que cobrdbamos bajo estos
contratos estaban denominadas en dolares estadounidenses, eran indexadas en base a las variaciones semestrales del
indice de Precios Mayoristas de EE.UU. (""PPI ™), y se revisaban mediante ajustes quinquenales, en funcién de la
eficiencia e inversidn en nuestras operaciones de transporte de gas. Desde enero de 2002 las tarifas de servicios publicos
cobradas a los consumidores argentinos se expresan y facturan en Pesos, y no pueden indexarse por indicadores
extranjeros.

La Ley de Emergencia Econémica autorizé al gobierno argentino a renegociar los contratos de servicios
publicos, tarifas y licencias con las empresas de servicios publicos. Recién en septiembre de 2008 recibimos una
propuesta de acuerdo transitorio que contemplaba un aumento transitorio de tarifas del 20% para ser utilizado
exclusivamente para financiar determinadas obras en nuestros gasoductos. El acuerdo transitorio fue ratificado por el
gobierno argentino el 5 de abril de 2010, sin embargo, la facturacion de las nuevas tarifas transitorias fue autorizada por
el ENARGAS en abril de 2014. Un segundo aumento del 69,1% a cuenta de una futura revision tarifaria integral fue
autorizado por el ENARGAS en junio de 2015. En febrero de 2016 celebramos con la nueva administracién que asumio
en diciembre de 2015 un segundo acuerdo transitorio que habilitdé un tercer aumento de nuestras tarifas de transporte
del 289%, que se hizo efectivo para los usuarios residenciales (clientes de las empresas distribuidoras) recién a partir de
octubre de 2016.

Finalmente, en marzo de 2017 celebramos con el Ministerio de Energia (“MINEM?”) y con el ex Ministerio de
Hacienda un acuerdo de renegociacion integral de nuestra Licencia, que entré en vigencia en marzo de 2018 tras su
ratificacion por el Poder Ejecutivo Nacional, previa intervencion de la Procuracion del Tesoro de la Nacion, de la
Sindicatura General del Estado Nacional y por el Congreso Nacional. Este acuerdo nos impone, entre otras, la
obligacion de ejecutar inversiones obligatorias, lo cual implica que nos hemos obligado tanto a gastar ciertas sumas de
pesos como a ejecutar ciertas obras de integridad, seguridad y confiabilidad necesarias para la operacion y
mantenimiento de nuestros gasoductos que ya fueron aprobadas por el ENARGAS, incluso si finalmente debiéramos
gastar una suma mayor de pesos. Y si gastaramos una suma menor, deberemos ejecutar obras adicionales que apruebe
el ENARGAS.

Durante 2017 obtuvimos dos aumentos transitorios promedio de tarifas (49% y 71,6% respectivamente) a
cuenta del aumento mayor que se aplicd como resultado de la RTI llevada a cabo por el ENARGAS durante 2017 y
contra la ejecucion de inversiones obligatorias por $457 millones a ejecutarse hasta marzo de 2018. En marzo de 2018
el ENARGAS comenzo6 a aplicar la RTI. En abril y octubre de 2018 recibimos aumentos tarifarios promedio del 47,1%
y 19,7% respectivamente, y en abril de 2019 el incremento promedio ascendi6 al 26%.
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El 3 de septiembre de 2019, la Secretaria de Gobierno de Energia dict6 la Resolucién N° 521/2019 que dispuso
diferir el ajuste semestral de los margenes de transporte y distribucion previsto a partir del 1° de octubre de 2019 para
el 1° de enero de 2020, el que luego fue postergado para el 1° de febrero de 2020 mediante Resolucion N° 751/2019.
Ver "La Industria del Gas Natural en Argentina y Marco Regulatorio — ENARGAS -- Ajuste No Automatico de Tarifas
por Variacion de Costos ”.

Con la entrada en vigencia de la Ley de Solidaridad Social, que ordend el mantenimiento de las tarifas por un
plazo maximo de hasta ciento ochenta (180) dias, las tarifas de transporte permanecen congeladas desde abril de 2019.
Ver "Dependemos de las condiciones macroeconomicas de Argentina”.

En dltima instancia, nuestra capacidad para hacer frente a los gastos e inversiones que demandaran la operacion
y el mantenimiento de los gasoductos esta directamente vinculada a que las tarifas de transporte se mantendran en
valores reales constantes a lo largo del tiempo. Ver "La Industria del Gas Natural en Argentina y Marco Regulatorio —
Marco Regulatorio — EI Acuerdo de Renegociacion Integral de Nuestra Licencia — La Revision Tarifaria Integral para
el Periodo 2017-2022".

Nuestra actividad depende de nuestra capacidad de mantener en vigencia nuestra licencia, la cual es pasible de ser
revocada en determinadas circunstancias.

Realizamos nuestras operaciones de transporte de gas natural en el marco de nuestra licencia en la que se nos
autoriza a prestar servicios de transporte de gas a través del uso exclusivo del sistema de gasoducto norte. Nuestra
Licencia, el Pliego (tal como esté definido bajo "Informacion sobre Nuestra Sociedad — Actividades - La Sociedad") y
las normas reglamentarias de la Ley del Gas Natural contienen ciertos requisitos relativos a la calidad del servicio e
inversiones en bienes de capital, restricciones de transferencia y constitucion de gravamenes sobre los activos, a la
integracién vertical entre productores, transportistas y distribuidores de gas, y a la transferencia de nuestras acciones.
En caso de incumplimiento de estos requisitos o restricciones por nuestra parte (0 por parte de nuestros accionistas), el
gobierno argentino, previa recomendacion del ENARGAS, podria declarar la caducidad de nuestra licencia. Ademas,
la declaracién de quiebra es una causal de caducidad de nuestra licencia, segin lo dispuesto en el Pliego. Como regla
general, al vencimiento de nuestra licencia, tendriamos derecho a que el gobierno nacional nos pague del menor de los
dos montos siguientes: (1) el valor contable neto de nuestros bienes de uso determinado sobre la base del precio pagado
por Gasinvest y el costo original de inversiones posteriores, ajustado, o (2) el producido neto de una nueva licitacién.

Declarada la caducidad de nuestra licencia con anterioridad al vencimiento del plazo originariamente previsto,
como resultado de nuestro incumplimiento (o de nuestros accionistas), el gobierno argentino podra compensar contra
nuestro valor contable neto cualquier suma adeudada al gobierno argentino por dafios y perjuicios que le ocasione la
caducidad, los que en ningun caso, segln lo previsto en nuestra licencia, seran inferiores al 20% del valor contable neto
de nuestros activos. Como alternativa, el gobierno argentino podria disponer que Gasinvest transfiera sus acciones de
TGN al ENARGAS, en fideicomiso, para su posterior venta en una licitacién publica. En consecuencia, la
compensacion obtenida por nosotros por la caducidad de nuestra licencia podria ser insuficiente para reintegrar
totalmente nuestro endeudamiento, y el pago total o parcial de dicha compensacién podria verse demorado
indefinidamente como consecuencia de procedimientos administrativos o judiciales en tal sentido. Ver " La Industria
del Gas Natural en Argentina y Marco Regulatorio— Marco Regulatorio - Nuestra Licencia".

El régimen regulatorio aplicable a la industria del transporte de gas ha sido incierto y podria evolucionar de manera
que afecte en forma materialmente adversa nuestras actividades.

Operamos en una industria regulada y nuestras tarifas son reguladas por el ENARGAS. En tal sentido, nuestros
resultados de operaciones dependeran del marco regulatorio y de su aplicacion por parte del ENARGAS. No podemos
garantizar que no se dicten nuevas normas ni que la interpretacion de las actuales normas no vaya a cambiar afectando
considerablemente nuestra situacion financiera y resultados de operaciones o nuestra capacidad para honrar nuestro
endeudamiento.

La Ley de Emergencia Economica sancionada en enero de 2002 pesifico nuestras tarifas y prohibid su ajuste
semestral por PPIl. Desde entonces y hasta mayo de 2014, nuestras tarifas para transporte doméstico quedaron
pesificados en los valores de julio de 1999, en un contexto de inflacién creciente. Como resultado de ellos, debimos
reestructurar nuestra deuda financiera en 2006 y en 2012. Recién a partir de mayo de 2014 nuestras tarifas comenzaron
a ajustarse, y no fue hasta marzo de 2017 que pudimos celebrar un acuerdo integral de renegociacion de nuestra Licencia
ad referéndum de su aprobacion por el Poder Ejecutivo. Ver "La Industria del Gas Natural en Argentina y Marco
Regulatorio — Marco Regulatorio — EI Acuerdo de Renegociacion Integral de Nuestra Licencia".
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Durante 2018 el ENARGAS anunci6 su intencion de encarar reformas regulatorias dirigidas a crear nuevas
zonas tarifarias, dejando sin efecto la regulacion vigente que nos permiten facturar el transporte de gas inyectado por
barcos regasificadores de gas natural licuado amarrados en dos localidades de la Provincia de Buenos, como si dicho
gas fuera inyectado en la cabecera de los gasoductos Norte o Centro-Oeste, en funcidn del contrato de transporte que se
utilice para su nominacion diaria. Asimismo, el ENARGAS se encuentra analizando el establecimiento de tarifas de
transporte bi-direccionales que permitirian revertir alternativamente el flujo del transporte en nuestro sistema.

En diciembre de 2019 se sancioné la Ley de Solidaridad Social que faculta al Poder Ejecutivo nacional a iniciar
un proceso de renegociacion de la revision tarifaria integral vigente o iniciar una revision de caracter extraordinario, por
un plazo maximo de ciento ochenta (180) dias, propendiendo a una reduccién de la carga tarifaria real sobre los hogares,
comercios e industrias para el afio 2020, como asi tamnién a intervenir administrativamente el ENARGAS. En marzo
de 2020 el Poder Ejecutivo dispuso la intervencion del ENARGAS hasta el 31 de diciembre de 2020, suspendi sin
goce de sueldo a los directores designados por concurso conforme la Ley del Gas, y encomend® al interventor que audite
lo actuado con motivo de la revision integral de tarifas realiada entre 2016 y 2017, con cargo de informar y recomendar
cursos de accion.

Actualmente, somos parte de una serie de procesos legales relacionados con algunas decisiones adoptadas por el
ENARGAS. Ver "Actividades — Procesos Legales". Es posible que el ENARGAS tenga, en algin momento, una
interpretacion diferente sobre las reglas vigentes y nuestra licencia, adoptando posturas que no podemos prever ni
controlar, y no le podemos garantizar que las regulaciones o legislacidn a sancionarse en el futuro con relacién a la industria
del transporte de gas, tarifas de transporte incluidas, o la interpretacidn de dichas regulaciones, leyes o de nuestra licencia
nos sean favorables o que no habra decisiones que afecten, o cambios en el régimen regulatorio o legislativo con efectos
negativos considerables sobre nuestra situacion financiera o resultados de operaciones. Ver "La Industria del Gas Natural
en Argentina y Marco Regulatorio -- Marco Regulatorio”.

Entre 2014 y 2016 tuvimos importantes pérdidas netas y podriamos experimentar resultados similares en el futuro.

En 2016 tuvimos una pérdida neta de $ 398,6 millones (US$ 16,1 millones). Estas importantes pérdidas se
debieron a una variedad de factores, entre ellos, principalmente, el aumento de costos y la inflacion, como asi también
las fluctuaciones del tipo de cambio debido a la depreciacion del peso frente al délar estadounidense al 31 de diciembre
de 2016, en comparacion con el tipo de cambio en vigor al 31 de diciembre de 2015, que nos afectd porque practicamente
toda nuestra deuda financiera estd nominada en dolares estadounidenses. Ver “Resefia y Perspectiva Operativa y
Financiera — Panorama Financiero y Operativo y Perspectivas (Analisis de la Gerencia Sobre la Situacién Financiera y
Resultados de Operaciones)”. No podemos garantizarles que no tendremos pérdidas similares en el futuro, ya sea porque
se repitan los hechos que afectaron considerablemente nuestros resultados netos o debido a otros hechos o factores. El
tipo de cambio utilizado para convertir los pesos en délares estadounidenses es el publicado por el Banco de la Nacion
Argentina, Mercado Divisa, Tipo Vendedor vigente al momento de materializarse cada operacién durante cada ejercicio.

Nuestros Acreedores podrian verse impedidos de ejecutar sus créditos en Argentina.

Somos una sociedad andnima constituida de acuerdo con las leyes de la Republica Argentina. Nuestros
directores, sindicos y funcionarios residen en Argentina, donde también se ubican gran parte de nuestros activos. Como
resultado de ello, podria no ser posible para los inversores diligenciar procesos fuera de Argentina contra nosotros o
contra tales personas con motivo de cuestiones contempladas en las leyes de otros paises o ejecutar en tribunales de
otros paises sentencias dictadas en nuestra contra en dichos tribunales imputando responsabilidad civil a nosotros o
nuestros dichos directores, sindicos, funcionarios o técnicos de acuerdo con las leyes de jurisdicciones fuera de
Argentina. Fuimos informados por Cainzos, Fernandez & Premrou, nuestros asesores legales de Argentina, que existen
dudas en cuanto a la posibilidad de ejecutar en Argentina, en acciones originales o en acciones para la ejecucion de
sentencias de tribunales de otros paises, responsabilidades civiles imputadas exclusivamente en base a leyes de otros
paises.

Los pagos de sentencias contra nuestra Compafiia en relacién 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 Compafiia en Argentina, ya sea para hacer valer una sentencia
0 como resultado de una accidn original iniciada en Argentina, podriamos no estar obligados a satisfacer dichas
obligaciones en una moneda distinta del peso o la moneda argentina vigente en ese momento. En consecuencia, los
inversores podrian sufrir una diferencia en menos de délares estadounidenses (o0 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 cambiario argentino los dolares estadounidenses equivalentes al tipo de cambio
vigente. Bajo las regulaciones cambiarias existentes los inversores extranjeros pueden adquirir délares estadounidenses
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en el mercado de cambios oficial 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, en cumplimiento de
ciertos requisitos, entre ellos que los fondos derivados de la toma de préstamos sean liquidados en el mercado de cambios
oficial de Argentina. Sin embargo, estas reglamentaciones cambiaras podrian ser eliminadas, suspendidas o modificadas
sustancialmente.

Nuestros activos esenciales muy probablemente no sean embargables

Bajo las leyes argentinas es muy probable que un tribunal argentino no permita la ejecucion de una sentencia sobre
nuestros activos ubicados en Argentina que, en opinién de dicho tribunal, estuvieran afectados a la prestacién de un
servicio publico esencial. Si un acreedor debiera trabar un embargo sobre dichos activos, podria verse obligado a
solicitar al gobierno argentino una licencia para operar el gasoducto, licencia que le podria ser denegada. Asimismo,
dicho acreedor podria verse obligado a prestar servicios de transporte de gas en condiciones fijadas por el gobierno
argentino y podria verse impedido de disponer de dichos activos sin el consentimiento del gobierno argentino. Estas
consideraciones podrian complicar la ejecucién de una sentencia en nuestra contra.

Gasinvest, nuestro accionista controlante, ejerce un considerable control en todo lo que nos afecta.

Nuestro accionista controlante, Gasinvest, esta en condiciones de elegir una mayoria de los miembros de
nuestro Directorio y por lo tanto decidir nuestras estrategias comerciales y de resolver casi todas las cuestiones para las
gue se necesita la aprobacion de los accionistas, tales como fusiones, pagos de dividendos y otras operaciones
extraordinarias. De acuerdo con los mecanismos fijados por el gobierno argentino conforme a los cuales Gasinvest
invirtidé en nuestra empresa, existen restricciones a las posibilidades que tiene Gasinvest de reducir su participacion
accionaria en nuestra empresa por debajo del 51% de nuestro capital social. Ver “Informacion Sobre Nuestra Sociedad
- Actividades — Contrato de Asistencia Técnica” y “Operaciones con Partes Relacionadas”.

Nuestro accionista controlante podria tener intereses diferentes a los suyos y tomar decisiones con las cuales
usted podria no estar de acuerdo y que sean contrarias a sus intereses.

Nuestra capacidad de transporte podria verse afectada y nuestros seguros podrian resultar insuficientes

Nuestra actividad depende de nuestra capacidad para transportar grandes volimenes de gas natural a través de
nuestro sistema de gasoductos de alta presion a grandes distancias. Nuestra situacidn financiera y nuestros resultados
podrian verse afectados en caso de producirse accidentes u otros trastornos en nuestras instalaciones que provoquen una
reduccion de nuestra capacidad de transporte, y como consecuencia de los cuales, las entregas se vieran restringidas o
interrumpidas.

No podemos asegurar que nuestros seguros cubran todo y cualquier riesgo o pérdida que podamos
experimentar. Si se produce un accidente u otro hecho que no esté cubierto por nuestras pélizas de seguro, o respecto
del cual nuestras polizas de seguro resulten insuficientes, podriamos experimentar pérdidas significativas o vernos
obligados a desembolsar montos significativos de nuestros propios fondos, lo cual podria tener un efecto sustancial
adverso sobre los resultados de nuestras operaciones y situacion patrimonial. Ver “Informacion Sobre Nuestra Sociedad
- Actividades - Seguros”.

El desenlace de algunos conflictos comerciales de magnitud podria repercutir considerablemente en nuestro negocio.

El desenlace de algunos conflictos comerciales con la distribuidora chilena de gas Metrogas e YPF podria tener
importantes efectos en las perspectivas de nuestras actividades. La suspension de los pagos que se nos adeudan en el
marco de importantes contratos comerciales afectd sustancialmente nuestros resultados de operaciones y situacion
financiera. Ver “Informacion sobre nuestra Sociedad - Actividades — Procesos Legales”.

Operamos en un contexto competitivo que podria reducir nuestra participacién de mercado en el futuro.

La licencia que el gobierno argentino nos otorgé en diciembre de 1992 nos confiere el derecho exclusivo de
operar nuestros dos gasoductos existentes en las zonas norte y centro de Argentina por un plazo inicial de 35 afios,
prorrogable por un periodo adicional de 10 afios, sujeto a la aprobacion del ENARGAS y del gobierno argentino. Sin
embargo, nuestra licencia no nos confiere el derecho exclusivo para transportar gas dentro de dicha zona. Si bien la
construccién de un gasoducto competidor implicaria una inversion considerable ademas de la aprobacion del gobierno
argentino, no existen actualmente impedimentos regulatorios que obstaculicen el ingreso de nuevos participantes para
la prestacion del servicio de transporte de gas en Argentina.
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En 2010, el gobierno argentino anuncié la construccion del Gasoducto del Noreste Argentino (“GNEA”) un
nuevo gasoducto con una capacidad de transporte inicial de 11,3 MMm3/dia para interconectar el norte de Argentina y
las reservas de Bolivia con centros de consumo en las zonas del litoral y del Gran Buenos Aires. Este proyecto estaba
siendo desarrollado por Energia Argentina S.A. (“ENARSA”) actualmente denominada Integracion Energética
Argentina S.A. (“IEASA”), una empresa controlada por el gobierno argentino. En agosto de 2019 el MINEN dispuso
discontinuar las obras del GNEA, que alcanzaron un nivel de avance fisico del 80%. Dicho proyecto representa una
fuerte competencia potencial para nosotros, que podria limitar nuestra capacidad para encarar futuras expansiones.
Actualmente, el GNEA abastece a una central termoeléctrica en el sur de Santa Fe, y se prevé que a mediados de 2019
abastezca pequefios consumos en localidades de esa provincia.

Si bien nosotros y la otra transportista de gas TGS S.A. (“TGS”) atendemos mercados geograficamente
diferentes, ninguna de las dos empresas poseemos exclusividad geografica y competimos en el area metropolitana de
Buenos Aires y areas suburbanas (que son atendidas directamente por tres distribuidoras: Metrogas S.A. ("Metrogas
(Argentina)"), Naturgy BAN (“Naturgy”) y Camuzzi Gas Pampeana S.A. (“Pampeana”), y eventualmente en la zona
sur de la provincia Santa Fe (atendida por la distribuidora LitoralGas (“Litoral”). Si bien TGS estd conectada
directamente a estas tres distribuidoras, nosotros estamos conectados directamente sélo a Naturgy y a Litoral.
Respondemos a esta limitacién ofreciendo servicios de transporte a MetroGas (Argentina) y Pampeana a través de
nuestro acceso al gasoducto de alta presion que circunvala el &rea metropolitana de Buenos Aires. Este gasoducto de
alta presion es propiedad de TGS, que, de acuerdo a las regulaciones de Argentina, no puede impedir que nos
conectemos a este gasoducto. A la inversa, TGS podria incrementar los servicios de transporte que actualmente brinda
a Litoral.

En 2018 TGS presentd al ENARGAS un proyecto para construir un nuevo tramo de gasoducto entre las
localidades de Mercedes y Cardales, Provincia de Buenos Aires, que compite directamente con nuestro proyecto de
ampliacion de capacidad de transporte para atender nueva demanda firme en la zona Litoral. Si bien consideramos que
nuestro proyecto es la mejor alternativa para los usuarios, la concrecién del proyecto de TGS podria afectar
adversamente nuestras ventas de transporte interrumpible en las zonas GBA y Litoral y potenciar la competitividad de
TGS para abastecer nueva demanda de transporte firme en la zona Litoral. A la fecha de este Prospecto, ninguno de los
dos proyectos comenzo a ejecutarse.

Actualmente, la demanda de gas natural supera la oferta de capacidad de transporte, pero en la medida en que
ambas se equilibren podriamos enfrentar escenarios de competencia con GNEA y con TGS basados en diferenciales de
tarifa. Actualmente, en el tramo Neuquén — Gran Buenos Aires, las tarifas de TGS son mas bajas que las nuestras.

Desde mediados de 2018, el aumento de produccion de gas natural en la cuenca neuquina, fruto del programa
de incentivos para la explotacién de gas no convencional, significo llegar a la utilizacion plena del gasoducto Centro
Oeste en su tramo hacia el mercado local. Esto generd que los cargadores de transporte interrumpible (sin capacidad
contratada en firme) vean reducida la disponibilidad. Por este motivo, las distribuidoras de gas comenzaron a revender
parte de su capacidad contatada fuera de su pico de consumo invernal. Esto mismo se trasladé a las exportaciones de
gas natural a Chile principalmente en el ltimo trimestre de 2019, cuando la baja de demanda local generd disponibilidad
de gas para exportar, y parte de dicha exportacion se realizd bajo contratos de transporte firme de las distribuidoras,
reduciendo nuestra venta de transporte interrumpible con destino de exportacion.

Ademas, enfrentamos la competencia indirecta de los comercializadores de gas, que compran capacidad de
transporte de gas remanente y pueden luego revenderla. Como los comercializadores de gas pueden revender la
capacidad remanente a terceros a un menor precio, podria producirse una mayor eficiencia en la utilizacion del sistema
y un mayor factor de carga. Podriamos tener capacidad ociosa de transporte que los clientes industriales no necesiten
contratar en firme porque pueden comprar dicha capacidad a la tarifa de transporte interrumpible, que implica un costo
menor por abonarse lo que efectivamente se utiliza.

Finalmente, de sostenerse en el tiempo el incremento de la produccion de gas natural en la Cuenca Neuquina,
en buena medida asociado al desarrollo de yacimientos no convencionales, se generardn las condiciones para la
construccidn de un nuevo gasoducto troncal que vincule dicha cuenca con la zona de mayor consumo actual y potencial
dedicado a la generacion eléctrica, en las zonas del norte de la Provincia de Buenos Aires y sur de Santa Fé. En ese
sentido, en julio de 2019 la Secretaria de Energia publicé la Resolucion N° 437/2019 convocando a una la licitacion
publica para el otorgamiento de una nueva licencia de transporte, incluyendo el disefio y construccion del gasoducto
correspondiente, para operar el sistema de transporte de gas natural que se realizara en dos etapas: la primera conectara
la localidad de Tratayén en la Provincia del Neuquén con la localidad de Salliqueld, en la Provincia de Buenos Aires, y
la segunda conectara la localidad de Salliquel6 con el Litoral de la Republica Argentina en las proximidades de la
Ciudad de San Nicolés de los Arroyos de la Provincia de Buenos Aires. Toda nueva capacidad desde cuenca neuquina
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aumenta el riesgo de baja de contratos de servicio de transporte firme, riesgo que puede reducirse parcialmene por el
mayor costo para un mismo servicio que el brindado por TGN para rutas similares. Ademas, en la medida que se
incremente la oferta de gas de Neuquén, se ira desplazando la importancién de gas de Bolivia a mayor precio, que
transportamos a través de nuestro Gasoducto Norte. Ambos factores podrian afectar adversamente nuestro potencial de
crecimiento futuro en el Centro-Oeste y/o reducir nuestras ventas de transporte firme en el Norte.

La aparicion del coronavirus como una pandemia a nivel global podria afectar nuestra actividad e influir en el
resultado de nuestras operaciones

En el marco de la pandemia del Covid-19, el 19 de marzo de 2020 el Gobierno Argentino dicté el DNU N°
297 disponiendo el aislamiento social, preventivo y obligatorio, incialmente hasta el 31 de marzo de 2020 y
sucesivamente extendido hasta el 8 de junio de 2020, a excepcion de aquellas personas exceptuadas en virtud de su
caracter de prestadores de servicios considerados “esenciales”. En el marco de dicha norma, el ENARGAS dict6 la
Resolucion N° 2/20 instuyendo a las licenciatarias de transporte y distribucion de gas natural a movilizar Unicamente,
en tanto rija el asialmiento obligatorio, al personal necesario para asegurar la continuidad y seguridad del servicio en
sus aspectos técnicos.

A raiz de dichas restricciones, implementamos de manera extensiva el trabajo a distancia (home office), y
redujimos el nivel de actividad en el area de operaciones para asegurar la prestacion segura y confiable del servicio
publico de transporte de gas a la vez que proteger la salud de nuestros empleados y de los empleados de contratistas. A
tal efecto hemos implementado protocolos de seguridad alineados con las regulaciones vigentes y las buenas practicas
generalmente aceptadas.

El 24 de marzo de 2020 se dictd el Decreto N° 311 que las licenciatarias del servicio publico de transporte
distribucion de gas natural, entre otras, no podran disponer la suspensién o corte del servicio en caso de mora o falta de
pago de hasta tres facturas consecutivas o alternas con vencimiento desde el 1 de marzo de 2020. Esta medida, que rige
por 180 dias corridos desde su vigencia, beneficia a usuarios residenciales incluyendo a beneficiarios de la asignacion
universal por hijo, por embarazo, pensiones no contributivas, usuarios registrados en el régimen del monotributo social,
jubilados, pensionados y trabajadores en relacién de dependencia cuya remuneracion bruta de amenos dos salarios
minimo vital y movil, monotributistas inscriptos cuyo ingreso anual mensualizado no exceda el limite antedicho,
beneficiarios del seguro de desempleo, electrodependientes, personal del servicio doméstico, exentos del pago de tasas
municipales de alumbrado barrido y limpieza o equivalente. Esta medida también beneficia a las micro, pequefias y
medianas empresas, a las cooperativas de trabajo o empresas recuperadas y a las entidades de salud publica y privada
segln establezca la reglamentacion, y a las entidades de bien publico que contribuyan a la elaboracién y distribucién de
alimentos. El Ministerio de Desarrollo Productivo podra ampliar el universo de beneficiarios. En todos los casos, las
empresas prestadoras deberan otorgar a los usuarios alcanzados por la medida planes de facilidades de pago que
contemplen el pago de saldos en no menos de treinta cuotas iguales y consecutivas, a partir de septiembre de 2020.

Tal como se describe en “Cierta Informacion Financiera y Operativa” en este Prospecto, el alcance final de
la pandemia del coronavirus y su impacto econémico concreto no son predecibles en esta instancia. A la fecha del
presente Prospecto sélo hemos experimentado una demora no material en el plazo de nuestras cobranzas, y a futuro no
podemos cuantificar razonablemente en qué medida el coronavirus afectara el negocio de la Sociedad y los resultados
de sus operaciones, de extenderse de manera prolongada esta situacion. Nuestros futuros estados financieros de
publicacién, incluyendo estados financieros intermedios, reflejaran cualquier impacto material que la pandemia pueda
causar sobre nuestro negocio y los resultados de nuestras operaciones.

Podriamos enfrentar conflictos gremiales

Los reclamos laborales son moneda corriente en el sector energético de Argentina. Si bien consideramos que
estamos en buenos términos con nuestros empleados, en el pasado tuvimos huelgas. Como resultado del actual entorno
inflacionario de Argentina, es posible que tengamos mayores reclamos laborales relacionados con sueldos. Por lo
tanto, no le podemos garantizar que no volvamos a tener huelgas en el futuro, algo que podria afectar nuestras
actividades, resultados de operaciones y situacién financiera.

Debido a los diferentes requerimientos contables y de informacién corporativa exigidos en los Estados Unidos,
nuestra informacion puede no ser tan detallada o completa como la de las compafiias no argentinas, incluyendo las
compafiias de los Estados Unidos.

No estamos sujetos a requerimientos periodicos de informacion impuestos por la legislacién de Estados Unidos.
Estamos sujetos a los requerimientos periodicos de informacién impuestos por la legislacion en materia de valores
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negociables de Argentina. Los mercados de valores negociables locales y las actividades de los emisores y los inversores
en dichos mercados no se encuentran tan profundamente regulados como los mercados de valores negociables en los
Estados Unidos y de otros paises desarrollados. Preparamos nuestros Estados Financieros Anuales y nuestros Estados
Financieros Intermedios de acuerdo con las NIIF y con la NIC 34. Tanto las NIIF como la NIC 34 difieren en algunos
aspectos significativos de las normas contables vigentes en los Estados Unidos.

Riesgos relacionados con las Obligaciones Negociables

Nuestras presunciones y calculos podrian resultar inexactos y es posible que nos veamos imposibilitados de cumplir
con los pagos de intereses o de capital de las Obligaciones Negociables

Entre 2002 y 2015 funcionamos en un contexto econémico y juridico inestable e incierto. Si bien consideramos
que los factores que ya pesaron adversamente en nuestros resultados de operaciones y situacion financiera, como por
ejemplo, la pesificacién de nuestras tarifas, la eliminacion de los ajustes tarifarios, la inflacion y la devaluacién del peso,
han siendo removidos progresivamente, nuestra capacidad de cumplir con nuestras obligaciones de deuda en el futuro
dependerd de la exactitud de ciertas presunciones acerca de factores macroecondmicos, comerciales y regulatorios (la
mayoria de los cuales escapa a nuestro control) que influirdn en nuestras actividades, tales como:

e nuestra capacidad para continuar como empresa en marcha;

e el tipo de cambio entre el peso y el dolar estadounidense durante el plazo de las Obligaciones Negociables;
e las tasas de inflacién durante el plazo de nuestras Obligaciones Negociables;

e el modo y alcance con que el ENARGAS revise nuestras tarifas; y

e cualquier cambio en el marco regulatorio del gas natural que nos sea perjudicial.

Si alguna de estas presunciones termina no dandose o si estos factores empeoran, si se producen hechos
imprevistos que afecten considerablemente nuestras operaciones o si se imponen restricciones a nuestra capacidad de
transferir fondos al exterior, podriamos vernos imposibilitados de efectuar los pagos de intereses o de capital
correspondientes a las Obligaciones Negociables. Debe tenerse en cuenta que una inversion en las Obligaciones
Negociables implica un alto grado de riesgo.

Es posible que no exista un mercado de negociacion consolidado para las Obligaciones Negociables y que el valor
de mercado de las Obligaciones Negociables sea incierto

Aunque se podra solicitar que las Obligaciones Negociables se listen en el BYMA, en el MAE, y en mercados
del exterior, las Obligaciones Negociables constituirdn nuevas emisiones de titulos sin un mercado de negociacion
consolidado y antecedentes comerciales. No es posible garantizar que habrd un mercado desarrollado para las
Obligaciones Negociables. Asimismo, el valor de mercado y la liquidez, y los mercados de negociacion para las
Obligaciones Negociables podrian verse muy afectados por los cambios en las tasas de interés y las caidas y la
volatilidad de los mercados de titulos similares y de la economia en general provocada por causas politicas, financieras
0 econdmicas u otros factores, asi como también por cualquier cambio en nuestra situacion financiera o resultados de
operaciones.

No podemos garantizar que las agencias calificadoras no bajaran la nota, suspenderan o retiraran las calificaciones
crediticias de las Obligaciones Negociables.

Las calificaciones crediticias de las Obligaciones Negociables pueden cambiar luego de su emision. Dichas
calificaciones son de alcance limitado y no consideran todos los riesgos significativos relativos a una inversion en las
Obligaciones Negociables, si no que mas bien reflejan solamente las opiniones de las agencias calificadoras al momento
en que se emiten las calificaciones. Puede obtenerse una explicacion acerca de la relevancia de dichas calificaciones en
la pagina web de la CNV. No podemos garantizar que las calificaciones crediticias permaneceran en vigencia por un
periodo de tiempo determinado ni que las mismas no seran reducidas, suspendidas o retiradas por las agencias
calificadoras si, a criterio de dichas agencias, las circunstancias asi lo ameritan. Una baja, suspension o retiro de dichas
calificaciones puede tener un efecto adverso sobre el precio de mercado y comerciabilidad de las Obligaciones
Negociables.

En caso de quiebra de la Compafiia los créditos resultantes de las Obligaciones Negociables estaran subordinados
a otros créditos establecidos por ley.

De acuerdo con las disposiciones de la Ley de Concursos y Quiebras N° 24.522 (la “Ley de Concursos y

Quiebras”), los créditos en virtud de las Obligaciones Negociables constituyen créditos quirografarios. En el supuesto
de quiebra de la Compafiia, los créditos resultantes de las Obligaciones Negociables estaran subordinados a ciertos
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créditos establecidos por ley, como créditos de tipo laboral e impositivo, asi como a los gastos del concurso. Sin perjuicio
de lo indicado precedentemente, las Obligaciones Negociables tendran prioridad de pago respecto de otros créditos
quirografarios de la Compafiia relativos a la garantia de las Obligaciones Negociables.

En caso de quiebra de la Compafiia los créditos resultantes de las Obligaciones Negociables concurriran a la
quiebra por el valor de sus créditos en moneda de curso legal.

De acuerdo con la Ley de Concursos y Quiebras, las obligaciones del deudor fallido contraidas en moneda
extranjera concurren a la quiebra por el valor de sus créditos en moneda de curso legal en Argentina, calculado
a la fecha de la declaracion de quiebra o, a opcién del acreedor, a la del vencimiento de la obligacion. En el supuesto
de quiebra de la Compaiiia, los créditos resultantes de las Obligaciones Negociables concurriran a la quiebra por
el valor de sus créditos en moneda de curso legal en Argentina. La Compafiia no puede garantizar que los fondos
obtenidos en moneda de curso legal de Argentina en relacion con las Obligaciones Negociables como consecuencia
del procedimiento de quiebra seran suficientes para adquirir la cantidad de moneda extranjera adeudada a los inversores
en virtud de las Obligaciones Negociables.

En caso de concurso preventivo o acuerdo preventivo extrajudicial los tenedores de las Obligaciones Negociables
podrian votar en forma diferente a los demés acreedores quirografarios.

Si la Compafiia se encontrara sujeta a procesos judiciales de concurso preventivo, acuerdo preventivo
extrajudicial y/o procedimientos similares, las normas vigentes que regulan las Obligaciones Negociables (incluyendo,
sin limitacion las disposiciones de la Ley de Obligaciones Negociables), y los términos y condiciones de las
Obligaciones Negociables, estaran sujetos a las disposiciones de la Ley de Concursos y Quiebras y a las demas normas
aplicables a procesos de reestructuracién empresarial, y consecuentemente, algunas disposiciones de las Obligaciones
Negociables no se aplicaran.

La normativa de la Ley de Concursos y Quiebras establece un procedimiento de votacion para los tenedores de
Obligaciones Negociables diferente al de los restantes acreedores quirografarios a los efectos del computo de las
mayorias requeridas por la Ley de Quiebras, la cual es igual a la mayoria absoluta de acreedores que representen dos
terceras partes de la deuda quirografaria. Conforme este sistema diferencial, el poder de negociacion de los titulares de
las Obligaciones Negociables puede ser significativamente menor que el de los demas acreedores financieros de la
Compafiia en caso de quiebra de la Compafiia.

Ademads, ciertos precedentes jurisprudenciales han sostenido que aquellos titulares de las Obligaciones
Negociables que no asistan a la asamblea para expresar su voto 0 se abstengan de votar, no seran computados a los
efectos de los calculos que corresponden realizar para calcular dichas mayorias. La consecuencia del régimen de
obtencion de mayorias antes descripto y de los precedentes judiciales mencionados hace que en caso de que la Compafiia
entre en un proceso concursal o de reestructuracion de sus pasivos, el poder de negociacién de los tenedores de las
Obligaciones Negociables en relacion al de los restantes acreedores financieros y comerciales de la Compafiia pueda
verse disminuido.

La Compafiia puede rescatar las Obligaciones Negociables antes de su vencimiento.

Las Obligaciones Negociables son rescatables a opcién de la Compafiia en ciertas circunstancias especificadas
en “Descripcidn de las Obligaciones Negociables — Rescate de las Obligaciones Negociables”. La Compaiiia puede
optar por rescatar las Obligaciones Negociables en momentos en que las tasas de interés vigentes sean relativamente
bajas. En funcién de ello, un inversor podria no poder reinvertir el producido del rescate en un titulo valor comparable
a una tasa de interés efectiva igual a la de las Obligaciones Negociables. Si el precio de rescate de cualquier Obligacion
Negociable incluyera una prima, no puede garantizarse que dicha prima sera suficiente para cubrir cualquier pérdida
derivada de dicho riesgo de reinversion.

Podriamos vernos imposibilitados de recomprar las obligaciones negociables ante un cambio de control.

Ante el acaecimiento de un cambio de control de la Sociedad, y segln se defina en cada serie de Obligaciones
Negociables que se emitan, de corresponder, podriamos estar obligados a ofrecer la compra de todas las Obligaciones
Negociables a un precio establecido respecto de su valor nominal més los intereses devengados e impagos. Nuestra
fuente de fondos para dicha compra de Obligaciones Negociables serian los fondos disponibles u otras fuentes, entre
ellas financiaciones o emision de acciones. Las fuentes de fondos podrian no ser adecuadas para permitirnos comprar
las Obligaciones Negociables ante un cambio de control. Si no ofreciéramos comprar las Obligaciones Negociables o
no compraramos las Obligaciones Negociables ofrecidas luego de un cambio de control, y segin apliquen dichas
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clausulas, podriamos incurrir en un incumplimiento y dar lugar a un supuesto de incumplimiento bajo los contratos que
rigen nuestras otras deudas.
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VIII.  INFORMACION SOBRE NUESTRA SOCIEDAD

ACTIVIDADES

El siguiente resumen se incluye so6lo con fines de conveniencia. Consideramos que resalta la informacién mas
importante contenida en este Prospecto, pero podria no tener toda la informacion que usted necesita. Lo instamos a
leer cuidadosamente todo el Prospecto y la restante informacién que se adjunta o que forma parte de este Prospecto
por referencia, a fin de comprender integramente nuestras actividades y los términos y condiciones del Prospecto.

La Sociedad

Somos una de las dos principales empresas de transporte de gas natural que operan en la Republica Argentina,
y fuimos constituidos en noviembre de 1992 como resultado de la privatizacion de Gas del Estado. Nuestra Licencia
vence en 2027 y es prorrogable por un periodo adicional de diez afios, sujeto a la aprobacién del gobierno argentino, y
nos confiere el derecho exclusivo a operar nuestros dos gasoductos existentes que cubren las regiones norte y centro de
Argentina. Ver "Marco Regulatorio - La Licencia". Bajo nuestra Licencia operamos dos gasoductos que, al 31 de
diciembre de 2019, tenian una longitud total aproximada de 6.806 kilometros y una capacidad de transporte de unos
59,7 MMm3/d. En 2019, despachamos alrededor de 25.068 MMm3 de gas natural. De dicha capacidad, 49.0 MMm3/d
estan contratados en el marco de contratos de transporte firme a largo plazo, sujetos a ciertas reducciones alli
contempladas que, al 31 de diciembre de 2019 tienen una vida promedio remanente de 4,2 afios. Nuestro sistema esta
directamente conectado con dos de los principales yacimientos productores de gas del norte y centro-oeste de Argentina,
cuenca Noroeste y cuenca Neuquina respectivamente, e indirectamente conectado con yacimientos de gas de Bolivia.
También estamos directamente conectados con siete empresas distribuidoras de gas que abastecen las regiones norte,
centro y noreste de Argentina, incluyendo el area industrial en el norte de la provincia de Buenos Aires, € indirectamente,
a través del gasoducto de alta presion de TGS que circunvala Buenos Aires, con dos empresas distribuidoras de gas que
abastecen el &rea metropolitana de Buenos Aires.

Nuestras ventas correspondientes a los ejercicios econdmicos finalizados el 31 de diciembre de 2019, 2018 y
2017 fueron de $ 17.791,5 millones, $ 18.247,7 millones y $ 9.631,3 millones, respectivamente. Nuestros resultados
netos para dichos ejercicios fueron de $ 4.255,1 millones, $9.631,3 millones y $ 3.323,0 millones, respectivamente.

En 2019, el 70,3% de nuestros ingresos era generado por contratos de transporte firme a largo plazo con ocho
de las nueve empresas distribuidoras de gas natural existentes en Argentina, un subdistribuidor, quince clientes
industriales, tres comercializadores, cuatro plantas generadoras, (una de las cuales suministra electricidad al mercado
chileno, CAMMESA y dos gasoductos de exportacién). El 26,0% de los ingresos de nuestra Sociedad era generado por
contratos de transporte interrumpible de gas sujetos a capacidad disponible en el gasoducto y por servicios de
intercambio y desplazamiento. El restante 3,7% de nuestros ingresos provino de contratos de Servicios de Operacion y
Mantenimiento (“O&M”), y otros servicios.

Fuimos constituidos por el gobierno argentino en noviembre de 1992, de acuerdo con la Ley de Reforma del
Estado N° 23.696 y con la Ley del Gas Natural Natural. EI 28 de diciembre de 1992, Gas del Estado nos transfirié los
activos y pasivos correspondientes a los gasoductos Norte y Centro-Oeste, y de acuerdo con el pliego para la
privatizacién de Gas del Estado (el "Pliego"), vendié acciones representativas del 70,04% de nuestro capital social a
Gasinvest. Luego de la reestructuracion de nuestra deuda financiera concretada en 2006, la participacién accionaria de
Gasinvest en nuestro capital social se vio diluida al 56,4%, por cuanto se aumento el capital social mediante la creacion
de una nueva clase de acciones, las acciones clase C, que fueron suscriptas por los acreedores financieros que
participaron en el proceso de reestructuracién. Ver “Principales Accionistas”.

Entre 1992 y 2000, realizamos una serie de inversiones para ampliar nuestra capacidad, mejorar y centralizar
todos nuestros sistemas de comunicaciones, sistemas de medicion de gas y calidad y control de gas, por mas de US$
1.100 millones. Durante ese periodo, nuestra capacidad de transporte aument6 2,4 veces, de los 22,7 MMm3/d que
teniamos en 1992 a 54,48 MMm3/dia al 31 de diciembre de 2001.

También desarrollamos un sistema integral de gestion de riesgos para reducir nuestra exposicion a pérdidas
imprevistas. Las principales areas cubiertas por este sistema incluyen procedimientos de mantenimiento, seguridad y
proteccion ambiental, salud y cobertura médica y gestion de riesgos y prevencion de siniestros. EIl programa de
mantenimiento apunta a medidas preventivas, reduccion de costos y aumento de eficiencia y confiabilidad. El equipo
de seguridad y proteccion ambiental desarrollé una serie de procedimientos rutinarios relacionados con actividades
diarias y procedimientos para situaciones de emergencia. Como parte de dicho programa, instrumentamos capacitacion
y pruebas intensivas, no sélo para nuestro personal sino para las comunidades y medios.
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A partir de 2002 y como resultado de la pesificacién y congelamiento de nuestras tarifas, perdimos la capacidad
de invertir en la expansién de nuestro sistema de transporte, que quedé a cargo de estructuras fiduciarias organizadas
por el gobierno argentino, y financiadas con cargos tarifarios establecidos en valores superiores a nuestras tarifas
congeladas. Entre 2005 y 2015, y por medio de dichas estructuras tarifarias, nuestra capacidad de transporte se
incremento a 59,44 MMm3/dia, que es el nivel existente al 31 de diciembre de 2019.

Después de quince afios desde la sancion de la Ley de Emergencia Econémica, en marzo de 2017 celebramos
con el ex Ministerio de Hacienda y con el MINEM un acuerdo de renegociacién de nuestra Licencia, que fue ratificado
por el Poder Ejecutivo en marzo de 2018. En diciembre de 2019 se sancion6 la Ley de Solidaridad Social y de
Reactivacion Productiva gie establecion un nuevo proceso de renegociacion de la Licencia. Ver "La Industria del Gas
Natural en Argentina y Marco Regulatorio — Marco Regulatorio - Efectos de la Ley de Emergencia Econdmica en el
Marco Regulatorio™.

Desde 2018, y en consideracion de la experiencia y conocimiento acumulados desde 1992, hemos prescindido
con autorizacion del ENARGAS de la asistencia de un operador técnico.

Sistema de Gasoductos de TGN

Nuestro sistema de gasoductos estd compuesto por dos componentes principales: los gasoductos y las
instalaciones de compresion. Para llevar adelante la actividad de transporte de gas también son requeridas otras
instalaciones accesorias. Debajo se incluye un mapa que indica los gasoductos y estaciones de compresién que
conforman el sistema de TGN.
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Nuestros gasoductos consisten en general en cafierias de acero de gran didmetro (generalmente superior a 24
pulgadas) colocadas bajo tierra que transportan grandes volimenes de gas a largas distancias a una presion de 20 a 75
kilogramos por centimetro cuadrado, que es considerada "alta presion"”. Transportamos gas a través de dos gasoductos
troncales, el Centro-Oeste y el Norte y de varios ramales como las lineas de Mendoza y Santa Fe. La longitud total de
los gasoductos que tenemos y operamos es de aproximadamente 6.806 kildmetros. Los gasoductos reciben gas de las
cuencas Neuquina y Noroeste. Desde 2004, Argentina retomd las importaciones de gas natural de Bolivia, a través de
nuestro gasoducto Norte. A mediados de 2011 se conecto a nuestro sistema un barco regasificador de gas natural licuado
gue YPF y ENARSA amarraron en un muelle que dichas firmas construyeron en la localidad bonaerense de Escobar.
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Norte. El gasoducto Norte fue construido en 1960 y se extiende de norte a sur desde Campo Duréan, cerca de
la frontera argentino-boliviana, hasta Buenos Aires, donde se conecta con el anillo de transporte de alta presion de TGS.
Su gas proviene de la cuenca Noroeste y de yacimientos gasiferos de Bolivia. La longitud total del gasoducto Norte es
de 4.550 kilometros, incluidos ductos troncales y tramos paralelos o loops, con doce plantas compresoras con una
capacidad de compresion instalada total de 204.620 HP. Al 31 de diciembre de 2019, la capacidad total de transporte
del gasoducto Norte era de 28.6 MMm3/d. El diametro de la cafieria principal es de 24 pulgadas. A fin de satisfacer la
mayor demanda de transporte firme, durante el periodo comprendido entre enero de 1993 y diciembre de 2019,
incorporamos al gasoducto Norte (que incluye tramos finales) aproximadamente 1.682 km de loops y acondicionamos
la totalidad de las plantas compresoras existentes, adicionamos potencia en las plantas Lumbreras, Lavalle, Dean Funes
y San Jer6nimo e instalamos cuatro nuevas plantas compresoras, dos en las localidades de Pichanal y La Candelaria,
provincia de Salta y otras dos en las localidades de Leones y Tio Pujio, provincia de Cérdoba. La potencia total
incrementada al sistema norte asciende a 96.550 HP. Estas mejoras aumentaron la capacidad del gasoducto Norte en
aproximadamente 17 MMma3/dia desde el 28 de diciembre de 1992.

Centro-Oeste. El gasoducto Centro-Oeste fue construido en 1981 y tiene dos ramales, uno que se extiende
desde la provincia de Neuquén, en la regién centro-oeste de Argentina, hasta San Jerénimo, en Santa Fe, donde se
conecta con el gasoducto Norte, y otro que va desde la provincia de San Luis hasta la provincia de Mendoza. Su gas
proviene de dos yacimientos de la provincia de Neuquén. La longitud total del gasoducto Centro-Oeste es de 2.256
kilometros, incluyendo los ramales y los loops, con ocho plantas compresoras con una capacidad de compresion total
instalada de 171.000 HP. EIl diametro de la linea troncal es de 30 pulgadas a lo largo de casi toda su extension. Al 31
de diciembre de 2011, la capacidad de transporte del gasoducto Centro-Oeste era de 32.8 MMm3/d. A fin de satisfacer
la mayor demanda de transporte firme, agregamos cuatro nuevas estaciones compresoras, dos de las cuales fueron
instaladas en 1994 (La Mora y Puelén), cada una de ellas con una capacidad inicial de compresion instalada de 13.800
HP, (que en ambos casos, fue luego elevada a 28.800 HP), una tercera en 1998 (Chajan) con una capacidad de
compresion instalada total de 15.000 HP, y una cuarta en 2000 (Baldissera) con una capacidad de compresién instalada
de 15.000 HP. Ademas, se repotenciaron otras tres estaciones (Cochicd, Beazley y La Carlota) que ahora cuentan con
una capacidad total de compresion instalada de 73.600 HP. También expandimos la red de gasoductos a través de la
construccién de mas de 934 kilémetros de loops entre 1994 y diciembre de 2017. Estas mejoras agregaron al gasoducto
Centro-Oeste una capacidad aproximada de 21 MMm3/d. En el marco del Concurso Abierto TGN N°1/2011,
adjudicamos parte de la capacidad liberada por la rescision de contratos de transporte de exportacion a cargadores
locales en puntos de entrega aguas debajo de aquellos donde estaba contratada previamente. Como resultado, y mientras
estén vigentes dichos contratos, la capacidad de entrega total del gasoducto Centro-Oeste se ve reducida en 0.4
MMma3/d.

Otros. Ademas del sistema de gasoductos antes descripto, estamos conectados al anillo de alta presion de TGS
que circunvala Buenos Aires y asimismo, a través de la red de distribucion de la zona litoral, a la zona norte de la region
abastecida por Pampeana, transportando en este Gltimo caso un volumen de gas relativamente pequefio en relacion al
consumo total de la distribuidora.

Gasoductos para los cuales prestamos Servicios de Operacion y Mantenimiento. También prestamos
Servicios de O&M a gasoductos de transporte de propiedad de terceros. Estos gasoductos son: (i) el gasoducto Gas
Pacifico; (ii) el gasoducto de la Provincia de Entre Rios, que fue transferido a Compafiia Entrerriana de Gas S.A.; (iii)
el gasoducto de Gasoducto NorAndino Argentina S.A., (iv) el gasoducto de Transportadora de Gas del Mercosur; (v) el
gasoducto de Petrouruguay; (vi) el gasoducto de la UTE ENARSA-YPF-Proyecto GNL Escobar; (vii) el Gasoducto
Fortin de Piedra— Tratayen de Tecpetrol S.A.otros ductos menores de alimetacion a clientes directos; y viii) el gasoducto
GNEA de Integracion Energética Argentina S.A. (IEASA) (ver “Otros Contratos de Operacién y Mantenimiento”).

Los Servicios de O&M que prestamos pueden incluir, con particularidades segln cada caso: (i) servicios de
operacidn, control de gas, despacho, suministro y balance, (ii) mantenimiento preventivo y correctivo, (iii) gestion de
integridad de gasoductos, (iv) prevencion de dafios, (V) respuesta ante emergencias, (vi) inspeccién de obras, (Vii)
gestion comercial, (viii) estudios encomendados (por ejemplo, disefio, integridad de gasoducto) y (ix) gestion de
abastecimiento.

Eficiencia Operativa
Para maximizar la rentabilidad consideramos esencial que un gasoducto sea disefiado y operado en forma
eficiente. Un disefio eficiente brindara la capacidad para satisfacer los compromisos contractuales, pero no mas. Sin

embargo, cuanto mas eficiente sea el disefio y mas grande sea el sistema, mayor es la importancia de la eficiencia en la
operacidn del gasoducto y en la programacion de los servicios de transporte.
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Operamos el sistema de gasoductos mediante un proceso de control de gas. Para maximizar la eficiencia en la
operacién, instrumentamos un sistema de Control y Adquisicién de Datos (“SCADA”). EIl sistema SCADA es un
sistema de avanzada tecnologia que permite el monitoreo en tiempo real de mas de cien estaciones de entrega de gas,
de todas las plantas compresoras y de otros puntos operativos clave del sistema de gasoductos. El sistema SCADA
también nos permite un control centralizado del sistema de gasoductos, y la toma de decisiones operativas clave
utilizando toda la informacion disponible. Estos sistemas son utilizados para recabar toda la informacion operativa
necesaria para un eficiente control del sistema de gasoductos en tiempo real desde el centro de control que se encuentra
en Buenos Aires. Desde este centro de control los operadores monitorean todo el sistema de gasoductos, lo que nos
permite optimizar la red maximizando las entregas de gas y minimizando gastos de combustible.

Nuestro sistema de comunicaciones es esencial para las tareas operativas de control y tele supervision de
nuestros gasoductos. Para cubrir la vasta superficie que atravesamos con nuestros gasoductos, instalamos un sistema
de comunicaciones compuesto por enlaces troncales de microondas, comunicaciones méviles (VHF) y servicios de
datos corporativos. Comenzamos la instalacion de esta red en enero de 1997 y la finalizamos en septiembre de 1999.
La red de microondas se viene actualizando tecnolégicamente desde el afio 2010 con el cambio de equipamiento y
adecuacion de infraestructura en torres y mastiles, pasando a tener una capacidad de transporte de informacion de 100
a 200 Mbps (que compara con los 8 Mbps a 34 Mbps previos). Dicha red brinda actualmente el soporte a la trasmisién
de datos corporativos y operativos de la Compafiia con los sistemas de VHF y SCADA punto multipunto, que incorporan
mas 120 estaciones de medicién y regulacién. El sistema de comunicaciones se completa con enlaces satelitales y
sistemas de back up que se alquilan a empresas de telecomunicaciones.

Consideramos esencial la permanente programacion e informacion de los servicios de transporte contratados,
no sélo para garantizar la prestacion de todos los servicios de transporte firme sino también para maximizar la prestacion
de otros servicios (como transporte interrumpible), lo que nos permite obtener mayores ingresos. Para ello, hemos
implementado un nuevo software de programacion (GSAB). Creemos que estas mejoras son criticas para poder
acompaniar el crecimiento de la industria del gas en Argentina.

Las mejoras operativas que introdujimos también nos permitieron brindar servicios competitivos a otras
empresas de transporte, operando actualmente cinco gasoductos de terceros, con sus consiguientes mayores ingresos.

Seguridad e Integridad

El sistema de gasoductos que opera y mantiene TGN tiene una antigtiedad de hasta 60 afios y una longitud total
de 10906 km, (6806 km de gasoductos propios y 4100 de terceros) por lo que se requiere un programa de mantenimiento
amplio y muy bien disefiado, implementado y monitoreado. Con esa premisa, desarrollamos y llevamos adelante un
programa de integridad enfocado en la seguridad del puablico en general, de nuestros empleados y del medio
ambiente. Este programa fue disefiado en base a programas similares de operadores internacionales con gran
experiencia y se ajusta a estandares nacionales e internacionales aceptados en materia de evaluacion de riesgos,
inspeccion, evaluacion de defectos, reparacién y mantenimiento de gasoductos. Nuestro programa incluye inspecciones
internas “ILI” utilizando tecnologia “smart-pig” que detecta anomalias como pérdidas de metal, abolladuras, soldaduras
defectuosas o fisuras. Los resultados de estos estudios son utilizados para ejecutar los planes de mantenimiento y
reparacion periddicos. El resultado de nuestras operaciones depende en buena medida de la efectividad y continuidad
de estas acciones.

A la fecha de este Prospecto, el sistema de gasoductos fue inspeccionado casi en su totalidad con herramientas
de inspeccion interna. Los tramos mas antiguos ya poseen entre 7 y 8 inspecciones en su historial, desde herramientas
de baja resolucion hasta las actuales de alta, con mayor capacidad de deteccion. En tramos donde esta tecnologia no
puede ser aplicada debido a limitaciones técnicas, se realizan evaluaciones directas externas para asegurar la integridad
del gasoducto. Estos tramos solo corresponden al 1 % del sistema operado y mantenido.

Al 31 de diciembre de 2019 hemos reemplazado mas de 330 kilometros de cafieria. Estos cambios incluyen
desde cortes de cafieria por integridad, hasta los correspondientes a la adecuacion de instalaciones, destacandose
aquellos por cambio de clase de trazado. También se realizaron importantes inversiones en obras de reemplazo de
revestimiento deteriorado (recoating) a un ritmo anual promedio en los Gltimos 5 afios de mas de 35 kilémetros de
caferia, asi como inversiones significativas en mejoras de la proteccion catddica (sistema anticorrosivo). Todas estas
acciones han tenido como resultado, la mejora en la seguridad y confiabilidad del sistema.

En los Gltimos afios hemos utilizado nuevas herramientas de inspeccion interna que permiten detectar defectos
de tipo fisura, como lo son los generados por el mecanismo de corrosion bajo tension (en Argentina se han detectado
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algunos casos aislados de este fendmeno sobre las lineas antiguas) o por fragilizacion por hidrégeno, asi como también
defectos que han quedado remanentes a partir del proceso de fabricacion de los cafios y la construccion del gasoducto
en campo.

Respecto al ambiente donde los gasoductos estan ubicados, existen particularidades como cruces de rios 6
arroyos, donde debido a condiciones climaticas y naturales del terreno, se generan movimientos de suelo que pueden
dejar expuestos segmentos de cafieria, lo que requiere obras de adecuacion, mantenimiento y monitoreo continuo. Como
parte de su marco regulatorio, el ENARGAS impuso, con caracter obligatorio, que los cruces de rios expuestos fueran
inspeccionados y reparados anualmente.

Otro cambio en el entorno de los gasoductos, es debido al crecimiento de las poblaciones proximas a la traza.
Para ello hemos implementado un programa de remplazo de cafierias por otras de mayor espesor, para adecuar el factor
de disefio, tal como especifican las normas aplicables.

En el plano regulatorio el ENARGAS ha emitido nuevas normativas en materia de integridad para gasoductos,
las cuales establecen un gerenciamiento de la integridad basado en riesgo. Por ello venimos implementando un sistema
de célculo de riesgo integral en todas las lineas operadas y mantenidas por TGN, que facilita la toma de decisiones y el
direccionamiento de las inversiones de integridad.

En los ultimos cinco afios de operacidn, invertimos aproximadamente US$ 212 millones en actividades de
integridad para garantizar el buen estado del sistema, planeando continuar con las ratios de inversién relativos a
integridad y seguridad en los préximos afios para dar cumplimiento a la normativa vigente, disminuyendo los riesgos y
brindando un servicio confiable y eficiente. De hecho, el plan de inversiones obligatorias establecido por el ENARGAS
para el quinquenio abril 2017 — marzo 2022 esta fuertemente orientado a profundizar el manejo de la integridad del
sistema, incluyendo proyectos de inspeccion interna de ductos, reparacion y reforrado de cafierias, proteccion catodica
y mantenimiento de la tapada. (Ver “Marco Regulatorio — El Acuerdo de Renegociacion Integral de Nuestra Licencia”).

Plantas Compresoras

Las plantas compresoras de un gasoducto recomprimen el gas transportado para restituirle su presion a valores
operativos 6ptimos, lo que garantiza la méaxima utilizacién de capacidad y eficiencia operativa. Las mismas estan
distribuidas a lo largo de los gasoductos, separadas por una distancia de entre 100 y 300 km, dependiendo las
caracteristicas técnicas y de la presion de entrega requerida.

Nuestras plantas incluyen compresores centrifugos a turbina (fabricados por Ruston, Dresser, Hispano Suiza y
Solar) y compresores alternativos a motor (piston) (fabricados por Clark), los cuales utilizan gas natural como
combustible.

Instalaciones Auxiliares
Instalaciones de Medicion

Las instalaciones de medicion cumplen dos funciones claves en un sistema de gasoductos. Primero, son
necesarias para determinar el volumen de gas que entra y sale del sistema, lo que configura la medicién fiscal entre
productores, el transportista y los clientes, derivando en la facturacion de los servicios de transporte.

La segunda funcion es posibilitar una eficiente operacion del gasoducto. Para cumplir con las exigencias de
un sistema de gasoductos moderno y eficiente, los procesos de control de gas y programacidn requieren informacion en
tiempo real. Como resultado de ello, instalamos equipos de medicion electrénica de caudal (“EFM”) en una gran
cantidad de puntos a lo largo del sistema. Este sistema nos permite brindar informacién precisa a los clientes sobre el
flujo de gas. Ademas de la instalacion de los equipos de medicion EFM, hemos instrumentado el proceso del AGA
Report N° 8 de la Asociacién Americana de Gas, el cual fija el mejor procedimiento para calcular la compresibilidad
del gas natural y su volumen en el punto de recepcion y en el punto de entrega.

Somos duefios y operamos practicamente todas las instalaciones de medicion que utilizamos para entregar gas
a nuestros clientes. Sin embargo, las instalaciones que miden el gas en el Punto de Ingreso al Sistema de Transporte,
son en general propiedad de los productores. Dada esta particularidad, realizamos auditorias para verificar la exactitud
de los volimenes recibidos.

Sistemas Anticorrosivos
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La corrosion afecta las estructuras de acero enterradas desde el momento de su instalacion. Para controlar el
proceso, los gasoductos de acero se disefian e instalan con revestimientos anticorrosivos, lo que configura la primera
barrera de proteccion, sumado a un sistema de proteccion catédica como segunda barrera. Nuestros gasoductos cuentan
con revestimientos de esmalte asfaltico, cinta de polietileno, polietileno extruido tricapa y pinturas epoxidicas, de
acuerdo a la mejor opcidn disponible a la fecha de construccion o cambio de su revestimiento. Desde los inicios de
nuestra gestion implementamos camparias de cambio de revestimiento para mantener la operatividad de esa barrera
anticorrosiva. En el afio 2018 se cambiaron 61,5 km de revestimiento y en el afio 2019, 43 km superando el promedio
historico de 35 km/anuales. Al dia de la fecha, se llevan reemplazados mas de 560 kildmetros de revestimiento, en su
gran mayoria sobre el sistema Troncal Norte (N1T).

Nuestro sistema de proteccion catodica cuenta con 280 locaciones compuestas, cada una de ellas, por fuentes
de corriente (rectificadores, termogeneradores o turbogeneradores) y dispersores de corriente. Todos los componentes
del sistema anticorrosivo son monitoreados en su performance y renovados periédicamente.

Luego de la privatizacion y como parte de los requisitos de la Licencia, el ENARGAS exigié que se realizara
la adecuacion de la proteccion catodica del 100% del sistema. Al 31 de diciembre de 2019 llevamos invertido
aproximadamente US$ 52.3 millones para la adecuacién y mejora de los sistemas de proteccion catodica existentes.
Entre los trabajos realizados: se ampliaron y mejoraron los relevamientos, se implementaron nuevos sistemas de
informaciodn y se avanza con la telegestion remota del sistema de proteccion catédica. Lo expuesto, mejora ampliamente
los métodos de control, de mantenimiento y la disponibilidad de informacién, facilitando en gran medida la toma de
decisiones para la integridad de las instalaciones.

Instalaciones de Apoyo en Campo.

Las bases de mantenimiento se encuentran estratégicamente ubicadas a lo largo del sistema de gasoductos.
Estas bases cuentan con personal capacitado, que presta servicios de apoyo en la operacién de los gasoductos, servicios
de mantenimiento programado y no programado, y responden en situaciones de emergencia. Las actividades de
mantenimiento programado tienen el objeto de asegurar que todos los gasoductos y las instalaciones de medicion y
compresion, estén operando en forma segura, eficiente y confiable, incluyendo inspecciones de integridad, prueba de
los sistemas de seguridad, verificacion y calibracién de instrumentos de medicion, acondicionamiento de las plantas
compresoras, como asi también la inspeccion, calibracion y reparacion de equipos auxiliares.

Clientes y Mercado

Casi todos nuestros ingresos resultan atribuibles a nuestra actividad de transporte de gas y de nuestros Servicios
de O&M. De acuerdo con los términos de la Licencia y de las normas aplicables, el servicio de transporte de gas es
provisto sobre la base de contratos de transporte firme o interrumpible. Los contratos de transporte firme son aquellos
por los cuales se reserva y se paga por una determinada capacidad, la use o no el cliente. Por lo tanto, los contratos de
transporte firme sélo pueden comprometer el transporte de un volumen total de gas igual o menor a la capacidad de
nuestro sistema, como lo establece el ENARGAS. Bajo los contratos de transporte interrumpible transportaremos gas
siempre y cuando exista capacidad disponible en nuestro gasoducto.

A continuacidn, se detallan nuestros ingresos en concepto de servicios de transporte firme e interrumpible a
nuestras principales distribuidoras y clientes industriales:

Ingresos por Servicios de Transporte Firme e Interrumpible a nuestros Principales Clientes

| Ejercicios finalizados al 31 de diciembre de (en millones de $, |
excepto porcentajes)

| 2019 2018 2017 |
$ % $ % $ %
Camuzzi Gas Pampeana S.A. 102,24 0,7 68,7 0,6 35,9 0,6
Distribuidora de Gas Cuyana S.A. 944,90 6,5 801,2 6,8 418,6 6,7
Distribuidora de Gas del Centro S.A: 1.759,73 12,1 1.460,80 12,3 754,8 12,1
Gas Natural BAN S.A. 1.505,88 10,3 1.239,60 10,5 652,7 104
Gas Nea Mesopotamica S.A. 434,97 3,0 354,9 3 185,9 3
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Gasnor S.A. 500,69 34 428,8 3,6 229,8 3,7

Litoral Gas S.A. 2.094,95 14,4 1.756,80 14,8 938,9 15
Metrogas S.A. 798,68 55 650,6 55 343,6 55
Redengas S.A. 124,70 0,9 101,1 0,9 53 08
Otras 72,60 0,5
Subtotal Distribuidoras y Subdistribuidoras 8.339,34 57,3 6.862,50 58 3.613,20 57,8
Generadoras y Comercializadoras 1.776,11 12,2 2.591,20 21,8 1.329,60 21,2
Clientes industriales 1.315,23 9,0 756,9 6,4 308,8 49
Mercado de exportacion 1.005,44 6,9 100 0,8 22 0,4
Total Servicios de Transporte Firme e Interrumpible 12.436,12 85,4 10.310,60 87 5.273,60 84,3
Servicios de intercambio y desplazamiento 964,72 6,6 608 51 2222 35
Otros conceptos facturados 621,66 43 557,4 4,6 317,2 51
Servicios de O&M de Gasoductos y otros servicios 543,58 3,7 386 33 4479 71
0,0
Total Ventas 14.566,08 100 11.862,00 100 6.260,90 100

Los numeros del cuadro que antecede corresponden a informacion interna nuestra.

En el siguiente cuadro se detalla la asignacion de la capacidad de transporte firme entre nuestros clientes:

Capacidad de Transporte Firme
Vendida desde cabecera de
gasoducto (no auditado)

(Al 31 de diciembre de 2019)

Cliente Gasoducto Norte

(Mma3/d)

Distribuidoras 13,878
Usinas 5,971
Clientes Industriales 1,922
Comercializadores 0,090

Clientes de Exportacion -

JLo] v | O 21,861

Contratos de Transporte Firme - Derechos de Reduccion y Duracion de los Contratos

Actualmente nuestra capacidad de transporte no esta totalmente contratada debido a la rescision de nuestros
contratos de transporte firme con cargadores de exportacion. Entre 2012 y 2019 ofrecimos la capacidad remanente a
través de diversos concursos abiertos regulados por el ENARGAS. La adjudicacion del concurso abierto del 2016, ain
se encuentra parcialmente pendiente de aprobacion por parte del ENARGAS. Durante los proximos 5 afios, el 66% de
nuestra capacidad contratada en firme actualmente esta sujeta a una eventual reduccién o vencimiento de contratos,
cuya renovacion o reemplazo por nuevos contratos depende de la evolucién de las condiciones de mercado.

Fideicomisos Financieros de TGN

En marzo de 2004, de acuerdo con la Resolucién N° 2.877 del ENARGAS, nosotros (como Fiduciante) y el
HSBC Bank Argentina S.A. (como Fiduciario), suscribimos un Contrato de Fideicomiso. Segln el Contrato de
Fideicomiso los fideicomisos pueden ser financiados mediante la colocacién publica y/o privada de titulos por un monto
méximo de hasta US$ 50 millones y un plazo de vigencia de 5 afios. En el marco del Contrato de Fideicomiso, en 2004
se crearon dos fideicomisos (el “Fideicomiso Financiero TGN Serie 1” y el “Fideicomiso Financiero TGN Serie 27,
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denominados en forma conjunta los “Fideicomisos Financieros™) para la ejecucion de proyectos de ampliacion de la
capacidad de transporte de gas.

Los Fideicomisos Financieros se constituyeron para financiar ampliaciones de capacidad de transporte, uno
con la distribuidora Metrogas Chile por un monto de capital de US$ 7,5 millones, y otro con la generadora chilena
Colbln por un monto de capital de US$ 6,3 millones.

La operacion de los activos y la prestacion de los servicios de mantenimiento estan a nuestro cargo hasta la
finalizacién de los Fideicomisos Financieros. A partir de ese momento, la propiedad de los activos resultantes de la
ampliacidén sera transferida a nuestro favor. Ademads, estos activos se clasificaran como Activos Esenciales. Los
proyectos han finalizado.

Dichos fideicomisos no estan consolidados en nuestros Estados Contables Auditados.

El 15 de julio de 2010, y en el marco de la resolucién de diversas controversias entre TGN y Colbin, ambas
empresas Yy el fiduciario acordaron liquidar anticipadamente el Fideicomiso Financiero TGN Serie 2, rescindir el
contrato de operacidn y mantenimiento asociado, y la adquisicion por TGN de los activos de transporte.

Fideicomisos organizados por el gobierno para obras de expansion para el mercado local

En 2004 el Gobhierno Argentino establecid a través del Decreto N° 180/04 y la Resolucion N° 185/04 del ex
MPFIPyS el marco para la creacion de un fondo fiduciario y un programa de fideicomisos administrado por una
controlada del Banco de la Nacién Argentina, Nacion Fideicomisos S.A. (“NAFISA”) que seria usado como vehiculo
para financiar la expansion del sistema de transporte de gas.

Bajo dicho programa, TGN actud exclusivamente como gerente técnico del proyecto de las obras definidas por
la Secretaria de Energia y el ENARGAS, y tomé a su cargo la operacion y el mantenimiento de los activos ampliados.
Para el repago de estas inversiones el ENARGAS cred cargos especificos.

Hasta el 31 de diciembre de 2017 se habilitaron obras bajo dicho programa que permitieron aumentar la
capacidad incremental total en el gasoducto Norte — desde su cabecera en Campo Duran — por 5,2 MMm3/d hasta los
puntos de entrega de disefio, y la capacidad del Gasoducto Centro-Oeste — desde su cabecera en Loma de la Lata — por
2,337 MMm3/d hasta los puntos de entrega de disefio.

Al 31 de diciembre de 2019, los fideicomisos administrados por NAFISA nos adeudan $141 millones por
concepto de servicios de gerenciamiento (sin iincluir reembolso de gastos).

El crédito neto que registramos al 31 de diciembre de 2019 ha sido reconocido de acuerdo a los criterios para
la estimacién del devengamiento del ingreso segin se describen en la Nota 2.15) de nuestros Estados Financieros
Auditados de 2019.

En septiembre de 2018 el MINEM dispuso discontinuar definitivamente la ejecucion de obras de ampliacion
de gasoductos bajo este esquema fiducario, e instruyé a NAFISA a consolidar los patrominios fiduciarios y a realizar
los activos residuales.

Otros Contratos de Operacion y Mantenimiento

Ademas de nuestra actividad principal de transporte de gas natural, desde 1998 venimos prestando servicios
de operacion y mantenimiento de gasoductos de terceros.

A la fecha, se encuentran vigentes los contratos que se indican a continuacion, para la prestacion de Servicios
de O & M en los sistemas de transporte de gas construidos por dichas empresas.

Los contratos de Servicios de O&M que se detallan en primer término estan relacionados con gasoductos que
se interconectan con nuestro sistema. Los referidos contratos se firmaron con: (i) la provincia de Entre Rios, el 7 de
enero de 1997, para el gasoducto troncal de dicha provincia de 435 kilometros (este contrato fue cedido por dicha
provincia en 1999 a favor de Compafiia Entrerriana de Gas S.A.); (ii) Transportadora de Gas del Mercosur S.A., el 18
de diciembre de 1997, para un gasoducto de exportacion de 420 kilémetros desde Aldea Brasilera a Paso de los Libres
llegando a la localidad de Uruguaiana, Brasil; (iii) Gasoducto NorAndino Argentina S.A., el 6 de octubre de 1999, para
un gasoducto de 380 kildmetros desde la planta compresora Pichanal del Gasoducto Norte de TGN hasta la frontera
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argentino-chilena; (iv) Petrouruguay, el 6 de mayo de 1998, para un gasoducto de exportacion de 15 kilometros desde
el gasoducto troncal entrerriano hasta la frontera argentino-uruguaya en Coldn-Paysandd; (v) Fideicomiso Financiero
Transportadora de Gas del Norte Serie 1 el 8 de marzo de 2004, relacionado con la incorporacion en 2004 de nuevos
activos al sistema troncal para ampliar la capacidad para Metrogas Chile en 0,303 MMm3/d; (vi) Nacion Fideicomisos
S.A., el 22 de diciembre de 2004 y el 18 de diciembre de 20086, relacionados con la incorporacion entre 2005 y 2014 de
nuevos activos al sistema troncal para ampliar la capacidad de transporte; (vii) ENARSA-YPF S.A.-PROYECTO GNL
ESCOBAR -UTE, el 10 de mayo de 2011, para un gasoducto de 31 kilémetros de vinculacion con el buque regasificador
de GNL en Escobar.A estos servicios se le suman una serie de nuevos contratos de mantenimiento suscriptos durante el
afio 2018 y 2019, para el mantenimiento de pequefios ramales de alimentacion a clientes directos.

Durante 2019 obtuvimos, en el marco de una licitacion publica lanzada por la ex ENARSA, hoy Integracion
Energética Argentina S.A. (“IEASA”), la adjudiciacion de un contrato para operar y mantener durante 10 afios el tramo
del Gasoducto GNEA correspondiente a las provincias de Santa Fe y Chaco, compuesto por 694 km de gasoducto
troncal y 1.025 km de ramales de derivacion.

En cuanto a los Servicios de O&M en gasoductos que no se encuentran conectados al sistema de TGN, se
encuentran vigentes los siguientes contratos: (i) con Gas Pacifico, firmado el 24 de octubre de 2001 que corresponde a
un gasoducto de exportacion de 299 kilémetros que se extiende desde Loma de la Lata en Neuquén hasta la frontera
con Chile, (ii) con Gas Pacifico celebrado el mes de marzo de 2019 para la prestacion del Servicio de Operacién y
Mantenimiento a la Planta Turbocompresora San José de Afielo y (iii) con TECPETROL S.A., celebrado el 2 de
diciembre de 2019, para la operacion y Mantenimiento del Gasoducto Fortin de Piedra — Tratayen de 71,2 kilometros
de extension.

Actualmente somos titulares del 49% del capital social de dos empresas extranjeras, cuyo objeto es prestar
servicios de operacién y mantenimiento de gasoductos fuera de Argentina: (i) COMGAS Andina S.A. (“COMGAS”),
una empresa chilena que presta servicios de operacion y mantenimiento al tramo chileno del Gasoducto Norandino, que
tienen una longitud aproximada de 997 kildmetros; y (ii) Companhia Operadora de Rio Grande do Sul S.A
(“COPERG?”), una empresa brasilefia que hasta septiembre de 2017 prestd servicios de operacién y mantenimiento a
55 kildmetros de gasoductos propiedad de Transportadora Sul Brasileira de Gas y de Sulgas, ubicados en Uruguaiana y
Porto Alegre, Brasil. El restante 51% de estas empresas estd en manos de Gasinvest, nuestro accionista controlante.

Hemos decidido previsionar contablemente toda nuestra inversién en la sociedad brasilefia COPERG debido a
gue no se han cumplido las expectativas sobre las cuales se habia creado el negocio. El objetivo originalmente
proyectado era la prestacion del servicio de operacién y mantenimiento al gasoducto que se extenderia desde Uruguaiana
hasta Porto Alegre, Brasil. La construccion de dicho gasoducto ha sido postergada y se desconoce si esta obra de
infraestructura sera efectivamente realizada.

Nuestra Estructura Tarifaria

Nuestros ingresos por los servicios de transporte de gas consisten en las tarifas cobradas a las distribuidoras y
a otros clientes por la reserva de capacidad de transporte (por ejemplo, transporte firme), o por el transporte efectivo del
gas adquirido por las distribuidoras y otros clientes desde los yacimientos hasta las redes de distribucion de las
distribuidoras o hasta las instalaciones de otros clientes (por ejemplo, transporte interrumpible) o por concepto de
servicios de intercambio y desplazamiento.

La Licencia establece trece zonas tarifarias y tres tipos de tarifas que corresponden a los tres tipos de servicios
(con excepcion de los Servicios de O&M) que ofrecemos: transporte firme, transporte interrumpible y servicio de
intercambio y desplazamiento. Nuestras tarifas de transporte estan reguladas por la Ley del Gas Natural Natural. Ver
"Factores de Riesgo" y "La Industria del Gas Natural en Argentina y Marco Regulatorio - Marco Regulatorio™.

La tarifa de transporte firme cobrada por capacidad contratada en firme, que no esté sujeta a interrupciones
salvo en ciertas circunstancias extraordinarias, es un monto determinado en pesos por metro cibico diario de gas. A
cada una de las trece zonas tarifarias corresponde una tarifa distinta. Esta tarifa de transporte firme es pagada por el
cliente por la capacidad de transporte contratada, la use 0 no. La tarifa de transporte firme es una tarifa maxima.
Podemos cobrar una tarifa menor, pero no una mayor. Sin embargo, dado que debemos suministrar nuestros servicios
sobre una base no discriminatoria, estariamos obligados a extender el beneficio de una menor tarifa a todos los clientes
gue se encuentren en la misma situacion.

La tarifa de transporte interrumpible, que se cobra por el servicio de transporte que se ofrece sélo en la medida
en que la capacidad de transporte firme no fuera utilizada totalmente, es un determinado monto por cada metro cibico
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de gas efectivamente transportado y entregado al cliente. Si un cliente interrumpible contratara capacidad de transporte
a un nivel constante durante un periodo de tiempo determinado, el monto a pagar durante dicho periodo seria igual al
que deberia pagar si tuviera un contrato de transporte firme por dicha capacidad y por un Factor de Carga del 100%. Al
igual que la tarifa de transporte firme, las tarifas interrumpibles varian segln la zona de entrega. La tarifa interrumpible
es una tarifa minima. Nosotros, al igual que TGS, no podemos actualmente cobrar una tarifa menor (las distribuidoras,
en cambio, si pueden cobrar tarifas menores).

Finalmente, la tarifa de intercambio y desplazamiento es aquella que cobramos en el caso de clientes
conectados a uno de nuestros gasoductos y que desean recibir gas en un punto de entrega aguas arriba distinto a aquél
contratado originariamente. Ademas, dicha tarifa se cobra a un cliente que pide gas de una fuente atendida por TGS y
gue no esta conectada a nuestros gasoductos. Dicha tarifa es un cargo fijo que se cobra por cruzar cada uno de los
limites de cada empresa distribuidora de gas desde el punto de entrega inicial hasta el punto de entrega final. Este
servicio permite ademas comprar gas de cuencas que no tienen una conexidn directa con los puntos de entrega finales.
Ademés del cargo por volumen de gas contratado o transportado, los clientes deben también hacerse cargo del costo del
gas que utilizamos como combustible para nuestras plantas compresoras y del gas que se pierde por diferencias de
medicion y fugas (en conjunto denominado "gas combustible™), hasta un méximo establecido en la Licencia, que se
expresa normalmente como un porcentaje del volumen realmente transportado. En la medida en que el gas combustible
utilizado fuera menor al porcentaje maximo establecido en la Licencia (en promedio, aproximadamente un 3,2% del
gas inyectado), debemos acreditar al cliente la diferencia que exista entre dicho maximo y la cantidad efectivamente
utilizada. Si el gas combustible excede el maximo permitido por la Licencia, tal exceso debera ser pagado por nosotros.
Los porcentajes de gas combustible permitidos en la Licencia son iguales para los servicios de transporte firme e
interrumpible.

Competencia
Limitaciones a la Competencia

Nuestro negocio de transporte de gas constituye un servicio publico en Argentina que no enfrenta actualmente
una competencia directa significativa. Si bien no existen impedimentos normativos que obstaculicen el ingreso de
nuevos participantes a la prestacion del servicio de transporte de gas en Argentina, la construccion de un sistema de
gasoductos competitivo requeriria una inversion muy importante y la obtencién de una licencia de transporte otorgada
por el gobierno argentino. Ademas, un competidor directo deberia contratar con las distribuidoras o con otros clientes
las cantidades de gas suficientes para justificar la inversian.

Si bien nosotros y TGS atendemos mercados geograficamente diferentes, ninguna de las dos empresas
poseemos exclusividad geografica y competimos en el area metropolitana de Buenos Aires y areas suburbanas.
Recientemente TGS presenté al ENARGAS un proyecto para construir un nuevo tramo de gasoducto entre las
localidades de Mercedes y Cardales, Provincia de Buenos Aires, que compite directamente con nuestro proyecto de
ampliacién de capacidad de transporte para atender nueva demanda firme en la zona Litoral. Si bien consideramos que
nuestro proyecto es la mejor alternativa para los usuarios, la concrecién del proyecto de TGS podria afectar
adversamente nuestras ventas de transporte interrumpible en las zonas GBA y Litoral y potenciar la competitivdad de
TGS para abastecer nueva demanda de transporte firme en la zona Litoral.

Actualmente, la demanda de gas natural supera la oferta de capacidad de transporte, pero en la medida en que
ambas se equilibren podriamos enfrentar escenarios de competencia con GNEA y con TGS basados en diferenciales de
tarifa. Actualmente, en el tramo Neuquén — Gran Buenos Aires, las tarifas de TGS son mas bajas que las nuestras.

Ademaés, enfrentamos la competencia indirecta de los comercializadores de gas, que compran capacidad de
transporte de gas remanente para luego revenderla. Como los comercializadores de gas revenden la capacidad
remanente a terceros a un menor precio, podria producirse una mayor eficiencia en la utilizacién del sistema y un mayor
factor de carga. Podriamos tener capacidad ociosa de transporte que los clientes industriales no necesiten contratar en
firme porque pueden comprar dicha capacidad a la tarifa de transporte interrumpible que es menor.

En 2015 el Gobierno Nacional promulgo la ley 27.191 "Régimen de Fomento Nacional para el uso de Fuentes
Renovables de Energia destinada a la Produccion de Energia Eléctrica”, modificatoria de la ley 26.190 del 2006, que
establece como objetivo lograr una contribucidn de las fuentes de energia renovable del ocho por ciento (8%) del
consumo de energia eléctrica nacional al 31 de diciembre de 2017 (objetivo no cumplido) y del veinte por ciento (20%)
al 31 de diciembre de 2025. Dicha ley, pretende lograr una mayor diversificacion de la matriz energética nacional, lo
que implica un posible impacto en el desarrollo de los recursos no renovables (combustibles fésiles y generacion térmica
en general) y por ende en las ventas futuras de TGN.
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A diciembre de 2019, la contribucion de las fuentes de energia renovable ascendi6 al 6,4% del consumo de
energia eléctrica nacional.

Gasoducto del Noroeste Argentino

El crecimiento de la demanda de gas natural estuvo condicionado a la menor oferta de produccién local,
situacion que puso de manifiesto la importancia de las reservas de gas natural de Bolivia. En 2003, el gobierno argentino
anuncié la construccion de un nuevo gasoducto con una capacidad de 20 MMm3/d para interconectar las reservas del
norte de Argentina y de Bolivia con los centros de consumo de la zona Litoral y Gran Buenos Aires. Este proyecto,
denominado GNEA fue inicialmente patrocinado por Techint, uno de nuestros accionistas indirectos.

En el 2006 los gobiernos de Argentina y Bolivia firmaron un Convenio Marco para la Venta de Gas Natural y
la Realizacién de Proyectos de Integracion Energética, y se design6 a ENARSA (empresa estatal de energia) para
realizar la operacion de importacion desde el lado argentino. En marzo de 2007, mediante decreto del poder ejecutivo,
se le otorgd a ENARSA la licencia para transportar gas desde la frontera con la Republica de Bolivia en el norte de la
Provincia de Salta, atravesando las Provincias de Formosa, Chaco, Santa Fe hasta las proximidades de la Ciudad de San
Jerénimo, en la Provincia de Santa Fe. El plazo es de 35 afios; para ello, ENARSA debera construir, mantener, operar
el gasoducto y prestar el servicio de transporte. Las tarifas de transporte seran determinadas y ajustadas por el
ENARGAS.

En marzo de 2010 Argentina y Bolivia firmaron una adenda con respecto al acuerdo suscripto en el 2006, en
virtud del cual, Bolivia compromete la entrega de 11,3 MMm3/dia en 2011 y luego el volumen se incrementa
gradualmente hasta alcanzar los 27,7 MMm3/dia en 2021 y permanece constante hasta 2026. En los Gltimos afios,
Bolivia no cumpli6 con los volimenes comprometidos. En el invierno de 2011 se habilit6 el Gasoducto de integracion
binacional Juana Azurduy. Este acuerdo bilateral fue renegociado en febrero de 2019 para establecer nuevos precios y
volimenes. Bolivia se compromete a entregar durante el verano (enero a abril y octubre a diciembre) de 2019 y 2020
11 MMm3/dia, y entre mayo y septiembre 16 MMm3/dia, excepto que durante el invierno (junio a agosto) el
compromiso asciende a 18 MMma3/dia. El precio promedio ponderado que aplica a dichos volimenes durante 2019 es
de 6,70 USS/IMMBTU.

En agosto de 2018, el MINEM dispuso discontinuar definitivamente las obras del GNE, que a ese momento
registraban un grado de avance fisico de aproximadamente el 80%. La habilitacion de este nuevo gasoducto, sumado a
la declinacion de la cuenca norte y la reduccién del contrato con Bolivia, iria en detrimento de la contratacion de
capacidad de transporte firme en nuestro gasoducto norte. Actualmente, el GNEA cuenta con habilitaciéon de las
instalaciones del Gasoducto localizadas en las provincias de Santa Fe y Chaco. Abastece a una central termoeléctrica
en el sur de Santa Fe y posee derivaciones en las localidades de Resistencia y Roque Saenz Pefia en la provincia de
Chaco y San Cristébal, Elisa, Maria Luisa, la Pelada y Nelson en la provincia de Santa Fé.

Proyecto de GNL en Escobar

A mediados de 2011 se conectd a nuestro sistema un barco regasificador de gas natural licuado que YPF y
ENARSA amarraron en un muelle que dichas firmas construyeron en la localidad bonaerense de Escobar. Esta obra
permite una inyeccion a nuestro sistema de 17 MMm3/d de gas natural. EI ENARGAS dispuso que, a efectos de la
facturacion del transporte, el gas natural licuado inyectado en Escobar se considere inyectado en la cabecera de los
gasoductos Norte o Centro-Oeste, en funcién del contrato de transporte que se utilice para su hominacion diaria.

En marzo de 2019 el ENARGAS modifico el tratamiento de las inyecciones en nuestro sistema de transporte
provenientes del barco regasificador de Escobar y establecid, para las inyecciones en el punto de ingreso al sistema de
transporte de Escobar, la creacion de una nueva ruta GBA-GBA con una nueva tarifa especifica menor a la que se
aplicaba desde Nequén y Salta. Este cambio normativo en definitiva reduce las tarifas a aplicar a la mayor parte del
volumen de gas transportado inyectado en Escobar, reduciendo los ingresos esperados de TGN.

Acuerdo con Chile
En el 2010 los gobiernos de Argentina y Chile firmaron un acuerdo de intercambio energético que permitiria a
Argentina importar gas natural de Chile, aprovechando el excedente de capacidad de regasificacion que posee

actualmente el pais vecino. En 2017, se import6 por primera vez un promedio de 3,4 MMm3/d durante el invierno. Y
durante 2018 el volumen promedio de importaciones de Chile fue de 2,3 MMm3/d de julio a fines de septiembre. En
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2019 cesarin las importaciones de gas eesde Chile, y Argentina reanudd las exportaciones a ese mercado tras mas de
diez afios de interrupcion.

Cuestiones Ambientales

Entendemos que nuestras operaciones cumplen en lo sustancial con las normas y regulaciones nacionales,
provinciales y municipales de Argentina en materia de proteccién ambiental, tal como han sido interpretadas y aplicadas
histéricamente. Si bien la legislacién ambiental de Argentina en algunos aspectos presenta diferencias respecto de la
legislacion de muchos otros paises, estimamos que, eventualmente, se nos podria exigir cumplir con pardmetros mas
exigentes, comparables con los vigentes en Estados Unidos y en la Comunidad Europea.

La Constitucién Argentina que data del afio 1853, y que fue reformada por Ultima vez en el afio 1994, establece
la obligacion de recomponer los dafios ambientales causados, y prevé, para los particulares, una accién de amparo para
la proteccion de sus derechos ambientales.

En razon de los Ultimos avances normativos en materia de seguros ambientales, las autoridades nacionales
exigen a aquellos sujetos alcanzados por la norma, la contratacion del seguro ambiental previsto en la Ley General del
Ambiente 25.675. Actualmente, TGN se encuentra por debajo del Nivel de Complejidad Ambiental que requiere la
contratacion de este seguro. Sin embargo, esta situacion podria verse modificada y podria resultar necesaria la
contratacion de algun tipo de cobertura.

Desde mediados de 2007 nuestras medidas para la prevencion del dafio ambiental, entre otras, incluyeron el
desarrollo del Sistema Integrado de Gestidn, certificado en 2009 sobre la base de las normas internacionales 1SO 9001
2008, 1SO 14001: 2004 y OHSAS 18001: 2007, cuyo objetivo principal es la prevencion de pérdidas vinculadas con la
calidad, el ambiente, la seguridad y la salud ocupacional.

También auditamos nuestras obras de mayor magnitud, a la luz de las especificaciones contenidas en las
Normas Argentinas Minimas para la Proteccion Ambiental en el Transporte y la Distribucién de Gas Natural y Otros
Gases por Cafierias (NAG153) emitidas por el ENARGAS.

Muchas de las obras que ejecutamos requieren de autorizaciones administrativas que gestionamos ante las
autoridades de aplicacion de las jurisdicciones involucradas. Asimismo, sometemos ante el ENARGAS los estudios de
evaluacion de impacto ambiental y los programas de gestion ambiental de dichos proyectos de obra.

Nuestras actividades habituales y permanentes de operacion y mantenimiento del sistema de transporte de gas
requieren la inscripcion en el Registro de Generadores de Residuos Peligrosos de la Secretaria de Ambiente y Desarrollo
Sustentable de la Nacién y el pago de la tasa ambiental anual, requisitos que cumplimos desde el afio 2002. También
nos encontramos inscriptos en ciertos registros locales, y no podemos descartar que en el futuro debamos inscribirnos
en otras provincias en las que operamos.

Procesos Legales

Somos parte de diversos juicios y demandas de caracter civil, tributario, comercial y laboral que se nos iniciaron
con motivo de nuestras actividades. Aungue no podemos dar ninguna garantia sobre como se resolveran finalmente
estos asuntos, nuestro Directorio opina, en base a la informacién disponible en estos momentos y a lo consultado con
los asesores legales externos, que el desenlace de estas demandas y acciones legales, en forma aislada o en conjunto, no
tendra un efecto significativo, que exceda el alcance de las previsiones que tenemos constituidas para cubrir las pérdidas
gue podrian generarse de estos juicios, en nuestra situacion financiera, flujos de fondos o resultados de operaciones.
Estas previsiones ascendian a un monto total de $166 millones al 31 de diciembre de 2018. No obstante, el resultado de
estos procesos podria diferir considerablemente de los montos estimados apartados.

A continuacion, se explican las principales demandas y acciones legales iniciadas por nosotros o promovidas
en nuestra contra:

(a) Demandas por cobro de pesos y por dafios y perjuicios contra YPF
En febrero de 2007 YPF solicitd una revision integral del contrato de transporte de exportacion celebrado en
1999, alegando que las medidas adoptadas por el Gobierno Nacional en materia de exportaciones de gas habian alterado

de manera imprevisible la ecuacién econdmico-financiera de dicho contrato. Rechazamos el planteo e intimamos el
cumplimiento del contrato.
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El 20 de abril de 2009 iniciamos una accion judicial ante el fuero federal civil y comercial contra YPF para
exigir el cumplimiento del contrato de transporte firmado con YPF; y obligar a YPF a pagar US$ 74,8 millones
(incluyendo ampliaciones posteriores de la demanda) en base a las facturas emitidas por TGN en concepto de servicios
prestados entre febrero de 2007 y diciembre de 2010, con mas los intereses devengados a cada fecha respectiva mas los
intereses a devengarse hasta que las sumas sean canceladas por YPF. En diciembre de 2010 decidimos rescindir el
contrato de transporte por culpa de YPF, e iniciamos una accion judicial contra YPF ante el mismo tribunal reclamando
la suma de US$ 142,15 millones en concepto de los dafios y perjuicios derivados de la rescision culpable del contrato
de transporte de exportacion, con sus intereses.

A la fecha de este Prospecto, y una vez completada la produccién de toda la prueba ordenada por el tribunal,
durante 2016 y 2017 tanto nosotros como YPF hemos presentado los alegatos en ambos procesos y en febrero de 2019
el tribunal dispuso poner los autos para sentencia.

(b) Accién declarativa promovida por Metrogas Chile

En abril de 2009 fuimos notificados de una accion declarativa iniciada por el cliente Metrogas Chile, la
distribuidora de gas chilena, para obtener una declaracion judicial sobre la inaplicabilidad de la tarifa denominada en
ddlares prevista en su contrato de transporte, si el gas no es efectivamente transportado. Esta causa tramita actualmente
en un juzgado de primera instancia en lo contencioso- administrativo federal

Posteriormente, en setiembre de 2009 Metrogas Chile comunicé su decisién unilateral de rescindir el contrato
de transporte firme que la vinculaba con nosotros, y nos intimé el pago de aproximadamente US$ 238 millones en
concepto de reparacion de supuestos dafios que Metrogds Chile dice haber experimentado como consecuencia de
supuestos e inexistentes incumplimientos en que supuestamente habriamos incurrido al dejar de entregarle gas que,
segun el cliente, habria sido confirmado e inyectado en cabecera por sus productores / proveedores. A la fecha, no
hemos sido notificados de accion alguna entablada por Metrogas Chile por dicho concepto.

Consideramos que las regulaciones dictadas por las autoridades nacionales disponiendo restricciones a las
exportaciones de gas natural con motivo de la caida de la produccién local, con la finalidad de asegurar el suministro
prioritario del mercado interno, no afectaron la capacidad de transporte firme contratada por Metrogas Chile con TGN,
gue estuvo siempre a plena disposicién del cliente sin restriccion alguna.

(c) Demandas por cobro de facturas y por dafios y perjuicios contra Metrogas Chile

En septiembre de 2011 promovimos contra Metrogas Chile una demanda por cumplimiento de contrato de
transporte ante el fuero federal civil y comercial. EI monto de dicha demanda, incluyendo ampliaciones posteriores,
asciende a US$ 114,5 millones (mas intereses y costas) en concepto de servicios de transporte facturados e impagos,
entre los meses de septiembre de 2009 y abril de 2015, inclusive.

En noviembre de 2015 promovimos ante el mismo fuero una demanda contra Metrogas por US$ 113 millones
en concepto de dafios y perjuicios derivados de la rescisién culpable del contrato de transporte. Solicitamos, asimismo,
la acumulacién por conexidad de ambos expedientes. A la fecha de este Prospecto, se ha completado la produccién de
la prueba ordenada por el tribunal y esperamos presentar los alegatos durante 2019.

(d) Determinaciones de oficio en relacién a las obligaciones negociables

Desde diciembre de 2004 TGN mantiene una controversia con la Administracién Federal de Ingresos Publicos
(“AFIP”) que se sustancia ante el Tribunal Fiscal de la Nacion (“TFN”), a raiz de la determinacion practicada en relacion
al impuesto al valor agregado sobre los intereses pagados a la Corporacién Financiera Internacional bajo obligaciones
negociables emitidas por TGN en el marco de un programa de obligaciones negociables de acuerdo con la Ley N°
23.576. TGN estima que este reclamo ascenderia aproximadamente a $ 21,5 millones. En junio de 2016 la Sociedad
solicit6 al TFN que ponga los autos para alegar, lo cual fue otorgado y cumplimentado en junio de 2018.

(e) Determinaciones de oficio en relacion a vidas Gtiles impositivas.
En diciembre de 2005, fuimos notificados por AFIP sobre un reclamo por diferencias en el impuesto a las
ganancias societarias correspondientes a nuestros ejercicios fiscales 1999 a 2002. EIl reclamo total en concepto del

impuesto, con multas e intereses, a diciembre de 2005, ascendiaa $ 21,1 millones. Las autoridades impositivas alegaron
que habiamos pagado menos impuesto a las ganancias a través de deducciones incorrectas de impuestos relacionadas
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con la depreciacion. Alegaron que la depreciacion deberia ser de 45 afios, que es el plazo original de la licencia mas el
periodo de renovacion de diez afios. Nuestra opinién es que contabilizamos correctamente nuestro impuesto a las
ganancias de acuerdo con las leyes y normativas aplicables. A esa intimacion respondimos presentando dos recursos
de apelacion ante el Tribunal Fiscal de la Nacion el 17 de febrero de 2006. El fisco nacional contesté ambos recursos
y, actualmente se encuentra para resolver la acumulacién de ambas causas. Con fecha 29 de junio de 2010 el Tribunal
requirid a las partes que designaran sendos peritos para que respondieran consultas a fin de conocer ciertos aspectos
técnicos relacionados con los bienes cuya vida Util esta cuestionada por el Fisco. El 19 de octubre de 2010 se presentaron
los informes periciales requeridos, y en junio de 2016 solicitamos que los autos se pongan para alegar. Considerando el
pronostico favorable, no hemos constituido previsién contable en este caso. La causa se encuentra pendiente de
resolucion. En junio de 2016 solicitamos al Tribunal Fiscal de la Nacion que ponga los autos para alegar, lo que fue
otorgado y cumplimentado durante el mes de junio de 2018.

) Multas aplicadas por el ENARGAS

A la fecha de emisidn del presente Prospecto tenemos 4 multas aplicadas por el ENARGAS por un importe
total de $45.000 las cuales han sido oportunamente recurridas por la Sociedad.

(9) Otros juicios

También somos parte de otros juicios que son menos significativos que los arriba indicados los cuales se
explican en las Notas a nuestros Estados Financieros Auditados. También podriamos ser parte de otros juicios dentro
del giro normal de nuestros negocios, tales como los reclamos por dafios materiales de bienes de terceros en los que se
encuentran nuestros gasoductos, reclamos por lesiones personales o reclamos laborales de empleados y contratistas
anteriores y actuales y de otros reclamos de proveedores y terceros.

Seguros

Nuestra Licencia establece que debemos mantener asegurados nuestros activos esenciales contra los riesgos
comunmente asegurados por operadores que obren con prudencia en la industria en situaciones comparables, asi como
contar con niveles razonables de seguros de responsabilidad civil frente a terceros. Las p6lizas y montos asegurados
deben someterse a la aprobacion previa del ENARGAS, gue se considerara tacitamente otorgada si no son observados
dentro de los noventa dias de su presentacion.

Contratamos seguros de responsabilidad civil frente a terceros (que incluyen lesiones personales), seguros
patrimoniales, por interrupcion de actividades y rotura de maquinas por montos normalmente contratados en la industria
del transporte de gas a nivel internacional. Consideramos que las franquicias de dichos seguros son razonables. No
podemos garantizar, sin embargo, que los seguros vayan a pagar la indemnizacion ni que esta indemnizacion sea
suficiente para cubrir algin riesgo o pérdida.

Empleados
Fuerza Laboral

Al 31 de diciembre de 2019 teniamos 649 empleados, de los cuales 490 estaban asignados al area de
operaciones tanto en nuestra sede central como en los distintos lugares donde se desarrollan nuestras operaciones, y 159
a otras areas de la compafiia en nuestra sede. De todos esos empleados, 259 estan comprendidos en Convenios
Colectivos de Trabajo; de los cuales 197 estan afiliados a distintos sindicatos. Durante 2018 tuvimos 628 empleados y
durante 2017 la dotacion total fue de 610 empleados.

Durante 2019 a causa del aumento del costo de vida se agudizaron los reclamos sindicales por
incrementos salariales que no afectaron la continuidad del servicio. Los incrementos de salarios para el personal
convencionado correspondiente al periodo paritario abril 2019 — marzo 2020 fue del 45% al 31 de diciembre de 2019.
El salario del personal fuera de convenio recibi6 ajustes equivalentes en promedio al 50,9%.

Segun las leyes de Argentina, el factor de mayor importancia para calcular las indemnizaciones por despido,
es la antigiedad. A los empleados les corresponde un mes de sueldo por cada afio trabajado en la empresa. Si bien la
actual legislacion dispone que el sueldo utilizado para calcular la indemnizacién por despido de un empleado no puede
ser superior a 3 veces el salario promedio fijado por convenio colectivo de trabajo que corresponda, este limite ha sido
rechazado por los jueces.
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El 13 de diciembre de 2019, se dict6 el Decreto 34/2019 que declaré la emergencia puablica en materia
ocupacional por el término de ciento ochenta (180) dias y establecio que en caso de despido sin justa causa durante su
vigencia, la trabajadora o el trabajador afectado tendra derecho a percibir el doble de la indemnizacion correspondiente.

Por su parte, en el marco de la Ley de Solidaridad Social se emitio el Decreto 14/2020 que dispuso un
incremento salarial minimo y uniforme para todos los trabajadores y trabajadoras en relacion de dependencia del sector
privado, que asciende a la suma de pesos tres mil ($ 3.000) en el mes de enero de 2020 y, a partir del mes de febrero de
ese afio, un incremento correspondiente a la suma de pesos un mil ($1.000), el que debera ser absorbido por las futuras
negociaciones paritarias.

Estructura y organizacion de la emisora y su grupo econémico

El control de nuestra compafiia es ejercido por Gasinvest, una sociedad andnima argentina, constituida
especialmente para ser titular de las acciones de nuestra Sociedad, que es duefia de aproximadamente el 56,35% de
nuestras acciones ordinarias (ver “Accionistas Principales y Operaciones con Partes Relacionadas — Accionistas
Principales”).

Actualmente somos titulares del 49% del capital social de dos empresas extranjeras, cuyo objeto es prestar
servicios de operacién y mantenimiento de gasoductos fuera de Argentina: COMGAS y COPERG, ambas dedicadas a
prestar servicios de operaciéon y mantenimiento de gasoductos ubicados en Chile y en Brasil respectivamente (ver
“Actividades — Otro Contratos de Operacién y Mantenimiento”).

Nuestra Compafiia esta estructurada de la siguiente manera:

Direccion General (CEO), de la cual dependen la Direccion de Operaciones (COO), la Direccion de
Administracion y Finanzas (CFO), la Direccion de Asuntos Legales, la Direccion de Recursos Humanos, la Direccion
Comercial y Regulatoria, el Gerente de Seguridad, Calidad y Medio Ambiente, el Gerente de Asuntos Publicos y
Comunicacion, el Gerente de Auditoria Interna y el Oficial de Cumplimiento (estos dos ultimos dependiendo
jerarquicamente del CEO pero reportando al Directorio).

A su vez del COO dependen el Gerente de Transporte y Servicios al Cliente, el Gerente de Operaciones, el
Gerente de Proyectos, el Gerente de Mantenimiento y el Gerente Técnico. Del CFO dependen el Gerente de Finanzas,
el Gerente de Planeamiento y Control, el Gerente de Administracién e Impuestos, el Gerente de Abastecimientos vy el
Gerente de Sistemas. Y del Director Comercial y Regulatorio dependen el Gerente Comercial y el Gerente de Asuntos
Regulatorios.

Capacitacién y Desarrollo
Empleos y Capacitacion

Nuestra vision de ser una empresa sustentable y en crecimiento requiere de una cultura comprometida y
responsable. Sobre todo, nos impulsa a encontrar, formar y retener a los mejores talentos del mercado local. Frente a
este desafio, nos proponemos encarar el proceso de empleos como una oportunidad para analizar el mercado, evaluar
los mas eficaces medios de bisqueda y dar a conocer a nuestra empresa para ser elegidos como un excelente lugar para
trabajar y ampliar la experiencia.

La formacion constituye un aspecto clave y permanente. Disponemos de numerosos y diversos programas de
entrenamiento para nuestros colaboradores, sostenidos en metodologias de aprendizaje que nos permiten crear,
transformar y distribuir el conocimiento. Se promueve la actualizacion continua y la incorporacién de las mejores
practicas de la industria.

Nos motiva pensar estrategias innovadoras para seguir aprendiendo y cuidar lo méas valioso que tenemos:
nuestro capital humano.

Desarrollo
Con el objetivo de retener, desarrollar y motivar al capital humano requerido para el éxito actual y futuro del
negocio, promovemos y fomentamos diversas actividades, entre las cuales se encuentran como principales pilares: (i)

evaluacién del desempefio y potencial de todos los colaboradores, culminando el proceso con las entrevistas de feedback
y fijacion de objetivos para el préximo periodo; (ii) definicion de acciones puntuales de desarrollo para personas clave
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y plan de sucesion para las principales posiciones; (iii) gestion de clima y compromiso organizacional, en un proceso
integrado y continuo a través del cual se mide, comprende y acciona sobre el clima organizacional y compromiso de los
colaboradores; (iv) celebracion de jornadas de intercambio e integracion, donde el objetivo es la interaccion entre los
colaboradores y el intercambio de informacidn sobre distintos aspectos organizacionales y de contexto, sobre ciertas
tematicas y los principales desafios para el proximo afio; (v) encuentros entre directores, gerentes y el personal con el
objetivo de generar un canal de comunicacion y de conocimiento mutuo; (vi) implementacion del Programa de Jovenes
Profesionales, que tiene como objetivo formar y desarrollar a futuros lideres; y (vii) realizamos blsquedas internas en
funcion de los perfiles requeridos y necesidades de cada area.

Con el objetivo de conocer, descubrir y desarrollar los recursos humanos con los que cuenta nuestra Compafiia
y brindar las mejores oportunidades en materia de capacitacion, desarrollo y rotaciones internas, se implementd un
Programa de Evaluacién de Potencial a través de la metodologia de Assessment Center. Asimismo, con dicha
implementacion se detectaron necesidades de capacitacion y oportunidades de mejora que fueron abordadas a través de
dos Programas que tienen como propositos generales fortalecer y desarrollar las habilidades, capacidades y
competencias que son importantes para la compafiia y su gente: Desarrollo de Liderazgo y Desarrollo Profesional.

Finalmente, para lograr que la experiencia y el conocimiento de nuestro personal especializado sea un activo
disponible que permita construir y fomentar una relacion reciproca entre la empresa y su gente se cred el Centro de
Transferencia de Conocimientos. Dicho dispositivo permite abordar las necesidades de capacitacion que sean detectadas
a la vez que genera un espacio comin y propicio para el intercambio entre distintos sectores de la compafiia.

Actualmente, contindan vigentes programas y actividades iniciados en el 2008 tales como, formacién de
mandos medios, Programas de Desarrollo Profesional Tecnicaturas y Licenciaturas en Seguridad, Higiene y Medio
Ambiente, entre otras.

GLOSARIO DE CIERTOS TERMINOS TECNICOS

Metro cubico (m3). Cantidad de gas que ocupa un metro ctbico bajo condiciones estandar de temperatura y
presion; medida de volumen estandar para el gas natural. Un metro cdbico es igual a aproximadamente 35,31 pies
clbicos. Un pie cubico es igual a aproximadamente 0,03 metros cubicos.

Factor X de Eficiencia. El Factor X reduce las tarifas de transporte de gas en base a objetivos de eficiencia
operativa predeterminados, que de alcanzarse, deben compartirse con los consumidores.

Yacimiento. Zona geogréafica con una cantidad de pozos de petréleo y/o gas que producen una reserva
constante. Yacimiento podra referirse a una extensién de tierra o a formaciones productivas subterraneas. Un mismo
yacimiento podria tener varias reservas a distintas profundidades.

Factor K de Inversion. El Factor K aumenta las tarifas de transporte de gas para obtener retornos suficientes
sobre inversiones que de otro modo no serian rentables.

Kilémetro (km.). Unidad de distancia igual a 1.000 metros. Un kilémetro es igual a 0,62137 millas. Una
milla es igual a 1,60935 kilémetros.

Factor de Carga. Capacidad diaria promedio dividida por la capacidad diaria pico.

Acceso Abierto. Régimen regulatorio por el cual un gasoducto debe suministrar transporte de gas a todos los
cargadores que rednen los requisitos.

Reservas. Volumen de gas cuya recuperacion es considerada econémicamente viable en las condiciones
imperantes.

Capacidad. Volumen total de gas que pasa por el sistema de gasoductos o segmento comercial.

Transporte. Acarreo de gas a través de un gasoducto para afiliadas o terceros, sin intervenir en su compra o
venta.
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IX. LA INDUSTRIA DEL GAS NATURAL EN ARGENTINA Y MARCO REGULATORIO
LA INDUSTRIA DEL GAS NATURAL EN ARGENTINA
Antecedentes

Con anterioridad a la privatizacién de Gas del Estado, la industria del gas natural de nuestro pais era controlada
y gestionada por el gobierno argentino. Ademas, antes de su privatizacion, YPF o su predecesor (la empresa estatal
Yacimientos Petroliferos Fiscales S.E.) tenia derechos exclusivos sobre el desarrollo y la produccion de todas las nuevas
reservas de hidrocarburos de Argentina.

En 1992, la Ley del Gas Natural y los Decretos N° 1.189/92 y N° 1.738/92 del Poder Ejecutivo Nacional
dispusieron la privatizacién de Gas del Estado. La Ley del Gas Natural y los referidos decretos establecian, entre otras
cosas, la transferencia de una gran parte de los activos de Gas del Estado a dos empresas de transporte y a ocho empresas
de distribucién. Los activos de transporte fueron divididos, geograficamente, en dos sistemas de gasoductos troncales,
el Norte y el Sur, con el fin de que ambos sistemas tengan acceso tanto a las fuentes de abastecimiento de gas como a
los principales centros de demanda, incluyendo el Gran Buenos Aires. Como resultado de esta division, estamos
conectados a cinco sistemas de distribucion que atienden el norte y centro de la Argentina. También estamos conectados
a los sistemas de distribucidn que abastecen al Gran Buenos Aires y en menor medida, al sistema de distribucion que
atiende a la Provincia de Buenos Aires (con exclusion del Gran Buenos Aires). El sistema de transporte de TGS esta
conectado a dos sistemas de distribucién que atienden el Gran Buenos Aires, a uno que abastece a la Provincia de
Buenos Aires (con exclusion del Gran Buenos Aires), y a otro que abastece el sur de Argentina.

La Ley del Gas Natural y sus decretos reglamentarios otorgaron, a cada una de las empresas privatizadas de
transporte de gas, una licencia para operar los activos transferidos, estableciendo un marco regulatorio para la industria
privatizada que se basa en el acceso abierto, no discriminatorio, y creando al ENARGAS para regular el transporte,
distribucion, comercializacion y almacenamiento del gas natural. Asimismo, la Ley del Gas Natural dispuso la
regulacion de los precios del gas en boca de pozo en Argentina, por un periodo provisorio. De conformidad con el
Decreto N° 2731/93, el precio del gas fue desregulado a partir del 1 de enero de 1994. Desde su desregulacion hasta
2001, los precios promedio subieron aproximadamente un 67%. A pesar de la devaluacion del peso, desde principios
de 2002 hasta mayo de 2004, los precios del gas en boca de pozo no tuvieron cambios. Esto se debid indirectamente a
la prohibicién que impuso el gobierno a las distribuidoras de trasladar los aumentos de precios de los productores, lo
gue a su vez disuadié a los productores de hacerlo.

Entre febrero de 2004 y marzo de 2016 el precio de gas fue regulado por el Poder Ejecutivo en niveles que
oscilaron en 0,45 US$/MMBTU para los usuarios residenciales, 0,90 / 1,50 US$/MMBTU para gas natural comprimido
(“GNC”) para los vehiculos, pequefias industrias y minoristas, y entre 2,4 y US$ 5,2 US$/MMBTU para la generacion
eléctrica. El Decreto N° 180/04 del PEN cre6 el Mercado Electronico del Gas tendiente a hacer mas transparente el
funcionamiento financiero y operativo, la coordinacion de las operaciones diarias tanto en el mercado al contado del
gas como en los mercados secundarios de transporte y distribucidn, al igual que la formacién de precios eficientes
mediante la interaccion libre de la oferta y demanda.

A inicios del 2013, el gobierno creé el Programa de Estimulo a la Inyeccion Excedente de Gas Natural,
conocido como “Plan Gas I”. Este esquema se ha extendido hasta el afio 2017. Las empresas que suscribieron acuerdos
bajo este programa recibieron U$S 7,5/MMBTU de gas excedente que aportaron al sistema. Se establecid una inyeccion
base con cada productor al inicio del programa y una declinaciéon de entre 7 y 8% (curva base). Los volimenes
inyectados por encima de esta curva base fueron remunerados a U$S 7,5/MMBTU. Aquellas empresas productoras que
no lograren alcanzar sus objetivos de produccion debian pagar al Estado la diferencia entre el GNL y el precio de gas
excedente. Para abarcar mayor cantidad de productores, se implement6 el Programa de Estimulo a la Inyeccion de Gas
Natural para Empresas con Inyeccion Reducida (Plan Gas 11). Bajo este programa se establecieron bandas de produccion
a partir de la inyeccion base, considerando tasas de declinacion de 15%, 10%, 5% y 0%, correspondiéndole un precio
creciente de U$S 4 IMMBTU, entre 15% y 10%, de U$S 5 /MMBTU, entre 10% y 5%: U$S 6/MMBTU entre 5% y
0%, y de U$S 7,5 /MMBTU a la produccion excedente. Finalmente, en mayo de 2016 se cre6 el Programa de Estimulo
a los Nuevos Proyectos de Gas Natural que rige entre enero de 2018 y diciembre de 2021, con el fin de incentivar el
desarrollo de nuevos yacimientos no convencionales de “tight gas” 0 “shales”. El precio de estimulo fue definido de
Us$S 7,5/MMBTU en 2018, U$S 7,0/MMBTU en 2019, U$S 6,5/MMBTU en 2020 y U$S 6,0/MMBTU en 2021. El
gobierno argentino no esta obligado a pagar dichos precios si los productores no cumplen sus compromisos de
incrementar la produccion, o si los precios de importaccion del GNL permanencen por debajo de U$S 7,5/MMBTU
durante un periodo continuo de seis meses. Cabe aclarar que en todos los casos los precios convenidos con los
productores no se trasladan directamente a las tarifas de distribucion que pagan los usuarios finales, y que la diferencia
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entre lo que efectivamente cobra el productor de la demanda y lo que debiera cobrar segin dichos planes es aportado
por el gobierno en la forma de subsidio.

Durante 2018, en un contexto de crisis inflacionaria y una fuerte devaluacion del peso que terminaron afectando
el nivel general de ingresos de la poblacion, comenzé a debatirse la razonabilidad de mantener precios de estimulo
desvinculados del costo de la produccion y del costo del gas importado que experimentd una tendencia internacional a
la baja. Y a comienzos de 2019, las autoridades energéticas nacionales anunciaron su interpretacion en el sentido que
los precios de estimulo que rigen bajo el Programa de Estimulo a los Nuevos Proyectos de Gas Natural entre enero de
2018 y diciembre de 2021, s6lo aplican hasta el limite maximo de los volimenes de gas previstos en los compromisos
iniciales de produccion, pero no sobre los volimenes excedentes. Esta interpretacion podria afectar adversamente el
desarrollo de nuevos yacimientos no convencionales o el mantenimiento de los niveles de produccidn actuales.

En junio de 2019, la Secretaria de Energia dict6 la Resolucién 336/2019 que establecié en beneficio de los
usuarios residenciales de gas natural y de propano indiluido por redes, con caracter excepcional, un diferimiento de
pago del 22% en las facturas por gas, transporte y distribucién emitidas a partir del 1° de julio de 2019 y hasta el 31 de
octubre de 2019. Este diferimiento esta siendo recuperado a partir de las facturas emitidas y a emitirse desde el 1° de
diciembre de 2019 y por cinco periodos mensuales, iguales y consecutivos. El costo financiero del diferimiento serd
asumido por el Estado Nacional en caracter de subsidio, mediante el pago de intereses a distribuidoras, sub
distribuidoras, transportistas y productores, reconociendo a ese efecto la tasa para plazos fijos por montos de $ 20
millones o superiores, a plazos de 30 o 35 dias, publicada por el BCRA. El 23 de agosto de 2019, la Secretaria de
Energia, mediante la Resolucion 488/2019, fijé el procedimiento mediante el cual las distribuidoras trasladan parte del
diferimiento de pago a las transportistas y la metodologia de calculo y pago de los intereses correspondientes. Conforme
a esta resolucion, las distribuidoras deben informar con caracter de declaracion jurada los montos a diferir a las
transportistas y al ENARGAS vy, a su vez, el ENARGAS, debe remitir la informacién compilada a la Secretaria de
Energia, siendo esta Ultima la que debe calcular y emitir las 6rdenes de pago de los intereses a las licenciatarias en un
plazo previsto de 30 dias habiles de finalizado el mes de diferimiento correspondiente. EI monto diferido por las
distribuidoras en sus pagos a TGN conforme con las respectivas declaraciones juradas asciende a $ 406,7 millones. El
proceso de informacion y célculo de intereses se encuentra demorado, no habiéndose emitido a la fecha 6rdenes de pago
de intereses.

Demanda de Gas Natural

El consumo actual de gas natural en Argentina es aproximadamente 6 veces mas que en 1980, pasando de unos
9.300 MMm3 (328.000 MMcf) en 1980 a unos 54.500 MMm3 en 2019, lo cual representa una tasa anual compuesta de
crecimiento del consumo de aproximadamente 5%. Este crecimiento significo un importante aumento en la participacién
del gas natural en el total del consumo energético nacional, que en 2015 representd cerca del 52%, muy superior al
promedio de uso en la region de América del Sur y Centroamérica. A pesar de la relativamente alta participacion de
mercado que el gas natural tiene en Argentina en comparacion con otros paises, el gas natural sigue teniendo otras
oportunidades de mercado en este pais. Existe una importante demanda latente de gas natural en industrias que sufren
cortes en época invernal, y centrales eléctricas duales que consumen combustibles alternativos en momentos de escasez
de suministro. La magnitud de esta demanda est4 sujeta a variaciones segun el precio de los combustibles alternativos,
los efectos locales e internacionales y 1os mayores precios requeridos por los productores por la mayor demanda de gas
natural en boca de pozo.

En el cuadro siguiente se detalla el consumo de gas natural en Argentina, por clase de usuario, expresado como
porcentaje del consumo total, correspondiente a los periodos indicados.

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Residencial y Comercial (1) 25%  23% 2%  22%  22%  25% 24% 24%  26% 25% 26% 27% @ 26% 26% 27% 24% 24%  24%

Industrial (2) 26%  26% 25%  24%  26%  25% < 25% 24%  25% 24% 2% 23% 23% 23% 22% 23% 23% 25%

Generadores de Energia
Eléctrica

Otros (3) 25%  27% 27%  27%  24% 22% 22% 21% 23%  23% 21% 19% 20% 19% 18% 18% 18% 18%

24%  24% 26% 26% 27% 28% 29% 31% 27% 28% 31% 31% 31% 31% 33% 35% 35% 32%

Total 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Fuente: ENARGAS y Ministerio de Energia y Minera

(1) Incluye SDB

(2) No incluye RTP Cerri incluido en Otros.

(3) Incluye consumos de GNC, RTP (MEGA, REFINOR, CERRI, y TDF), entes oficiales y gasoductos patagonicos

Tras la desaceleracion del consumo debido a la crisis econémica de 2001 y 2002, la demanda de gas natural
volvid a repuntar. Inicialmente, el gas natural pasé a ser, el combustible mas barato debido a la pesificacion de las tarifas
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de transporte y distribucion y a la falta de ajuste de estas dos tarifas como asi también de los precios del gas en boca de
pozo. Asi pues, el gas paso a ser un gran sustituto de otros combustibles, como lo demostrd el aumento del uso del GNC
en la industria automotriz. Al mismo tiempo, la mayor demanda de gas también tuvo que ver con la reactivacion de
algunos segmentos industriales de la economia argentina y con la escasez de lluvias en el pais, lo que llevé a una menor
generacion hidroeléctrica y en consecuencia, a una mayor demanda de electricidad generada por las centrales
termoeléctricas.

Hasta mayo de 2004 las empresas distribuidoras de gas tenian prohibido trasladar aumentos de precios a sus
consumidores nacionales. Por lo tanto, entre 2002 y mayo de 2004, los productores de gas natural estaban limitados
para, por no decir impedidos de, instrumentar ajustes de precios, lo que le produjo una ostensible reduccion de la tasa
de retorno de sus inversiones. Esta podria haber sido una de las razones por la que los productores limitaron sus
inversiones en exploracion y produccion de gas natural. Desde mayo 2004, el gobierno permiti6 a los distribuidores de
gas aumentar sus precios a diferentes tipos de usuarios, incluso a los residenciales desde septiembre de 2008.A partir
de 2004 el gobierno argentino decidié tener un papel protagonico en la industria, disponiendo una serie de medidas
destinadas a encarar la conjuncién de mayor demanda y menores inversiones en exploracion, produccion, transporte y
distribucion de gas natural. El objeto de las medidas que se enuncian a continuacion es reducir la incidencia de la crisis
energética en la reactivacion de la economia del pais:

. la creacion de Energia Argentina S.A. (ENARSA) para restaurar los niveles de reservas, produccion y
oferta de gas natural y satisfacer las necesidades de infraestructura de las industrias del transporte de
gas y de la electricidad. EIl accionista controlante sera el gobierno argentino y una parte del capital
social se venderd a inversores privados;

. la aprobacidn de aumentos graduales de precios para el gas natural en boca de pozo;

. la creacion de un marco para la constitucién de fondos de fideicomiso para la financiacién de las obras
de expansion de los gasoductos;

. la creacion del Mercado Electronico del Gas para dar una mayor transparencia y eficiencia a las
operaciones diarias, dejando que la oferta y demanda de gas natural interactden libremente;

3 la creacion del “Programa para la Racionalizacion de la Energia” destinado a fomentar ahorros en el
consumo de gas y electricidad para generar superavit que se usara en actividades industriales;

o la decision de importar gas natural de Bolivia, electricidad de Brasil y fuel oil de Venezuela — este ultimo
como un combustible alternativo al gas natural —y reducir las exportaciones de gas natural;

. la finalizacién de las obras de expansidn en la Central Hidroeléctrica Yacyreta y en la Planta Nuclear
Atucha II;
. el lanzamiento en el 2008 del programa “Gas Plus” cuyo objetivo es el incentivo a la produccion de gas

natural; y la implementacién de los Programas de Estimulo a la inyeccion creados por las Resoluciones
N°1y 60 de la Comisidn de Planificacion y Coordinacion Estratégica del Plan Nacional de Inversiones
Hidrocarburiferas y la Resolucion N°74/2016 del MINEM

. la introduccion en 2008 de los programas “PETROLEO PLUS” y “REFINACION PLUS” que tienen
como objeto incentivar la produccién y la incorporacion de reservas de petroleo y la produccion de
combustibles, con el objetivo de lograr la plena satisfaccion de las necesidades energéticas del aparato
productivo nacional;

. la implementacion del Cargo Fideicomiso Importacion de Gas (“CFIG”) para atender las importaciones
de gas natural y toda aquella necesaria para complementar la inyeccidn de gas natural que sea requerida
para satisfacer las necesidades nacionales de ese hidrocarburo, con el fin de garantizar el abastecimiento
interno y la continuidad del crecimiento del pais y sus industrias; y

. la sancion en mayo de 2012 de la ley de soberania hidrocarburifera que condujo a la re-estatizacion de

YPF y declar6 como de interés publico y objetivo prioritario del pais el autoabastecimiento de
hidrocarburos.

69



En esa época, la falta de avances en la renegociacion de los contratos de servicios publicos fue lo que impidi6,
en parte, a las licenciatarias de gas natural realizar inversiones para ampliar la capacidad de sus gasoductos que a su vez
es necesaria para satisfacer la mayor demanda que se observa en la industria. Para resolver este problema, el gobierno
argentino propicio la creacion de fondos de fideicomisos financieros, como el Fideicomiso de Gas, para que actuaran
como instrumentos facilitadores de estas inversiones. Si bien esta estructura alternativa de inversion pudo resolver los
problemas de demanda de corto plazo, no constituyeron una solucién viable para financiar inversiones de infraestructura
en el largo plazo, porque las obras de ampliacién de los gasoductos auspiciadas por los fondos fiduciarios no captaron
inversores privados de largo plazo y finalmente descansaron en financiamiento estatal o en préstamos del Banco
Nacional de Desarrollo Econémico y Social de Brasil.

La administracion que asumié en diciembre de 2015 produjo un cambio de rumbo en la politica energética y
se enfocd en revisar el precio de gas en boca de pozo para el segmento residencial que estaba subsidiado desde 2002,
como asi también las tarifas de transporte y distribucion de gas, buscando recuperar la visidn de mercado y reducir
subsidios energéticos. Desde dicho momento, las politicas que afectaron el consumo de gas natural fueron las siguientes:

o Desde el mes abril de 2016, el gobierno argentino impulsé una recomposicién de los precios de gas
principalmente al segmento residencial y también del segmento GNC. Se generd un sendero de
incrementos en etapas, que llevaban el precio de gas hasta los 6,80 US$/MMBtu, con una serie de
bonificaciones por ahorro de consumo, limites a monto total de factura respecto a afio anterior, y por ser
beneficiario de la denominada “tarifa social”.

e También en abril de 2016, el MINEM instruyd al ENARGAS a llevar a cabo la RTI y autorizé aumentos
tarifarios a cuenta de dicha RTI para asegurar la sostenibilidad de la prestacién del servicio publico

e En el mismo mes se determinaron los nuevos precios de segmento Usinas, con una suba aproximada del
100%, llegando a valores de 5,53 US$/MMBtu para la Cuenca Neuquina.

e En octubre de 2016, y tras la intervencién de la Corte Suprema de Justicia que puso freno a ciertos
aumentos tarifarios, el MINEM aprobd aumentos graduales del precio de gas en boca de pozo (revisables
semestralmente) y dicté nuevos precios para los consumidores residenciales y GNC.

e Enabril de 2017 se fijaron nuevos precios de gas para los segmentos residenciales (de acuerdo al proceso
de aumentos semestrales enunciado) y se comenzaron a aplicar escalonadamente los aumentos resultantes
de la RTI.

Las politicas energéticas apuntaronn a que el precio del gas en boca de pozo vuelva a resultar de la oferta y la
demanda, y a que los subsidios a la demanda se direccionen directamente al consumidor final. Como resultado de dichos
aumentos, desde 2016 a 2019 el consumo residencial de gas se redujo un 15%. El sector industrial volvio a crecer luego
de una caida en el afio 2016, registrando un incremento del 4%. El consumo de GNC disminuyé un 12% con respecto
a 2016. Por altimo, el consumo de gas para la generacion eléctrica, que habia crecido desde 2015, tuvo una disminucién
mayor al 10% en 2019 que llevé su consumo a valores de 2015 debido a la disminucion de actividad econémica del
pais.

Durante 2018 el gobierno exterioriz6 su intencion de desarrollar un mercado de contratos de compraventa de
gas natural de largo plazo, del orden de los 130 MMma3/d take or pay, dentro del cual deberia concurrir la demanda base
de las distribuidoras, las industrias y las centrales termoeléctricas que tienen un consumo relativamente uniforme a lo
largo del afio. Ese mercado, en condiciones de competencia, deberia converger a un precio marginal de largo plazo. A
esta demanda uniforme se le adiciona una demanda estacional de tipo residencial y comercial, que deberia dar lugar a
un mercado spot diario.

En febrero de 2019 las autoridades energéticas nacionales implementaron un mecanismo de subastas para el
abastecimiento de gas para consumos residenciales, mediante el cual los productores podian ofrecer, para cada una de
las cuencas, un precio y un volumen de gas. Cada empresa podia presentar distintos bloques de volumen con diferentes
precios. Para la implementacién de este mecanismo se les solicito a las empresas distribuidoras que informen a MEGSA
sus cantidades pretendidas un dia antes de realizarse la subasta. Los vendedores, por su parte, indicaron las cantidades
maximas ofertadas. El mismo dia de la subasta se informé a los vendedores las cantidades que las distribuidoras estaban
dispuestos a contratar.

En esta oportunidad se estableci6 que el precio seria fijado en dolares por millon de BTU, por el periodo abril
2019 a marzo 2020, pero que el tipo de cambio a utilizar para el pago seria establecido por periodo estacional. En cuanto
a compromisos de entrega, ambas partes de obligaban al 70% de lo establecido en la subasta, si no recompensan
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econdmicamente la diferencia (take or pay y delivery or pay). El volumen ofertado para el periodo estival se multiplica
por 2,5 para el periodo invernal. De estas subastas se obtuvo un precio promedio para el periodo abril 2019 a marzo
2020 de 4,6 U$S/MMBTU. Bajo esta misma modalidad de subastas en MEGSA en mayo y diciembre de 2019 y en
enero 2020, CAMMESA recibi6 ofertas de suministro por precios entre 1,00 U$S/MMBTU para enero, a 3,50 / 4,00
U$S/MMBTU para el periodo invernal.

Oferta de gas

La mayoria de las reservas de gas de Argentina se descubrieron como resultado de actividades de exploracién
de reservas de petroleo. En el pais existen 19 cuencas sedimentarias conocidas, de las cuales diez estan totalmente
ubicadas en el continente, seis combinadas entre el continente y el mar, y tres completamente en el mar. La produccion
se concentra en cinco cuencas: Noroeste, en el norte, Neuquina y Cuyana, en el centro, y Golfo San Jorge y Austral en
el sur del pais.

En 2019, la produccion anual de gas natural en Argentina fue de 49.347 MMm3 de los cuales el 62,4%
corresponden a la cuenca Neuquina, 24,4% a la cuenca Austral, 3,7% a la cuenca Noroeste y 9,5% a la cuenca del Golfo
San Jorge. La declinacién del 3% que se observé desde el 2008, se revirtio en el 2015. Asimismo, el nivel de reservas
estd en aumento debido a la exploracién de recursos no convencionales, con expectativas concentradas en la formacion
Vaca Muerta. Aproximadamente, el 52% del gas transportado por nuestro sistema en 2019 se origind en la cuenca
Neuquina, 34% en la cuenca Noroeste, 9% ingres6 desde el barco regasificador de Escobar, y el restante a través de los
puntos de vinculacion con Transportadora de Gas de Sur (“TGS”) ubicados en Gran Buenos Aires. Nuestro sistema de
transporte esta conectado con las cuencas Neuquina, Cuyana y Noroeste. No estamos conectados con las cuencas del
Golfo San Jorge y Austral.

A continuacidn, se indica la ubicacion de las principales cuencas productoras de gas por provincia, sus reservas
de gas natural comprobadas, la produccidn y la vida estimada de las reservas de cada cuenca, a diciembre de 2018:

GAS NATURAL - Reservas a Diciembre 2018 y Produccién de 2019 [millones de m3]

Horizonte: (Reservas
Reservas Reservas Probadas + 50% . -
Cuenca Probadas Probables Probables Produccion Probadas/lfroducuon)
[Afos]

Austral 107.739 67.667 141.572 12.040 8,9
Golfo de San Jorge 43.798 17.087 52.342 4.681 94
Neuquina y Cuyana 204.282 101.237 254.901 30.783 6,6
Noroeste 14.862 1.341 15.533 1.843 8,1
TOTAL
ARGENTINA 370.682 187.331 464.348 49.347 75
Fuente: IAPG

Cuenca Neuquina. Es la mayor de las cuencas de gas de la Argentina y la mayor fuente de abastecimiento de
nuestro sistema. El reciente descubrimiento del Yacimiento Vaca Muerta, duplicé sus reservas probables. La Cuenca
Neuquina produjo, durante el ultimo afio, aproximadamente un promedio diario de 84,3 MMm3/dia de gas natural, de
los cuales se transportaron 72 MMma3/dia. De este Gltimo volumen aproximadamente el 39% fue transportado por
nosotros y aproximadamente el 61% por TGS.

Cuenca Noroeste. En 2019, la cuenca Noroeste, ubicada en la regién noroeste de Argentina, produjo un
promedio diario de 5,0 MMma3/dia de gas natural. El volumen de gas transportado desde la Cuenca Noroeste fue de
18,2 MMma3/dia que incluyen 14,3 MMma3/dia provenientes de la Cuenca Boliviana.

Cuenca Boliviana. A mediados del 2011 se inaugur6 un gasoducto de conexion que cruza la frontera de ambos
paises y que permitira llevar gas al actual sistema de gasoductos y al Gasoducto del Noreste Argentino. Para 2019 y
2020, ambos paises firmaron una nueva adenda del contrato de importacion de gas, donde Bolivia se comprometié a
entregar para la Argentina 11 MMm3/d en los meses de enero a abril y octubre a diciembre, 16 MMm3/d para mayo y
septiembre, y 18 MMm3/d para los meses de junio a agosto.

GNL Escobar. Para reforzar el abastecimiento de la demanda pico de invierno en la zona del Gran Buenos
Aires y Capital Federal, en Mayo del 2011 se puso en operacion una nueva estacion regasificadora de GNL en la
localidad de Escobar. Dicha planta es operada por YPF S.A. y esta conectada al gasoducto de TGN. La operacion aportd
inyecciones durante el 2019 de 4,8 MMm3/d.
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Exportaciones de gas natural

En agosto de 2018, y en el marco de las politicas implementadas para promover la produccion local de gas
natural, el gobierno emitié un procedimiento para aprobar exportaciones o intercambios de gas natural, en la medida
gue no se afecte el abastecimiento interno. El procedimiento contempla operaciones a largo o corto plazo (hasta 10 afios
y hasta 1 afio, respectivamente), sobre base firme o interrumpible, y operaciones estivales entre los meses de octubre y
abril de cada afio por hasta 5 afios. El solicitante del permiso debe informar las condiciones esenciales de la operacion
(volumen, plazo y precio, entre otras) incluyendo los acuerdos de transporte a utilizar. Cualquier interesado en comprar
el gas natural especificado en la solicitud de exportacion para destinarlo al mercado doméstico, goza de un derecho de
preferencia en igualdad de condiciones de precio.

En julio de 2019, se modificd dicho procedimiento de modo tal de agilizar los tiempos de aprobacion de los
permisos de exportacion, reduciéndolos de 45 a 15 dias habiles. A la fecha de este Prospecto, se habian emitiedo 61
nuevas autorizaciones de exportacion de gas natural, de la cuales s6lo quedan vigentes 35. No puede asegurarse que se
vayan a emitir nuevas autorizaciones, o que se vayan a renovar las vigentes.

Durante 2019, se exportaron 1.834 MMm3 a Chile, de los cuales 1.156 MMm3 fueron transportados por
nosotros, 560 MMm3 por TGS y 118 MMm3 por Gas Pacifico.

MARCO REGULATORIO
La Constitucién de Argentina

El Articulo 42 de la Constitucion de la Nacion Argentina, con su reforma de 1994, contiene ciertas
disposiciones relacionadas con la prestacion de servicios publicos. Estas disposiciones exigen, entre otras cosas, que el
gobierno controle los monopolios legales y naturales, otorgue ciertos derechos a los consumidores para evitar la
discriminacion y garantice su representacion en los organismos de control de los servicios publicos. Salvo por la
representacion de los consumidores, estas disposiciones no parecen ampliar ni oponerse a lo contemplado en las leyes
vigentes en la materia.

Leyes y normas que integran la Estructura de la Industria

La Ley del Gas Natural, el Pliego, cada licencia de transporte y distribucién y el Contrato de Transferencia
establecen el marco juridico para el transporte, la distribucion, el almacenamiento y la comercializacién de gas en
Argentina. La Ley N° 17.319 y sus modificatorias (la "'Ley de Hidrocarburos') establecen el marco juridico basico
para la regulacion de la exploracidn y produccion de petrdleo y gas en Argentina, en un sistema competitivo y
parcialmente desregulado.

Las empresas de transporte y distribucién de gas natural operan en un sistema no discriminatorio, de acceso
abierto no discriminatorio bajo el cual los productores y consumidores, al igual que los distribuidores, tienen derecho,
sujeto a la celebracion de los respectivos contratos, a un acceso abierto a los gasoductos y redes de distribucion, de
acuerdo con la Ley del Gas Natural, las normas reglamentarias aplicables y las licencias de las empresas privatizadas.
Ademas, segin la Ley de Hidrocarburos, los productores tienen a su disposicién un régimen de concesiones para
transportar su propia produccion de gas.

La Ley del Gas Natural Natural prohibe que las empresas de transporte de gas compren o vendan gas natural.
Tampoco se les permite (i) a los productores, distribuidores y consumidores de gas que contraten directamente con los
productores, ser titulares de una participacion mayoritaria (como se la define en la Ley del Gas Natural Natural) en una
transportadora, (ii) a los productores y transportistas, ser titulares de una participacion mayoritaria en una distribuidora,
y (iii) a los clientes que compren gas directamente a los productores, ser titulares de una participacion mayoritaria en
una distribuidora en sus &reas geogréficas.

Los contratos entre afiliadas que participan en diferentes etapas de la industria del gas natural deben ser
aprobados por el ENARGAS. El ENARGAS puede negarse a aprobar estos contratos solo si determina que no fueron
celebrados en condiciones competitivas.

ENARGAS
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El ENARGAS, creado por la Ley del Gas Natural, es un organismo publico de Argentina, que tiene a su cargo,
entre otras, las siguientes funciones:

e administrar y hacer cumplir las disposiciones de la Ley del Gas Natural, las normas aplicables y las
licencias de las empresas privatizadas;

e  asesorar al Poder Ejecutivo acerca de la cesidn, renovacion y caducidad de las licencias;

e  emitir 6rdenes, reglamentaciones o publicaciones de los resultados de sus investigaciones sobre
determinados hechos presentados ante el mismo;

e  emitiry fiscalizar el cumplimiento de reglamentaciones sobre seguridad, normas técnicas, procedimientos
uniformes de contabilidad, medicion y facturacion y desconexion;

e impedir el comportamiento discriminatorio o anti-competitivo por parte de empresas sujetas a la Ley del
Gas Natural Natural;

e  aprobar tarifas y ajustes de tarifas;

e emitir pautas a observar por las licenciatarias en relacion con el sistema de Acceso Abierto y garantizar
una distribucién justa y equitativa de la capacidad de transporte disponible, considerando la prioridad del
servicio ininterrumpible;

e  autorizar la transferencia de participaciones mayoritarias de las empresas de transporte y distribucion;

e aprobar la construccién de nuevas instalaciones de envergadura, y la ampliacién o el abandono de
instalaciones existentes;

e inspeccionar y probar instalaciones y ordenar la suspension del servicio y la reparacién o reemplazo de
instalaciones y equipos;

e emitir reglamentaciones para el mantenimiento de instalaciones y la entrega de los informes respectivos;
e  proteger el medio ambiente y el servicio publico;

e controlar a las transportistas y solicitar a empresas reguladas que suministren informacion y
documentacion para verificar el cumplimiento de las normas relevantes;

e aplicar las sanciones, incluyendo apercibimientos y aranceles, contempladas en la Ley del Gas Natural
Natural y en las licencias; y

e  comparecer ante tribunales civiles y penales para exigir el cumplimiento de la Ley del Gas Natural Natural
Yy sus reglamentaciones.

El ENARGAS es administrado por un directorio compuesto por cinco directores de dedicacion exclusiva, los
que son designados por el poder ejecutivo. Fue intervenido por decision del poder ejecutivo en marzo de 2007.
Actualmente, el ENARGAS opera dentro del ambito del ex Ministerio de Hacienda (actualmente en la drbita del
Ministerio de Desarrollo Productivo) que en 2016 convoc6 a un concurso de antecedentes para designar un nuevo
directorio y proceder a su normalizacion. En enero de 2018 se complet6 la integracion del Directorio con cinco
miembros elegidos por concurso, todos los cuales fueron suspendidos en marzo de 2020 cuando el Poder Ejecutivo
dispuso la intervencion del ENARGAS hasta el 31 de diciembre de 2020.

El ENARGAS tiene un presupuesto propio que debe ser incluido en el Presupuesto Nacional y remitido al
Congreso Nacional para su aprobacion. Los recursos del ENARGAS provienen basicamente de la tasa anual de
fiscalizacion y control que deben abonar las empresas fiscalizadas. La tasa de fiscalizacion y control tiene por objeto
asegurar que cada empresa regulada pague un porcentaje proporcional a sus ingresos brutos, excluyendo compras de
gas y costo de transporte en el caso de las distribuidoras. El ENARGAS también recauda las multas impuestas por
violacion a la Ley del Gas Natural y a la licencia de cada empresa. Pero los montos de dichas multas deben ser
transferidos al Tesoro Nacional. Conforme a la Licencia, debemos financiar una porcion del presupuesto del
ENARGAS a través del pago de una tasa de fiscalizacion y control.
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El presupuesto 2018 del ENARGAS fue de Pesos 819 millones, mientras que para el afio 2019 se fijé en Pesos
996 millones (de los cuales pagamos Pesos 201,3 millones). Para 2020 el ENARGAS informé que se prorrogo el
presupuesto general de la administracion publica nacional 2019, en razén de lo cual estimamos pagar una suma similar
al del afio anterior. En la actualidad, no existen limites legales o regulatorios para el nivel del presupuesto del
ENARGAS, que se presenta anualmente al Congreso Argentino para su aprobacién como parte del Presupuesto
Nacional del gobierno argentino. La magnitud futura de dicho presupuesto y la consecuente tasa de fiscalizacién y
control que se nos imponga, escapan a nuestro control.

Los conflictos que surjan entre dos empresas reguladas o entre una de ellas y un tercero, con relacién a la
distribucion, almacenamiento, transporte o comercializacién de gas natural deben ser elevados al ENARGAS. Las
decisiones del ENARGAS pueden ser apeladas por recurso administrativo ante el MINEM o, directamente, ante la
camara nacional de apelaciones en lo contencioso-administrativo federal de la Ciudad de Buenos Aires.

La Licencia

La Licencia nos autoriza a prestar el servicio pablico de transporte de gas a través de la utilizacion exclusiva
de los gasoductos Norte y Centro-Oeste de la ex Gas del Estado, que conforman el sistema norte de transporte de gas.
La Licencia no nos otorga el derecho exclusivo a transportar gas en una region geografica determinada y pueden
otorgarse licencias a terceros para la prestaciéon de servicios de transporte de gas en la misma zona geografica. TGS
opera el sistema de transporte de gas de la zona sur, bajo una licencia que contiene clausulas similares a las descriptas
mas adelante.

La Licencia nos prohibe asumir deudas de Gasinvest u otorgar créditos, constituir derechos de garantia u
otorgar algun otro beneficio a los acreedores de Gasinvest.

La Licencia no puede ser modificada sin nuestro consentimiento. No obstante, el ENARGAS puede alterar el
Reglamento de Servicio anexo a la Licencia. En caso de que alguna de estas modificaciones produzca un efecto
econdmico negativo sobre nosotros, podriamos solicitar un incremento en las tarifas aplicables y el ENARGAS, a su
criterio, podria modificar nuestras tarifas para compensar tal efecto.

Plazo

La Licencia fue otorgada por un plazo original de 35 afios con fecha de vencimiento inicial el 28 de diciembre
de 2027. No obstante, la Ley del Gas Natural y la Licencia establecen que podemos solicitar al ENARGAS una
renovacion por un periodo adicional de 10 afios, al vencimiento del plazo original de 35 afios. EI ENARGAS debera
evaluar en dicho momento nuestro desempefio y formular una recomendacion al poder ejecutivo.

Tendriamos derecho a dicha prérroga de 10 afios salvo que el ENARGAS pueda demostrar que no cumplimos
en forma substancial con todas nuestras obligaciones emergentes de la Ley del Gas Natural Natural, normas regulatorias
y decretos afines y de la Licencia. Al finalizar el periodo de 35 6 45 afios, segln sea el caso, la Ley del Gas Natural
Natural y la Licencia establecen la obligacién de realizar una licitacién para la adjudicacion de una nueva licencia, en
la que tendriamos la opcion, si tuviéramos cumplidas las obligaciones arriba descriptas, de igualar la mejor oferta
realizada por un tercero al Gobierno argentino.

Si tuviéramos derecho a la prdrroga, podriamos optar por renunciar a ella y pedir que se celebre una nueva
licitacion a la finalizacion del plazo inicial de 35 afios, con la anticipacién que disponga el ENARGAS. El pedido de
prérroga debe presentar con una antelacién no menor a 18 meses ni mayor a 54 meses, al 28 de diciembre de 2027

En la nueva licitacion, el valor de tasacién de los activos esenciales resultara de calcular el valor del negocio
de prestar el servicio de transporte tal como es conducido por TGN a la fecha de la valuacién, como empresa en marcha
y sin tomar en consideracion las deudas. La tasacion sera practicada antes de llamarse a la nueva licitacion, por un banco
de inversion de reputacion internacional elegido por el ENARGAS. Al fijarse el valor de tasacion se asumird que
cualquier nuevo operador no podria mejorar la eficiencia demostrada por nosotros en los tres Gltimos afios de nuestra
operacién. Asimismo, si decidimos participar en la nueva licitacién tendremos derecho a que se compute como nuestra
oferta un precio igual y no menor al valor de tasacion.

Una vez vencida la Licencia, deberiamos transferir al poder ejecutivo o a quien éste indique, los activos

esenciales de nuestro sistema de gasoductos libres de deudas, gravamenes o embargos y tendriamos derecho al pago de
un monto igual al menor de:
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. el valor contable neto de los activos esenciales determinado en base al precio pagado por Gasinvest por
nuestras acciones ordinarias mas el costo original de las inversiones posteriores, convertido a délares,
ajustados en cada caso por el PPl de EE.UU. y neto de la depreciacién acumulada (aunque en el
contexto de la Ley de Emergencia Econémica, el gobierno argentino podria cuestionar la conversién a
dolares y aplicar un ajuste basado en indices oficiales locales); o

. el producido neto de la nueva licitacién para dichos activos y la Licencia.
Al finalizar la Licencia tendremos que cancelar todo nuestro pasivo.

La Licencia especifica también otros de nuestros derechos y obligaciones respecto de nuestra prestacién del
servicio, que incluyen:

. normas de operacion y seguridad;

. condiciones del servicio, que incluyen condiciones generales del servicio, como por ejemplo las
especificaciones en cuanto a la calidad del gas transportado, principales equipos necesarios,
procedimientos de facturacion y pago, desbalances y sanciones, y pautas para la administracion del
despacho;

. disposiciones contractuales, entre las que se encuentran las modalidades de servicio "firme" o
"interrumpible”; y

. tarifas aplicables de acuerdo con el tipo de servicio de transporte y la zona a la que se le presta el
servicio.

Sanciones y Caducidad

La Licencia establece un sistema de sanciones en caso de incumplimiento de nuestras obligaciones, que incluye
apercibimientos, multas y caducidad de la Licencia. Estas sanciones pueden ser fijadas por el ENARGAS en funcion,
entre otras consideraciones, de la gravedad del incumplimiento o de su incidencia en el interés publico. De acuerdo con
lo establecido en la Resolcion N° 22/2018, los valores de las multas se actualizan en el mes de abril de cada afio,
encontrandose actualmente vigente la Resolucion N° 251/2019 que establece como monto minimo la suma de $4.222 y
como méaximo la de $4.222.000. En caso de reincidencia o de incumplimientos de grave repercusion social, las multas
podrian llegar a ser de hasta $ 21.110.000. La caducidad de la Licencia puede ser declarada solamente por el poder
ejecutivo ante una recomendacion del ENARGAS. La Licencia especifica diversas causales de caducidad, que incluyen:

e repetidos y serios incumplimientos de las obligaciones comprendidas en la Licencia (incluyendo, sin
limitacion, el no cumplimiento de inversiones obligatorias o la no entrega de informacion exigida) y la
omisién de subsanar un incumplimiento grave de una obligacién de acuerdo con los procedimientos
especificados;

e la interrupcion total o parcial del servicio por razones atribuibles a nosotros, que afecte en forma total o
parcial la capacidad de transporte durante los periodos establecidos en la Licencia;

e la venta, cesion o transferencia de nuestros activos esenciales o la constitucién de gravamenes sobre los
mismos, sin la previa autorizacién del ENARGAS, a menos que dichos gravdmenes se constituyan sobre
activos esenciales adquiridos con posterioridad al 28 de diciembre de 1992 para financiar las ampliaciones
y mejoras del sistema de gasoductos;

e nuestra quiebra, disolucion o liquidacién; y

¢ lainterrupcién y abandono del servicio licenciado, intento de cesion o transferencia en forma unilateral de
la Licencia en su totalidad o en parte, sin la previa autorizacion del ENARGAS, o renuncia a la Licencia,
excepto en los casos permitidos.

Los dafios y perjuicios causados por el hecho o hechos que provocan la caducidad de la Licencia pueden ser
deducidos del valor contable neto que tenemos derecho a recibir al momento de la rescision de nuestra Licencia. El
pago de tal compensacion nos podra ser retenido hasta la determinacion definitiva de dichos dafios y perjuicios. Ante
la caducidad de la Licencia, el gobierno argentino tiene derecho a designar un operador interino, que podriamos 0 no
ser nosotros, para garantizar la continuidad del servicio licenciado hasta que sea designada una nueva licenciataria. En
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ese caso, los honorarios y gastos del operador interino estarian a nuestro cargo. Alternativamente, el gobierno argentino
podria exigir a nuestro accionista mayoritario que transfiera las acciones que tiene en nuestra empresa a un fideicomiso
para que luego las venda el ENARGAS en un proceso competitivo de ofertas. Los ingresos de la venta, una vez
descontados todos los dafios y perjuicios y costos de venta, serian distribuidos a nuestro accionista mayoritario a manera
de compensacion.

Inversiones Obligatorias

De acuerdo con la Ley del Gas Natural y nuestra Licencia, al igual que las demas empresas privatizadas,
estuvimos obligados a realizar durante los primeros cinco afios de actividades (1992 — 1997) una serie de inversiones
obligatorias indicadas en nuestra Licencia, por un total de US$ 40,0 millones. Estos niveles de inversion fueron fijados
por el gobierno argentino a fin de asegurar la renovacion del sistema y la incorporacion de los programas necesarios de
mantenimiento y reparacion. Cumplimos integramente con estos requisitos de inversion.

Desde el 1° de enero de 1998, ya no estuvimos obligados a realizar inversiones obligatorias, ya que el
ENARGAS no fijé un nuevo plan de inversiones obligatorias y simplemente se limita a controlar nuestro grado de
cumplimiento de las normas técnicas y de seguridad, dejando asi librado a nuestro criterio el monto necesario y las &reas
de inversion para cumplir con dichas normas. Desde el mes de enero de 1999, el ENARGAS viene estableciendo un
régimen de normas de calidad para medir el nivel de calidad, eficiencia y transparencia de los servicios prestados por
las licenciatarias de transporte y distribucion. No se puede garantizar que el ENARGAS no vuelva a implantar en el
futuro otras inversiones obligatorias. De hecho, con motivo de ajustes transitorios de tarifas aprobados entre 2014 y
2017, debimos ejecutar ciertas inversiones obligatorias establecidas por el ENARGAS, que ascendieron a $ 51,6
millones en 2014, a $ 630 millones en 2016, a $ 755 millones en 2017 y que ascenderdn a $ 1.144 millones en 2018.
Asimismo, con la entrada en vigencia la RTI, deberemos realizar inversiones obligatorias definidas como un conjunto
detallado de obras por $5.173 millones entre 2018 y 2022. Dicho monto esta expresado en moneda de 2017, y los saldos
pendientes de erogacién se ajustaran en la misma medida que se ajusten nuestras tarifas. EI Plan de Inversiones
Obligatorias no incluye otras erogaciones por concepto de gastos no activables necesarios para cumplir con las
regulaciones aplicables al servicio publico, sean dichos gastos recurrentes o no recurrentes. En la medida que los ajustes
tarifarios no acomparien la evolucién de nuestros costos, podriamos enfrentar dificultades para ejecutar las obras fisicas.
Ver “Marco Regulatorio - El Acuerdo de Renegociacion Integral de Nuestra Licencia”.

Inversiones sustentables adicionales

En el marco del acuerdo integral de renegociacion de nuestra Licencia aceptamos otorgar una indemnidad a
favor del gobierno nacional con relacion a los laudos obtenidos con anterioridad a la firma de dicho acuerdo por dos ex
accionistas nuestros. Ver “Marco Regulatorio — El Acuerdo de Renegociacion Integral de Nuestra Licencia” .

Ciertas Restricciones con Relacion a los Activos Esenciales

Una gran parte de los activos transferidos por Gas del Estado, con mas las ampliaciones y mejoras que
introdujimos, esta definida en la Licencia como "activos esenciales" para la prestacion del servicio licenciado. Bajo la
Licencia, estamos obligados a mantener aparte y conservar los Activos Esenciales, junto con sus mejoras, de acuerdo
con ciertos patrones definidos en la Licencia.

No podemos disponer bajo ningun titulo de los activos esenciales, gravarlos, ni arrendarlos, subarrendarlos o
darlos en comodato, ni afectarlos a otros destinos que no sea la prestacion del servicio licenciado, sin la previa
autorizacion del ENARGAS. Cualquier ampliacion o mejora que introduzcamos al sistema de gasoductos podra ser
gravada solamente para la obtencion de créditos a mas de un afio de plazo para financiar dichas ampliaciones o mejoras.

Bajo las leyes argentinas es muy probable que un Tribunal Argentino no permita la ejecucidn de una sentencia
sobre nuestros activos ubicados en Argentina que, en opinion de dicho Tribunal, estuvieran afectados a la prestacion de
un servicio publico esencial. Si un acreedor debiera trabar un embargo sobre dichos activos, podria verse obligado a
solicitar al gobierno argentino una licencia para operar el gasoducto, licencia que le podria ser denegada. Asimismo,
dicho acreedor podria verse obligado a prestar servicios de transporte de gas en condiciones fijadas por el gobierno
argentino y podria verse impedido de disponer de dichos activos sin el consentimiento del gobierno argentino. Estas
consideraciones podrian complicar la ejecucion de una sentencia en nuestra contra.

Plan de Cuentas y Manual del Plan de Cuentas para la Industria del Gas
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El 26 de abril de 2000, el ENARGAS emitié la Resolucién N° 1660/00, posteriormente modificada mediante
Resolucion N° 1903/00, que establecio un plan de cuentas general con nuevas normas contables de uso obligatorio para
nuestros estados financieros y para las demas licenciatarias a partir del ejercicio fiscal de 2001.

Ademas, dicha resolucién dispone, entre otras cosas:

e criterios para la clasificacion de gastos (costos e inversiones en bienes de uso) y la vida Gtil maxima de las
diferentes categorias de bienes de uso para la depreciacion sobre el método constante, a partir de 2000;

e registros separados para las actividades reguladas y no reguladas de cada empresa;

e laobligacion de llevar un manual de la empresa determinando la distribucion de costos y gastos entre empresas
licenciatarias y sus afiliadas con las cuales pudieran compartir estructuras organizativas o realizar operaciones
comerciales; y

e principios para la determinacion de precios claros, transparentes y competitivos para las contrataciones con
afiliadas.

Ademaés, la Resolucion N°1660/00 impone requisitos relativos a la informacion que se deberd suministrar al
ENARGAS respecto de las actividades reguladas.

Regulacién de las Tarifas de Transporte

El régimen tarifario aplicable a las empresas de transporte esta contemplado en la Ley del Gas Natural y en las
licencias de cada una de las empresas de transporte. De acuerdo con la Ley del Gas Natural, las tarifas de transporte de
gas incluyen el costo del servicio de transporte mas un margen y deberian cubrir todos los costos operativos razonables,
impuestos y depreciacion mas una tasa de retorno razonable.

La tarifa de transporte para el servicio firme consiste de: (i) un cargo mensual por reserva de capacidad
expresada en Pesos; y (ii) una asignacion expresada como un porcentaje del gas recibido, en concepto de gas perdido o
consumido en la prestacion del servicio de transporte. La tarifa minima para el servicio de transporte interrumpible,
expresada como tarifa por 1.000 metros cubicos de gas natural transportado, es equivalente a la tarifa unitaria del cargo
por reserva para servicio firme en base a un factor de carga del 100% durante 30 dias, asi como un porcentaje del gas
transportado, similar al de las tarifas de transporte firme. Las tarifas de todos los tipos de servicio reflejan la/s zona/s
tarifaria/s atravesada/s desde el punto de recepcién hasta el punto de entrega.

Desde 2002 las tarifas para el servicio de transporte doméstico se calculan, expresan y facturan en pesos, y se
cobran en la misma moneda. La ley prohibe indexarlas por indices extranjeros. Las tarifas de transporte para exportacion
se contintian expresando, facturando y percibiendo en Dolares, y se continGian ajustando por PPI en los términos del
Decreto N° 689/2002.

Ajuste de Tarifas
El ENARGAS puede revisar y modificar la estructura de las tarifas de transporte.

e De acuerdo con la Licencia (modificada por la Ley de Emergencia Econdmica), las tarifas de transporte se
ajustan cada cinco afios en base a factores de eficiencia e inversion que son decididos por el ENARGAS. Las
tarifas también podrian ser ajustadas, con la aprobacién del ENARGAS (i) para reflejar variaciones de costos
con motivo de cambios en las normas impositivas (excepto en el caso de variaciones del impuesto a las
ganancias) que nos sean de aplicacién y (ii) por otras causas objetivas y justificables a criterio del ENARGAS.
Hasta ahora, no hubo ningun ajuste de tarifas en virtud de dichas circunstancias objetivas y justificables.

e Desde enero de 2002 el gobierno discontinud las revisiones quinquenales de tarifas (“RQT”), y la segunda
RQT que debia tener efectos a partir del 1° de enero de 2003 fue suspendida.

e Recién en marzo de 2016 el MINEM instruyo al ENARGAS a que lleve a cabo un proceso de RTI para
establecer las tarifas de transporte y distribucion que regiran en el periodo 2017-2022.
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Ajustes Quinquenales. De acuerdo con la Ley del Gas Natural y las clausulas pertinentes de la Licencia, el
ENARGAS debe determinar las tarifas vigentes para cada uno de los periodos de cinco afios siguientes al periodo inicial
que finalizo el 31 de diciembre de 1997. Tal determinacion serd efectuada en base a reglas que el ENARGAS debe dar
a conocer antes del 28 de diciembre del afio anterior a la finalizacion de cada quinquenio.

De acuerdo con la metodologia de fijacion de tarifas prevista en la Ley del Gas Natural y la Licencia, las tarifas
pueden ser ajustadas por un factor de eficiencia y un factor de inversion (ambos factores fueron fijados en cero para el
primer periodo de cinco afios). Sin embargo, la Licencia autoriza al ENARGAS a realizar un analisis integral de los
costos y del valor de los bienes de uso o bien una revisidn tarifaria cada cinco afios.

Si no estamos de acuerdo con los factores de eficiencia o inversién establecidos por el ENARGAS o con el
plan de inversiones obligatorias que fije dicho organismo, la tarifa determinada por el ENARGAS entrara en vigor, pero
podremos recurrir dicha decision por la via administrativa o judicial.

Las tarifas actuales de transporte dentro del pais se expresan en pesos y no pueden ser indexadas
automaticamente.

Ajuste No Automatico de Tarifas por Variacion de Costos

De acuerdo con lo dispuesto en la Licencia, tal como la misma fue renegociada con el Gobierno en marzo de
2017, nuestras tarifas de transporte de gas estan sujetas a revisiones semestrales no automaticas debido a las variaciones
observadas en los precios de la economia vinculados a los costos del servicio, a efectos de mantener la sustentabilidad
economico-financiera de la prestacion y la calidad del servicio prestado y el valor constante de la tarifa.

En marzo de 2017 el ENARGAS aprobé la metodologia no automatica para ajustar las tarifas de transporte
cada seis meses, comenzando en el mes de diciembre de 2017, durante el quinquenio 2017 2022. En el marco de la
RTI se previo el ajuste semestral no automatico de las tarifas aplicando el IPIM considerando que implica un riesgo
menor de alejamiento sustancial de las tarifas respecto de los costos durante dicho quinguenio, lo que en opinién del
regulador podria redundar en dificultades para la prestacion del servicio publico de transporte de gas. Finalmente , a los
efectos de que las tarifas se mantengan en valores reales a lo largo del tiempo y de esta forma poder atender las
exigencias que demanda la operacion y el mantenimiento del sistema de gasoductos, la RTI introdujo mecanismos no
automaticos de adecuacion semestral de la tarifa de transporte entre revisiones tarifarias quinquenales, debido a las
variaciones observadas en los precios de la economia vinculados a los costos del servicio y otras variables
macroeconomicas que permitan ponderar el impacto de los ajustes tarifarios en las economias familiares, considerando
los niveles de actividad, salarios y jubilaciones entre otras, a efectos de mantener la sustentabilidad econdmico-
financiera de la prestacion y la calidad del servicio prestado.

En oportunidad del ajuste semestral aplicable a partir del 1° de abril de 2018, el ENARGAS resolvi6 aplicar
como indice de actualizacién el IPIM; pero para el ajuste aplicable a partir del 1° de octubre de 2018, el ENARGAS
resolvio aplicar como indice de actualizacion el promedio simple del IPIM, del indice de Costo de la Construccion, y
del indice de Variacion Salarial, que redundd en un ajuste menor (19,7%) al que hubiera correspondido de haberse
aplicado el IPIM (30,5%).

En el caso del ajuste semestral que correspondia a partir del 1° de abril de 2019, el ENARGAS aplicé como
indice de actualizacion de la tarifa el IPIM entre los meses de agosto de 2018 y febrero de 2019, del cual resulté una
variacion total para el periodo estacional de 26,0%.

El 3 de septiembre de 2019, la Secretaria de Gobierno de Energia dict6 la Resolucién N° 521/2019 que dispuso
diferir el ajuste semestral de los margenes de transporte y distribucidn previsto a partir del 1° de octubre de 2019 para
el 1° de enero de 2020, el que luego fue postergado para el 1° de febrero de 2020 mediante Resolucion N° 751/2019.
Ver "La Industria del Gas Natural en Argentina y Marco Regulatorio — ENARGAS -- Ajuste No Automatico de Tarifas
por Variacion de Costos ”.

Con la entrada en vigencia de la Ley de Solidaridad Social, que ordend el mantenimiento de las tarifas por un
plazo maximo de hasta ciento ochenta (180) dias, las tarifas de transporte permanecen congeladas desde abril de 2019.
Ver "Dependemos de las condiciones macroecondmicas de Argentina ”.

Efectos de la Ley de Emergencia Econdmica en el Marco Regulatorio

En enero de 2002, la Ley de Emergencia Econémica modificé en forma unilateral la retribucién que
corresponde a los prestadores de servicios de transporte y distribucion de gas natural de acuerdo con las licencias
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otorgadas en 1992 y con el marco regulatorio de la Ley del Gas Natural Natural que se impuso en esa época. La Ley de
Emergencia Econdmica fue prorrogada sucesivamente por el Congreso de la Nacion hasta el 31 de diciembre de 2017,
fecha en que dejo de tener vigencia.

La Ley de Emergencia Econémica también confirié facultades al poder ejecutivo para renegociar contratos de
servicios publicos teniendo en cuenta (i) el impacto de las tarifas sobre la competitividad de la economia y la distribucion
de ingresos, (ii) la calidad de los servicios y los planes de inversion previstos en los contratos; (iii) los intereses de los
usuarios y la accesibilidad de los servicios, (iv) la seguridad de los sistemas, y (v) la rentabilidad de las empresas.
Finalmente, la Ley de Emergencia Econémica dispuso que el incumplimiento de los contratos no autorizaba a las
empresas de servicios publicos a suspender o modificar el cumplimiento de sus obligaciones en el marco del contrato.

En febrero de 2016, el Poder Ejecutivo dict6 el Decreto N° 367/2016 que derogd las normas anteriores que
regulaban el proceso de renegociacion de contratos y licencias de obras y servicios publicos y disolvié la UNIREN. A
los efectos de concluir los procesos de renegociacion en curso, se instruy6 a los ministerios a cuyas 6rbitas correspondan
los respectivos contratos sujetos a renegociacion, conforme a las competencias que surgen de la Ley de Ministerios, a
proseguir los procedimientos en tramite, incluyendo el nuestro. Asimismo, se faculto a los ministerios competentes en
forma conjunta con el ex Ministerio de Hacienda a suscribir acuerdos parciales de renegociacién contractual y
adecuaciones transitorias de precios y tarifas que resulten necesarios para garantizar la continuidad de la normal
prestacion de los servicios respectivos hasta la suscripcion de los acuerdos integrales de renegociacion contractual, los
gue se efectuaran a cuenta de lo que resulte de la RTI.

En febrero de 2016 celebramos con un segundo acuerdo transitorio que habilit un tercer aumento de nuestras
tarifas de transporte del 289% a cuenta de la RTI, que se hizo efectivo para los usuarios residenciales (clientes de las
empresas distribuidoras) recién a partir de octubre de 2016. Este tercer aumento transitorio también implicé la ejecucion
de inversiones obligatorias por $ 1.041 millones, que fueron cumplidas (netas de la merma de facturacién por decisiones
judiciales que anularon parcialmente dicho aumento).

El Acuerdo de Renegociacion Integral de Nuestra Licencia

Finalmente, en marzo de 2017 celebramos con el ex Ministerio de Hacienda y con el MINEM un acuerdo de
renegociacion integral de nuestra Licencia (el “Acuerdo Integral), cuya vigencia estaba supeditada a la aprobacion
del Poder Ejecutivo Nacional, previa intervencion de la Procuracion del Tesoro de la Nacién, de la Sindicatura General
del Estado Nacional, y a la aprobacién de ambas camaras del Congreso Nacional previo dictamen de una comision
bicameral. La asamblea extraordinaria de accionistas de TGN celebrada el 31 de mayo 2017 resolvié ratificar el
Acuerdo Integral.

El Acuerdo Integral, que entré en vigencia a partir de su ratificacion por Decreto N° 251 del 27 de marzo de
2018 del Poder Ejecutivo tras haberse cumplido todas las instancias administrativas y legislativas previas, puso fin a un
periodo de quince afios de inestabilidad juridica y regulatoria iniciado en 2002 con la Ley de Emergencia Econdmica,
y marca un punto de inflexion en la historia de TGN. Contiene los términos y condiciones convenidos entre el Poder
Ejecutivo y nosotros para adecuar nuestra Licencia, y concluye el proceso de renegociacion desarrollado en el marco
de dicha ley. Sus previsionesabarcaran el periodo contractual comprendido entre el 6 de enero de 2002 y la finalizacion
de nuestra Licencia.

Continuaremos obligados a prestar el servicio publico en las condiciones de calidad que surgen de la Licencia
y las reglamentaciones dictadas por el ENARGAS, y entre el 1° de abril de 2017 y el 31 de marzo de 2022 deberemos
ejecutar un plan de inversiones obligatorias (el “Plan de Inversiones Obligatorias™) por Pesos 5.629 millones (calculados
a diciembre de 2016 y ajustables aplicando los mismos indices empleados para la revision semestral no automatica de
nuestras tarifas). Bajo dicho plan, nos hemos obligado tanto a gastar la suma de pesos antedicha como a ejecutar ciertas
obras de integridad, seguridad y confiabilidad necesarias para la operacion y mantenimiento de nuestros gasoductos que
ya fueron aprobadas por el ENARGAS, incluso si finalmente debiéramos gastar una suma mayor de pesos. Y si
gastdramos una suma menor, deberemos ejecutar obras adicionales que apruebe el ENARGAS. Ninguna de las obras
incluidas en el Plan de Inversiones Obligatorias aprobado por el ENARGAS contempla la ampliacion de nuestra
capacidad de transporte. El incumplimiento del Plan de Inversiones Obligatorias nos expone al régimen sancionatorio
de la Licencia. Por ejemplo, si no llegaramos a erogar la suma prevista para un afio, y no existieran excesos de inversion
en afios previos que compensen el déficit, deberemos pagar la diferencia en concepto de multa. EIl ENARGAS establecio
un mecanismo de control fisico y econémico del Plan de Inversiones Obligatorias a ejecutar entre 2017 y 2022, que
asciende a Pesos 5629 millones. El Plan de Inversiones Obligatorias no incluye otras erogaciones por concepto de gastos
no activables necesarios para cumplir con las regulaciones aplicables al servicio publico, sean dichos gastos recurrentes
0 no recurrentes.
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El Acuerdo Integral establece, asimismo, las pautas bajo las cuales el ENARGAS llevé a cabo la RTI para el
periodo 2017 — 2022.

En cumplimiento del Acuerdo Integral, en 2018 desistimos integra y expresamente del derecho y de la accion
entablada contra el Gobierno, como también a todos los derechos que pudiéramos eventualmente invocar o entablar
contra el Gobierno, que se encuentren fundadas o vinculadas a los hechos o medidas dispuestas, respecto de nuestra
Licencia, a partir de la Ley de Emergencia Econdmica y/o por haber quedado sin efecto la aplicacion por la anulacion
del indice del PPI. Otro tanto hicieron Gasinvest y los accionistas que representan al menos dos tercios del capital social
de Gasinvest.

El Acuerdo Integral contiene una clausula de indemnidad en beneficio del Gobierno.

Por un lado, nos comprometemos a mantener indemne al Gobierno para el supuesto que cualquiera de nuestros
accionistas y/o de Gasinvest y/o sus eventuales cesionarios, obtuviera una sentencia o laudo final e inapelable, en
Argentina o en el exterior, que consistiera en una reparacién o compensacion o indemnizacion econdmica, de la indole
que fuera, fundados o vinculados a los hechos 0 medidas dispuestas, respecto de nuestra Licencia, a partir de la situacion
de emergencia establecida por la Ley de Emergencia Econémica y/o en la anulacion del PPI, incluyendo costas y
honorarios. En tal caso, no tendremos derecho a reclamar reparacion, indemnizacién ni compensacién alguna de parte
del Gobierno, y los gastos y costos que debamos asumir en ninglin caso podran trasladarse en modo alguno a los
usuarios del servicio de transporte.

Por otra lado, y en relacién a los laudos arbitrales obtenidos con anterioridad a la firma del Acuerdo Integral
por nuestros ex accionistas CMS y Total Gas y Electricidad Argentina, nos comprometemos a mantener indemne al
Gobierno por el monto ya pagado por el Gobierno al cesionario de CMS y por el monto que eventualmente pague a
Total 0 a su cesionario, en relacion con la inversion de dichos ex accionistas en la TGN, con el porcentaje proporcional
de quita que se hubiera establecido en los acuerdos de pago respectivos, excluyendo las sumas correspondientes a los
intereses por mora en el pago de dichos laudos. Los valores que se definan, calculados a valor presente, serdn asumidos
por TGN exclusivamente mediante inversiones sustentables, adicionales a las que establezca el ENARGAS como
inversiones obligatorias en el marco de la RTI, en gasoductos e instalaciones complementarias en la “Cuenca Neuquina”.
Estas inversiones no seran incorporadas a la base tarifaria de la Sociedad. Ver “Resefia y Perspectiva Operativa y
Financiera- Presentacion de Informacién Financiera — Cuestiones Tarifarias”.

El plazo de ejecucion del plan de estas inversiones adicionales no podra exceder al de la finalizacion de la
Licencia, fecha en la que seran transferidas al Poder Ejecutivo sin derecho a pago alguno a nuestro favor.

La Revision Tarifaria Integral para el Periodo 2017 - 2022

En marzo de 2016 el MINEM dict6 la Resolucion N° 31 instruyendo al ENARGAS que lleve adelante el
proceso de RTI para las licenciatarias de transporte y distribucién de gas natural, incluyendo la celebracién de audiencias
publicas a fin de posibilitar la participacion ciudadana.

La RTI fue llevada a cabo por el ENARGAS en base a las siguientes pautas generales establecidas en el
Acuerdo Integral:

e se introducen mecanismos no automaticos de adecuacion semestral de la tarifa de transporte, entre revisiones
tarifarias quinquenales, debido a las variaciones observadas en los precios de la economia vinculados a los
costos del servicio, a efectos de mantener la sustentabilidad econémico-financiera de la prestacion y la calidad
del servicio prestado;

e seasegurd que los costos propios de actividades no reguladas no sean solventados por los usuarios del servicio
regulado de transporte, cuya tarifa debera reflejar el costo de la actividad regulada;

e ¢l ENARGAS elabor6 un analisis basado en los costos razonables y eficientes de la prestacion del servicio
publico, como elemento de juicio para la determinacion de nuestra remuneracion, y podra incluir la elaboracién
y mantenimiento de un registro de costos unitarios de materiales, servicios y mano de obra relativos a la
prestacion del servicio, en cada zona geografica de Argentina;

e el ENARGAS establecid los criterios para la determinacion de la base de capital (valuacion de los activos
esenciales afectados a la prestacion del servicio publico) y de la tasa de rentabilidad a aplicar en la RTI;
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¢ el ENARGAS nos requiri6 la presentacion de un plan de inversiones con la totalidad de los proyectos a ejecutar
durante el quinquenio; y

e en el anlisis de costos para la determinacion de las tarifas el ENARGAS consider6 los costos asociados al
servicio publico a prestarse durante el periodo de vigencia de las tarifas resultantes de la RTI, con exclusién
de costos u otros conceptos de causa anterior.

La base de capital se determiné tomando en cuenta los activos esenciales. Para la valuacidn de dichos bienes
se considerd su valor inicial al comenzar la Licencia en diciembre de 1992, como también aquél correspondiente a las
incorporaciones posteriores, netos de bajas y depreciaciones, en moneda nacional actualizada considerando la evolucion
de indices oficiales representativos de la variacion en los precios. Todo ello debié efectuarse teniendo en miras el
objetivo de inversién establecido en el marco regulatorio que considera el interés general de alentar inversiones que
aseguren la construccion y el mantenimiento de la infraestructura necesaria para garantizar la sustentabilidad y
desarrollo del servicio, y el principio de tarifas justas y razonables.

La tasa de rentabilidad que remunera la base de capital se determind ponderando la remuneracién del capital
propio y de terceros. En la determinacion de la remuneracion del capital propio, el ENARGAS fijé un nivel que
considera justo y razonable para actividades de riesgo equiparable o comparable, que a su criterio guarda relacién con
el grado de eficiencia y prestacion satisfactoria del servicio. A su vez, para determinar el costo del capital de terceros,
el ENARGAS reflejd lo que considerd el costo del dinero en los términos y condiciones vigentes para la financiacion
de empresas de servicios publicos. La tasa de rentabilidad fijada (en pesos y en términos reales) para TGN y para TGS
fue del 8,99%, en tanto que para las distribuidoras fue del 9,33%.

El 30 de marzo de 2017 el ENARGAS dictd la Resolucion N° - 4363/17 que incluye el resultado de la RTly
contempla la aplicacion escalonada de ajustes a nuestras tarifas de transporte, sujeto a la ratificacion y entrada en
vigencia del Acuerdo Integral. En virtud de la ratificacién del Acuerdo Integral por el Poder Ejecutivo, mediante
Resolucién N° 311 fechada el 27 de marzo de 2018, el ENARGAS aprobd los cuadros tarifarios de TGN resultantes de
la RTI. Por la misma resolucion, el ENARGAS aprob6 asimismo los cuadros tarifarios de TGN aplicables a partir del
1 de abril de 2018 que implican un aumento promedio en los ingresos regulados del 47%, sujeto al cumplimiento de un
plan de inversiones obligatorias supervisado por el ENARGAS. Ver “Marco Regulatorio — ElI Acuerdo de
Renegociacion Integral de Nuestra Licencia”.

Efectos de la Ley de Emergencia Econdmica en el Transporte de Exportacion

En abril de 2002, el Decreto de Necesidad y Urgencia N° 689/02 del poder ejecutivo dispuso que las tarifas de
transporte del gas natural que se exporte a través del territorio nacional por gasoducto, que hasta entonces se calculaban
en Dolares y se facturaban a los clientes en Pesos, debian facturarse y pagarse en Délares, a un tipo de cambio de $1 =
US$ 1. Conforme dicho decreto, las tarifas se ajustardn como lo contempla la Licencia que, en nuestro caso, es cada 6
meses por la variacion del PPI. También debe destacarse que entre otras cosas, el decreto arriba indicado dispone que
a partir del 6 de enero de 2002, el precio de los contratos por servicios de transporte de gas natural destinado a
exportacién, celebrados en cumplimiento de lo dispuesto en la Resolucion N° 458/97 del ENARGAS, en dolares
estadounidenses debe ser facturado y pagado en dicha moneda y debe ajustarse segin se contempla en los respectivos
contratos.

La Ley de Solidaridad Social en el marco de la Emergencia Piblica

El nuevo gobierno del Presidente Fernandez, que asumid el 10 de diciembre de 2019, aprobd en fecha 21 de diciembre
de 2019 la Ley de Solidaridad Social, reglamentada por Decreto N° 99/2019 de fecha 27 de diciembre de 2019. Esta ley,
declar6 la emergencia publica en materia econémica, financiera, fiscal, administrativa, previsional, tarifaria, energética,
sanitaria y social. Su vigencia fue establecida hasta el 31 de diciembre de 2020, e incluye una significativa delegacion de
facultades legislativas en favor del Poder Ejecutivo. En materia energética, faculté al Poder Ejecutivo nacional a iniciar un
proceso de renegociacion de la revisién tarifaria integral vigente o iniciar una revision de carécter extraordinario, en los
términos de las leyes 24.065, 24.076 y demas normas concordantes, por un plazo maximo de ciento ochenta (180) dias,
propendiendo a una reduccion de la carga tarifaria real sobre los hogares, comercios e industrias para el afio 2020.

Contexto actual de la situacion energética en Argentina, y su impacto sobre nuestra actividad
Luego de un proceso de caida del 21% en los niveles de produccion de gas ocurrido entre los afios 2004 y 2014,

desde entonces se verifica un proceso de recuperacién del nivel de actividad del sector que condujo a un incremento
acumulado del 19% respecto del valor del 2014. En este sentido, resulta de interés sefialar que mientras la produccion
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de gas total crecié un 4,8% interanual durante el afio 20191, la produccidn no convencional — shale y tight — lo hizo
aproximadamente un 25%, evidenciando la importancia de esta clase de reservorios en la consideracion de los recursos
gasiferos de la Republica Argentina.

Si bien la importacién de gas continla representando una parte importante del abastecimiento, su participacion
se ha reducido los Ultimos afios por efecto de la mayor produccion local. La importacion de gas natural licuado (“GNL”)
por el puerto regasificador ubicado en la localidad de Escobar —en la Provincia de Buenos Aires— totaliz6 1.739 MMm3
en 2019, con una reduccion del 7% respecto del volumen del afio 2018. Asimismo, a partir de octubre de 2018 se
discontinu6 la operacion del puerto regasificador ubicado en la localidad de Bahia Blanca —también en la Provincia de
Buenos Aires—y en 2019 tampoco se verificaron importaciones de gas proveniente de las localidades de Mejillones y
Quinteros —ambas en la Republica de Chile—. Por su parte, la importacién desde el Estado Plurinacional de Bolivia
(“Bolivia”) totalizd 4.989 MMm3, lo que representa una reduccion interanual del 17%. De esta manera, las
importaciones totales -GNL, Chile y Bolivia— durante el 2019 se redujeron un 31% respecto al afio anterior.

Paralelamente, también a partir de octubre de 2018 se incrementaron significativamente los niveles de
exportacién, al permitirse nuevamente la exportacion de gas a productores locales sin compromiso de reimportacion
alguno. De esta forma, el volumen exportado durante 20192 alcanz6 1.867 MMm3, con un incremento del 311% con
respecto a 2018.

Desde la privatizacion del servicio publico de gas natural a fines de 1992 y hasta 20193 se evidenci6 un
crecimiento acumulado de aproximadamente 109% en el consumo interno del fluido, destacAndose un crecimiento del
220% en la demanda de gas natural comprimido (“GNC”) y del 73% en el consumo industrial. Asimismo, el segmento
de generacidn eléctrica registré un importante incremento del 160% debido a la intensificacidn del consumo de energia
eléctrica y al crecimiento del parque termoeléctrico.

El consumo de gas residencial cayd durante 2019 un 4%. La demanda de usuarios comerciales aument6 un
10% con respecto al afio anterior. El sector industrial cay6 a razon de un 1% interanual. En relacion al GNC, su consumo
aumento un 2% con respecto a 2018. Por ultimo, el consumo de gas para la generacion eléctrica ha revertido su tendencia
creciente desde 2015, con una disminucion del 10% en este Ultimo ejercicio. Esto se explica por la mejora del parque
(cogeneracion) y eficiencia, con el mayor despacho de energias renovables y la estabilidad de la generacién nuclear.

El Estado Nacional firmé acuerdos para la importacién de gas natural desde Bolivia que representaron el 9,2%
del volumen total consumido en 2019, lo cual representa un 10,5% menos que el afio anterior.

Oportunamente, en el afio 2008 y a los efectos de aportar inyecciones que contribuyeran a cubrir la declinacion
que en aquellos afios adn presentaba la oferta interna de gas, un barco regasificador de GNL fue conectado en el nodo
de Bahia Blanca (Provincia de Buenos Aires). Posteriormente, en el afio 2011, y para reforzar el abastecimiento de la
demanda pico en invierno en las zonas del Gran Buenos Aires y de la Ciudad Autonoma de Buenos Aires, se instal6 un
segundo barco regasificador en el partido de Escobar (Provincia de Buenos Aires), que inyecta gas a una instalacion
operada por YPF S.A. que, a su vez, se conecto al sistema troncal de gasoductos de la Republica Argentina. Como se
indicd anteriormente, a fines de 2018 se discontinué la operacion del barco regasificador de Bahia Blanca. Por otra
parte, las operaciones de regasificacion en Escobar representaron el 3,2% del volumen total de gas consumido en la
Republica Argentina en 2019.

Por altimo, a diferencia de los Gltimos afios, en 2019 no fueron necesarias importaciones desde la Republica
de Chile para sostener el consumo anual.

En el actual contexto de incertidumbre macroecondémica, y pendiente por la nueva administracion que asumio
en diciembre de 2019 de definir nuevas politicas sectoriales en materia energética, la produccion de yacimientos no
convencionales detuvo su curva de crecimiento, dado que los operadores estan a la espera de sefiales y definiciones para
el futuro del sector. Al tratarse de produccion no convencional, su desarrollo es mas intencivo y requiere actividad de
explotacion constante, y al no tenerlo, el impacto en produccién pueda ser significativo y pueda afectar los volimenes
de transporte bajo los contratos.

En lo que respecta a las Transportistas y Distribuidoras de gas natural, el nuevo gobierno alin no ha dado
definiciones en materia de politica tarifaria. Las declaraciones de distintos funcionarios haciendo referenencia a la
necesidad de “desdolarizar” las tarifas han generado dudas, considerando que las tarifas de transporte y distribucion se
calculan y fijan en pesos, y s6lo el precio del gas esta referenciado al dolar.

1 Datos reales del afio mévil noviembre de 2018-octubre de 2019.
2 Datos reales del afio mévil diciembre de 2018-noviembre de 2019.
3 Datos reales del afio movil octubre de 2018-septiembre de 2019.
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Financiacion de las Ampliaciones de los Sistemas de Transporte y Distribucion de Gas Natural a través del
Uso de Fideicomisos Financieros

En septiembre de 2003, el ENARGAS emiti6 la Resolucion N° 2.877 para facilitar la financiacion de obras de
ampliacion en los sistemas de transporte y distribucién de gas natural mediante fideicomisos financieros.

Segun esta resolucidn, las licenciatarias que estén habilitadas dentro del marco de la Ley del Gas Natural
Natural pueden financiar proyectos para la ampliacidn de sus sistemas, constituyendo fideicomisos financieros en el
marco de la Ley N° 24.441, condicionado a la aprobacién del proyecto por parte del ENARGAS.

Dentro del marco juridico que establece la resolucion, los fiduciarios pueden ejercer los derechos
correspondientes a los activos y/o a los contratos de transporte o distribucion hasta recuperar integramente su inversion;
sin embargo, los fiduciarios no adquieren la condicién de transportista ni distribuidor. Por el contrario, la constitucion
de un fideicomiso no reduce la responsabilidad de la licenciataria, que contindla administrando los activos que se
encomendaron al fideicomiso. Finalmente, de acuerdo con la Resolucion, la duracién de un fideicomiso no podré
extenderse mas alla del plazo que le falte transcurrir a la Licencia. Una vez finalizado el fideicomiso, los activos
entregados al fideicomiso vuelven a ser propiedad de la licenciataria.

Creacion de un Programa de Fideicomisos de Gas

El deterioro del régimen tarifario y la anulacién del mecanismo de ajuste que contemplan las licencias de las
empresas privadas a partir de 2002, convirtieron a Argentina en el pais latinoamericano con el costo de gas mas bajo,
haciendo asi inviable para las empresas obtener capitales suficientes para emprender los proyectos de ampliacion
necesarios para poder responder a los altos indices de aumento de la demanda de gas natural.

En ese contexto, en 2004 el MINPLAN dicté la Resolucion N° 185/04, fundada en el Decreto N° 180/04 del
poder ejecutivo, disponiendo la creacion de un Programa de Fideicomisos de Gas a cargo de la ex Secretaria de Energia,
con el objeto de financiar obras de infraestructura en los sistemas de transporte y distribucion de gas natural.

En el marco de esa Resolucién, la ex Secretaria de Energia nos exigié que asumiéramos la direccion de las
obras de ampliacion del sistema de transporte. EI comitente del proyecto, fideicomisos locales constituido por la
Secretaria de Energia y administrado por NAFISA, nos encomendo la direccién de las obras de ampliacion a cambio de
un honorario, y la posterior operaciéon y mantenimiento de esas ampliaciones. Las ampliaciones son propiedad de los
fideicomisos hasta su cancelacion, fecha en la cual tendremos la opcion de transferirlas a nuestro nombre. Las obras de
ampliacién contempladas en la Resolucién N° 185/04 se financiaron parcialmente con cargos sustancialmente mayores
a las tarifas de transporte, cobrados a los consumidores finales por sobre las tarifas reguladas.
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X. RESENA Y PERSPECTIVA OPERATIVA Y FINANCIERA

PANORAMA FINANCIERO Y OPERATIVO Y PERSPECTIVAS (ANALISIS DE LA GERENCIA SOBRE
LA SITUACION FINANCIERA Y RESULTADOS DE OPERACIONES)

El siguiente analisis de nuestra situacion financiera y resultados de nuestras operaciones se basa en y deberia
leerse junto con nuestros Estados Financieros Auditados que se incluyen en otra parte de este Programa. Este analisis
incluye proyecciones que implican riesgos e incertidumbres. Le aconsejamos que lea detenidamente los “Factores de
Riesgo” que aparecen en otra parte de este Programa, donde se explican los factores importantes que podrian hacer que
nuestros resultados sean considerablemente diferentes de los resultados que se contemplan en o se infieran de las
proyecciones que aqui se presentan.

Nuestros Estados Financieros Auditados estan preparados de acuerdo con las Normas Internacionales de
Informacion Financiera (“NIIF”) emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (“IASB”, por sus
siglas en inglés) y adoptadas por la Comision Nacional de Valores (“CNV”). Asimismo, se han aplicado las normas
contenidas en la Resolucion N°1660/00 del Ente Nacional Regulador del Gas (“ENARGAS”), modificada por la
Resolucién 1903/00, también de dicho Ente, que reglamenta ciertos criterios de valuacion y exposicion para la actividad
regulada de transporte y distribucion de gas natural. Estos criterios son similares a los contenidos en las NIIF.

Para tomar una decisién de inversion, los inversores deben fundarse en su propio analisis de nuestra empresa,
de los términos del ofrecimiento y de la informacidn financiera que aqui se presenta.

Resefia

Comenzamos nuestras operaciones comerciales en 1992, como parte del proceso de privatizacion de la empresa
de gas estatal existente en aquel momento en Argentina. En la actualidad, somos una de las dos transportadoras de gas
natural més importantes de Argentina. En el marco de la privatizacion de Gas del Estado, se nos otorgé la licencia
exclusiva para operar el sistema de gasoductos del norte argentino durante un periodo de 35 afios, con la posibilidad de
extender este término por diez afios, sujeto a la aprobacion del Estado Argentino. El referido sistema de gasoductos del
norte argentino une las principales areas gasiferas ubicadas en las regiones norte y centro-oeste del pais con las
distribuidoras de gas y los grandes centros de consumo en dichas areas, como asi también con los consumidores del
Gran Buenos Aires, el centro que posee el mayor indice de habitantes de Argentina.

Nuestra compafiia posee y opera dos gasoductos de gas natural comprendidos en nuestra licencia, que al 31 de
diciembre de 2019 alcanzaba una extension total cercana a los 6.806 kilémetros y una capacidad de entrega aproximada
de 59,7 MMma3/d. En 2019 entregamos 25.068 MMm3 de gas natural.

Nuestras ventas correspondientes a los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2019, 2018 y 2017 fueron
$ 17.791,5 millones, $ 18.247,7 millones y $ 9.631,3 millones, respectivamente, mientras que nuestra ganancia neta
para dichos ejercicios fue $ 4.255,1 millones, $ 5.725,6 millones y $ 3.323,0 millones, respectivamente.

La principal actividad de nuestro negocio es el transporte de gas. Gran parte de los ingresos de nuestro servicio
por dicho transporte de gas surgen de los contratos firmes a largo o mediano plazo, en virtud de los cuales el cliente
reserva y paga cierta capacidad del gasoducto, independientemente de su uso 0 no. Ademas de ello, ofrecemos también
servicios de transporte interrumpible sujeto a la disponibilidad de capacidad, y de servicios de intercambio y
desplazamiento. Asimismo, proveemos otros servicios relacionados con la operacion y el mantenimiento de gasoductos
de terceros. En 2019, 2018 y 2017 alrededor del 96,3%, 96,7% y 92,8% respectivamente, de nuestros ingresos (netos
de descuentos y previsiones), surgieron de nuestros servicios de transporte de gas, mientras que aproximadamente el
3,7%, 3,3% y 7,2%, respectivamente, resultaron de otros servicios. Considerando nuestros servicios de transporte de
gas, un 73,0%, 61,6 % y 67,4% de nuestros ingresos brutos surgieron de los contratos firmes y el 27,0%, 38,4% y 32,6%
fueron el resultado de los servicios interrumpibles y de intercambio y desplazamiento, durante los afios 2019, 2018 y
2017, respectivamente.

La capacidad de nuestros gasoductos se comercializa principalmente mediante contratos firmes a largo plazo,
sujetos a ciertas reducciones permitidas bajo sus términos. Durante los préximos cinco afios, el 66% de nuestra
capacidad contratada en firme esté sujeta a derechos de reduccidn y/o al vencimiento del plazo contractual. Contamos
con contratos de transporte firme celebrados con ocho de las nueve empresas distribuidoras de gas natural existentes en
Argentina, un sub distribuidor, tres comercializadores, veintinueve clientes industriales, seis plantas generadoras (una
de las cuales suministra electricidad al mercado chileno), CAMMESA y dos clientes de exportacion. En los afios 2019,
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2018 y 2017, cerca del 56%, 60% y 67% de nuestro volumen total de gas despachado, respectivamente, correspondid a
los contratos firmes.

Presentacion de Informacion Financiera

La preparacion de los estados financieros requiere que nuestro Directorio se base en estimaciones que afectan
la valuacion de los activos y pasivos contingentes revelados a la fecha de emision de los mismos, la prevision para
deudores morosos 0 en conflicto, las depreciaciones, el valor recuperable de los activos, la prevision por baja rotacion
y obsolescencia de materiales, el cargo por impuesto a las ganancias, como asi también de los ingresos y egresos
registrados en el ejercicio correspondiente. No obstante, los resultados e importes reales pueden diferir
significativamente de las estimaciones utilizadas para la preparacion de los estados financieros.

Cuestiones tarifarias

Entre abril de 2014 y diciembre de 2017 TGN recibi6 sucesivos aumentos transitorios de tarifas, hasta que en
marzo de 2018 el ENARGAS aprobd los cuadros tarifarios de la Revision Tarifaria Integral (“RTI”) llevada a cabo por
dicho organismo a partir de marzo de 2016. Asimismo, la RTI establece que entre el 1° de abril de 2017 y el 31 de
marzo de 2022 debemos ejecutar un Plan de Inversiones Obligatorias (“PIO”) por aproximadamente $ 5.600 millones,
monto que sera ajustado en la misma proporcién en que se ajusten nuestras tarifas. TGN queda obligada a ejecutar tanto
el monto de inversién comprometido asi como las obras previstas en el PIO.

El marco regulatorio de la industria contempla la aplicacion de mecanismos semestrales no automaticos de
revision tarifaria debido a las variaciones observadas en los precios de la economia vinculados a los costos del servicio,
a efectos de mantener la sustentabilidad econémico-financiera de la prestacidn y la calidad del servicio prestado

Los aumentos tarifarios implementados desde el afio 2016 nos han permitido financiar los gastos de operacion
y mantenimiento, ejecutar ciertas obras, cancelar nuestros vencimientos financieros y generar en los ejercicios
finalizados el 31 de diciembre de 2017 y el 31 de diciembre de 2018 una utilidad que nos permitio distribuir dividendos
en abril de 2018 y abril de 2019. A los efectos de que las tarifas se mantengan en valores reales a lo largo del tiempo y
de esta forma poder atender las exigencias que demanda la operacién y el mantenimiento del sistema de gasoductos, la
RTI llevada a cabo por el ENARGAS introdujo mecanismos no automaticos de adecuacion semestral de las tarifas de
transporte entre revisiones tarifarias quinquenales, debido a las variaciones observadas en los precios de la economia
vinculados a los costos del servicio y a los efectos de mantener la sustentabilidad econémico-financiera de la prestacion
y la calidad del servicio prestado. Sin embargo, el ENARGAS podria considerar otras variables macroeconémicas que
permitan ponderar el impacto de los ajustes tarifarios en las economias familiares, considerando los niveles de actividad,
salarios y jubilaciones entre otras.

De hecho, en oportunidad del ajuste semestral aplicable a partir del 1° de octubre de 2018, el ENARGAS
resolvié aplicar como indice de actualizacion el promedio simple entre el indice de Precios Internos al por Mayor
(“IPIM”) — Nivel General — publicado por el Instituto Nacional de Estadistica y Censos (“INDEC™), el indice de Costo
de la Construccion (febrero de 2018— agosto de 2018), y el indice de Variacion Salarial (diciembre de 2017 — junio de
2018), que redundd en un ajuste menor (19,7%) al que hubiera correspondido aplicando el IPIM (30,7%). A la fecha,
no pudimos verificar que el ENARGAS haya analizado y concluido razonablemente que la férmula polindmica
empleada para dicho ajuste semestral mantenga la sustentabilidad econémico — financiera de la prestacién y la calidad
del servicio prestado por TGN, tal como es requerido por el numeral 7.1 del Acuerdo Integral de la Licencia. Asumiendo
que la intencidn del regulador hubiera sido la de morigerar el impacto en las tarifas sobre usuarios aplicando a tal efecto
un control de precios, solicitamos al ENARGAS discutir los términos de una compensacion equivalente (incluyendo la
revision del alcance fisico del PI1O) en los términos del numeral 9.8 de las Reglas Bésicas de la Licencia.

En marzo de 2019 el ENARGAS publicd los cuadros tarifarios de transporte que hemos aplicado durante el
semestre “abril de 2019 — septiembre de 2019”. En esta oportunidad, el ENARGAS retom¢ el ajuste por IPIM, aplicando
la variacién que observo este indice entre el 31 de agosto de 2018 y el 28 de febrero de 2019 y que redund6 en un
aumento promedio del 26%. Asimismo, establecid una nueva zona tarifaria “Gran Buenos Aires — Gran Buenos Aires”,
y dispuso que, hasta la realizacion de la proxima revisién quinquenal, a dicha zona se le aplique la tarifa de la zona
“Neuquén — Neuquén”.

En abril de 2019 el gobierno nacional anuncié que con posterioridad a la entrada en vigencia de los cuadros

tarifarios aplicables a partir del 1° de abril de 2019, las tarifas del servicio publico de gas natural no registrarian variantes
hasta fin de dicho afio.
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En junio de 2019, la Secretaria de Gobierno de Energia (“la Secretaria de Energia”), mediante su Resolucion
336/2019 establecit en beneficio de los usuarios residenciales de gas natural y de propano indiluido por redes, con
caracter excepcional, un diferimiento de pago del 22% en las facturas emitidas a partir del 1° de julio de 2019 y hasta
el 31 de octubre de 2019. Este diferimiento sera recuperado a partir de las facturas emitidas y a emitirse desde el 1° de
diciembre de 2019 y por cinco periodos mensuales, iguales y consecutivos. El costo financiero del diferimiento sera
asumido por el Estado Nacional en caracter de subsidio, mediante el pago de intereses a distribuidoras, sub
distribuidoras, transportistas y productores, reconociendo a ese efecto la tasa para plazos fijos por montos de $ 20
millones o superiores, a plazos de 30 o 35 dias, publicada por el Banco Central de la Republica Argentina. El 23 de
agosto de 2019, la Secretaria de Energia, mediante la Resolucion 488/2019, fijo el procedimiento mediante el cual las
distribuidoras trasladan parte del diferimiento de pago a las transportistas y la metodologia de calculo y pago de los
intereses correspondientes. Conforme a esta resolucion, las distribuidoras deben informar con caracter de declaracion
jurada los montos a diferir a las transportistas y al ENARGAS vy, a su vez, el ENARGAS, debe remitir la informacion
compilada a la Secretaria de Energia, siendo esta Gltima la que debe calcular y emitir las érdenes de pago de los intereses
a las licenciatarias en un plazo previsto de 30 dias habiles de finalizado el mes de diferimiento correspondiente. A la
fecha, el monto diferido por las distribuidoras en sus pagos a TGN conforme con las respectivas declaraciones juradas
asciende a $ 406,7 millones. El proceso de informacion y calculo de intereses se encuentra demorado, no habiéndose
emitido a la fecha 6rdenes de pago de intereses.

En septiembre de 2019, la Secretaria de Energia dictd la Resolucién 521/2019 (modificada por la Resolucion
751/2019) difiriendo el ajuste semestral de tarifas que hubiera debido aplicarse a partir del 1° de octubre de 2019, hasta
el 1° de febrero de 2020, y dispuso asimismo compensar a las licenciatarias con la revision del PIO en la exacta
incidencia de los menores ingresos derivados de la medida. Por consiguiente, entre octubre y diciembre de 2019,
presentamos al ENARGAS propuestas de readecuacion del PIO por un monto de $ 459,2 millones (expresados en
moneda de diciembre de 2016).

Sin embargo, tras la sancion de la Ley de Solidaridad Social y Reactivacién Productiva en el Marco de la
Emergencia Publica N° 27.541 (“Ley de Solidaridad”), el nuevo gobierno que asumi6 en diciembre de 2019 anuncio su
intencion de suspender los ajustes de tarifas de servicios publicos de transporte y distribucion de gas natural y de
electricidad bajo jurisdiccion federal por 180 dias, para iniciar un proceso de renegociacion de la RTI vigente desde
2017, o iniciar una revision tarifaria de caracter extraordinario.

Por Gltimo y tal como se indica en la Nota 20.1 a nuestros Estados Financieros Auditados de 2019, somos parte
de diversos reclamos legales y contractuales por montos significativos. Aunque el monto de las obligaciones que
pudieran surgir como consecuencia de tales acciones puede no ser adecuadamente estimado dada su complejidad y el
estado actual de las mismas, en opinidn de nuestro Directorio, dichas acciones, individualmente o en su conjunto, no
tendrian efecto significativo en exceso de los montos que tenemos registrados como previsiones sobre la posicién
patrimonial ni sobre el resultado de nuestras operaciones.

Tipos de Cambio

Nuestros Estados Financieros Auditados estdn preparados en pesos. Por lo tanto, los saldos originalmente
denominados en moneda extranjera fueron convertidos a pesos usando los tipos de cambio publicados por el Banco de
la Nacion Argentina al cierre de cada ejercicio. Para confeccionar los estados de resultados integrales y de flujo de
efectivo, las operaciones originalmente denominadas en moneda extranjera fueron convertidas a pesos en base a los
tipos de cambio publicados por el Banco de la Nacion Argentina para las fechas en que se registraron las operaciones
correspondientes. Los tipos de cambio comprador “Cotizacion Divisa” para el dolar estadounidense que publico el
Banco de la Nacion Argentina fueron $ 59,69 al 31 de diciembre de 2019, $ 37,5 al 31 de diciembre de 2018 y $ 18,549
al 31 de diciembre de 2017. Los tipos de cambio vendedor “Cotizaciéon Divisa” para el dolar estadounidense que publico
el Banco de la Nacion Argentina fueron $ 59,89 al 31 de diciembre de 2019, $ 37,7 al 31 de diciembre de 2018 y $
18,649 al 31 de diciembre de 2017. Las ganancias y pérdidas por diferencias de cambio las imputamos en el estado de
resultados integral. Esta conversion no es una afirmacion de que las cifras en pesos realmente representan las cifras
reales en délares ni que se pueda convertir las cifras en pesos a dolares (o viceversa) al tipo de cambio indicado o a
cualquier otro tipo de cambio.

Contabilizacion de Inflacion
Tal como se indica en la Nota 2.3 de nuestros Estados Financieros Auditados de 2019, estos Gltimos estan
reexpresados en moneda homogénea conforme lo establecido por la Norma Internacional de Contabilidad N° 29

“Informacion financiera en economias hiperinflacionarias” (“NIC 29”). Esta norma requiere que los estados financieros
de una entidad cuya moneda funcional sea la de una economia de alta inflacion, se expresen en términos de la unidad
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de medida corriente a la fecha de cierre del ejercicio sobre el que se informa, independientemente de si estan basados
en el método del costo histérico o en el método del costo corriente. Para ello, en términos generales, se debe computar
en las partidas no monetarias la inflacion producida desde la fecha de adquisicion o desde la fecha de revaluacion segln
corresponda. Dichos requerimientos también comprenden a la informacion comparativa de los estados financieros.

A los efectos de concluir sobre si una economia es categorizada como de alta inflacion en los términos de la
NIC 29, la norma detalla una serie de factores a considerar entre los que se incluye una tasa acumulada de inflacion en
tres afios que se aproxime o exceda el 100%. Es por esta razon que, de acuerdo con la NIC 29, la economia argentina
pasé a ser considerada como de alta inflacion a partir del 1° de julio de 2018.

A su vez, la Ley N° 27.468 (B.O. 04/12/2018) modifico el articulo 10° de la Ley N° 23.928 y sus
modificatorias, estableciendo que la derogacion de todas las normas legales o reglamentarias que establecen o autorizan
la indexacion por precios, actualizacién monetaria, variacion de costos o cualquier otra forma de repotenciacion de las
deudas, impuestos, precios o tarifas de los bienes, obras o servicios, no comprende a los estados financieros, respecto
de los cuales continuara siendo de aplicacidn lo dispuesto en el articulo 62 in fine de la Ley General de Sociedades N°
19.550 (T.O. 1984) y sus modificatorias. Asimismo, el mencionado cuerpo legal dispuso la derogacion del Decreto N°
1269/2002 del 16 de julio de 2002 y sus modificatorios y delegd en el Poder Ejecutivo Nacional (“PEN”), a través de
sus organismos de contralor, establecer la fecha a partir de la cual surtiran efecto las disposiciones citadas en relacion
con los estados financieros que les sean presentados. Por lo tanto, mediante su Resolucién General 777/2018 (B.O.
28/12/2018), la CNV dispuso que las entidades emisoras sujetas a su fiscalizacion apliquen a los estados financieros
anuales, por periodos intermedios y especiales, que cierren a partir del 31 de diciembre de 2018 inclusive, el método de
reexpresion de estados financieros en moneda homogénea conforme lo establecido por la NIC 29. Por lo tanto, nuestros
Estados Financieros Auditados de 2019 han sido reexpresados.

De acuerdo con la NIC 29, los estados financieros de una entidad que informa en la moneda de una economia
de alta inflacién deben reportarse en términos de la unidad de medida vigente a la fecha de los estados financieros.
Todos los montos del estado de situacién financiera que no se indican en términos de la unidad de medida actual a la
fecha de los estados financieros deben actualizarse aplicando un indice de precios general. Todos los componentes del
estado de resultados deben indicarse en términos de la unidad de medida actualizada a la fecha de los estados financieros,
aplicando el cambio en el indice general de precios que se haya producido desde la fecha en que los ingresos y gastos
fueron reconocidos originalmente en los estados financieros.

El ajuste por inflacion en los saldos iniciales se calcul6 considerando los indices establecidos por la Federacion
Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econémicas (“FACPCE”) con base en los indices de precios
publicados por el INDEC. La variacion del indice promedio para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019 fue
53,83%.

Los principales procedimientos para el ajuste por inflacion mencionado anteriormente son los siguientes:

e Los activos y pasivos monetarios que se contabilizan a moneda de cierre de los estados financieros no son
reexpresados porque ya estan expresados en términos de la unidad monetaria actual a la fecha de dichos estados
financieros.

e Los activos y pasivos no monetarios que se contabilizan a costo a la fecha de los estados financieros, y los
componentes del patrimonio, se reexpresan aplicando los coeficientes de ajuste correspondientes.

e Todos los elementos en el estado de resultados integral se actualizan aplicando los factores de conversion
relevantes.

e El efecto de la inflacién en la posicion monetaria neta de la Sociedad se incluye en el estado de resultados
integral, en “Resultados financieros netos”, en “Resultado por posiciéon monetaria”.

e Las cifras comparativas se han ajustado por inflacién siguiendo el mismo procedimiento explicado en los
puntos precedentes.

En la aplicacion inicial del ajuste por inflacion, las cuentas del patrimonio fueron reexpresadas de la siguiente manera:
e EI capital fue reexpresado desde la fecha de suscripcion o desde la fecha del dltimo ajuste por inflacion
contable, lo que haya sucedido después. El monto resultante fue incorporado en la cuenta “Ajuste integral del
capital social”.
e Los otros resultados integrales fueron reexpresados desde cada fecha de imputacion contable.
e Las otras reservas de resultados no fueron reexpresadas en la aplicacion inicial.

Conflictos con Clientes de Exportacion
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Tal como se indica en la Nota 1.5 a nuestros Estados Financieros Auditados de 2019 tenemos saldos pendientes
de cobro con YPF S.A. de $ 4.467,7 millones y con Metrogas Chile S.A. de $ 6.836,3 millones (ambas acreencias
nominadas en dolares estadounidenses). Debido a la incertidumbre de la posibilidad de cobrar estos créditos en el futuro,
al 31 de diciembre de 2019, constituimos una prevision de 6.206,7 millones frente a la prevision de $ 5.998,5 millones
que teniamos al 31 de diciembre de 2018. Sugerimos leer las Notas 20.1.4 y 20.1.5 de nuestros Estados Financieros
Auditados de 2019.

Inflacién

Nuestros costos de explotacion y los gastos de administracion y comercializacion, en particular vinculados con
“Costos de personal”, “Consumo de materiales y repuestos”, “Mantenimiento y reparacion de propiedad, planta y equipo
y servicios y suministros de terceros” e “Impuesto, tasas y contribuciones”, se incrementaron notablemente, en gran
medida como resultado de la inflacion en Argentina. De acuerdo con las cifras publicadas por el INDEC, el indice de
precios al consumidor se incrementd un 53,83% en 2019, 47,6% en 2018, y 24,8% en 2017. Este aumento en los costos
ha teniendo un impacto negativo sobre nuestros margenes operativos.

Depreciacion del peso

Nuestros resultados financieros sufrieron un impacto negativo debido a la depreciacién del peso con respecto
al dolar estadounidense. Los tipos de cambio para la venta publicados para el délar estadounidense por el Banco de la
Nacién Argentina fueron $ 59,89 al 31 de diciembre de 2019, $ 37,7 al 31 de diciembre de 2018 y $ 18,649 al 31 de
diciembre de 2017. La depreciacién del peso tiene un efecto negativo muy importante sobre nuestra ganancia neta y
nuestra condicién financiera dado que todo nuestro endeudamiento financiero se encuentra denominado en dolares
estadounidenses, mientras que nuestros ingresos no se encuentran denominados en dolares estadounidenses ni indexados
por variaciones en el tipo de cambio.

Perspectivas

Consideramos que los factores que afectan en mayor medida a nuestras perspectivas de negocio en el futuro
son: (i) las condiciones politicas y econdmicas existentes en Argentina, incluyendo el valor del peso y la inflacién; y
(ii) la incertidumbre tarifaria surgida luego de, entre otras medidas, la sancién de la Ley de Solidaridad que suspendio
los ajustes tarifarios por 180 dias (Ver “Cuestiones Tarifarias”). Adicionalmente, debe destacarse que las perspectivas
mencionadas se encuentran también afectadas por las situaciones descriptas en el capitulo “Factores de Riesgo” que se
presenta en otra parte de este Programa.

Principales Politicas Contables y Proyecciones

A los fines de la confeccidn de nuestros Estados Financieros Auditados tomamos en cuenta las premisas que
surgen de los antecedentes historicos y otros factores que consideramos razonables y relevantes. A pesar que revisamos
estas premisas durante el curso normal de nuestros negocios, la presentacion de nuestra condicidn financiera y de los
resultados de las operaciones con frecuencia requieren que nuestra gerencia evalUe los efectos de algunos aspectos que
son inherentemente inciertos. Por lo tanto, los resultados reales pueden no coincidir con los estimados v, las diferencias
pueden ser significativas. A continuacidn, describimos las principales politicas contables y estimaciones significativas
utilizadas, para brindar una mayor comprensién sobre el modo en que nosotros tomamos nuestras decisiones con
respecto a tales politicas y estimaciones, como asi también sobre la sensibilidad de las mismas.

Previsién para deudores morosos o en conflicto y para contingencias

Registramos previsiones relacionadas con las cuentas por cobrar comerciales. La prevision por deudores
morosos 0 en conflicto esta basada en nuestra evaluacion acerca de diversos factores, incluyendo el riesgo de crédito de
los clientes, las tendencias histéricas y demds informacion. Si bien usamos la informacién més actualizada disponible
para realizar nuestras evaluaciones, podria ser necesario realizar ajustes futuros sobre las previsiones si las condiciones
econémicas futuras difirieran sustancialmente de aquellas estimaciones utilizadas para la realizacion de estas
evaluaciones. Tomamos en cuenta todos los hechos y transacciones que consideramos relevantes para el negocio.

Registramos previsiones para contingencias respecto de algunos procesos legales, impositivos y regulatorios.
Registramos una prevision para contingencias cuando existe alta posibilidad de incurrir en costos futuros y dichos costos
pueden ser estimados razonablemente. Tales previsiones se basan en estimaciones de los resultados de estos asuntos y
en la experiencia de nuestros asesores legales para realizar impugnaciones, litigar o resolverlos. A medida que el avance
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de los reclamos se hace mas definido, pueden surgir cambios en las estimaciones de costos futuros, que podrian tener

efectos materiales sobre nuestra condicion financiera y el resultado de nuestras operaciones.

Resultados de Operaciones de los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2019, 2018 y 2017

El siguiente cuadro muestra un resumen de nuestros resultados de operaciones correspondientes a los ejercicios

terminados el 31 de diciembre de 2019, 2018 y 2017:

Ventas

Costos de explotacion

Gastos de administracion y comercializacion
Ganancia antes de otros ingresos y egresos
netos

Otros ingresos y egresos netos

Resultados por inversiones en sociedades
afiliadas

Resultados financieros netos

Resultado antes del impuesto a las ganancias
Impuesto a las ganancias

Ganancia del ejercicio

Al 31 de diciembre de

2019

2018

2017

(en millones de pesos, salvo indicacion en

contrario)

17.791,5
(9.940,4)
(2.108,5)

5.742,6
207,1

22,7
(426,5)
5.545,8
(1.290,7)
4.255,1

18.247,7
(9.243,2)
(2.309,2)

6.695,3
(167,3)

14,0
(2.596,9)
3.945,1
1.780,5
5.725,6

9.631,3
(5.854,3)
(1.354,8)

2.422,2
(25,3)

6,6
148,8
2.552,2
770,7
3.323,0

En el siguiente cuadro se sintetizan las ventas por tipo de servicio correspondientes a los ejercicios terminados el 31
de diciembre de 2019, 2018 y 2017 y el porcentaje del total de nuestras ventas netas por tipo de servicio:
Al 31 de diciembre de
2019 % 2018 % 2017 %
(en millones de pesos, salvo indicacién en contrario)
Servicios de transporte de gas:

Servicios de transporte de gas 17.139,6 96,3%  17.6539 96,7%  8.9423 92,8%
Subtotal de servicios de transporte de

gas 17.139,6 96,3%  17.653,9 96,7%  8.942,3 92,8%
Otros Servicios:

Servicios de operacion y mantenimiento

de gasoductos y otros 651,9 3, 7% 5938 3,3% 6890 7.2%
Subtotal de otros servicios 651,9 3,7% 593,8 3,3% 689,0 7,2%
Total de ventas 17.791,5 100,0% 18.247,7 100,0% 9.631,3 100,0%

Servicios de transporte de gas, O&M y Honorarios por Gerenciamiento de Obra — Programa de Fideicomisos de Gas
y Otros

Aplicamos desde el 1° de enero de 2018 la NIIF 15 “Ingresos de actividades ordinarias procedentes de contratos
con clientes” para el reconocimiento contable de ingresos por servicios de transporte.

Asi, los ingresos provenientes de los contratos de transporte firme y de transporte interrumpible comprenden
el valor corriente de los montos recibidos o a recibir, netos del impuesto al valor agregado, retenciones y descuentos.
Los ingresos por transporte firme, se reconocen sobre la base de la capacidad contratada reservada, independientemente
de su uso efectivo. Los ingresos de los contratos de servicio de transporte interrumpible se reconocen sobre la base de
los volumenes entregados de gas natural.
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La NIIF 15 incorpora un modelo de cinco pasos para el reconocimiento y medicion del ingreso que incluye: i)
identificar el contrato con el cliente; ii) identificar obligaciones de desempefio del contrato; iii) determinar el precio de
la transaccion; iv) asignar el precio de la transaccion entre las obligaciones de desempefio del contrato y; v) reconocer
el ingreso cuando la entidad satisface las obligaciones de desempefio.

De acuerdo con lo establecido en las reglas basicas de la licencia, el efecto del impuesto sobre los ingresos
brutos y del impuesto a los débitos y créditos en cuentas bancarias relacionado con la actividad regulada, lo transferimos
a nuestros clientes mediante un incremento en la facturacion mensual.

También registramos previsiones por la diferencia entre el monto total de nuestra facturacién y nuestra
estimacion del recupero de aquellos montos sujetos a controversias contractuales o regulatorias. Para obtener una
descripcion de estas controversias sustanciales, ver “Actividades - Procesos Legales” y la Nota 20.1 a nuestros Estados
Financieros Auditados de 2019.

En el cuadro siguiente se presentan los volimenes despachados en los ejercicios 2019, 2018 y 2017, segun el
tipo de servicio y de gasoducto:

% de % de % de

ingresos ingresos ingresos

brutos por brutos por brutos por
(en servicios  (en servicios  (en servicios

MMm3/d) de 2019 MMm3/d) de2018 MMm3/d) de 2017

Volumen firme 14.092 56,2% 14.743 61,6% 15.109 67,5%
Volumen Interrumpible e
Intercambio y

desplazamiento 10.976 43,8% 9.201 38,4% 7.284 32,5%
Total 25.068 100% 23.944 100% 22.393 100%
Volumen local 23909  954% 23.816 99,5% 22.379 99,9%
Volumen externo 1.159 4,6% 128 0,5% 14 0,1%

Total 25.068 100% 23.944 100% 22.393 100%

Nuestros ingresos por ventas para el 2019 totalizaron $ 17.791,5 millones, una disminucién neta de $ 456,1
millones comparada con el ejercicio anterior. La variacion de las ventas entre los ejercicios finalizados el 31 de
diciembre de 2019 y 2018 se explica por las siguientes causas:

e $985,4 millones de mayores ingresos por incremento de transporte de exportacion y otros;

e $ 1.200 millones de menores ingresos debido a la suspension de los ajustes tarifarios en un contexto de
aceleracion de la inflacion. Ver notas 1.2 y 1.3.3. se nuestros Estados Financieros Auditados de 2019;

e $299,7 millones de menor volumen de transporte “interrumpible” y de “intercambio y desplazamiento”; y,

e $ 58,2 millones de incremento neto de inflacion en los servicios de “Operacion y mantenimiento de gasoductos
y otros servicios”.

Nuestros ingresos por ventas para el 2018 totalizaron $ 18.247,7 millones, un aumento neto de $ 8.616,4 millones
(cuyo valor histdrico es de $ 9.090 millones) comparados con los $ 9.631,3 millones registrados en 2017. La variacion
de las ventas entre los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2018 y 2017 se explica por las siguientes causas:

e $7.722,1 millones de mayor facturacion asociada al incremento en las tarifas de transporte con destino local;
e $1.307,9 millones de mayores ingresos por transporte interrumpible y otros; y
e $60 millones de aumento en los servicios de Operacion y mantenimiento de gasoductos y otros servicios.

Costos de explotacion

Nuestros costos de explotacion incluyen, entre otros, los costos de personal y demas beneficios y cargas
sociales (que no se asignan a los gastos de administracion y comercializacion), el mantenimiento y reparacion de
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elementos de PP&E, los servicios y suministros de terceros, los consumos de materiales y respuestos, y la depreciacion
de los elementos de PP&E. Nosotros depreciamos nuestros elementos de PP&E, que consisten principalmente en
gasoductos, plantas compresoras y estaciones de medicidn y regulacién, en forma lineal de acuerdo con su vida Util
estimada (Nota 2.6 a nuestros Estados Financieros Auditados de 2019).

En el siguiente cuadro se presentan nuestros costos de explotacion por categoria de costo, correspondientes a
los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2019, 2018 y 2017, y el porcentaje que cada una de esas categorias de
costos representa en nuestros costos de explotacion, junto con el porcentaje que representan nuestros costos totales de
explotacion sobre nuestras ventas, para cada uno de dichos ejercicios:

Al 31 de diciembre de

Rubros 2019 | % [ 2018 | w [ 2017 | %
(en millones de pesos, salvo indicacién en contrario)
Honorarios por servicios profesionales 94,4 0,9% 74,5 0,8% 40,2 0,7%
Costos de personal 1.360,2 | 13,7% | 1.310,7 | 14,2% 881,9 15,1%
Honorarios por asistencia técnica - 0,0% - 0,0% 35,4 0,6%
Consumo de materiales y repuestos 522,5 5,3% 455,6 4,9% 4440 7,6%

Mantenimiento y reparacion de propiedad,
planta y equipo y servicios y suministros de | 2.068,3 | 20,8% | 1.9495 | 21,1% 2.237,3 38,2%
terceros

Gastos de correos, telecomunicaciones,

. : 189,8 1,9% 190,0 2,1% 117,4 2,0%
transporte, fletes, viajes y estadias

Seguros 98,7 1,0% 82,1 0,9% 69,7 1,2%
Alquileres y elementos de oficina 55,0 0,6% 56,1 0,6% 37,1 0,6%
Servidumbres 36,4 0,4% 53,0 0,6% (8,2) (0,1%)
Impuestos, tasas y contribuciones 4,4 0,0% 3,9 0,0% 4,6 0,1%

Depreciacién de propiedad, planta y equipo | 5.546,3 | 55,8% | 5.076,0 | 54,9% 1.963,4 33,4%

Repuestos y materiales de consumo de baja (759) | (08%)| (334) |(0.4%) 215 0.4%
rotacion y obsoletos ' : ' ' , ,

Diversos 40,3 0,4% 25,2 0,3% 10,0 0,2%
Total 9.940,4 | 100% | 9.243,2 | 100% 5.854,2 100%
% de Costos de explotacién s/ Ventas 55,9% 50,7% 60,8%

Los costos de explotacion durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019 alcanzaron los $ 9.940,4
millones, que comparados con los $ 9.243,2 millones registrados en el ejercicio anterior, representan un aumento de $
697,2 millones. Como porcentaje de nuestras ventas, los costos de explotacion para el ejercicio 2019 fueron 55,9%, es
decir, se incrementaron un 10,26% con respecto al 50,7% correspondiente al ejercicio 2018.

Los conceptos que presentaron las variaciones mas significativas entre ambos ejercicios han sido:

e  $425,5 millones de aumento en Costos de personal (cuyo valor ajustado por inflacion es de $ 49,5 millones).
Dicha variacion se explica por los incrementos salariales otorgados como compensacion por inflacién ($ 354,3
millones), un incremento en la dotacién de personal ($ 18,4 millones), mayores cargos por horas extras e
indemnizaciones por ($ 60 millones) y otros conceptos diversos;

e $89,4 millones de aumento en Consumo de materiales y repuestos (cuyo valor ajustado por inflacion es de $
66,9 millones). Dicha variacion se debe principalmente a los mayores costos en; repuestos ($ 41 millones),
consumibles ($ 28,6 millones), proyectos de comunicaciones ($ 6 millones), integridad de la compresion en
plantas compresoras ($ 4,9 millones), integridad de seguridad en plantas compresoras ($ 7,4 millones),
proteccion catddica ($ 9,5 millones) y clase de trazado ($ 2,6 millones), compensado parcialmente con menores
costos en tapada y franja de seguridad ($ 1,5 millones) y en trazado de gasoductos ($ 12,2 millones);

e $650,2 millones de aumento en Mantenimiento y reparacion de propiedad, planta y equipo y servicios y
suministros de terceros (cuyo valor ajustado por inflacion es de $ 118,8 millones). Dicha variacion se debe
principalmente a los mayores costos en limpieza y desmantelamiento de instalaciones ($ 36,8 millones),
mantenimientos contratados ($ 88,4 millones), proteccién anticorrosiva ($ 53,6 millones), inspeccion de
cafierias ($ 208,1 millones), cruce de rios ($ 106,9 millones), proteccién catddica ($ 39,2 millones),
reparaciones de cafierias ($ 27,3 millones), e integridad de la compresion en plantas compresoras ($ 14
millones), compensado parcialmente con menores costos en proyectos de tapada y franja de seguridad ($ 39,7
millones), overhauls ($ 56,9 millones) y cambios por clase de trazado de gasoductos ($ 67,2 millones); y
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$ 1.681,71 millones de aumento en la Depreciacion de propiedad, planta y equipo (cuyo valor ajustado por
inflacion es de $ 470,3 millones). Dicha variacion se debe a la mayor amortizacion en el presente ejercicio de
los elementos de “Propiedad, planta y equipo”, producto de la revaluacion efectuada al 31 de diciembre de
2018;

Los costos de explotaciéon durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018 alcanzaron los $ 9.243,2
millones, que comparados con los $ 5.854,2 millones registrados en el ejercicio anterior, representan un aumento de $
3.389,0 millones. Como porcentaje de nuestras ventas, los costos de explotacion para el ejercicio 2018 fueron 50,7%,
es decir una disminucion del 16,61% con respecto al 60,8% correspondiente al ejercicio 2017.

Los conceptos que presentaron las variaciones mas significativas entre ambos ejercicios han sido:

$ 292 millones de aumento en Costos de personal (cuyo valor ajustado por inflacién es de $ 428,8 millones).
Dicha variacion se explica por los incrementos salariales otorgados como compensacion por inflacion ($ 244
millones), un incremento en la dotacién de personal ($ 6,8 millones), mayores cargos por horas extras y
personal de agencia ($ 31,8 millones) y otros conceptos diversos;

$ 453,8 millones de disminucién en los costos de Mantenimiento y reparacién de propiedad, planta y equipo y
servicios y suministros de terceros (cuyo valor ajustado por inflacion es de $ 287,8 millones). Dicha variacion
se debe principalmente a que durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018 se efectuaron mayores
erogaciones en; limpieza y desmalezado de instalaciones ($ 33,1 millones), mantenimientos contratados ($
29,2 millones), inspecciones y cruces especiales en gasoductos ($ 220 millones), integridad de instalaciones
auxiliares en plantas compresoras ($ 16,9 millones), integridad en estaciones de medicién y regulacion ($ 20,3
millones), y overhauls ($ 57,5 millones); y

$ 3.187,6 millones de aumento en la Depreciacién de propiedad, planta y equipo (cuyo valor ajustado por
inflacion es de $ 3.112,6 millones). Dicha variacion se debe a la mayor amortizacion en el presente ejercicio
de los elementos de “Propiedad, planta y equipo”, producto de la revaluacion efectuada al 31 de diciembre de
2018.

Gastos de administracion y comercializacién

En el siguiente cuadro se presentan nuestros gastos de administracion y comercializacion por categoria de

gasto, para los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2019, 2018 y 2017 y el porcentaje que la totalidad de nuestros
gastos por administracion y comercializacién representan sobre nuestras ventas.

Al 31 de diciembre de

Rubros 2019 % [2018 % [2017 | %

(en millones de pesos, salvo indicacién en contrario)
Costos de personal 557,0 26,4% 521,8 22,6% | 290,1 |21,4%
Depreciacién de propiedad, planta 'y
equipo 91,2 4,3% 133,2 5,8% 49,1 3,6%
Honorarios por servicios profesionales 122,8 5,8% 92,7 4,0% 83,8 6,2%
Impuestos, tasas y contribuciones 1.109,6 |52,6% | 12734 |551%| 801,3 |59,1%
Gastos de correos, telecomunicaciones,
transporte, fletes, viajes y estadias 33,7 1,6% 32,5 1,4% 16,8 1,2%

Mantenimiento y reparacion de
propiedad, planta y equipo y servicios y

suministros de terceros 41,5 2,0% 44,1 1,9% 28,0 2,1%
Alquileres y elementos de oficina 41,3 2,0% 27,1 1,2% 14,6 1,1%
Deudores incobrables 46,1 2,2% 49,9 22% | (72,00 |(5,3%)
Juicios 0,5 0,0% 32,0 1,4% 104,5 7,7%
Honorarios a la Comisién Fiscalizadora 7,6 0,4% 6,8 0,3% 8,5 0,6%
Honorarios a Directores 28,4 1,3% 51,6 2,2% 13,4 1,0%
Diversos 28,8 1,4% 441 1,9% 16,8 1,3%
Total 2.108,5 |100% | 2.309,2 |100% | 1.354,8 | 100%

% de Gastos de administracion y
comercializacidn s/ Ventas

11,90% 12,7% 14,1%

Nuestros gastos de administracion y comercializacion en 2019 alcanzaron $ 2.108,5 millones, que en

comparacion con los $ 2.309,2 millones registrados en 2018, representan una disminucion de $ 200,7 millones. El
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porcentaje de gastos de administracidon y comercializacidn sobre las ventas para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre
de 2019 fue 11,9%, es decir disminuyé un 6,3% respecto del 12,7% correspondiente a 2018. Los conceptos que
presentaron las variaciones mas significativas entre ambos ejercicios han sido:

e $182,7 millones de aumento en Costos de personal (cuyo valor ajustado por inflacion es de $ 35,2 millones).
Dicha variacion se explica por los incrementos salariales otorgados como compensacion por inflacion ($ 166,7
millones), un incremento en la dotacion de personal ($ 15,6 millones), mayores cargos por horas extras e
indemnizaciones por ($ 9 millones) y otros conceptos diversos;

e $230,3 millones de aumento en Impuestos, tasas y contribuciones (cuyo valor ajustado por inflacion es una
disminucion de $ 163,8 millones). Dicha variacion se debe principalmente a mayores costos en el impuesto a
los débitos y créditos en cuentas bancarias ($ 62,3 millones), tasa de verificacion y control ($ 96,9 millones) y
en el impuesto sobre los ingresos brutos ($ 137,9 millones);

e $5,4 millones de aumento en la Depreciacion de propiedad, planta y equipo (cuyo valor ajustado por inflacion
es una disminucion de $ 42 millones) debido a la mayor amortizacion en el presente ejercicio de los elementos
de “Propiedad, planta y equipo”, producto de la revaluacion efectuada al 31 de diciembre de 2018; y

e $ 20,3 millones de disminucién en Juicios (cuyo valor ajustado por inflacién es de $ 31,5 millones), como
consecuencia de la adecuacién de las previsiones para contingencias al estado actual de los juicios y demandas
a las que la Sociedad se encuentra sujeta.

Nuestros gastos de administracion y comercializacion en 2018 alcanzaron $ 2.309,2 millones, que en comparacion
con los $ 1.354,8 millones registrados en 2017, representan un incremento de $ 954,4 millones. El porcentaje de gastos
de administracién y comercializacion sobre las ventas para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018 fue 12,7%,
es decir, que disminuy6 un 9,93% respecto del 14,1% correspondiente a 2017. Los conceptos que presentaron las
variaciones mas significativas entre ambaos ejercicios han sido:

e $167,5 millones de aumento en Costos de personal (cuyo valor ajustado por inflacién es de $ 231,7 millones).
Dicha variacion se explica por los incrementos salariales otorgados como compensacion por inflacion ($ 105,4
millones), un incremento en la dotacién de personal ($ 57,4 millones) y otros conceptos diversos;

e $557,6 millones de aumento en Impuestos, tasas y contribuciones (cuyo valor ajustado por inflacién es de $
472,1 millones). Dicha variacion se debe principalmente a mayores costos por provision de tasas de justicia ($
142 millones), en el impuesto a los débitos y créditos en cuentas bancarias ($ 81,4 millones) y por un mayor
costo en el impuesto sobre los ingresos brutos ($ 250,3 millones);

e $ 0,9 millones de disminucién en Deudores incobrables (cuyo valor ajustado por inflacion es de $ 121,9
millones). Dicha variacion se debe a menores previsiones constituidas en el ejercicio 2018 en relacién con
saldos de clientes morosos;

e $ 34 millones de disminucion en Juicios (cuyo valor ajustado por inflacién es de $ 72,5 millones). Dicha
variacion se da como consecuencia de la adecuacion de las previsiones para contingencias al estado actual de
los juicios y demandas a las que la Sociedad se encuentra sujeta; y

e $84,1 millones de aumento en la Depreciacion de propiedad, planta y equipo debido a la mayor amortizacion
en el presente ejercicio de los elementos de “Propiedad, planta y equipo”, producto de la revaluacion efectuada
al 31 de diciembre de 2018.

Ganancia antes de otros ingresos y egresos netos
El siguiente cuadro muestra nuestras ganancias antes del cargo por “Otros ingresos y egresos netos” asi como

su relacion con las ventas (“margen operativo”) para los ejercicios finalizado el 31 de diciembre de 2019, 2018 y 2017
respectivamente.

Al 31 de diciembre de
2019 2018 2017
(en millones de pesos, salvo indicacion en
contrario)
Ganancia antes de otros ingresos y egresos
netos 5.742,6 6.695,3 2.422 .4
% sobre las ventas netas 32,3% 36,7% 25,2%
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Nuestra ganancia antes de otros ingresos y egresos netos para 2019 ascendidé a $5.742,6 millones, que
representan una disminucion de $ 952,7 millones o 14,229% con respecto a 2018. Nuestro margen operativo para 2019
fue del 32,3%, es decir una disminucidn del 11,99% con respecto a nuestro margen operativo del 36,7% en 2018.

Nuestra ganancia antes de otros ingresos y egresos netos para 2018 ascendié a $ 6.695,3 millones, que
representan un aumento de $ 4.273,1 millones o 176,41% con respecto a 2017. Nuestro margen operativo para 2018 fue
del 36,7%, es decir un aumento de 46,22% con respecto a nuestro margen operativo de 25,1% en 2017.

Resultados financieros netos

En el siguiente cuadro se presentan nuestros resultados financieros netos correspondientes a los ejercicios
finalizados el 31 de diciembre de 2019, 2018 y 2017.

Al 31 de diciembre de
2009 | 2018 | 2017
(en millones de pesos, salvo indicacion en
Rubros .
contrario)

Otros resultados financieros netos
Ingresos por variacion cambiaria 6.001,6 5.366,7 719,2
Egresos por variacion cambiaria (5.911,1) (8.471,3) (1.527,2)
Total de otros resultados financieros netos 90,5 (3.104,6) (808,0)
Ingresos financieros
Intereses 1716 179,6 739,4
Resultados por cambios en los valores
razonables 4345 453 101,1
Resultados de instrumentos financieros
derivados 420,5 - -
Descuentos obtenidos 42,1 13,4 5,4
Total de ingresos financieros 1.068,7 238,3 845,9
Egresos financieros
Intereses (1.127,7) (931,9) (952,4)
Intereses capitalizados en bienes de uso 304,1 315,1 -
Resultado por descuento a valor presente (5,1) (6,8) 3,3)
Comisiones, gastos e impuestos bancarios y
financieros (22,3) (13,4) (39,6)
Total de egresos financieros (841,0) (637,0) (995,3)
Resultado por posicion monetaria (744,7) 906,5 1.106,2
Total de resultados financieros netos (426,5) (2.596,9) 148,8

Los resultados financieros netos del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019 presentaron una mayor
ganancia por $ 2.170,4 millones comparados con el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018. Los conceptos que
presentaron las variaciones més relevantes entre ambos ejercicios han sido:

e  $206,4 millones (cuyo valor ajustado por inflacion es de $ 2.560,2 millones) de menor pérdida por diferencias
en el tipo de cambio sobre las posiciones pasivas en délares estadounidenses;

e $1.447,6 millones (cuyo valor ajustado por inflacion es de $ 634,9 millones) de mayor ganancia por diferencias
en el tipo de cambio sobre las posiciones activas en dolares estadounidenses;

e $299,7 millones (cuyo valor ajustado por inflacion es una menor ganancia de $ 193,8 millones) de mayor
ganancia relacionada con los intereses devengados del ejercicio;

o $4225 millones (cuyo valor ajustado por inflacion es de $ 389,2 millones) de mayor ganancia por cambios en
los valores razonables devengados durante el ejercicio;

e $ 31,2 millones (cuyo valor ajustado por inflacidon es de $ 11 millones) de menor ganancia por intereses
capitalizados en obras cuya duracidn excede de un afio. La tasa de capitalizacion efectiva mensual utilizada
fue del 0,79%;
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e $266,2 millones (cuyo valor ajustado por inflacion es de $ 420,5 millones) de mayor ganancia por operaciones
efectuadas con instrumentos derivados; y

e $1.651 millones de menor ganancia por resultado por posicion monetaria, debido a que en el presente ejercicio
hubo mayores activos monetarios expuestos a la inflacién en comparacion con igual ejercicio de 2018.

Los resultados financieros netos del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018 presentaron una mayor
pérdida por $ 2.745,7 millones, comparados con el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2017. Los conceptos que
presentaron las variaciones mas relevantes entre ambos ejercicios han sido:

e $ 5.738,9 millones (cuyo valor ajustado por inflacion es de $ 6.944,1 millones) de mayor pérdida por
diferencias en el tipo de cambio sobre las posiciones pasivas en délares estadounidenses;

e $ 3.825,7 millones (cuyo valor ajustado por inflacién es de $ 4.647,5 millones) de mayor ganancia por
diferencias en el tipo de cambio sobre las posiciones activas en délares estadounidenses;

e $466,9 millones (cuyo valor ajustado por inflacion es de $ 539,3 millones) de mayor pérdida relacionada con
los intereses devengados del ejercicio;

e $ 33,7 millones (cuyo valor ajustado por inflacién es de $ 3,5 millones) de mayor pérdida relacionada con el
descuento a valor presente de créditos;

e $ 35,5 millones (cuyo valor ajustado por inflacién es de $ 55,8 millones) de menor ganancia por cambios en
los valores razonables devengados durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018;

e $ 16,8 millones (cuyo valor ajustado por inflacion es de $ 26,2 millones) de menor pérdida por menores
“Comisiones, gastos e impuestos bancarios y financieros y otros” durante el ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2018;

e $310,7 millones (cuyo valor ajustado por inflacion es de $ 315,1 millones) de mayor ganancia por intereses
capitalizados en obras cuya duracidn excede de un afio. La tasa de capitalizacion efectiva mensual utilizada
fue del 3,17%; y

e $199,7 millones de menor ganancia, debido a los mayores activos monetarios expuestos a la inflacion en el
ejercicio 2018 en comparacion con 2017. Principalmente, cuentas por cobrar comerciales, que han
incrementado su valor por la recomposicion tarifaria.

Impuesto a las ganancias

El resultado por impuesto a las ganancias correspondiente al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019
presentd un mayor cargo por $ 3.071,2 millones en comparacién con el ejercicio anterior. Dicha variacion se explica
por un mayor cargo por impuesto corriente por $ 838,2 millones debido a una mayor ganancia registrada en el ejercicio
finalizado el 31 de diciembre de 2019, una menor ganancia por impuesto diferido por $ 3.217,3 millones, y por el cargo
por impuesto especial por $984,3 millones registrado en el ejercicio anterior. Estos dos ultimos efectos fueron generados
por la adhesion al Revalto Impositivo; Ley 27.430, Titulo X — Capitulo 1 en el ejercicio 2018.

El resultado por impuesto a las ganancias correspondiente al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018
presentd un menor cargo de $ 1.009,8 millones en comparacién con el ejercicio anterior. Dicha variacion se explica por
un mayor cargo por impuesto corriente por $ 656,9 millones, y por una mayor ganancia por impuesto diferido $ 2.651,0
millones, neta de la provision del impuesto especial ($ 984,3 millones), en ambos casos debido a la adhesion al Revalto
Impositivo, mencionado en el parrafo precedente.

Liquidez y recursos de capital

En el cuadro siguiente se presentan nuestros flujos de efectivo correspondientes a los ejercicios finalizados al
31 de diciembre de 2019, 2018 y 2017.

Al 31 de diciembre de
2019 2018 2017
(en millones de pesos, salvo indicacion en contrario)
Ganancia del ejercicio (antes de Otros resultados

integrales) 4.255,2 5.725,6 3.323,1
Impuesto a las Ganancias 1.290,7 (1.780,5) (770,7)
Devengamiento de intereses generados por pasivos 1.117,7 931,9 952,4
Ajustes para arribar al flujo neto de efectivo

generado por las operaciones (503,5) 8.045,3 791,7
Cambios netos en activos y pasivos operativos 268,4 (1.959,0) (2.067,7)
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Flujo neto de efectivo generado por las operaciones

Adquisiciones de propiedad, planta y equipo
Suscripciones, netas de recupero de inversiones a
costo amortizado e inversiones a valor razonable (no
equivalentes de efectivo)

Cobro de capital de inversiones a costo amortizado e
inversiones a valor razonable

Cobro de intereses de inversiones a costo
amortizado e inversiones a valor razonable

Flujo neto de efectivo generado por (utilizado en)
las actividades de inversién

Toma de préstamo sindicado, neto de gastos
Préstamos obtenidos

Pago de capital de obligaciones negociables
Pago de intereses

Pago capital e intereses de préstamos
Pago de intereses de cauciones

Pago de dividendos en efectivo

Pago de arrendamientos
Flujo neto de efectivo utilizado en las actividades de
financiacion

Resultados financieros generados por el efectivo

(Disminucion) aumento neto del efectivo y
equivalentes del efectivo

Efectivo y equivalentes del efectivo al inicio del
ejercicio

Efectivo y equivalentes del efectivo al cierre del
ejercicio

6.428,5 10.9633 2.228,6
(2.772,6) (3.450,1) (1.925,6)
5.993,6 (3.882,6) 13,8

84 15,7 21,0
11,9 27,6 293
3.2413 (7.289,5) (1.861,5)
] ; 8.954,1
648,9 - -

- - (8.529,8)
- - (672,4)
(7.454,4) (616,9) -

(90,2) - -
(3.866,4) (762,1) -

(8,8) - -
(10.770,9) (1.378,9) (248,1)
(378,0) 228,0 249,9
(1.101,1) 2.294.9 119,0
3.602,8 1.080,0 711,1
212338 3.602,8 1.080,0
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Flujo neto de efectivo generado por las operaciones

Con el resultado de nuestras operaciones, durante los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2019, 2018
y 2017, generamos $ 6.428,5 millones, $ 10.963,3 millones y $ 2.228,6 millones, respectivamente. El efectivo
generado por las actividades operativas durante el ejercicio 2019 disminuy6 en comparacion con el ejercicio anterior,
en especial debido a las mayores costos operativos incurridos. El efectivo generado por las actividades operativas
durante el ejercicio 2018 aumento significativamente en comparacion con el ejercicio anterior, en especial debido a
las mayores ventas registradas en el ejercicio 2018, como consecuencia de los incrementos tarifarios recibidos.

Flujo neto de efectivo utilizado en las actividades de inversion

El efectivo generado por (utilizado en) las actividades de inversion para los ejercicios finalizados el 31 de
diciembre de 2019, 2018 y 2017 ascendidé a $ 3.241,3 millones, $ (7.289,5) millones y $ (1.861,5) millones,
respectivamente. El efectivo generado por (utilizado en) las actividades de inversion aumentd significativamente en
2019 en relacion con 2018, en particular por menores adquisiciones de elementos de PP&E y por mayores inversiones
financieras. El efectivo generado por (utilizado en) las actividades de inversion disminuy6 significativamente en 2018
en relacion con 2017, por mayores adquisiciones de elementos de PP&E.

Flujo neto de efectivo utilizado en las actividades de financiacion

El efectivo neto utilizado en las actividades de financiacion para los ejercicios finalizados el 31 de diciembre
de 2019, 2018 y 2017 ascendi6 a $ (10.770,9) millones, $ (1.378,9) millones y $ (248,1) millones respectivamente. El
flujo de efectivo utilizado en actividades de financiacion aument6 en 2019, comparado con 2018, debido principalmente
a las cancelaciones de capital e intereses del préstamo sindicado y al pago de dividendos en efectivo. El flujo de efectivo
utilizado en actividades de financiacion aument6 significativamente en 2018, comparado con 2017, debido a que en
2018 hubo menores compromisos financieros.

Endeudamiento financiero

El 3 de octubre de 2017 nuestro Directorio dispuso ejercer el derecho de rescate sin prima de las Obligaciones
Negociables existentes, fijando como fecha de rescate el 13 de noviembre del afio 2017. Pagamos el precio de rescate
(valor nominal mas intereses contractuales devengados) de las Obligaciones Negociables existentes a dicha fecha,
aplicando los fondos obtenidos de un préstamo sindicado celebrado el 26 de octubre del 2016 con Industrial and
Commercial Bank of China Limited (Dubai Branch), Citibank N.A. e Itat Unibanco S.A. (Nassau Branch) (el “Préstamo
Sindicado”). Los términos y condiciones del mencionado préstamo se describen a continuacion:

Términos y condiciones del Préstamo Sindicado

El monto de capital del Préstamo Sindicado es de US$ 220 millones, a un plazo de treinta y seis meses
amortizable en cuatro cuotas semestrales iguales y consecutivas de US$ 55 millones cada una, a partir del décimo octavo
mes. Devenga intereses semestralmente a una tasa determinada por LIBO més un margen nominal anual de 3,00% el
primer semestre, 3,25% el segundo semestre, 3,50% el tercer semestre, 3,75% el cuarto semestre, 4,00% el quinto
semestre y 4,25% el sexto semestre. El Préstamo Sindicado incluye compromisos financieros generalmente establecidos
en este tipo de transacciones, incluyendo el compromiso de no pagar dividendos a menos que: (i) el Acuerdo Integral
de la Licencia haya sido aprobado por el Congreso Nacional y ratificado por el PEN, y la RTI se encuentre vigente y
aprobada de manera definitiva por la autoridad competente, y (ii) el ratio de Deuda Financiera Neta / EBITDA no sea
mayor a 2,25:1,00 luego de efectuado el pago de dividendos. El Préstamo Sindicado se rige e interpreta de conformidad
con la Ley de Nueva York y se somete a la jurisdiccién de los tribunales del Distrito Sur de la Ciudad de Nueva York.

Al 31 de diciembre de 2019 el saldo adeudado del Préstamo Sindicado es de US$ 110,9 millones en concepto
de capital e intereses.

Adicionalmente, el 21 de octubre de 2019 tomamos un préstamo nominado en pesos con el Banco Macro por
un monto de $ 600 millones a un plazo de noventa dias, el cual devengd un interés mensual a una tasa BADLAR + 12%.
El mismo fue cancelado en su totalidad el 21 de enero de 2020.
Inversiones en bienes de capital y otras obligaciones de pago

Nuestras principales obligaciones de pago en 2020 tienen que ver con los siguientes conceptos:

e Costos de personal (sueldos y cargas sociales) por aproximadamente US$ 34 millones;
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e Gastos en mantenimiento de elementos de PP&E por aproximadamente US$ 40 millones; y
¢ Inversiones mandatorias en bienes de capital por aproximadamente US$ 44 millones.

Los importes que se consignan en los apartados que anteceden corresponden a informacién interna de la compafiia.
Algunas de estas obligaciones de pago escapan a nuestro control y por lo tanto podrian ser mayores a las previstas.
Ademas, no podemos asegurarle que el Estado Nacional no nos requiera incurrir en inversiones en bienes de capital
adicionales.

En el siguiente cuadro se presentan nuestras principales obligaciones contractuales de pago en 2019, 2018, 2017 y
un estimado para 2020.

Estimado
2020 2019 2018 2017
(millones de ddlares estadounidenses)

Costos de Personal 34 32 35 42
Gastos en mantenimientos y obras de
mantenimiento 40 41 41 49
Inversiones en mantenimiento de
bienes de capital 44 52 59 47

Los montos del cuadro que antecede corresponden a informacién interna de la compafiia.
Adicionalmente sugerimos leer las Notas 1.2, 1.3.3. y 6.1 de nuestros Estados Financieros Auditados de 2019.
Recursos de Capital

Prevemos utilizar nuestro flujo de efectivo proyectado proveniente de las operaciones para financiar nuestros
costos operativos, realizar inversiones en bienes de capital, honrar nuestras obligaciones contractuales, incluyendo el
pago de nuestro endeudamiento financiero, y remunerar al capital propio y de terceros. En la medida que lo permitan la
situacion de la economia argentina y los mercados de crédito internacionales, prevemos acceder a los mercados
voluntarios de deuda.

Acuerdos Fuera del Balance

Al 31 de diciembre de 2019, no tenemos ningun tipo de acuerdo fuera del balance que tenga o que pensamos
gue podrian tener un efecto negativo importante sobre nuestra situacién financiera o resultados de operaciones.

Riesgo de mercado
Riesgos de tipo de cambio

Hemos perfeccionado operaciones de compra de délar futuro para administrar el riesgo de variacion del tipo
de cambio al que est4 expuesta TGN por las deudas en dolares estadounidenses. Los mismos han sido categorizados
como mantenidos para negociar, y se presentan como instrumentos corrientes porque el plazo de vencimiento es menor
a doce meses.

El impacto potencial en el estado de resultado integral y en el estado de cambios en el patrimonio que resultaria
por cada punto porcentual de devaluacién o apreciacién en el valor del peso contra la divisa estadounidense,
representaria aproximadamente una pérdida o ganancia segun corresponda, de $ 6,6 millones, considerando que las
otras variables econémico — financieras que nos afectan se mantienen constantes. Este andlisis de sensibilidad se basa
en informacién y presunciones razonables. Aun asi, los resultados reales podrian diferir considerablemente de dicho
analisis.

Riesgos de precio

Estamos expuestos al riesgo de fluctuaciones en los precios de nuestras inversiones mantenidas y clasificadas

en nuestro estado de situacion financiera como a valor razonable con cambios en resultados. Para administrar nuestra

exposicion al riesgo de precio, diversificamos nuestra cartera por instrumento. La diversificacion de la cartera se efectlia
de acuerdo con los limites establecidos en la politica de inversiones de TGN.
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El impacto potencial en el estado de resultado integral y en el estado de cambios en el patrimonio que resultaria
por cada punto porcentual de aumento o disminucién de la cotizacion promedio de la cartera de inversiones a valor
razonable, representaria aproximadamente una ganancia o pérdida segun corresponda, de $ 19,8 millones, considerando
que las otras variables econémico - financieras que nos afectan se mantienen constantes. Este analisis de sensibilidad
se basa en informacion y presunciones razonables. Aun asi, los resultados reales podrian diferir considerablemente de
dicho analisis.

Riesgos de tasa de interés sobre el valor razonable y los flujos de efectivo

Tenemos pasivos financieros nominados en moneda extranjera por un total de US$ 110,9 millones que
devengan una tasa de interés LIBO a 6 meses mas un margen de 4% que se incrementa 0,25% a partir de mayo de 2020.

Adicionalmente, hemos tomado un préstamo nominado en pesos con el Banco Macro, por un monto de $ 600
millones a una tasa BADLAR + 12%, el cual vencié en enero de 2020 y fue cancelado en su totalidad.

El impacto potencial en el estado de resultado integral y en el estado de cambios en el patrimonio que resultaria
por cada punto porcentual de aumento o disminucién de la tasa LIBO correspondiente a los pasivos en moneda
extranjera mencionados en el primer parrafo, representaria aproximadamente una pérdida o ganancia segn corresponda,
de $ 0,4 millones, considerando que las otras variables econémico - financieras que nos afectan se mantienen constantes.
Este analisis de sensibilidad se basa en informacion y presunciones razonables. Aun asi, los resultados reales podrian
diferir considerablemente de dicho andlisis.

Riesgos de crédito

El riesgo de crédito relacionado con las inversiones surge de la calidad crediticia del instrumento financiero y
de la contraparte donde ese instrumento estd depositado. Respecto de los instrumentos financieros y de las contrapartes,
se establecen niveles minimos de calificacion crediticia en la politica de inversiones que varian segun el instrumento, la
moneda y la plaza. En cuanto a las instituciones financieras con las que estamos autorizados a operar, las mismas deben
tener muy buena calificacion de crédito y/o reconocida presencia en el mercado en el que operan. Finalmente, se
establecen limites que permiten diversificar tanto por instrumento como por institucion.

Con respecto a los clientes, y en la medida en que estén disponibles, usamos calificaciones de riesgo
independientes o, en su defecto, evaluamos la calidad crediticia del cliente, tomando en consideracién su posicién
financiera, la experiencia y otros factores. Si de tal andlisis surgiera que el cliente presenta cierto riesgo asociado al
pago o al cumplimiento de sus obligaciones, entonces evaluamos acciones que pudieran eventualmente mitigarlos
(basicamente, garantias de pago). El riesgo de crédito con los clientes de exportacion se encuentra explicado en la Nota
1.5 de nuestros Estados Financieros Auditados de 2019.

Periédicamente realizamos un flujo de fondos proyectado de corto y mediano plazo para asegurar la suficiencia
del efectivo para cumplir con las necesidades de operacion y mantenimiento de la Sociedad.

Riesgos de liquidez

Periodicamente realizamos un flujo de fondos proyectado de corto y mediano plazo para asegurar la suficiencia
del efectivo a fin de cumplir con nuestras necesidades de operacion y mantenimiento.

Invertimos los excedentes de efectivo en cuentas que generan intereses, dep6sitos a plazo, fondos comunes de
inversion y valores negociables entre otros, escogiendo instrumentos con vencimientos apropiados o de suficiente
liquidez para mantener el margen suficiente que nos permita afrontar las necesidades mencionadas en el pérrafo anterior.

Previsiones

En “Actividades - Procesos Legales" se expone un resumen de ciertas demandas y acciones legales
significativas iniciadas en nuestra contra. Ver Nota 20.1 de nuestros Estados Financieros Auditados de 2019. A pesar
de que al 31 de diciembre de 2019 habiamos establecido previsiones que alcanzaban los $ 155,1 millones con lo que
respecta a demandas y acciones legales, nos resulta imposible aseverar que cualquiera de dichas acciones o demandas
seran resueltas satisfactoriamente para nosotros, o que el monto de nuestras previsiones actuales en lo concerniente a
tales asuntos sera suficiente. Para mayor informacion ver "Factores de Riesgo - Riesgos relacionados con TGN vy la
industria en la que operamos - El resultado de algunas controversias comerciales importantes podria ocasionar un fuerte
impacto sobre nuestro negocio”.
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XI. ACCIONISTAS PRINCIPALES Y OPERACIONES CON PARTES RELACIONADAS
ACCIONISTAS PRINCIPALES
Todas nuestras acciones son ordinarias, escriturales, y se dividen en Clase A, Clase B y Clase C. Cada accion

confiere derecho a un voto y posee un valor nominal de un Peso. En el siguiente cuadro se detallan nuestros actuales
accionistas y sus respectivas participaciones:

Cantidad de

Acciones en
Accionista Circulacion % de Acciones Clase
GaASINVESE....veeiiviicceii e 179.264.584 40,80% A
Southern Cone Energy Holding Co. Inc.... 103.395.126 23,53% B
Tenedores de Acciones Clase C................ 87.874.754 20,00% C
GaASINVEST ...t 68.339.475 15,55% B
OLrOSW) .o 500.000 0,12% B
o] 7 | PO N 439.373.939 100,00%

1) Accionistas de Gasinvest
Gasinvest

Gasinvest, una sociedad an6nima argentina, constituida especialmente para ser titular de las acciones de nuestra
Sociedad, es duefia de aproximadamente el 56,35% de nuestras acciones ordinarias. La tenencia accionaria de Gasinvest
comprende la totalidad de nuestras acciones Clase A (representativas del 40,80% de nuestro capital social), asi como
acciones Clase B representativas de aproximadamente el 15,55% de nuestro capital social (la totalidad de las acciones
Clase B representa el 39,20% de nuestro capital social).

Las acciones de Gasinvest, nuestro accionista mayoritario, se componen de la siguiente manera:

Porcentaje de Participacion

Porcentaje de Participacion Indirecta en nuestra
Accionista en Gasinvest Compafiia
Tecpetrol Internacional SL ........c.cccoveveviennnne 50,00 28,177
Compafiia General de Combustibles S.A.......... 50,00 28,177
TOtAl oo 100,00% 56,354%

A continuacion se describen los principales accionistas de Gasinvest:
Tecpetrol Internacional SL

Tecpetrol es una sociedad unipersonal constituida en el Reino de Espafia de acuerdo a la Ley de Sociedades de
Capital (texto conforme Real Decreto Legislativo 1/2010) titular del 50% de las acciones ordinarias de Gasinvest
(representativas de una participacion indirecta del 28,177%,% en nuestra Sociedad). A su vez, Tecpetrol es una sociedad
que forma parte del Grupo Techint.

En la actualidad Tecpetrol por intermedio de sus subsidiarias desarrolla, invierte y opera negocios de
exploracién, explotacidn, transporte y distribucién de petréleo y gas en Latinoamérica. Bajo la legislacion del reino de
Espafia, Tecpetrol no se encuentra sujeta a restriccién o prohibicién legal o estatutaria para participar directa o
indirectamente en nuestro capital social.

Fuimos informados que Tecpetrol se encuentra controlada al 100% por Tecpetrol International S.A., sociedad
legalmente constituida en la Republica Oriental del Uruguay. Por su parte, Tecpetrol International S.A. a su vez se
encuentra indirectamente controlada por San Faustin S.A. (en adelante “San Faustin™), una Societé Anonyme radicada
en Luxemburgo. San Faustin es la sociedad holding controlante de la denominada Organizacién Techint. Rocca &
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Partners Stichting Administratiekantoor Aandelen San Faustin, una fundacién privada de los Paises Bajos (en adelante
“R&P STAK”) mantiene acciones con voto de San Faustin en nimero suficiente para controlarla. No existen personas
0 grupo de personas controlantes de R&P STAK.

Compariia General de Combustibles S.A.

CGC es una sociedad anonima argentina controlada por el Grupo Corporacion América titular del 40,857% de
las acciones ordinarias de Gasinvest (representando una participacion indirecta del 23,024% en nuestra Sociedad). Se
dedica a la exploracién y produccién de hidrocarburos, enfocada en las cuencas Austral, Neuquina y Golfo de San Jorge,
participa con el 39,9% del capital en el gasoducto GasAndes y con el 10,9% en el ducto de exportacion Transportadora
de Gas del Mercosur S.A. Al 30 de septiembre de 2019, CGC tenia activos por $ 51.852 millones y sus ventas netas
ascendieron a $ 6.598 millones. Durante 2017 Corporacion América anuncié que planeaba vender su participacion en
Gasinvest (indirecta de TGN), pero a la fecha de este Prospecto la venta no se ha concretado. Fuimos informados que
el accionista controlante de CGC es Latin Exploration S.L.U., cuyo beneficiario final es Southern Cone Foundation,
una fundacion constituida bajo las leyes del Principado de Liechtenstein, con sede social en Vaduz, que también controla
el grupo empresario “Corporaciéon América”.

Otro accionista (que no integra Gasinvest): Southern Cone Energy Holding Company Inc.

El 23,53 % de nuestro capital social es propiedad de Southern Cone, una compafiia constituida bajo las leyes
de Panama. Dichas acciones fueron adquiridas en 2014 a Blue Ridge Investments Ltd., quien a su vez las habia adquirido
en 2008 a CMS Gas Argentina Company. Bajo la legislacion panamefia, Southern Cone no se encuentra sujeta a
restriccion o prohibicion legal para participar directa o indirectamente en nuestro capital social. Fuimos informados que
el beneficiario final de Southern Cone es VR Global Partners L.P. que es una Limited Partnership cuyo General Partner,
quien es el administrador de Southern Cone, es VR Advisory Services Ltd., entidad registrada como asesor financiero
ante la U.S. Securities and Exchange Commission (SEC) bajo el nimero de archivo 801-65792.

Tenedores de Acciones Clase C

El restante 20% de nuestro capital social esta representado por acciones Clase C, y es consecuencia de la
reestructuracién de nuestra deuda financiera que tuvo lugar en 2006. Estas acciones se negocian en BYMA.

Restricciones de Transferencia de acuerdo con el Pliego y la Licencia

El Pliego impuso determinadas restricciones de transferencia de nuestras acciones en poder de Gasinvest, a la
transferencia de las acciones de Gasinvest en poder de los accionistas de Gasinvest. De acuerdo con dichas restricciones,
Gasinvest no puede reducir su participacion en nuestro capital social y acciones con derecho a voto a menos del 51 %
de las acciones en circulacién (el "Paquete Mayoritario™), sin el previo consentimiento del ENARGAS. Gasinvest
puede disponer libremente de sus acciones ordinarias en nuestra empresa, pero no puede vender ni transferir el Paquete
Mayoritario, ni tomar ninguna medida que tenga por efecto una disminucién de la tenencia de Gasinvest en nuestro
capital social por debajo del Paquete Mayoritario, lo que incluye la omisién por parte de Gasinvest de suscribir algin
aumento de nuestro capital, sin la previa aprobacion del ENARGAS.

El ENARGAS aprobara la transferencia del Paquete Mayoritario Unicamente si: (i) dicha transferencia se
realiza en un lote Unico o si, como resultado de la misma, el nuevo adquiriente tenga la totalidad de las acciones
ordinarias Clase A en circulacion y (ii) la transferencia del Paquete Mayoritario no afecte la calidad de los servicios de
transporte de gas prestados por nosotros.

Cualquier transferencia, venta o medida que conduzca a una disminucion de la participacion de los accionistas
originales de Gasinvest por debajo del 51,0%, incluyendo cualquier omision de suscribir cualquier aumento del capital
de Gasinvest por parte de dichos accionistas, es posible s6lo con la previa aprobacion del ENARGAS. Estas
restricciones no rigen para transferencias efectuadas entre partes pertenecientes al mismo grupo econémico, tal como
se establece en el Pliego.

Gasinvest puede en cualquier momento, solicitar que el ENARGAS apruebe la disolucién de Gasinvest y la

transferencia de nuestras acciones de propiedad de Gasinvest a los accionistas de Gasinvest. El ENARGAS puede
otorgar dicha aprobacién si determina que tal transferencia no afectara el interés publico.
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Convenio de Accionistas

CGC y Tecpetrol, quienes en conjunto resultan titulares del 100% de las acciones ordinarias de Gasinvest, son
parte de un convenio de accionistas (el ""*Convenio de Accionistas'), con el fin de regular algunos aspectos relativos a
su participacién en Gasinvest y en nuestra Sociedad.

Formacion de la Voluntad Social de nuestra Sociedad. Esquema de Control Indirecto.

El conocimiento que tenemos respecto de la estructura de nuestra cadena de control llega hasta los controlantes
indirectos de Gasinvest que se mencionan en este Prospecto, y por tanto, hasta donde resulta de nuestro conocimiento,
en la practica nuestra voluntad social se conforma, indirectamente, a través de las decisiones que toman los referidos
controlantes directos o indirectos de Gasinvest, las que formalmente se ejecutan por los controlantes directos e
indirectos de Gasinvest que forman parte del Convenio de Accionistas de esa sociedad, y luego por Gasinvest en el seno
del érgano de nuestro gobierno. En funcion de ello, el Convenio de Accionistas de Gasinvest constituye indirectamente
el centro para la toma de decisiones del 6rgano de gobierno de esa sociedad, la que a su vez nos controla.

Transferencia de las Acciones de Gasinvest

El Convenio de Accionistas dispone que ninguna de las partes signatarias del mismo podra vender o de otro
modo transferir todas o una parte de sus acciones ordinarias en Gasinvest sin antes permitir a las restantes partes la
oportunidad de comprar las acciones objeto de la transferencia en forma proporcional a sus respectivas participaciones
en Gasinvest, al mismo precio y en las mismas condiciones ofertadas. Las partes son libres de transferir toda o una
parte de sus acciones en Gasinvest a sus subsidiarias de propiedad absoluta o a una afiliada.

Eleccién de nuestros Directores y Funcionarios; Votacion

El Convenio de Accionistas también contiene estipulaciones que rigen el sentido del voto de nuestras acciones
detentadas por Gasinvest, la eleccién de directores y sindicos, la designacion de algunos de nuestros funcionarios y
otros aspectos relacionados al ejercicio del derecho de voto en las asambleas de accionistas.

En cuanto a la composicion del Directorio, Gasinvest puede efectivamente designar nueve de los directores,
mientras que Southern Cone puede nombrar cuatro, y los accionistas titulares de Acciones Clase C pueden designar
uno, cosa que efectivamente ocurri6 en nuestra Gltima asamblea ordinaria anual celebrada el 21 de mayo de 2020.
Conforme al Convenio de Accionistas, CGC y Tecpetrol tienen derecho a designar en conjunto a nueve directores
titulares y sus respectivos suplentes. Ademas, CGC y Tecpetrol tienen derecho a designar dos sindicos titulares y sus
respectivos suplentes.

Finalmente, CGC y Tecpetrol tienen derecho a designar respectivamente al Presidente del Directorio y Director
Ejecutivo (CEO). El Director de Operaciones (COO) y el Director de Administracién y Finanzas (CFO) son designados
de comin acuerdo entre CGC y Tecpetrol.

Mayorias Calificadas

Cualquiera de estas decisiones que tomemos requiere el acuerdo unanime de CGC y Tecpetrol (i) enmiendas a
nuestro Estatuto u otros documentos equivalentes, (ii) nuestra consolidacion o fusion con otra sociedad, (iii) la adopcion
de planes comerciales, planes de inversion y planes financieros o presupuestos anuales, y cualquier modificacion a los
mismos, (iv) la emision o rescate de nuestras acciones, (v) la declaracion o el pago de dividendos u otra distribucion
gue hagamos fuera del marco de la politica de dividendos establecida en el plan comercial, (vi) cualquier inversién que
hagamos en otra sociedad, y (vii) la firma de contratos que signifiquen pagos totales o la compra o venta por nuestra
parte de activos con un valor contable neto superior a US$ 3 millones en una 0 mas operaciones dentro de un periodo
de seis meses.

Politica de Dividendos

Dado que no tenemos una politica de dividendos establecida, la distribucién de dividendos dependerd, entre
otros factores, de los resultados de nuestras operaciones, los requerimientos de inversidn, la disponibilidad de
financiamiento de los proyectos de inversion y su costo asociado, restricciones legales y contractuales vigentes en cada
momento, las perspectivas futuras, y cualquier otro factor que nuestro Directorio considere relevante y sea convalidado
por la asamblea ordinaria de accionistas. La asamblea de accionistas celebrada el 21 de mayo de 2020 aprobd por
unanimidad que los resultados no asignados del ejercicio econdmico finalizado el 31 de diciembre de 2019, que
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ascienden a la suma de $ 7.141.804.000 (que son netos del Bono de Participacion para el Personal y de las
remuneraciones para Directores y Sindicos), se asignen a la Reserva Facultativa para Capital de Trabajo y Resguardo
de Liquidez, a los efectos de afrontar los gastos e inversiones necesarios para la prestacion del servicio y el cumplimiento
del objeto social.

Provisién de Bienes y Servicios

El Convenio de Accionistas dispone que CGC y Tecpetrol (y sus respectivas subsidiarias y afiliadas) tendran
una preferencia en la prestacion de bienes y servicios a nosotros. Sin embargo, el Convenio de Accionistas también
establece que dichos acuerdos para la adquisicion de bienes y servicios sdlo serdn posibles si se realizan en condiciones
competitivas (incluyendo, sin limitacién, precio y calidad) en comparacion a los de otros proveedores independientes.

Legislacién argentina relativa a transacciones con partes relacionadas

El Articulo 72 de la Ley de Mercado de Capitales establece que antes que una sociedad que realice oferta publica
de sus acciones en Argentina pueda celebrar actos o contratos que involucren un “monto relevante” con una o mas
partes relacionadas, dicha sociedad debe obtener la aprobacién 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 operacién son congruentes con aquéllas que podrian haberse obtenido en una operacion 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 dltimo estado
financiero 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
participacién significativa en la sociedad o en su accionista controlante (segln las definiciones previstas por las Normas
de la CNV); (iii) cualquier otra sociedad que se halle bajo control comun; (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.

Segln las Normas de la CNV, a los efectos de lo dispuesto en el art. 72 de la Ley de Mercado de Capitales se
consideraran personas con “participacion significativa” a aquéllas que posean acciones que representen por lo menos el
quince por ciento (15%) del capital social, o una cantidad menor cuando tuvieren derecho a la eleccién de uno o més
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
0, 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.

Otro Acuerdo de Accionistas

Como resultado de un acuerdo celebrado en mayo de 2000 vigente entre Gasinvest, CGC, Tecpetrol y Southern
Cone (como sucesor), nuestros procedimientos internos establecen que todas las contrataciones para la provision de
bienes y/o servicios deben ajustarse a mecanismos que garanticen la necesaria participacion de una pluralidad de
oferentes técnica y econémicamente capacitados, para asegurar que las mismas se efectden en condiciones de mercado,
siguiendo nuestras Normas y Politicas de Organizacién y Administracion. Adicionalmente se establece que las
contrataciones de adquisicién de bienes y/o servicios con una empresa y/o sus controlantes y/o controladas, que en su
conjunto superen la suma de US$ 4 millones deberan ser aprobadas por el Directorio.

Asimismo, como resultado de dicho acuerdo también se dispone en nuestros estatutos que la designacion de
nuestro Gerente de Logistica y Abastecimiento, y la modificacidn esencial de las Normas y Politicas de Organizacion
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y Administracién en lo referente a la Evaluacion de Proveedores y Gestion de Compras, requeriran la conformidad del
80% de los miembros de nuestro Directorio.

Finalmente, se establece que nuestro Auditor Interno, revistard con tiempo completo y dedicacidon exclusiva y
dependera jerarquicamente de nuestro Gerente General y funcionalmente de nuestro Directorio. Su designacion sera
realizada por el Directorio a propuesta de Southern Cone.

Arbitrajes de Ex Accionistas ante el CIADI

En agosto de 2001, nuestro ex accionista, CMS inicié un arbitraje en el CIADI contra la Republica Argentina,
al amparo del Tratado Bilateral de Proteccion de Inversiones firmado entre Argentina y Estados Unidos de América en
el afio 1991, por la no aplicacion de los ajustes de las tarifas de transporte por el PPI. Posteriormente y a partir del
dictado de la Ley de Emergencia Econdmica, CMS incluyé en el mismo proceso arbitral una nueva demanda contra la
Republica Argentina por la pesificacion y congelamiento de las tarifas.

En mayo de 2005 el tribunal arbitral del CIADI fall6 a favor de CMS y condené a la Republica Argentina a
pagar a CMS una compensacion econémica de US$ 133,2 millones mas intereses. Adicionalmente el tribunal otorgé a
la Republica Argentina una opcion por el plazo de un afio para adquirir la participacion accionaria de CMS en nuestra
Sociedad, pagando una suma adicional de US$ 2,1 millones. El laudo quedd6 firme y la Republica Argentina no ejercid
debidamente su opcién de compra. Por lo tanto, en junio de 2008 CMS vendi6 sus acciones de TGN y sus derechos bajo
el laudo a Blue Ridge Investments. En octubre de 2013 el gobierno argentino y Blue Ridge Investments celebraron un
acuerdo transaccional bajo el cual Blue Ridge Investments se avino a cobrar en titulos publicos con una quita del
veinticinco por ciento sobre el monto del laudo incluyendo intereses.

En 2003, Total S.A., la matriz de nuestro ex accionista Total Gas y Electricidad Argentina S.A., inicid otro
proceso arbitral ante el CIADI contra la Repulblica Argentina, fundandose en el Tratado Bilateral de Proteccién de
Inversiones firmado entre Argentina y Francia en 1991, cuestionando la pesificacién y el congelamiento de las tarifas.
En diciembre de 2010 el tribunal arbitral del CIADI fall6 a favor de Total y condené a la Republica Argentina a pagar
a Total una compensacién econémica de US$ 85,2 millones mas intereses.

Hemos asumido una obligacion de indemnidad frente al Gobierno en relacién a dichos laudos, ejecutable

exclusivamente mediante la realizacién de inversiones sustentables adicionales. Ver “Marco Regulatorio — Acuerdo de
Renegociacion Integral de Nuestra Licencia”.

OPERACIONES CON PARTES RELACIONADAS

Saldos y transacciones de nuestra empresa con la sociedad controlante, sociedades afiliadas, otras partes
relacionadas y personal clave de la direccién de la sociedad.

A continuacién se presentan saldos y transacciones con partes relacionadas. Dicha informacién surge de

nuestros Estados Financieros Auditados. Se han incluido como partes relacionadas a las personas y sociedades
comprendidas en el articulo 72 de la Ley 26.831.
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Saldos al 31 de diciembre de 2019, 2018 y 2017 (en miles de $):

Cuentas por cobrar comerciales

Otras partes relacionadas

Transportadora de Gas del Mercosur S.A.
Litoral Gas S.A.

Ternium Argentina S.A.

Siderca S.A.

Tecpetrol S.A.

Compafiia General de Combustibles S.A.
Gasoducto Gasandes Argentina S.A.

Total de cuentas por cobrar comerciales con otras partes relacionadas

Cuentas por cobrar con sociedades afiliadas
Comgas Andina S.A.

Companhia Operadora do Rio Grande de Sul

Total de cuentas por cobrar con sociedades afiliadas

Otras cuentas por cobrar

Honorarios por asistencia a la sociedad controlante
Gasinvest S.A.

Total de honorarios por asistencia a la sociedad controlante

Otros créditos con sociedades afiliadas
Comgas Andina S.A.
Companhia Operadora do Rio Grande de Sul

Total de otros créditos con sociedades afiliadas

Otros créditos con partes relacionadas

Litoral Gas S.A.

Siat S.A.

Transportadora de Gas del Mercosur S.A.
Total de otros créditos con partes relacionadas

Otros créditos con Personal clave de la Direccién de la Sociedad
Anticipos de honorarios a Directores y a la Comision Fiscalizadora
Total de otros créditos con personal clave de la Direccion de la
Sociedad

Cuentas por pagar comerciales
Otras partes relacionadas
Transportadora de Gas del Mercosur S.A.

Total de cuentas por pagar con otras partes relacionadas

Otras deudas

Otras deudas con Personal clave de la Direccion de la Sociedad
Provisidn para honorarios a Directores y a la Comision Fiscalizadora
Total de otras deudas con personal clave de la Direccion de la
Sociedad
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31.12.2019 31.12.2018 31.12.2017
7.029 4.338 187.206
377.732 323.265 293.972
26.487 47.128 35.475
16.980 38.078 23.190
19.449 - -
6.957 32.001 -
716 846 566
455.350 445,656 540.410
664 1.626 845

577 326 225
1.241 1.952 1.069
253 237 172

253 237 172

638 102 245
1.488 1.650 1.205
2.126 1.752 1.449

- 182 266

- 40.408 1.281

- - 125

- 40.590 1.672

30.459 32.909 22.352
30.459 32.909 22.352

- - (63)

- - (63)
(30.500) (32.937) (22.390)
(30.500) (32.937) (22.390)



Transacciones correspondientes a los ejercicios 2019, 2018 y 2017 (en miles de $):

Sociedad controlante

Otros ingresos y eqresos netos
Gasinvest S.A.
Total de otros ingresos y egresos netos

Sociedades afiliadas

Ventas
Comgas Andina S.A.

Companhia Operadora do Rio Grande do Sul

Total de ventas

Otros ingresos y egresos netos
Comgas Andina S.A.
Total de otros ingresos y eqresos netos

Recupero de gastos
Comgas Andina S.A.

Companhia Operadora do Rio Grande do Sul

Total de recupero de gastos

Otras partes relacionadas

Ventas

Litoral Gas S.A.

Ternium Argentina S.A.

Compafiia General de Combustibles S.A.
Siderca S.A.

Transportadora de Gas del Mercosur S.A.
Tecpetrol S.A.

Gasoducto Gasandes Argentina S.A.

Total de ventas

Costos de explotacion

Tecpetrol S.A.

Compafiia General de Combustibles S.A.
Total de costos de explotacion

Otros ingresos Yy eqresos netos
Gasoducto Gasandes Argentina S.A.
Total de otros de ingresos y eqresos netos

Ingresos financieros
Transportadora de Gas del Mercosur S.A.
Total de ingresos financieros

Egresos financieros (intereses)

Tecpetrol S.A.

Compafiia General de Combustibles S.A.
VR Global Partners L.P.

Total de egresos financieros (intereses)

Recupero de gastos
Gasinvest S.A.

Transportadora de Gas del Mercosur S.A.
Total de recupero de gastos

31.12.2019 31.12.2018 31.12.2017
807 995 555
807 995 555

7.957 5.667 4581
1.312 1.192 877
9.269 6.859 5.458

- - 1.654

- - 1.654

594 422 1.152
154 - -
748 422 1.152
2.661.778 2.881.186 1.551.807
377.011 408.270 220.070
17.766 - -
246.976 399.043 137.222
57.337 41.962 33.479
79.219 - -
12.663 8.847 5.946
3.452.750 3.739.308 1.948.523
- - (6.301)

- - (6.301)

} ; (12.602)

369 1.371 1.225

369 1371 1.225

] ; 10.050

: ; 10.050

- - (8.339)

- - (8.344)

- - (32.305)

- - (48.988)
(1.209) (813) -
(4.613) (3.704) 2.081
(5.822) (3.704) 2.081
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31.12.2019 31.12.2018 31.12.2017

Compra de materiales y elementos de propiedad planta y equipo

Litoral Gas S.A. - - (98)
Siat S.A. (132.616) (181.936) (185.585)
Total de compra de materiales y elementos de propiedad planta y

; (132.616) (181.936) (185.683)
equipo
Personal clave de la Direccion de la Sociedad
Honorarios a Directores (28.366) (51.589) (13.399)
Honorarios a la Comisién Fiscalizadora (7.620) (6.816) (8.519)

XII. INFORMACION CONTABLE

Los Estados Financieros por los ejercicios finalizados al 31 de diciembre de 2019 y 2018 publicados en la
Autopista de Informacién Financiera de la CNV bajo ID 2585588, y los Estados Financieros por los ejercicios
finalizados al 31 de diciembre de 2018 y 2017 publicados en la Autopista de Informacion Financiera de la CNV bajo
ID 2445270, se incorporan y forman parte por referencia a este Prospecto.
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XIll. DE LA OFERTAY LA NEGOCIACION
DESCRIPCION DE LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES

Los términos y condiciones aplicables a cada Clase, Serie y/o tramo de Obligaciones Negociables en particular
constaran en el Suplemento de Prospecto correspondiente, en el cual se podran completar y modificar, respecto de
dichas Clases, Seriesy / o tramos, los términos y condiciones generales de las Obligaciones Negociables que se incluyen
en el siguiente texto (las “Condiciones”) y que se aplicaran a cada Clase, Serie y/o tramo de Obligaciones
Negociables. Las Condiciones, con las adiciones y/o modificaciones en beneficio del inversor que sean incluidas en el
Suplemento de Prospecto correspondiente, se adjuntaran o incorporaran a cada titulo global u otro titulo que se emita
representando a las Obligaciones Negociables.

Autorizacién

La creacion del Programa ha sido autorizada por la Asamblea General Ordinaria de Accionistas de nuestra
Sociedad de fecha 30 de marzo de 2017 y por reunién de Directorio de fecha 7 de marzo de 2018. La actualizacion
del presente Prospecto fue aprobada por decision del Directorio de TGN adoptada el 6 de marzo de 2020.

General

Las Obligaciones Negociables que se emitan bajo el Programa se limitaran a un monto de capital total de US$
600.000.000 o su equivalente en otras monedas, en circulacion en cualquier momento. El plazo de amortizacion, precio
de emisién, tipo y tasa de interés, moneda de emision, compromisos, supuestos de incumplimiento y demas términos y
condiciones particulares referidos a cada Serie de Obligaciones Negociables se encuadraran dentro de lo previsto en
este Programa, y se especificaran en el Suplemento de Prospecto relativo a cada Clase.
Clases

Las Obligaciones Negociables se emitiran en diferentes Clases. Todas las Obligaciones Negociables de una
misma Clase estaran sujetas a idénticas condiciones, pudiendo diferir en su fecha de emision. Las Obligaciones
Negociables de una misma Clase con distinta fecha de emisidn perteneceran a una Serie distinta de la misma Clase de
Obligaciones Negociables. Las Obligaciones Negociables de una determinada Serie podran agruparse en distintos
tramos.
Amortizacion

Las Obligaciones Negociables se emitirdn con un plazo de amortizacién que en cada caso serd no inferior a
siete (7) dias y no mayor de treinta (30) afios, computado desde la fecha de emision. Las Obligaciones Negociables
podran amortizarse en un solo pago o en cuotas, segin se estipule especificamente en el Suplemento de Prospecto
correspondiente a cada Clase.
Precio de Emisién

Las Obligaciones Negociables podran emitirse a la par, bajo la par o con prima.

Interés

Las Obligaciones Negociables podran emitirse devengando interés a tasa fija, a tasa flotante, con descuento de
emision o sin devengar interés.

Moneda

Las Obligaciones Negociables se emitiran en Dolares, en Pesos o en cualquier otra moneda que oportunamente
determine el Directorio, sujeto al cumplimiento de todos los requisitos reglamentarios y legales aplicables.

De acuerdo a lo establecido en la Resolucion General 718/2018 de la CNV, las Obligaciones Negociables
también podran emitirse en UVA o UVIs.

Calculo del Monto Méximo del Programa
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A los efectos de la determinacién del monto de capital en circulacion bajo el Programa, en el caso en que se
emitiera una Clase de Obligaciones Negociables en otra moneda que no fuera Dolares, se especificara en el Suplemento
de Prospecto respectivo la férmula o el procedimiento que se utilizara para la determinacion de las equivalencias entre
la moneda en que dicha Clase de Obligaciones Negociables fuera emitida y Délares, moneda en la cual se encuentra
expresado el monto maximo del Programa.

Rango de las Obligaciones Negociables (Garantia Comun)

Las Obligaciones Negociables constituiran obligaciones directas con garantia comun, no subordinadas de
nuestra empresa, y tendran el mismo grado de privilegio que las demas deudas con garantia comin y no subordinadas
de nuestra empresa, presentes o futuras. Dado que las Obligaciones Negociables tienen garantia comin, no tendran el
beneficio de los bienes dados en garantia especial de cualquier otra deuda de nuestra empresa.

Calificacion de Riesgo

El Programa no cuenta con calificacién de riesgo. Podremos calificar una 0 méas Clases de Obligaciones
Negociables a emitirse bajo el Programa, con una o dos calificaciones, conforme lo determine en cada oportunidad el
Directorio y se indique en el respectivo Suplemento de Prospecto. Ver “Calificacion de Riesgo”.

Forma, Denominacién y Registro

Segln se estipule especificamente en el Suplemento de Prospecto correspondiente a cada Clase de
Obligaciones Negociables que se emitan bajo el Programa, las Obligaciones Negociables podran emitirse en forma
cartular, global o escritural u otra forma que eventualmente autoricen las normas aplicables. Las Obligaciones
Negociables podran emitirse en distintas denominaciones minimas, debiendo en tal caso emitirse tantas Obligaciones
Negociables como sea necesario hasta completar el monto total emitido en dicha Clase. La formay denominacion en
la cual se emita cada Clase de Obligaciones Negociables se especificara en el Suplemento de Prospecto respectivo.

La Ley N° 24.587, vigente desde el 22 de noviembre de 1995, y el Decreto 259/96 disponen que no se permitird
a las sociedades argentinas emitir obligaciones negociables de deuda al portador o nominativos endosables, salvo que
los mismos se encuentren autorizados por la CNV para su oferta pablica en Argentina y representados en certificados
globales o individuales, inscriptos o depositados en regimenes de depésito colectivo nacionales o extranjeros
autorizados por la CNV. La CNV autoriz6 a la Caja de Valores S.A., The Depository Trust Company (“DTC”), el
Sistema Euroclear Operations Centre (“Euroclear”), Clearstream Banking, Societé Anonyme (“Clearstream”) y SEGA
Swiss Securities Clearing Corporation (“SEGA”) como regimenes de depdsito colectivo a tales efectos. En
consecuencia, mientras resulten aplicables las disposiciones de dichas normas bajo el Programa, solamente emitiremos
Obligaciones Negociables que cumplan con lo dispuesto en dicha ley, sus modificatorias y reglamentarias.

Fiduciario - Agentes de Pago - Agente de Registro - Otros Agentes

Podremos designar fiduciario, agente fiscal, agentes de pago, agentes de registro y otros agentes que fueren
pertinentes en relacién a cada Clase de Obligaciones Negociables. En su caso, el Suplemento de Prospecto respectivo
especificarad los nombres y las direcciones de dichos agentes, y los términos de los convenios que hubiéremos suscripto
con los mismos.

Retenciones de Impuestos (pago de Montos Adicionales)

Segln se establezca especificamente para cada Clase y/o Serie y/o tramo de Obligaciones Negociables que se
emitan al amparo del Programa, sujeto a determinadas condiciones, podra estipularse que todos los pagos
correspondientes a las Obligaciones Negociables de la Clase y/o Serie y/o tramo de que se trate se efectdien sin ningln
tipo de retencion ni deduccion en concepto de impuestos presentes o futuros que grave Argentina o alguna jurisdiccion
desde la cual o a través de la cual efectuemos un pago, sujeto a ciertas excepciones y condiciones.

Rescate Voluntario

Las Obligaciones Negociables que se emitan al amparo del Programa podran ser rescatadas anticipadamente
segln términos y condiciones que se estipulen en el Suplemento de Prospecto correspondiente a cada Clase. Siempre
se respetara el trato igualitario entre los inversores y la transparecia.

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

Compra de Obligaciones Negociables por nuestra parte

Podremos en cualquier momento adquirir nuestra Obligaciones Negociables por otros medios que no sean un
rescate, ya sea por oferta de compra, compras en el mercado abierto, operaciones negociadas o de otra forma, de acuerdo
con las Normas de la CNV, y conforme se establezca en el respectivo Suplemento de Prospecto.

Supuestos de Incumplimiento

Los supuestos que constituyan “Supuestos de Incumplimiento” de cada Clase de Obligaciones Negociables se
especificaran en el Suplemento de Prospecto correspondiente a dicha Clase. Dichos Supuestos de Incumplimiento podran
incluir, por ejemplo, el incumplimiento del pago de capital, de los intereses, de la prima o de montos adicionales, si los
hubiere, adeudados bajo las Obligaciones Negociables, el incumplimiento de nuestros compromisos asumidos en relacién a
dicha Clase de Obligaciones Negociables, el incumplimiento de nuestros compromisos asumidos en relacion con el contrato
de fideicomiso bajo el que se emita cualquier Clase de Obligaciones Negociables (en caso que la Clase se emita bajo un
contrato de fideicomiso) el dictado de sentencias significativamente adversas contra nosotros, 0 nuestra quiebra, concurso o
estado de insolvencia, y la caducidad o suspension de nuestra Licencia, entre otros supuestos de incumplimiento. De ocurrir
y subsistir uno de los Supuestos de Incumplimiento dispuestos, bajo ciertas condiciones, podra disponerse la inmediata
exigibilidad de los montos de capital, intereses y Montos Adicionales, si los hubiere, adeudados bajo las Obligaciones
Negociables, en los términos que se especifiquen en el Suplemento de Prospecto correspondiente a la emision de la Clase
de Obligaciones Negociables respectiva.

Recursos por Supuestos de Incumplimiento

Los Recursos por Supuestos de Incumplimiento seran aquellos emergentes de la normativa aplicable y de los
términos y condiciones correspondientes al Suplemento de Prospecto relativo a cada Clase.

Notificaciones

Las notificaciones que deban cursarse a los tenedores de Obligaciones Negociables se cursaran en todos los
casos por medio de las publicaciones que sean requeridas por la legislacion aplicable, las Normas de la CNV, asi como
por los mercados de valores y entidades autorreguladas en las cuales se negocien las Obligaciones Negociables.
Asimismo, podran disponerse medios de notificacion adicionales complementarios para cada Clase de Obligaciones
Negociables, los cuales se especificaran en el Suplemento de Prospecto correspondiente.

Modificaciones a los términos y condiciones de las Obligaciones Negociables

Podremos celebrar asambleas de tenedores de Obligaciones Negociables, a los efectos de modificar los
términos y condiciones de las mismas. Podremos convocar a todos los tenedores de Obligaciones Negociables,
independientemente de la Clase a la cual pertenezcan, en una Unica asamblea o podremos convocar a los tenedores de
las Obligaciones Negociables por Clase, celebrandose una asamblea por cada respectiva Clase.

Las asambleas de tenedores de Obligaciones Negociables deberan ser convocadas y celebradas en base a los
requisitos dispuestos en la Ley de Obligaciones Negociables, Normas de la CNV y requisitos dispuestos por los
mercados en las cuales se negocie la Clase de Obligaciones Negociables respectiva, si fuera el caso.

Las asambleas de tenedores de Obligaciones Negociables podran celebrarse en forma simultéanea o no en
Buenos Aires y en otras jurisdicciones, conforme se especifique en el Suplemento de Prospecto correspondiente. En
caso de asambleas simultaneas, las mismas podran celebrarse por medio de un sistema de telecomunicaciones que les
permita a los participantes escucharse mutuamente y hablar unos con otros, y cualquiera de tales asambleas simultaneas
se reputaran como una Unica asamblea a efectos de la determinacion del quérum y porcentajes de voto aplicables a cada
asamblea.

Las modificaciones y reformas a las Obligaciones Negociables de una Clase podran efectuarse, con la

aprobacion de los tenedores de Obligaciones Negociables de por lo menos una mayoria del capital total de dicha Clase
de las Obligaciones Negociables o de todas las Clases emitidas bajo el Programa al cual la obligacién, compromiso,
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Supuesto de Incumplimiento u otro término que sea objeto de dicha modificacion, reforma o renuncia resulte aplicable,
mientras estén vigentes, presentes o representados en ese momento en una asamblea extraordinaria de los tenedores de
Obligaciones Negociables de la Clase relevante, celebrada de conformidad con las normas aplicables; estableciéndose,
sin embargo, que ninguna de tales modificaciones o reformas podra, sin el consentimiento unanime de los tenedores de
la totalidad de los Obligaciones Negociables de una Clase, introducir un cambio “fundamental” a los términos de los
Obligaciones Negociables de tal Clase. A efectos del presente, y sin perjuicio de lo que se establezca en cada
Suplemento de Prospecto, se entiende por cambio “fundamental” (i) todo cambio en el vencimiento del capital o
intereses sobre las Obligaciones Negociables de una Clase; (ii) una reduccion en el capital o intereses sobre las
Obligaciones Negociables de una Clase o un cambio en nuestra obligacion de pagar Montos Adicionales respecto de
ellos; (iii) un cambio en el lugar o moneda de pago del capital o de los intereses (incluyendo los Montos Adicionales)
sobre las Obligaciones Negociables de una Clase; (iv) un cambio que afecte el derecho de entablar una accidn para la
exigibilidad de cualquier pago de capital o intereses sobre las Obligaciones Negociables de una Clase en la fecha o
luego de la fecha del vencimiento; o (v) una reduccién en los citados porcentajes de monto de capital de las Obligaciones
Negociables de una Clase necesarios para modificar o reformar las Obligaciones Negociables de esa Clase, o para
renunciar al cumplimiento futuro con o incumplimiento pasado por nosotros o una reduccion en los requisitos de quérum
0 los porcentajes de votos requeridos para la adopcion de cualquier resolucion en una asamblea de tenedores de una
Clase de Obligaciones Negociables.

Las asambleas de tenedores de Obligaciones Negociables de una Clase podran ser ordinarias o extraordinarias.
Las modificaciones a los términos y condiciones de las Obligaciones Negociables de una Clase podran ser aprobadas
solamente en el seno de una asamblea extraordinaria. El quérum en cualquier asamblea en primera convocatoria se
constituira con las personas que tengan o representen el 60% (en el caso de una asamblea extraordinaria) o una mayoria
(en el caso de una asamblea ordinaria) del monto total de capital de las Obligaciones Negociables de la Clase de que se
trate, y en cualquier asamblea en segunda convocatoria seran las personas que tengan o representen el 30% del monto
total de capital de las Obligaciones Negociables de la Clase de que se trate (en el caso de asambleas extraordinarias) o
las personas presentes en tal asamblea (en caso de asamblea ordinaria). En una asamblea en la cual esté presente un
quérum segin lo precedentemente descripto, cualquier resolucién para modificar o reformar o para renunciar al
cumplimiento con, cualquier disposicion (con excepcion de las disposiciones relacionadas con un cambio
“fundamental”) sera efectivamente adoptada y decidida si cuenta con la aprobacion de las personas con derecho a votar
una mayoria del capital total de las Obligaciones Negociables de la Clase de que se trate, representados y que voten en
la asamblea, salvo que se determine una mayoria especial en el correspondiente Suplemento de Prospecto. Cualesquiera
modificaciones, reformas o renuncias bajo las Obligaciones Negociables sera concluyente y obligatoria para los
tenedores de las Obligaciones Negociables de cada Clase afectada por ellas, hayan aprobado o no y hayan estado
presentes 0 no en cualquier asamblea, y también lo sera para todos los futuros tenedores de Obligaciones Negociables
de tal Clase afectados por ella, se anote o no la modificacion, reforma o renuncia en cuestion en dichas Obligaciones
Negociables.

Negociacion

Podremos solicitar la negociacion en mercados locales o del exterior de determinadas clases de Obligaciones
Negociables correspondientes a cada Clase, conforme se especifique en el Suplemento de Prospecto respectivo.

Colocadores

Podremos designar a las entidades que actuaran como colocadores de cada Clase y/o Serie de Obligaciones
Negociables a ser emitida o re-emitida bajo el Programa. La colocacion de cada Clase y/o Serie de Obligaciones
Negociables se hara sobre la base de una suscripcion en firme o una colocacion en base a los mejores esfuerzos, segin
lo acordado entre nosotros y los colocadores respectivos. ElI Suplemento de Prospecto respectivo especificara los
nombres y las direcciones de dichos colaboradores, y los términos de colocacion acordados por nosotros con los mismos,
en su caso, los que observaran lo dispuesto por las Normas de la CNV y otras normas que sean aplicables.

Accibn Ejecutiva

Las Obligaciones Negociables constituiran “obligaciones negociables simples no convertibles en
acciones” de conformidad con las disposiciones de la Ley de Obligaciones Negociables y la Ley de Mercado de
Capitales y gozaran de los derechos alli establecidos. En particular, de conformidad con lo dispuesto por el articulo 29
de la Ley de Obligaciones Negociables, los titulos que constituyen obligaciones negociables otorgan a sus tenedores
derecho a una accion ejecutiva ante tribunales competentes de la Republica Argentina para reclamar el pago de los
montos adeudados por la Compafiia bajo las Obligaciones Negociables.
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Con sujecion a ciertas limitaciones establecidas en el Contrato de Emision, cualquier depositario
argentino de una obligacion negociable representada en un Certificado Global deberd, de acuerdo con el la Ley de
Mercado de Capitales de Argentina, poder entregar a un Titular Beneficiario que actue a través de dicho depositario un
certificado de tenencia respecto de sus participaciones en una obligacion negociable representada en un Certificado
Global. Estos certificados permiten a dichos Inversores iniciar una accion ante los tribunales competentes de Argentina,
incluyendo una accion ejecutiva para exigir el pago de cualquier monto en mora que se les deba conforme a las
Obligaciones Negociables. Si cualquier Inversor en las Obligaciones Negociables mantuviera su participacion en las
mismas a través de un depositario argentino, éste podra obtener dicho certificado de ese depositario.

Ley aplicable; consentimiento a la jurisdiccién

Las Obligaciones Negociables constituirdan “Obligaciones Negociables” conforme a la Ley de Obligaciones
Negociables, y tendran derecho a los beneficios establecidos en ella. La calificacién de las Obligaciones Negociables
como Obligaciones Negociables, la autorizacion, formalizacion y otorgamiento de las Obligaciones Negociables por
nuestra parte, y la aprobacion de las mismas por la CNV para su oferta piblica en Argentina, se encuentran regidas por
la legislacion argentina. Las demé&s cuestiones relacionadas a las Obligaciones Negociables podran regirse por la
legislacion de otra jurisdiccion, conforme se establezca en cada Suplemento de Prospecto.

Segun sea establecido en el Suplemento de Prospecto correspondiente, nos someteremos en forma irrevocable
e incondicional a la jurisdiccion no exclusiva de: (a) el Tribunal de Distrito de los Estados Unidos para el Distrito Sur
de Nueva York o cualquier tribunal del Estado de Nueva York (en cada caso, con asiento en Manhattan, Ciudad de
Nueva York, Estados Unidos) y (b) los tribunales con asiento en la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, incluyendo los
tribunales ordinarios en materia comercial y el Tribunal Arbitral Permanente de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires,
de acuerdo a lo previsto por el articulo 46 de la Ley de Mercado de Capitales, asi como los tribunales del domicilio
societario de la Compafiia en el caso de cualquier accién o procedimiento que tenga su origen en el Contrato de Emision
o0 las Obligaciones Negociables; en todos los casos incluyendo los tribunales de alzada de los mismos.

Sustraccion, pérdida o destruccion

El Codigo Civil y Comercial de la Nacion aplica a los casos de sustraccion, pérdida o destruccion de titulos
valores, incluyendo obligaciones negociables. En el caso de titulos valores emitidos en serie con autorizacion de oferta
publica en Argentina, el titular o portador legitimo del titulo valor debe denunciar la sustraccion, pérdida o destruccion
ante la CNV o ante el mercado en que se negocien dichos titulos valores (el que, en tal caso, debera dar aviso a la CNV).
La sociedad emisora deberd suspender los efectos del titulo con respecto a terceros, bajo responsabilidad del
peticionante, y publicar un aviso por un dia en el Boletin Oficial para que cualquier tercero deduzca oposicion.
Interinamente, la sociedad emisora podra emitir un certificado provisorio pero debera efectuar los pagos debidos bajo
los titulos denunciados mediante depdsito ante en un banco oficial. En ausencia de oposiciones o desestinadas las
mismas, la sociedad emisora emitird un nuevo titulo previa cancelacion del original.

Prescripcion

De acuerdo con las leyes de Argentina, 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.
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XIV.  SUSCRIPCION Y VENTA DE LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES.

Podremos periédicamente 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 podrd emplear esfuerzos razonables en su representacion para
solicitar la presentacidn 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 colocacién o suscripcién 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 Prospecto aplicable.

Salvo especificacion en contrario incluida en el Suplemento de Prospecto correspondiente, las obligaciones
negociables se colocardn mediante una oferta publica de acuerdo con la ley argentina. En Argentina, la oferta publica
de valores negociables esté regulada por la Ley de Mercado de Capitales y las normas de la CNV. En consecuencia, e
independientemente de lo anterior o cualquier término en contrario incluido en el Suplemento de Prospecto
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 colocacidn de obligaciones negociables mediante una oferta publica de acuerdo con la ley
argentina, salvo especificacién en contrario del Suplemento de Prospecto 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 colocacién de acuerdo con las leyes de las jurisdicciones
aplicables: (i) distribucion (en documentos impresos o electronicamente) del Suplemento de Prospecto preliminar y
definitivo relativo a las obligaciones negociables y un prospecto en espafiol sustancialmente similar al prospecto en
inglés; (ii) publicacién de avisos en diarios de circulacion general o medios especializados en Argentina; (iii) un road
show internacional y argentino en el que se invitaré 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 pdblico 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 piblico en
Argentina.

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 serdn determinados a través de los mecanismos autorizados por las
Normas de la CNV de: a) formacidn de libro o b) subasta o licitacion publica.

En cualquier caso, el procedimiento de colocacion asegurard 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.

Cabe sefialar que, el mecanismo de formacion de libro podra estar a cargo de agentes colocadores en el exterior
cuando la colocacidn 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 Prospecto
aplicable.
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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 relacién 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. 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 la Bolsa
de Valores de Luxemburgo, y su ingreso al régimen de listado de BYMA y del MAE o cualquier otro mercado. Las
obligaciones negociables que cuenten con autorizacion de oferta publica de la CNV deberan, para su negociacion, ser
listadas en uno 0 mas mercados autorizados para funcionar por la CNV. Periédicamente, 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 formacién de mercado estara
sujeta a las restricciones impuestas en la Ley de Mercado de Capitales y las leyes de terceros paises en cuyos mercados
solicitemos el listado de nuestras Obligaciones Negociables, 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 admitidos por la CNV. 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 Prospecto 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 estabilizacién 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, Seccién 1V, Capitulo IV, Titulo VI de las Normas de las CNV o la
norma que la reemplace en el futuro.

No formulamos, ni ninguno de los colocadores formula, declaracion o prediccion alguna en cuanto a la direccién
o0 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 0 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 distribucién 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 comunicacidn 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 Prospecto o aproximadamente en dicha fecha. Si se especificara en el Suplemento de Prospecto aplicable, dicha fecha
con respecto a una serie en particular de obligaciones negociables podria operar después de los tres dias habiles
siguientes a la fecha de determinacién del precio de dichas obligaciones negociables. Se recomienda a los compradores
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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 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.

Las Obligaciones Negociables no han sido y no seran registradas bajo la Ley de Titulos Valores de los Estados
Unidos de América de 1933y sus modificatorias, ni ante ninguna autoridad regulatoria en materia de titulos valores de
ningun estado u otra jurisdiccion de los Estados Unidos de América. Sujeto a ciertas excepciones, las Obligaciones
Negociables no podrén ser ofrecidas, vendidas ni entregadas dentro de los Estados Unidos de América ni a personas
estadounidenses. En caso que asi se disponga en el Suplemento de Prospecto relativo a una o méas emisiones, las
Obligaciones Negociables podrén ser ofrecidas para su venta (i) en los Estados Unidos a Compradores Institucionales
Calificados (de acuerdo con el significado previsto en la Norma 144A bajo la Ley de Titulos Valores de los Estados
Unidos de América), o (ii) fuera de los Estados Unidos de conformidad con la Reglamentacion S bajo la Ley de Titulos
Valores de los Estados Unidos de América (la “Reglamentacion S”). Si ello se estipula en el Suplemento de Prospecto,
y sujeto a las condiciones adicionales establecidas en el mismo, las Obligaciones Negociables podran ser ofrecidas para
su venta en los Estados Unidos a inversores institucionales acreditados (tal como se los define en la Norma 501 bajo la
Ley de Titulos Valores de los Estados Unidos de América) que no sean Compradores Institucionales Calificados.
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XV. INFORMACION ADICIONAL
DESCRIPCION DE NUESTRO CAPITAL SOCIAL Y ESTATUTO

A continuacion se incluye determinada informacién correspondiente a nuestro capital social y una sintesis de
las principales disposiciones de nuestro Estatuto y de las leyes aplicables de la Republica Argentina.

Generalidades

Fuimos constituidos como una sociedad anénima el 24 de noviembre de 1992, e inscriptos en la Inspeccién
General de Justicia bajo NUmero 11.667, Libro 112, Tomo A de Sociedades Andnimas. Nuestro objeto, segln figura en
nuestro Estatuto, es el transporte de gas natural al igual que actividades que le son afines, como por ejemplo, el
mantenimiento técnico de gasoductos, separacion de liquidos de gas natural, generacion y comercializacion de energia
eléctrica y actividades financieras. Presentamos una copia de nuestro Estatuto ante la CNV y las personas interesadas
podran consultarlo en la pagina Web de la CNV en www.cnv.gov.ar.

Nuestro capital en circulacion es de Pesos 439.373.939, representado por 439.373.939 acciones ordinarias
escriturales, con un valor nominal de un peso por accion y con derecho a un voto cada una. Todas nuestras acciones
ordinarias se encuentran debidamente autorizadas, estan validamente emitidas y totalmente integradas, las acciones que
posee Gasinvest son no gravables. De acuerdo con el Estatuto, nuestro capital estd dividido en las siguientes clases de
acciones: (i) Acciones Clase A, que son exclusivamente de Gasinvest y representan aproximadamente el 40,8% de
nuestras acciones en circulacion; (ii) Acciones Clase B, que son acciones de Gasinvest, Southern Cone y los accionistas
de Gasinvest (CGC y Tecpetrol), y representan el 39,2% de nuestras acciones en circulacion; y (iii) Acciones Clase C,
gue son aquellas que se entregaron en canje a los tenedores de deuda que participaron del proceso de Reestructuracion
de nuestra deuda financiera que tuvo lugar en 2006, que representan el 20% de nuestras acciones en circulacién y que
se negocian en el MERVAL.

De acuerdo a lo dispuesto en nuestro Estatuto, la duracion de nuestra empresa es de 99 afios a partir de la fecha
de inscripcion del Estatuto en el Registro Pablico de Comercio (lo que implica que tal plazo es hasta el 1° de diciembre
de 2091).

Responsabilidad de los Accionistas

La responsabilidad que le cabe a un accionista por nuestras pérdidas se limita generalmente al valor de su
participacién en nuestra empresa. Sin embargo, de acuerdo con la Ley General de Sociedades, los accionistas que votan
a favor de una resolucién que es luego declarada nula por un tribunal por oponerse a las leyes de Argentina o a nuestro
Estatuto (o normas reglamentarias, si fuera el caso) podran ser declarados solidaria y mancomunadamente responsables
por los dafios ocasionados a nuestros otros accionistas o a terceros, como resultado de dicha resolucion.

Registro y Transferencia de Acciones

Nuestras acciones son escriturales. Nuestros accionistas deberdn tener sus acciones mediante registros
escriturales con corredores, bancos y otras empresas autorizadas por la CNV que tengan cuentas en la Caja de Valores
y, de acuerdo con la ley de Argentina, solo seran consideradas accionistas aquellas personas inscriptas en el registro de
acciones. Todas las transferencias, prendas y derechos de retencion que afecten a las acciones deberan anotarse en el
registro de acciones y seran oponibles contra nosotros y terceros solamente después de haber sido asentadas en el
registro.

Derechos de Votacion

De acuerdo con el Estatuto, cada accién ordinaria confiere a su titular un voto en cada una de nuestras
asambleas de accionistas, con la salvedad de que:

Con respecto a la designacion de los miembros del Directorio, el que de acuerdo al Estatuto se compone de
catorce (14) miembros: (a) nueve (9) directores titulares y sus respectivos suplentes serdn elegidos por las acciones
Clase A reunidas en Asamblea Especial de dicha clase que se regira por las normas establecidas en el Estatuto para las
Asambleas Ordinarias, de los cuales al menos uno (1) revestira la condicion de independiente con arreglo al Decreto N°
677/2001 y las normas aplicables de la Comision Nacional de Valores; (b) cuatro (4) directores titulares y sus respectivos
suplentes seran elegidos por las acciones Clase B reunidas en Asamblea Especial de dicha clase que se regira por las
normas establecidas en el Estatuto para las Asambleas Ordinarias, de los cuales al menos uno (1) revestira la condicion
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de independiente con arreglo al Decreto N° 677/2001 y las normas aplicables de la Comisién Nacional de Valores; y
(c) un (1) director titular y su respectivo suplente seran elegidos por la las acciones Clase C reunidas en Asamblea
Especial de dicha clase que se regira por las normas establecidas en el Estatuto para las Asambleas Ordinarias (los
directores elegidos por la Clase C no revestiran la condicion de independientes).

Los titulares de Acciones Clase A en conjuncidn con los titulares de Acciones Clase C tendran derecho a elegir
a dos sindicos y a dos sindicos suplentes (de un total de tres), mientras que el restante titular y su suplente por los
tenedores de acciones ordinarias Clase B.

De acuerdo con las leyes de Argentina, cualquier decision que pudiera afectar los derechos de los titulares de
una determinada clase de acciones pero no los derechos de los titulares de otras, o que pudiera afectar los derechos de
los titulares de una determinada clase de manera diferente a la de aquellos de otras, debera ser aprobadas por los titulares
de dicha clase de acciones en una asamblea especial de dicha clase. Las asambleas especiales se regiran por las mismas
normas que las asambleas ordinarias. Las modificaciones de los términos de emision de titulos de participacion
compartida de empleados también deberan aprobarse en una asamblea especial de sus titulares.

Aprobaciones Especiales

Cualquiera de las siguientes enmiendas al Estatuto requerira la previa aprobacién del ENARGAS: (i) domicilio
social, (ii) reduccién de nuestro plazo, (iii) objeto social, (iv) estructura del capital, (v) disposiciones sobre registros
contables, (vi) dilucion de Gasinvest por debajo del 51%, (vii) disposiciones concernientes a la Comisién Fiscalizadora,
y (viii) modificacidn del derecho del ENARGAS a aprobar las decisiones societarias antedichas.

Asambleas de Accionistas

Las asambleas de accionistas pueden ser ordinarias o extraordinarias. Deberemos convocar una asamblea
ordinaria de accionistas que tendra que celebrarse dentro de los cuatro meses siguientes al cierre de cada ejercicio fiscal,
para tratar los temas indicados en los primeros dos parrafos del Articulo 234 de la Ley General de Sociedades de
Argentina, que incluyen, entre otras cosas, la aprobacion de nuestros estados contables, la asignacion del resultado neto
para dicho ejercicio fiscal, la aprobacion de las memorias del Directorio y de la Comision Fiscalizadora, y la eleccidn,
remocion y remuneracion de los directores y de los miembros de la Comision Fiscalizadora. En una asamblea ordinaria
convocada y celebrada en cualquier momento también podra tratarse la responsabilidad de los Directores y de los
miembros de la Comision Fiscalizadora, aumentos de capital y emision de obligaciones negociables (una especie de
bono societario). Asimismo, corresponde a la asamblea ordinaria de accionistas la decisién acerca de la disposicién o
gravamen de todo o parte sustancial de nuestros activos o la celebracion de contratos de administracién o gerenciamiento
nuestros. Las asambleas extraordinarias de accionistas podran convocarse en cualquier momento para tratar aquellos
temas que no pueden tratarse en una asamblea ordinaria, como por ejemplo, enmienda al Estatuto, emision de debentures
y otros titulos u obligaciones, disolucidn anticipada, fusidn, escision, reduccion del capital social y rescate de acciones,
modificacion del tipo social y limitacién de los derechos de preferencia de los accionistas.

Las asambleas de accionistas podran ser convocadas por el Directorio o por los miembros de la Comisién
Fiscalizadora cuando fuera exigido por ley o considerado conveniente. EIl Directorio o los miembros de la Comisién
Fiscalizadora también deben convocar una asamblea de accionistas a pedido de los accionistas que representen por lo
menos el cinco por ciento de todas nuestras acciones en circulacion. Si el Directorio o la Comision Fiscalizadora
omitieran convocar una asamblea luego de haber sido solicitada, la asamblea podra ser pedida por la CNV o por la
justicia. Para poder asistir a una asamblea, los accionistas deberan depositar los titulos escriturales inscriptos a su
nombre emitidos por la Caja de Valores, por lo menos tres dias habiles antes de la fecha de celebracién de la asamblea.
Cuando un accionista tuviera derecho a asistir a una asamblea, podra hacerlo por poder. No se podréan otorgar poderes
a nuestros Directores, miembros de la Comisién Fiscalizadora, funcionarios o empleados.

Las convocatorias a asambleas de accionistas deberan publicarse durante cinco dias en el Boletin Oficial de la
Republica Argentina (el "Boletin Oficial"), en un periddico de Argentina de circulacién masiva y en el boletin de la
Comisidn de Valores o mercados de titulos de Argentina en los cuales se negocien nuestras acciones, entre 20 y 45 dias
antes de la fecha de la asamblea. Dicha convocatoria debera incluir informacion sobre el tipo de asamblea a celebrarse,
la fecha, hora y lugar y el orden del dia. Cuando en dicha asamblea no hubiera quérum, se deberd publicar un aviso
para la asamblea en segunda convocatoria, la que debera celebrarse dentro de los 30 dias siguientes a la fecha de la
primera convocatoria, durante tres dias, por lo menos ocho dias antes de la fecha de la asamblea en segunda
convocatoria. Las asambleas podran celebrarse en forma valida sin enviar aviso, cuando todas las acciones de nuestro
capital social en circulacidn estén presentes y las resoluciones sean aprobadas por el voto unanime de dichas acciones.
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Requisitos de Quérum

Las asambleas ordinarias y extraordinarias deben convocarse en primera y segunda convocatoria, y la segunda
convocatoria tendra lugar en caso de no celebrarse la asamblea en primera convocatoria. EIl quérum para una asamblea
ordinaria en primera convocatoria estara compuesto por los accionistas presentes que sean titulares de una mayoria de
las acciones con derecho a voto en dicha asamblea y en una asamblea en segunda convocatoria, sdlo por los accionistas
presentes. Las decisiones en una asamblea ordinaria de accionistas deberan aprobarse por mayoria de votos de los
accionistas presentes en dicha asamblea. EI quérum para las asambleas extraordinarias de accionistas en primera
convocatoria estard compuesto por los accionistas presentes que sean titulares del 61% de las acciones con derecho a
voto y en asambleas extraordinarias en segunda convocatoria estara compuesto Unicamente por los accionistas presentes
en dicha asamblea.

Las decisiones en una asamblea extraordinaria de accionistas en la cual hubiere quérum presente deberan
tomarse mediante el voto afirmativo de una mayoria absoluta de las acciones representadas en dicha asamblea y que
tengan derecho a votar en el tema, estableciéndose que en asambleas en primera y segunda convocatoria sera necesaria
la aprobacion de una mayoria de las acciones con derecho a voto (a tal fin las acciones preferidas sin derecho a voto
tendrén derecho a voto) para tratar los siguientes asuntos: (i) la transferencia de nuestro domicilio fuera de Argentina,
(ii) un cambio radical del objeto social contemplado en el Estatuto, (iii) nuestra disolucion, (iv) el reintegro total o
parcial del capital o (v) nuestra fusion o escision, cuando no fuéramos la empresa continuadora.

En relacion con lo previsto en el parrafo precedente, en cualquier caso debe tenerse en cuenta que cualquier
fusion, escision, reorganizacién societaria o venta de todos o sustancialmente todos nuestros activos, estara sujeta a la
aprobacion previa de la mayoria de nuestros directores independientes.

Dividendos
Todas las acciones ordinarias de nuestro capital social tienen igual jerarquia en materia de pago de dividendos.
Aumentos y Reducciones de Capital

Nuestro capital social podrd aumentarse mediante resolucién aprobada en una asamblea ordinaria de
accionistas. Los aumentos de capital de empresas autorizadas a ofrecer sus acciones al publico no requieren la enmienda
del Estatuto, pero deben informarse a la CNV, publicarse en el Boletin Oficial e inscribirse en el Registro Publico de
Comercio. Las reducciones de capital pueden ser voluntarias u obligatorias. Las reducciones voluntarias de capital
deben aprobarse en una asamblea extraordinaria de accionistas y s6lo podréan realizarse una vez publicadas y luego de
permitir a los acreedores la oportunidad de cobrar, tener garantizados sus créditos o trabar embargo. Las reducciones
de capital son obligatorias cuando las pérdidas acumuladas insumen las reservas (incluidas las reservas legales y
voluntarias) y el cincuenta por ciento del capital social de una empresa. El inciso 5 del Articulo 94 de la Ley General
de Sociedades de Argentina dispone que una empresa debera disolverse cuando pierda su capital social. Cualquier
reduccion de nuestro capital, que incluya el rescate de acciones o el reintegro de aportes irrevocables de capital, se hara
proporcionalmente entre todas las clases de acciones que componen nuestro capital social.

De acuerdo con nuestro Estatuto, salvo en el caso de una emision de acciones totalmente integradas, cualquier
aumento de nuestro capital social sdlo se suscribira en efectivo en base a una tasacién independiente de nosotros.

La emision de acciones ordinarias correspondientes a los futuros aumentos de capital se hara en funcion de las
proporciones que tengan los accionistas de las acciones Clase A, Clase B y Clase C en nuestro capital social al momento
de la emision, salvo que alguna clase que se viera afectada exprese su consentimiento en la asamblea especial de esa
clase, que se regira por las disposiciones de las asambleas ordinarias, para alterar esas proporciones entre las clases.
Los accionistas Clase A, B y C tendran derechos de preferencia para la suscripcion de las nuevas acciones de esa misma
clase que fuéramos a emitir, en proporcion a sus respectivas participaciones y tendran derecho a acrecer en esa misma
clase y, si correspondiera, en las restantes clases. Si quedaran acciones sin suscribir, estas acciones podran ofrecerse a
terceros. Ver el procedimiento detallado bajo "Derechos de Preferencia y Acrecer" en esta seccion.

Fusiones
La fusion, consolidacién, combinacion de empresas o la venta de todos o una parte importante de nuestros
activos estara sujeta a la aprobacion de una mayoria de directores independientes. Dentro de los quince (15) dias de

presentados los correspondientes estados financieros en idioma castellano ante la Comision Nacional de Valores,
publicaremos en nuestro sitio web la traduccion al inglés de esos estados financieros.
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Derechos de Preferencia y Acrecer

El en caso de un aumento de capital, los titulares de las acciones existentes de una determinada clase tendran
derechos de preferencia para suscribir una cantidad de acciones nuevas de la misma clase que sea suficiente para
mantener el mismo porcentaje de participacion en dicha clase. La emision de acciones ordinarias resultante de futuros
aumentos de capital se hara en proporcién a la porcion del capital social que represente cada clase de acciones. De
acuerdo con el Estatuto, Gasinvest no podra reducir su participacion y derechos de voto en nuestra empresa por debajo
del 51% (el "Paquete Mayoritario") sin la previa autorizacion del ENARGAS. Dicha aprobacion serd otorgada siempre
que (i) el Paquete Mayoritario (con las acciones que se ofrecen como parte del aumento de capital incluidas) sea
transferido en un lote Gnico o de manera tal que el nuevo titular tenga el Paquete Mayoritario, (ii) la transferencia del
Paquete Mayoritario no afecte la calidad de los servicios de transporte de gas que prestamos, y (iii) el operador técnico,
0 un sucesor, aprobado por el ENARGAS, tenga por lo menos el 10% de las acciones ordinarias en circulacién del
nuevo duefio y haya firmado un contrato de asistencia técnica con nosotros. Los derechos de preferencia también regiran
para la emisién de acciones preferidas y titulos convertibles, pero no para la conversidn de dichos titulos. Los derechos
de preferencia pueden ejercerse dentro los 30 dias siguientes a la dltima publicacion del aviso informando a los
accionistas que tienen la oportunidad de ejercer los derechos de preferencia. Dicha publicacion deberd hacerse en el
Boletin Oficial y en un diario de circulacion masiva de Argentina.

De acuerdo con los términos del Articulo 194 y subsiguientes de la Ley General de Sociedades de Argentina,
los accionistas que hubieran ejercido sus derechos de preferencia e informado su intencién de ejercer derechos de
preferencia adicionales, tendran derechos de preferencia adicionales proporcionales a sus respectivas suscripciones
respecto de las acciones no suscriptas. Las acciones no suscriptas por los accionistas mediante el ejercicio de los
derechos de preferencia o derechos de preferencia adicionales podran ofrecerse a terceros. Hasta hace poco tiempo, los
derechos de preferencia y derechos de preferencia adicionales s6lo podian limitarse en ciertos casos excepcionales
mediante resolucion aprobada en una asamblea extraordinaria de accionistas. De acuerdo a lo dispuesto en el Decreto
N° 2.284/91, ratificado por Ley N° 24.037, las empresas autorizadas por la CNV a ofrecer piblicamente sus acciones
pueden limitar o suspender los derechos de preferencia correspondientes a dichas acciones, en cumplimiento de lo
dispuesto por la CNV, que establece que las empresas autorizadas a realizar ofertas publicas podran, al momento de la
aprobacion de la oferta pablica, acortar el plazo de ejercicio de esos derechos a menos de cinco dias, siempre que ello
fuera aprobado en una asamblea extraordinaria de accionistas. La justicia no se ha expedido sobre la autoridad de la
CNV en esta materia.

Derecho de Receso

Cuando nuestros accionistas aprueben una fusion o escision como resultado de la cual seamos absorbidos, un
cambio de nuestro tipo juridico, un cambio radical de nuestro objeto, un cambio de domicilio fuera de Argentina, el
retiro voluntario de la oferta publica o cese de negociacion, nuestra continuacion en el caso de un cese de negociacion
obligatorio o cancelacion de la autorizacién de oferta plblica, o una recapitalizacion total o parcial luego de una
reduccion obligatoria de capital o liquidacion, cualquier accionista que hubiera votado en contra de dicha medida o que
no hubiera asistido a la asamblea en la cual se aprobd dicha medida podré retirarse y recibir el valor contable de sus
acciones, determinado en base a nuestro Ultimo balance que se hubiera preparado o deberia haberse preparado de
acuerdo con las leyes y normas reglamentarias de Argentina, siempre que dicho accionista ejerza su derecho a retirarse
dentro de los plazos indicados a continuacion. El derecho de receso debera ejercerse dentro de los 5 dias siguientes al
aplazamiento de la asamblea en la cual se hubiera aprobado la resolucidn, cuando el accionista recedente hubiera votado
en contra de dicha resolucion, o dentro de los 15 dias siguientes a dicho aplazamiento, cuando el accionista recedente
no hubiera asistido a la asamblea y pudiera comprobar que a la fecha de esa asamblea era accionista. En el caso de una
fusién o escision de una empresa autorizada a realizar ofertas publicas de sus acciones (lo que pretendemos hacer), el
derecho de receso no podra ejercerse cuando las acciones que se recibirian como resultado de dicha operacién se
negociaran en un mercado. Este derecho queda extinguido cuando la resolucion que le hubiera dado origen fuera
revocada en otra asamblea de accionistas celebrada dentro de los 75 dias siguientes a la asamblea en la cual se adopto
dicha resolucion.

Los pagos resultantes del ejercicio del derecho de receso deberan efectuarse dentro del afio de la fecha de la
asamblea de accionistas en la cual se hubiera aprobado la resolucién, salvo cuando en la asamblea se hubiera resuelto
que dejemos de listar sus acciones 0 mantener la existencia societaria luego de que la CNV o algiin mercado hubiera
cancelado nuestra autorizacion a realizar ofertas publicas o a negociar nuestras acciones, en cuyo caso, el plazo para el
pago queda reducido a 60 dias a partir de la fecha de la resolucion.

En caso en que acordemos el retiro voluntario del régimen de oferta publica 0 negociacion deberemos seguir
el procedimiento establecido al efecto por la CNV y, asimismo, deberemos promover obligatoriamente una oferta
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publica de adquisicién de nuestras acciones, de derechos de suscripcion, obligaciones convertibles en acciones u
opciones sobre acciones de acuerdo con lo dispuesto por la Ley de Mercado de Capitales. La adquisicion de nuestras
propias acciones debera efectuarse con ganancias realizadas y liquidas o con reservas libres, cuando estuvieran
completamente integradas, y para su amortizacion o su enajenacion, debiendo acreditar ante la CNV que contamos con
la liquidez necesaria y que el pago de las acciones no afecta nuestra solvencia. De no acreditarse dichos extremos, la
obligacién de promover una oferta pdblica de adquisicion quedara a cargo de nuestra sociedad controlante, la cual
deberd acreditar idénticos extremos.

Derechos Adquiridos

Si una persona o grupo de personas, a excepcion de Gasinvest (el “Comprador”), ya sea actuando directa o
indirectamente, tienen la intencion de comprar a los Accionistas Clase A, B y/o C en una operacién o serie de
operaciones, y ya sea voluntaria (por medio de la venta, cesidn u otra forma de enajenacién onerosa) u obligatoria (como
resultado de un remate judicial u otro tipo de ejecucion) la mayoria de nuestro capital social (la “Participacion
Controlante™), los accionistas Clase C tendran derecho a vender al Comprador y el Comprador estara obligado a
comprar por medio de un ofrecimiento publico de compra (el “Ofrecimiento de Compra”) las Acciones Clase C, en las
cantidades y de acuerdo con los términos y condiciones indicados en el parrafo siguiente. Nuestras Acciones Clase A,
B y /o C que sean compradas directa o indirectamente por el Comprador seran en adelante denominadas las “Acciones
Cedidas”. El derecho a participar en una venta tal como se contempla mas arriba no correspondera en el caso de que
una Participacion Controlante en nosotros sea adquirida exclusivamente a través de la obtencion del control de
Gasinvest.

El Comprador, o cuando la operacion propuesta fuera concretada, la persona que pase a ser el nuevo tenedor
de la Participacion Controlante, debera efectuar un Ofrecimiento de Compra de todas las Acciones Clase C en
circulacién, en los términos y condiciones detallados més abajo. Si el Comprador hubiera efectuado el Ofrecimiento
de Compra antes de o simultaneamente con la compra de las Acciones Cedidas en una operacion, el precio de compra
a pagar por cada Accion Clase C sera el mayor de los siguientes montos (1) el cociente calculado dividiendo (i) el precio
total a pagar por el Comprador por las Acciones Cedidas por (ii) la cantidad total de Acciones Cedidas, o (2) el precio
fijado en base a una tasacion independiente de nuestro patrimonio neto por un tasador nombrado por el Directorio a
pedido de dos o més tenedores de las Acciones Clase C que representen como minimo el cinco por ciento (5%) de las
Acciones Clase C. Si el Comprador hubiera obtenido la Participacion Controlante en una serie de operaciones, el precio
a pagar por el Comprador por cada Accion Cedida en el Ofrecimiento de Compra sera el mayor de los siguientes montos:
(2) el precio promedio ponderado pagado por el Comprador por las Acciones Cedidas o (2) el precio fijado en base a
una tasacién independiente de nuestro patrimonio neto por un tasador nombrado por el Directorio a pedido de dos 0 mas
tenedores de las Acciones Clase C que representen como minimo el cinco por ciento (5%) de las Acciones Clase C.

Reintegro del Impuesto a los Bienes Personales

Si nosotros (o algun deudor sustituto u otro) pagaramos el Impuesto a los Bienes Personales que le corresponde
pagar a nuestros accionistas por las Acciones Clase C, renunciaremos en forma irrevocable a cualquier derecho que nos
correspondiera a recuperar de nuestros tenedores de acciones Clase C los montos pagados en concepto de Impuesto a
los Bienes Personales que grave a las Acciones Clase C.

Liquidacion

Producida nuestra liquidacion, los accionistas podran nombrar a uno o mas liquidadores para liquidar nuestros
asuntos. En el caso de liquidacidn, nuestros activos seran utilizados para hacer frente a nuestras deudas y pasivos. El
sobrante serd distribuido entre los accionistas en proporcidn a sus respectivas tenencias, sujeto a los derechos de
preferencia que le correspondan a las acciones preferidas en circulacién. Nuestra liquidacion durante el plazo de la
Licencia o de cualquier prorroga de la Licencia es causal de caducidad. Ver "La Industria del Gas Natural en Argentina
y Marco Regulatorio - La Licencia - Sanciones y Caducidad".

Otras Disposiciones

Acciones Preferidas

Podremos emitir acciones preferidas sin derecho a voto. Dichas acciones preferidas tendran las preferencias y
derechos econémicos que determinen los accionistas en la asamblea en la cual se autoriza la emision. Las acciones

preferidas conferiran derecho a un voto por accidn, en las siguientes circunstancias extraordinarias: (i) cuando estemos
en mora en el pago de sus preferencias, (ii) las detalladas en el segundo parrafo de "Requisitos de Quérum" precedente,
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y (iii) cuando dichas acciones preferidas se listen en un mercado y la negociacion fuera cancelada o suspendida, durante
el plazo en que dichas circunstancias persistan. No hemos emitido acciones preferidas.

Rescate y Recompra

Nuestras acciones podran rescatarse en el caso de una reduccion de capital aprobada por mayoria de votos en
una asamblea extraordinaria de los accionistas, mayoria que debera representar mas de la mitad del capital social. Las
acciones rescatadas deberan ser canceladas por nosotros. Podremos recomprar nuestras acciones totalmente integradas
con las utilidades no distribuidas o reservas disponibles, cuando el Directorio determine que la recompra es necesaria a
fin de evitarnos serios perjuicios, determinacién que deberéa ser explicada en la siguiente asamblea anual de accionistas.
El total de nuestras propias acciones que hubiéramos adquirido y permanezcan en nuestro poder en ningln caso podra
exceder del 10% de nuestro capital social o el limite menor que fije la CNV. También podremos recomprar nuestras
acciones a una empresa que compremos o con la cual nos fusionemos. Las operaciones celebradas con motivo de una
adquisicién de nuestras acciones podran llevarse a cabo mediante operaciones de mercado o a través de una oferta
publica de adquisicion. En cualquiera de los casos, tenemos un afio (prorrogable por la asamblea hasta el limite de tres
afios) para revender las acciones compradas y debemos conferir a los accionistas un derecho de preferencia para comprar
dichas acciones. Las acciones que recompremos no seran computadas para la determinacién del quérum o de la mayoria.

Jurisdiccion Exclusiva

El Estatuto se rige por las leyes de la Republica Argentina y cualquier accion relacionada con el cumplimiento
del Estatuto o con los derechos de los accionistas alli contemplados debera iniciarse en los tribunales de la Republica
Argentina.

Duracién

De acuerdo a lo dispuesto en el Estatuto, la duracion de nuestra empresa es de 99 afios a partir de la fecha de
inscripcion del Estatuto en el Registro Publico de Comercio (por lo que la vigencia se extenderd hasta el 1° de diciembre
de 2091).

Conflicto de Intereses

De acuerdo a lo dispuesto en la Ley General de Sociedades, los accionistas que voten para decidir una operacion
comercial nuestra en la cual sus intereses estuvieran en conflicto con los nuestros, seran responsables por dafios y
perjuicios, pero sélo cuando dicha operacion no habria sido aprobada de no ser por su voto.

TIPO DE CAMBIO Y CONTROLES DE CAMBIO

Argentina se ha caracterizado por establecer durante la mayor parte del siglo XX y las primeras décadas del
siglo XXI distintos regimenes de control de cambios, usualmente asociados a escenarios de crisis macroecondémicas
provocadas por significativas devaluaciones del peso, fuga de capitales, caidas de las reservas del BCRA y
reestructuraciones de la deuda publica.

Entre 1991 y 2001, la Ley de Convertibilidad establecié un régimen bajo el cual el BCRA se encontraba
obligado a vender délares estadounidenses a un tipo de cambio fijo de $1 = US$1 y debia mantener reservas en divisas
extranjeras, oro y otros instrumentos por un monto total al menos equivalente a la base monetaria, que consistia en las
divisas en circulacion y los depdsitos en pesos de las entidades financieras en el BCRA. Al sancionarse la Ley de
Emergencia en enero de 2002 se dio formalmente por terminado el régimen establecido por la Ley de Convertibilidad,
abandonando la paridad del tipo de cambio de peso a délar estadounidense y eliminando el requisito de mantener
reservas del BCRA. La Ley de Emergencia Econémica, que fue prorrogada hasta el 31 de diciembre de 2017, otorgaba
al gobierno argentino el poder de fijar el tipo de cambio entre el peso y las divisas extranjeras y de dictar regulaciones
relacionadas con el mercado de divisas extranjeras (MULC). Luego de un breve periodo en el cual el gobierno argentino
establecid un sistema temporario dual de tipo de cambios, durante los comienzos de febrero de 2002 se permitié que el
peso fluctuara libremente contra el valor de otras divisas. Sin embargo, el BCRA retuvo el poder de intervenir en el tipo
de cambio a través de la compra y venta de divisas por su cuenta, una practica que ejercié de manera regular. Desde
2011, el gobierno argentino incrementé los controles sobre los tipos de cambio y la transferencia de fondos al exterior
0 su ingreso al pais. Con el reforzamiento de los controles de cambio a finales del afio 2011, en particular con la
introducciéon de medidas que limitaron el acceso por empresas privadas e individuos a la adquisicion de moneda
extranjera (a través, por ejemplo, de requerir la autorizacion previa de la AFIP para adquirir moneda extranjera), el tipo
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de cambio implicito, tal como se refleja en el listado de los titulos valores argentinos que se negocian en mercados del
exterior (Ilamado tipo de cambio del contado con liquidacion), comparado con el correspondiente listado de dichos
titulos valores en el mercado interno, se incremento significativamente por sobre el tipo de cambio oficial. La mayoria
de las restricciones al mercado de cambio y a la transferencia de fondos desde y hacia Argentina fueron eliminadas entre
diciembre de 2015 y agosto de 2016, restableciéndose el derecho de los residentes argentinos de comprar y remitir
divisas en el exterior sin un limite maximo y sin una asignacion especifica o autorizacion previa.

En septiembre de 2019, y a raiz de la incertidumbre generada por el resultado de las PASO, el gobierno
argentino dicté el Decreto de Necesidad y Urgencia N° 609 que establecid, hasta el 31 de diciembre de 2019, (i) que 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 establecidos por el BCRA, (ii) que el BCRA estableceria los supuestos en los que
el acceso al mercado de cambios para la compra de moneda extranjera y las transferencias al exterior requeriran
autorizacion previa, distinguiendo la situacion de las personas humanas de la de las personas juridicas, Y (iii) autorizar
al BCRA para establecer reglamentaciones que eviten practicas y operaciones tendientes a eludir, a través de titulos
publicos u otros instrumentos, lo dispuesto en esa norma. Mediante el Decreto N° 91 del 18 de diciembre de 2019, la
nueva administracion que asumio el gobierno el 10 de diciembre de ese afio extendié la vigencia del control cambiario
si limite de tiempo.

En 2017, 2018 y 2019 el peso se deprecio un 17%, 102% y 59% respectivamente respecto al dolar
estadounidense. Durante 2020 y hasta la fecha del presente Prospecto, el peso se deprecié un 14,44%. No podemos
asegurar que en el futuro el peso no se depreciard o apreciard nuevamente. Para mayor informacion ver la seccion
“Factores de Riesgo — Riesgos relacionados con Argentina — La significativa fluctuacion del valor del peso podria
adversamente afectar la economia argentina como también la situacién/condicién financiera y los resultados de las
operaciones de la Compafiia” en este Prospecto.

Tipos de Cambio
La siguiente tabla muestra los tipos de cambio mas altos, méas bajos, promedio y de fin del periodo para cada

periodo indicado, expresados en pesos por dolar estadounidense y no ajustados por inflacion. La Reserva Federal del
Banco de Nueva York no reporta un tipo de cambio respecto del peso.

Tipo de cambio(1)

Alto Bajo Promedio® Fm,del
periodo

Afio finalizado el 31 de
diciembre de:
2015 13,400 8,555 9,268 13,040
2016 16,030 13,200 14,782 15,890
2017 18,830 15,174 16,562 18,649
2018
2019 41,250 18,410 28,093 37,700
Mes mayo 2020 68,540 66,930 67,917 68,540

Fuente: Banco Nacion

1) Tipo de cambio vendedor divisa publicado por Banco de la Nacion Argentina

(2) Promedio de las cotizaciones de cierre diarias.

Las conversiones de moneda, incluyendo las conversiones de pesos a délares estadounidenses, son incluidas
Unicamente para conveniencia del lector y no deben ser interpretadas como una declaracidn respecto a que los importes
en cuestion han sido, podrian haber sido o fueron convertidos a una denominacion en particular o a un tipo de cambio
en particular.

Al 29 de mayo de 2020, el tipo de cambio vendedor divisa del Banco de la Nacién Argentina fue $68,540 por
dolar estadounidense.

En 2017, 2018 y 2019 el peso se deprecio un 17%, 102% y 59% respectivamente respecto al doélar
estadounidense. Durante 2020 y hasta la fecha del presente Prospecto, el peso se deprecié un 14,44%. No podemos
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asegurar que en el futuro el peso no se depreciard o apreciard nuevamente. Para mayor informacion ver la seccion
“Factores de Riesgo — Riesgos relacionados con Argentina — La significativa fluctuacion del valor del peso podria
adversamente afectar la economia argentina como también la situacion/condicion financiera y los resultados de las
operaciones de la Compafiia” en este Prospecto.

El 5 de diciembre de 2019 el BCRA emitié la Comunicacion “A” 6884 mediante la cual dispuso un
reordenamiento de toda su normativa cambiaria. El siguiente es un detalle resumido de los aspectos principales de las
regulaciones del BCRA, relacionados con los ingresos y egresos de fondos desde y hacia Argentina. Para un detalle de
la totalidad de las restricciones cambiarias y de controles a ingreso de capitales vigentes al dia de la fecha, se sugiere a
los inversores consultar con sus asesores legales y dar una lectura completa a la normativa mencionada, junto con sus
reglamentaciones y normas complementarias, a cuyo efecto los interesados podran consultar las mismas en el sitio web
del el Ministerio de Economia de la Nacién, http://www.argentina.gob.ar/economia o en el sitio web del BCRA, http://
www.bcra.gov.ar, segun corresponda.

Ingreso de Fondos

De acuerdo con lo previsto por la Comunicacion “A” 6844 del BCRA, la percepcion por parte de residentes de
montos en moneda extranjera por la enajenacion a no residentes de activos no financieros no producidos deberd
ingresarse y liquidarse en el mercado de cambios dentro de los 5 dias habiles de la fecha de percepcion de los fondos
en el exterior o en el pais o de su acreditacion en cuentas del exterior. Las deudas de caracter financiero con el exterior
desembolsadas a partir de 01.09.19 deberan ser ingresadas y liquidadas en el mercado de cambios como requisito para
el posterior acceso al mismo a los efectos de atender sus servicios de capital e intereses. Las emisiones de residentes
de titulos de deuda con registro puablico en el pais a partir del 29.11.19, 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 de cambios como requisito para el posterior acceso al mismo a los efectos de atender sus
servicios de capital e intereses. En el caso de las entidades financieras, lo antedicho se considerard cumplido con el
ingreso de los fondos a la posicion general de cambios (PGC).

No resultard exigible la liquidacion en el mercado de cambios de los fondos en moneda extranjera que
reciban los residentes por las operaciones previstas en el parrafo que antecede, en la medida que se cumplan la totalidad
de las siguientes condiciones: (i) los fondos ingresados sean acreditados en cuentas en moneda extranjera de titularidad
del cliente en entidades financieras locales, (ii) el ingreso se efectle dentro del plazo para la liquidacion de los fondos en
el mercado de cambios que sea aplicable a la operacion, (iii) los fondos en moneda extranjera se apliquen de manera
simultanea a operaciones por las cuales la normativa cambiaria vigente permite el acceso al mercado de cambios
contra moneda local, considerando los limites previstos para cada concepto involucrado, entendido que si el ingreso
correspondiese a nueva deuda financiera con el exterior y el destino fuese la precancelacion de deuda local en moneda
extranjera con una entidad financiera, la nueva deuda con el exterior debera tener una vida promedio mayor a la que
se precancela con la entidad local, y (v) la utilizacion de este mecanismo resulte neutro en materia fiscal.

Egreso de fondos

Conforme lo previsto en la Comunicacion “A” 6844 del BCRA, se requerird la conformidad previa del BCRA
para acceder al mercado de cambios para el giro al exterior de divisas por concepto de utilidades y dividendos.

Asimismo, las entidades financieras podran dar acceso al mercado de cambios para la cancelacion de servicios
de capital e intereses de endeudamientos financieros con el exterior en la medida que se verifiquen las siguientes
condiciones: (i) los fondos desembolsados a partir del 01.09.19 se ingresaron y liquidaron en el mercado de
cambios, establecido que este requisito no resulta de aplicacion para aquellos endeudamientos con el exterior originados
a partir del 01.09.19 que no generen desembolsos por ser refinanciaciones de deudas financieras con el exterior que
hubieran tenido acceso en virtud de la normativa aplicable, en la medida que las refinanciaciones no anticipen
el vencimiento de la deuda original, y (ii) la operacion se encuentra declarada, en caso de corresponder, ante el BCRA.
El acceso al mercado de cambios por parte de residentes, incluidas las entidades, para cursar precancelaciones de
servicios de capital e intereses de deuda con una anterioridad mayor a los 3 dias habiles de su vencimiento,
requerira conformidad previa del BCRA, excepto que se verifique la totalidad de las siguientes condiciones: (i) la
precancelacion sea efectuada en manera simultanea con los fondos liquidados de un nuevo endeudamiento de caréacter
financiero desembolsado a partir de la fecha, (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.
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Se prohibe el acceso al mercado de cambios para el pago de deudas y otras obligaciones en moneda extranjera
entre residentes concertadas a partir del 01.09.19. excepto por: (i) las financiaciones en moneda extranjera otorgadas por
entidades financieras locales, incluyendo los pagos por los consumos en moneda extranjera efectuados mediante
tarjetas de crédito, (ii) las obligaciones en moneda extranjera entre residentes instrumentadas mediante registros o
escrituras publicos al 30.08.19, (iii) las nuevas emisiones de titulos de deuda que se realicen con el objeto de refinanciar
deudas comprendidas en el punto(ii) que antecede y conlleven un incremento de la vida promedio de las obligaciones,
y (iii) las emisiones de residentes de titulos de deuda con registro publico en el pais a partir del 29.11.19, 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 de
cambios.

Las entidades financieras podran dar acceso al mercado de cambios para realizar pagos de principal y/o
intereses a los fideicomisos constituidos en el pais por un residente para garantizar la atencion de los servicios de
capital e intereses de su obligacion, en la medida que verifique que el deudor hubiese tenido acceso para realizar el
pago a su nombre por cumplimentar las disposiciones normativas aplicables.

El 16 de enero de 2020 el BCRA dict6 la Comunicacion "A" 6869, habilitando el acceso al mercado de cambios
a los residentes para girar divisas al exterior en concepto de utilidades y dividendos a accionistas no residentes, sin
necesidad de la previa conformidad del BCRA, en tanto se cumplan las siguientes condiciones: (i) las utilidades y
dividendos deben corresponder a balances cerrados y auditados; (ii) el monto total a pagar a accionistas no residentes
no debe superar el monto en Pesos, aprobado en la asamblea de accionistas; (iii) el monto total de transferencias por
estos conceptos cursadas a través del MLC, desde el 17 de enero de 2020, no debe superar el 30% del valor de los
nuevos aportes de inversion extranjera directa en empresas residentes ingresados y liquidados a través del mercado libre
de cambios a partir de esa fecha; (iv) el acceso al mercado libre de cambios se produce en un plazo no menor a los 30
dias corridos desde la liquidacion del Gltimo aporte; (v) el cliente debera presentar la documentacién que avale la
capitalizacion definitiva del aporte; en caso de no contar con ella, debe presentar constancia de inicio del tramite de
inscripcion ante el Registro Pablico de Comercio de la decision de capitalizacion definitiva de los aportes de capital y
presentar la documentacién de la capitalizacidn definitiva del aporte dentro de los 365 dias corridos a contar desde el
inicio del trdmite; y (vi) la entidad verificara que el cliente haya dado cumplimiento del régimen informativo previsto
por la normativa del BCRA por las operaciones involucradas, en caso de que corresponda.
En caso de que no se cumpla todas dichas condiciones, se debera solicitar la previa conformidad del BCRA para acceder
al mercado libre de cambios para el giro al exterior de divisas por utilidades y dividendos.

El 30 de abril de 2020 el BCRA emitié la Comunicacion “A” 7001 (posteriormente modificada por la
Comunicacion “A” 7030), que entre otras cuestiones, dispuso que, en las operaciones de clientes que correspondan a
egresos por el mercado de cambios, las entidades deberan solicitarles una declaracion jurada en la que conste que en el
dia en que se solicita el acceso al MULC, y en los noventa dias corridos anteriores y posteriores a esa fecha, no han
efectuado ni efectuaran ventas de titulos valores con liquidacién en moneda extranjera, o transferencia de los mismos a
despositarios del exterior.

Asimismo, mediante la Resolucidn General N° 841 del del 25 de mayo de 2020, la CNV dispuso que para dar
curso a operaciones de venta de valores negociables con liquidacién en moneda extranjera, o transferencia de los mismos
a entidades depositarias del exterior, debe observarse el plazo minimo de tenencia de dichos valores negociables en
cartera de cinco dias habiles, contados a partir de su acreditacion en el agente depositario. Los agentes de liquidacion y
compensacion, y los agentes de negociacion, deberan constatar el cumplimiento de dicho plazo minimo.

Los agentes de negociacion y los agentes de liquidacion y compensacion deberan solicitar a sus clientes previo
al cumplimiento de la instruccion de adquisicion de titulos valores en pesos para su posterior e inmediata venta en
moneda extranjera o transferencia de los mismos a entidades depositarias del exterior, la presentacion de una declracaion
jurada del titular que manifieste que no resulta beneficiario como empleador del salario complementario establecido en
el ATP, conforme a los plazos y requisitos establecidos en la Decision Administrativa de la Jefatura de Gabinete de
Ministros N° 817/20 (y sus modificatorias). Dicha declaracion jurada debera incluir la manifestacuién que la persona
no se encuentra alcanzada por ninguna restriccién legal o reglamentaria para efectuar las operaciones y/o transferencias
mencionadas.

REGIMEN DE LAVADO DE DINERO
El concepto de lavado de dinero, generalmente, refiere a transacciones cuyo objetivo es el de introducir fondos

generados por actividades ilicitas en el sistema institucional y, por lo tanto darle apariencia licita a fondos obtenidos por
medios ilicitos.
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El 13 de abril de 2000, el Congreso aprobd la Ley N° 25.246 (conforme fuera modificada y complementada
por las Leyes N° 26.087, 26.119, 26.268, 26.683 y 27.304), que define al lavado de dinero como un tipo penal (la “Ley
Antilavado”).

La Ley Antilavado define al lavado de dinero como aquel delito cometido por cualquier persona que
convirtiere, transfiriere, administrare, vendiere, gravare, disimulare o de cualquier otro modo pusiere en circulacion en
el mercado, bienes provenientes de un ilicito penal, con la consecuencia posible de que el origen de los bienes originarios
o los subrogantes adquieran la apariencia de un origen licito, y siempre que su valor supere la suma de $ 300.000, sea
en un solo acto o por la reiteracion de hechos diversos vinculados entre si. Las penas establecidas para dicho delito son
las siguientes:

(i) prisién de tres (3) a diez (10) afios y multa de dos (2) a diez (10) veces el monto de la transaccion;

(i) la pena prevista en el inciso (i) serd aumentada en un tercio del maximo y en la mitad del minimo, en los
siguientes casos: a) cuando el autor realizare el hecho con habitualidad o como miembro de una asociacién
0 banda formada para la comision continuada de hechos de esta naturaleza; y b) cuando el autor fuera
funcionario publico que hubiera cometido el hecho en ejercicio u ocasion de sus funciones; y

(iii) si el valor de los bienes no superare los $300.000, el autor sera reprimido con la pena de prision de seis
(6) meses a tres (3) afios.

El Cadigo Penal, conforme fuera modificado por la Ley Antilavado, también reprime al que recibiere dinero u otros
bienes provenientes de un ilicito penal, con el fin de hacerlos aplicar en una operacion que les dé la apariencia posible
de un origen licito.

La Ley Antilavado, ademads, cre6 la Unidad de Informacién Financiera (la “UIF”), una entidad centralizada de
monitoreo encargada de analizar, administrar y transmitir la informacion necesaria para la prevencién del lavado de
dinero resultante de: delitos vinculados con el narcotréfico o la comercializacién de narcdticos; delitos vinculados con
el contrabando de armas (Ley N° 22.415); delitos provenientes de actividades de una organizacion ilegal, de acuerdo a
lo previsto por el articulo 210 bis del Codigo Penal o por una organizacién terrorista, segin lo establecido por el articulo
213 ter del Cédigo Penal; delitos cometidos por organizaciones ilegales, definidas por el articulo 210 del Cédigo Penal,
cuyo proposito es llevar a cabo crimenes politicos o raciales; ciertos delitos contra la administracion publica; la
prostitucion y la pornografia infantil; y delitos que involucren el financiamiento del terrorismo.

Por Decreto N° 260/2016, se creé el “Programa de Coordinacion Nacional para el Combate del Lavado de Activos
y la Financiacion del Terrorismo” en el ambito del Ministerio de Justicia y Derechos Humanos. El propoésito de este
programa consiste en la reorganizacion, coordinacion y fortalecimiento del sistema nacional de prevencion del lavado
de dinero y la financiacién del terrorismo, tomando en consideracion los riesgos especificos que podrian tener impacto
en el territorio argentino y la demanda global por una efectiva aplicacion y cumplimiento de las obligaciones y
recomendaciones establecidas por el Grupo de Accion Financiera Internacional (“GAFI”). Este proposito debe ser
ejecutado e implementado mediante un coordinador nacional especialmente designado a tales fines. Ademas, se efectué
una modificacion de la estructura institucional en la materia, estableciéndose que el Ministerio de Justicia y Derechos
Humanos sera la autoridad central para la coordinacion intra institucional entre las agencias publicas y privadas con
competencia en la materia; mientras que la UIF mantendré las facultades de coordinacion operativa a nivel nacional,
provincial y municipal en materias estrictamente vinculadas con su carécter de agencia de inteligencia financiera.

La finalidad principal de la Ley Antilavado es la prevencion del lavado de dinero y la financiacion del terrorismo.
Siguiendo la préctica internacional, la Ley Antilavado delegé el control de estas operaciones, en entidades del sector
privado, incluyendo bancos, compafiias de seguros y agentes del mercado de capitales. En este sentido, los sujetos
enumerados en los incisos 4 y 5 del articulo 20 de la Ley N° 25.246 y sus modificatorias (incluyendo a los agentes de
liquidacion y compensacion y los agentes de negociacion en toda aquella actividad que realicen en el &mbito de los
mercados autorizados por la CNV, y los agentes de administracion de productos de inversion colectiva de fondos
comunes de inversion) y las personas juridicas contempladas en el inciso 22 del articulo 20 de la Ley N° 25.246 y sus
modificatorias, que actlen como fiduciarios financieros cuyos valores fiduciarios cuenten con autorizacion de oferta
publica de la CNV (los “Sujetos Obligados”) estan obligados a informar a la UIF las conductas o actividades de las
personas humanas o juridicas, a través de las cuales pudiere inferirse la existencia de una situacion atipica que fuera
susceptible de configurar un hecho u operacion sospechosa, de lavado de activos o financiacién de terrorismo. De
acuerdo a la Ley Antilavado, los Sujetos Obligados quedaran sometidos a las siguientes obligaciones:
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a) recabar de sus clientes, documentos que prueben fehacientemente su identidad, personeria juridica, domicilio
y demas datos que en cada caso se estipule como pre requisito para desarrollar determinada actividad;

b) informar cualquier hecho u operacién sospechosa al gobierno argentino; y

c) abstenerse de revelar al cliente o a terceros las actuaciones que se estén realizando en cumplimiento de la Ley
Antilavado.

La Ley Antilavado, conjuntamente con las Resoluciones de la UIF N° 121/2011 y N° 21/2018, establecen que
(i) en el marco de analisis de un reporte de operacién sospechosa, los Sujetos Obligados no podran oponer a la UIF el
secreto bancario, fiscal, bursatil o profesional, ni los compromisos legales o contractuales de confidencialidad; y (ii)
cuando la UIF haya agotado el andlisis de la operacion reportada y surgieren elementos de conviccién suficientes para
confirmar su caracter de sospechosa de lavado de activos en los términos de la Ley Antilavado, ello sera comunicado al
Ministerio Publico a fines de establecer si corresponde ejercer la accién penal.

Con motivo del régimen de sinceramiento fiscal aprobado por la Ley N° 27.260, la UIF dictd la Resolucién N°
92/2016 de fecha 5 de agosto de 2016 y con vigencia hasta el 31 de marzo de 2017, a fin de regular un mecanismo de
reporte especial de operaciones sospechosas en el marco del régimen de sinceramiento fiscal.

En tal sentido, al fin de analizar si corresponde efectuar un reporte de operacion sospechosa en el marco del
régimen de sinceramiento fiscal, los sujetos obligados deberan considerar lo siguiente:

a) Perfil del Cliente: los sujetos obligados deberan definir un perfil econémico y financiero del cliente, que estara
basado en la informacién y documentacidn relativa a la situacién econdémica, patrimonial y financiera que
hubiera proporcionado el mismo y que hubiera podido obtener el propio sujeto obligado.

b) Operaciones Inusuales: son aquellas operaciones tentadas o realizadas en forma aislada o reiterada, sin
justificacién econémica y/o juridica, ya sea porque no guardan relacion con el perfil econémico, financiero o
patrimonial del cliente, o porque se desvian de los usos y costumbres en las practicas de mercado, por su
frecuencia, habitualidad, monto, complejidad, naturaleza y/o caracteristicas particulares.

¢) Operaciones Sospechosas: son aquellas operaciones tentadas o realizadas, que habiéndose identificado
previamente como inusuales, luego del andlisis y evaluacion realizados por el sujeto obligado, exhiben dudas
respecto de la autenticidad, veracidad o coherencia de la documentacion presentada por el cliente, ocasionando
sospecha de lavado de activos; o aun cuando tratdndose de operaciones relacionadas con actividades licitas,
exista sospecha de que estén vinculadas o que vayan a ser utilizadas para la financiacion del terrorismo,
debiéndose gestionar los riesgos de la operacidn evaluando la relacion de la misma con la actividad del cliente.

Por otra parte, siguiendo el criterio adoptado por la Resolucién de la UIF N° 92/2016, la Resolucion N° 141/2016
establece que los Sujetos Obligados deberan definir el perfil econdmico y financiero del cliente sin tomar en
consideracion la informacion tributaria como elemento para la definicién de dicho perfil.

El Decreto de Necesidad y Urgencia N° 27/2017 introdujo ciertas modificaciones a la Ley N° 25.246 tendientes a
simplificar y agilizar los procesos judiciales en cuestiones relativas al lavado de activos y prevencion del terrorismo,
receptando estandares internacionales en materia de intercambio de informacion entre los Sujetos Obligados para
facilitar y mejorar la prevencion y detecidn de actividades de lavado de activos y financiamiento del terrorismo.

Adicionalmente, siguiendo los lineamientos de la Recomendacion 1 de los “Estandares Internacionales sobre la
Lucha contra el Lavado de Activos y el Financiamiento del Terrorismo y la Proliferacion” del GAFI, emitidos en el aflo
2012, la Resolucidn de la UIF N° 21/2018 modificd los criterios para la prevencion del lavado de activos y finaciamiento
del terrorismo, pasando asi de un enfoque de cumplimiento normativo formalista a un enfoque basado en riesgos, a fin
de asegurar que las medidas implementadas sean proporcionales a los riesgos identificados. Mediante dicho enfoque,
los Sujetos Obligados deben ser capaces de asegurar que las medidas dirigidas a prevenir o mitigar el el lavado de
activos y financiamiento del terrorismo tengan correspondencia con los riesgos identificados, permitiendo tomar
decisiones sobre cémo asignar sus propios recursos de manera mas eficiente.

El 28 de diciembre de 2018, la UIF dict6 la Resolucion N° 156/2018, que aprobd el texto ordenado de diversas
resoluciones sobre buenas précticas en la materia, entre ellas la Resolucion UIF N° 21/2018, modificando y reafirmando
las medidas, procedimientos y controles que las partes informantes deben implementar para gestionar el riesgo y
prevenir actividades delictivas relacionadas con el lavado de dinero y el financiamiento del terrorismo.
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Ademas, el BCRA y la CNV, a través de sus propias regulaciones, requieren a las entidades sujetas a su contralor
el cumplimiento de ciertas normas para la prevencion del lavado de dinero.

Para un analisis mas exhaustivo del régimen de prevencion del lavado de dinero vigente al dia de la fecha, se sugiere
a los inversores consultar con sus asesores legales y dar una lectura completa del Titulo XII, Libro Segundo del Cédigo
Penal de la Nacién, a la normativa emitida por la UIF y a las Normas de la CNV, y las normas del BCRA, entre otras
normas aplicables en la materia. La normativa de la UIF se encuentra disponible en el sitio web de la UIF,
www.argentina.gob.ar/uif.

LEY DE RESPONSABILIDAD PENAL EMPRESARIA

El 1 de marzo de 2018 entré en vigencia la Ley de Responsabilidad Penal Empresaria N° 27.401 (la “Ley
27.401”), que establece la responsabilidad penal de entidades societarias por delitos penales contra la administracion
publica y cohecho transnacional cometidos por, entre otros, sus accionistas, apoderados, directores, gerentes,
empleados o representantes. Las compafiias que sean consideradas responsables quedaran sujetas a diversas sanciones,
incluyendo, entre otras, multas de dos a cinco veces el beneficio indebido obtenido 0 que se hubiese podido obtener y
la suspensién parcial o total de sus actividades por hasta un plazo de diez afios. A su vez, la norma extiende la
responsabilidad penal en virtud del Cddigo Penal de la Nacidn a los casos de cohecho cometidos fuera de Argentina
por ciudadanos argentinos o compafiias domiciliadas en el pais. EI 6 de abril de 2018 el Poder Ejecutivo emitio el
Decreto N° 277/18 que reglamenta la Ley 27.401. Fija que la Oficina Anticorrupcion del Ministerio de Justicia y
Derechos Humanos establecerd los lineamientos y guias que resulten necesarios para el mejor cumplimiento de
lo establecido en los articulos de la Ley 27.401 vinculados con el denominado “Programa de Integridad” Yy su
contenido. Asimismo, determina que el monto de los contratos a los que refiere el inciso a) del articulo 24 de la Ley
27.401 (contrataciones con el Estado Nacional), es aquel establecido en el Anexo al articulo 9° del “Reglamento del
Régimen de Contrataciones de la Administracion Nacional” aprobado por el Decreto N° 1030/16 —o el que en el
futuro lo sustituya- para aprobar procedimientos y/o adjudicar contratos por parte de Ministros, funcionarios con
rango y categoria de Ministros, Secretario General de la Presidencia de la Nacién o maximas autoridades de los
organismos descentralizados. Por Ultimo, estipula que la existencia del Programa de Integridad conforme los articulos
22y 23 de la Ley 27.401, como condicién necesaria para contratar con el Estado Nacional en todos aquellos
procedimientos iniciados con posterioridad a la entrada en vigencia de dicha ley, debera ser acreditada junto con el resto
de la documentacion que integra la oferta, en la forma y en los términos que en cada proceso de contratacion
disponga el organismo que realice la convocatoria. El 4 de octubre de 2018 mediante Resolucién N° 27/2018 de la
Oficina de Anticorrupcién del Ministerio de Justicia y Derechos Humanos, la Secretaria de Etica Publica,
Transparencia y Lucha contra la Corrupcion aprob6 los “Lineamientos de integridad para el mejor cumplimiento de lo
establecido en los articulos 22 y 23 de la Ley 27.401, referido al Programa de Integridad, teniendo como objetivo brindar
una guia técnica a fin de que se cuenten con herramientas de interpretacion que permitan ajustar su estructura y sus
procesos a efectos de prevenir, detectar y remediar hechos de corrupcion, asi como para implementar Programas de
Integridad adecuados y evaluarlos de acuerdo a pautas técnicas objetivas.

A fines de 2018 incorporamos la funcién de Oficial de Cumplimiento con reporte directo al Directorio, y
durante 2019 disefiamos e implementamos nuestro programa de integridad, estableciendo tres niveles de accion basados
en la prevencidn, deteccion y respuesta a riesgos. Este plan ha sido articulado en cinco blogues de trabajo: liderazgo,
evaluacion de riesgos, estandares y controles, comunicacion y entrenamiento, y monitoreo y respuesta. En ese marco,
aprobamos una version actualizada del Cddigo de Etica aplicable a directores, administradores, empleados y
proveedores, politicas y procedimientos anticorrupcion. TGN sigue el mandato del United Nations Global Compact vy,
en cumplimiento del décimo principio, reafirma su compromiso de tolerancia cero a la corrupcién y de promocion de
la cultura de la transparencia, basada en el comportamiento ético y en el cumplimiento de las leyes.

IMPUESTOS

El siguiente es un resumen de las principales consecuencias tributarias en Argentina derivadas de la
adquisicion, titularidad y enajenacién de las Obligaciones Negociables a ser emitidas por la Compafiia bajo el Programa
y se basa en las leyes impositivas de Argentina y sus reglamentaciones, segin se encuentran en vigencia a la fecha de
este Prospecto, y estan sujetas a cualquier modificacién posterior de las leyes y reglamentaciones argentinas que entren
en vigencia después de dicha fecha.

Si bien se considera que este resumen constituye una interpretacién adecuada de las leyes vigentes a la fecha
de este Prospecto, no puede garantizarse que los tribunales o las autoridades fiscales a cargo de la aplicacién de dichas
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leyes estaran de acuerdo con esta interpretaciéon. Cabe destacar asimismo que las leyes impositivas argentinas han sido
objeto de muchas modificaciones en el pasado y que dichas leyes pueden estar sujetas a reordenamientos, revocacion
de exenciones, re-establecimiento de impuestos y otras modificaciones que reduzcan o eliminen el retorno de la
inversion.

Impuesto a las Ganancias
Pagos de Intereses

Con motivo del dictado de la Ley de Solidaridad Social se derogd el articulo 95 de la Ley de Impuesto a las
Ganancias (t.0. 2019) y se reestablecieron las exenciones dispuestas por el articulo 36 bis de la Ley Nro. 23.576, puntos
3 (referido al resultado de la enajenacion) y 4 (referido a su rendimiento).

Por lo tanto, con excepcién de lo que se describe a continuacion, los pagos de intereses sobre las Obligaciones
Negociables estan exentos del impuesto a las ganancias de la Argentina, siempre que las Obligaciones Negociables se
emitan de conformidad con la Ley de Obligaciones Negociables, y retinan los requisitos para el tratamiento de exencion
impositiva conforme al Articulo 36 de dicha ley. De conformidad con este articulo, los intereses sobre las Obligaciones
Negociables estaran exentos si se satisfacen las siguientes condiciones (las “Condiciones del Articulo 36”):

(i) las Obligaciones Negociables deberan ser colocadas a traves de una oferta publica autorizada por la CNV;

(ii) el producido de la colocacion de las Obligaciones Negociables debera ser utilizado por la Compafiia para (a) capital
de trabajo a ser utilizado en Argentina; (b) inversiones en activos tangibles ubicados en Argentina; (c) refinanciacion
de deuda; (d) la integracion de aportes de capital en sociedades controladas o vinculadas a la sociedad emisora cuyo
producido se aplique exclusivamente a los destinos antes especificados en los incisos (a), (b) y (c), segin se haya
establecido en la resolucion que disponga la emision y se haya dado a conocer al publico inversor a través del Prospecto;

y

(iii) la Compafiia deberad acreditar ante la CNV, en el tiempo, forma y condiciones que ésta determine en sus
reglamentaciones, que los fondos obtenidos de la emision fueron destinados a los propdésitos descriptos en el parrafo (ii)
precedente.

La oferta publica de las Obligaciones Negociables ha sido autorizada por la CNV mediante la Resolucién
N°19474/18, de fecha 19 de abril de 2018. La Compafiia destinaré el producido de la oferta a los destinos establecidos
en el articulo 36 de la Ley de Obligaciones Negociables. Luego de la emision de las Obligaciones Negociables, la
Compafiia presentara ante la CNV evidencia del cumplimiento de dichas condiciones. Con la aprobacién de la CNV de
dicha presentacion, y mientras se cumplan las Condiciones del Articulo 36, las Obligaciones Negociables gozaran de
los beneficios fiscales previstos por dicha norma.

El Articulo 38 de la Ley de Obligaciones Negociables dispone para el caso de no cumplirse con las citadas
condiciones que, sin perjuicio de las sanciones que pudieran corresponder por la aplicacion de la Ley N° 11.683, decaen
los beneficios resultantes del tratamiento impositivo previsto en esa ley y la Sociedad sera responsable del pago de los
impuestos que hubiera correspondido a los Tenedores, calculados a la tasa maxima establecida por el articulo 94 de la
Ley de Impuesto a las Ganancias (t.0.2019) (35%). Ental caso, la Sociedad sera responsable del pago de dicho impuesto
de modo tal que los Tenedores perciban el monto de intereses establecido en las Obligaciones Negociables como si no
hubiera sido obligatorio el pago de tales impuestos.

Cuando resulte procedente la exencion para los Tenedores de las Obligaciones Negociables que sean
beneficiarios del exterior, no regiré lo dispuesto en el articulo 28 de la Ley del Impuesto a las Ganancias que subordina
la aplicacion de exenciones o desgravaciones totales o parciales del Impuesto a las Ganancias a que ello no resulte en
una transferencia de ingresos a fiscos extranjeros

Los contribuyentes sujetos a las normas de ajuste impositivo por inflacion conforme al Titulo VI de la Ley de
Impuesto a las Ganancias de la Argentina (en general, sociedades creadas o constituidas conforme a la ley argentina,
sucursales locales de sociedades extranjeras, empresas unipersonales y personas fisicas que desarrollan determinadas
actividades comerciales en la Argentina), estan excluidos de la exencion dispuesta por el articulo 36 bis de la Ley Nro.
23.576. Por lo tanto, los intereses pagados a los Tenedores que estan sujetos a las normas de ajuste impositivo por
inflacién estan sujetos al impuesto segln lo establecen las reglamentaciones impositivas de la Argentina, siendo pasibles
de la retencion del gravamen prevista en la Resolucion General 830 sus modificatorias y complementarias.

Ganancias de Capital
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En tanto se cumplan las Condiciones del Articulo 36, las ganancias resultantes de la venta u otra forma de
disposicion (cambio, permuta, etc.) de las Obligaciones Negociables se encuentran exentas del Impuesto a las Ganancias
para beneficiarios del exterior y para personas humanas y sucesiones indivisas. Cuando resulte procedente la exencion
para los Tenedores de las Obligaciones Negociables que sean beneficiarios del exterior, no regiria lo dispuesto por el
articulo 28 de la Ley del Impuesto a las Ganancias. Igual exencion se aplica en caso que las obligaciones negociables
no coticen en bolsas 0 mercados de valores autorizados por la CNV excepto que se trate de beneficiarios del exterior
que residan en paises no cooperantes a los fines de la transparencia fiscal.

En el supuesto que no se cumplan las condiciones del art. 36 y las obligaciones negociables no coticen en
bolsas 0 mercados de valores autorizados por la Comisién Nacional de Valores, las ganancias que obtengan las personas
humanas, sucesiones indivisas y beneficiarios del exterior que residan en paises cooperantes a los fines de la
transparencia fiscal, derivadas de la venta u otra forma de enajenacion de las Obligaciones Negociables se encuentran
sujetas al Impuesto a las Ganancias a las siguientes alicuotas: (i) 5% en caso de Obligaciones Negociables en moneda
nacional sin clausula de ajuste; y (ii) 15% de tratarse de Obligaciones Negociables en moneda nacional con clausula de
ajuste o en moneda extranjera. En este Ultimo supuesto, las actualizaciones y diferencias de cambio no seran
consideradas como integrantes de la ganancia bruta (cf. Art. 98 de la Ley de Impuesto a las Ganancias).

En caso de que no se cumplan las Condiciones del Articulo 36 y aun cuando las obligaciones negociables
coticen en bolsa, si se trate de beneficiarios del exterior que no residan en jurisdicciones no cooperantes a los fines de
la transparencia fiscal y que los fondos invertidos no provengan de dichas jurisdicciones, las ganancias resultantes de la
venta u otra forma de disposicion de las Obligaciones Negociables estaran alcanzadas por el Impuesto a las Ganancias
a la alicuota del 4,5% o del 13,5%, segln se trate de Obligaciones Negociables en moneda nacional sin clausula de
ajuste, o de Obligaciones Negociables en moneda nacional con clausula de ajuste y en moneda extranjera,
respectivamente.

Asimismo, en caso de tratarse de beneficiarios del exterior que residan en jurisdicciones no cooperantes a los
fines de la transparencia fiscal o que los fondos invertidos provengan de dichas jurisdicciones), las ganancias resultantes
de la venta u otra forma de disposicion de las Obligaciones Negociables estardn alcanzadas por el Impuesto a las
Ganancias a la alicuota del 17,5% (si el enajenante es una empresa) o del 31,5% (si se trata de cualquier otro sujeto).

La retencién del impuesto debe ser efectuada por el adquirente de las Obligaciones Negociables. En el supuesto
que el sujeto adquirente no sea residente en el pais, el impuesto debera ser ingresado por el beneficiario del exterior a
través de su representante legal domiciliado en el pais.

Los Tenedores del Titulo VI, estaran sujetos al Impuesto a las Ganancias a una alicuota del 30% por cualquier
ganancia resultante de la venta o disposicion de las Obligaciones Negociables. Cabe destacar que conforme lo dispuso
la Ley Nro. 27.541 la alicuota general del impuesto en este caso sera del 30% para los ejercicios fiscales iniciados entre
el 1° de enero y el 31de diciembre de 2020 y 25% para los ejercicios iniciados a partir del 1° de diciembre de 2021).

Impuesto a los Bienes Personales

Las personas fisicas y sucesiones indivisas domiciliadas o radicadas en la Argentina o en el exterior que sean
consideradas “tenedores directos” de las Obligaciones Negociables estan sujetos al Impuesto sobre los Bienes
Personales.

Por medio de la Ley N° 27.541 se introdujeron ciertas modificaciones a la Ley de Bienes Personales referidas
a las alicuotas aplicables segun el valor total de los bienes gravados, aplicables a partir del periodo fiscal 2019. Para las
personas humanas y sucesiones indivisas radicadas en el pais, estaran alcanzadas con el Impuesto sobre los Bienes
Personales por sus bienes gravados al 31 de diciembre que superen el minimo no imponible de $2.000.000: (i) hasta
$3.000.000, a la alicuota del 0,50% sobre el excedente; (ii) mas de $3.000.000 hasta $6.500.000, pagaran $41.250 mas
el 1% sobre el excedente de los primeros $6.500.000 pagaran $ 15.000 mas el 0,75% sobre el excedente de $ 3.000.000;
(iif) mas de $ 6.500.000 hasta $ 18.000.000; y (iv) méas de $18.000.000, pagaran $156.250 mas el 1,25% sobre el
excedente que supere los primeros $18.000.000.

Si la persona fisica y/o sucesion indivisa no tuviera domicilio en el pais solamente estara gravada por sus
activos en el pais, la alicuota sera de 0,50%, en todos los casos, y no corresponderé el ingreso del impuesto cuando su
importe sea igual o inferior a $ 255,75. El presente impuesto se aplica (i) para el caso de las Obligaciones Negociables
que se listan en un mercado de valores sobre el valor de mercado de dichos titulos; y (ii) para el caso de las Obligaciones
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Negociables que no se listan en un mercado de valores, sobre el costo de adquisicidn con mas los intereses,
actualizaciones y diferencias de cambio devengados. En ambos casos el valor se determina al 31 de diciembre de cada
afio calendario.

Si bien las Obligaciones Negociables directamente detentadas por personas humanas y sucesiones indivisas
que no tengan domicilio en el pais estan técnicamente sujetas al Impuesto sobre los Bienes Personales, ni la ley del
tributo ni su reglamentacion establecen ningin método o procedimiento para el cobro de dicho impuesto.

Las sociedades y otras entidades organizadas o constituidas en Argentina y sucursales argentinas y
representaciones permanentes en la Argentina de sociedades extranjeras y otras entidades extranjeras en general no
estaran sujetas al Impuesto sobre los Bienes Personales respecto de sus tenencias de Obligaciones Negociables.

La normas del Impuesto sobre los Bienes Personales establecen una presuncién legal, sin admitir prueba en
contrario, en el sentido de que las Obligaciones Negociables emitidas bajo la Ley de Obligaciones Negociables son de
propiedad de personas humanas o sucesiones indivisas de Argentina y, por lo tanto, sujetas al impuesto en los casos en
gue sean de titularidad de sociedades, cualquier clase de persona juridica, compafiias, establecimientos permanentes,
sucesiones o empresas (i) domiciliados o ubicados o radicados en el exterior en cualquier pais que no exige la
nominatividad de los titulos valores privados; y (ii) que en virtud de su naturaleza juridica o sus Estatutos (a) su actividad
principal consiste en la realizacién de inversiones fuera de su pais de constitucion y/o (b) no puede realizar ciertas
actividades en su propio pais o realizar ciertas inversiones permitidas conforme a las leyes de dicho pais.

En el caso de sociedades extranjeras y otras entidades extranjeras que se presumen pertenecientes a personas
fisicas domiciliadas o radicadas en la Argentina y sujetas al Impuesto sobre los Bienes Personales, como se describio
mas arriba, a partir del afio 2019 el impuesto se aplicara a una alicuota de 1%. La Ley del impuesto autoriza asimismo
al responsable sustituto a recuperar el monto pagado, entre otros medios, a través de una retencién o ejecucion de los
bienes que originaron dicho pago.

No obstante, la presuncién legal no sera aplicable si dicha persona juridica u otra entidad fuera una compafiia
de seguro, fondo comun de inversidn o fondo de jubilacidn y pension, o entidad bancaria o financiera constituida o
radicada en paises en los que el BCRA pertinente haya adoptado los estandares establecidos por el Comité de Bancos
de Basilea.

Por otra parte, el articulo 29 Decreto Reglamentario de la Ley, establece que dicha presuncion legal no resultard
aplicable a acciones y titulos de deudas privados cuya oferta publica haya sido autorizada por la CNV y que se negocien
en mercados ubicadas en Argentina o en el exterior, como es el caso de las Obligaciones Negociables.

Con el proposito de garantizar que la presuncion legal descrita no seré aplicable y que, en concordancia con
ello, el emisor no tendra responsabilidad alguna en caracter de responsable sustituto respecto de las Obligaciones
Negociables, éste llevara en sus registros (i) una copia debidamente certificada de la resolucién de la CNV por la cual
se autoriza la oferta publica de titulos valores nominativos representativos de deuda, y (ii) prueba que acredite que tal
certificado o autorizacién se encontraba en vigencia al 31 de diciembre del afio en el que se registrd la deuda fiscal,
segln lo estipula la Resolucion N° 2151 de la AFIP. En caso que la AFIP considere que no se cuenta con la
documentacion que acredita la autorizacion de la CNV y su negociacién en mercados de valores del pais o del exterior,
la Compafiia sera responsable del ingreso del Impuesto sobre los Bienes Personales.

Impuesto al Valor Agregado

El pago de intereses originado en las Obligaciones Negociables estara exento del Impuesto al Valor Agregado
en la medida en que sean colocadas por oferta pablica autorizada por la CNV.

Ademas, en tanto y en cuanto las Obligaciones Negociables satisfagan las Condiciones del Articulo 36, todo
beneficio relacionado con la suscripcion, colocacion, transferencia, amortizacion, intereses o cancelacion también se
encontrara exento del Impuesto al Valor Agregado.

Impuestos sobre Créditos y Débitos en Cuentas Corrientes
La Ley 25.413 con sus modificatorias, establece, aunque con ciertas restricciones, la aplicacion de un impuesto

sobre los débitos y créditos en cuentas corrientes bancarias que se abran en entidades financieras situadas en Argentina
y a otras operaciones que sustituyan el empleo de dichas cuentas.
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La alicuota general del impuesto es de 0,6% para cada débito y crédito. En algunos casos se podra emplear una
alicuota incrementada del 1,2% y una reducida del 0,075%.

De acuerdo al Decreto N° 380/2001, también seran considerados como hechos imponibles de este impuesto:
(i) ciertas operaciones en las que no se utilicen cuentas abiertas entidades financieras, efectuadas por las entidades
comprendidas en la Ley de Entidades Financieras y (ii) todos los movimientos o entregas de fondos, aln en efectivo,
que cualquier persona, incluidas las entidades comprendidas en la Ley de Entidades Financieras, efectlen por cuenta
propia o por cuenta y a nombre de terceros, cualesquiera sean los mecanismos utilizados para llevarlos a cabo, las
denominaciones que se les otorguen y su instrumentacién juridica. En la Resolucién N° 2111/2006 la AFIP aclar6 que
los movimientos o entregas de fondos referidos son aquellos efectuados a través de sistemas de pago organizados —
existentes 0 no a la vigencia de este impuesto— que reemplacen el uso de la cuenta bancaria, efectuados por cuenta
propia o ajena, en el ejercicio de actividades econdémicas.

En caso de que las sumas pagaderas en relacién a las Obligaciones Negociables (por capital, intereses u otros
conceptos) sean acreditadas a los tenedores de las Obligaciones Negociables, que no gocen de un tratamiento especifico,
en cuentas abiertas en entidades financieras locales, el crédito correspondiente a dicha acreditacion se encontraria
gravado con este impuesto, a la alicuota general del 0,6% por cada débito o crédito.

El articulo 10 del Decreto N° 380/2001 establece que estaran exentos del impuesto, entre otras operaciones, los
débitos y créditos correspondientes a cuentas utilizadas en forma exclusiva para las operaciones inherentes a la actividad
especifica y los giros y transferencias de los que sean ordenantes con igual finalidad, por los mercados autorizados por
la CNV Yy sus respectivos agentes, las bolsas de comercio que no tengan organizados mercados de valores, cajas de
valores y entidades de liquidacion y compensacién de operaciones autorizadas por la CNV. No resulta claro si la
exencion que este articulo establece en relacion a “giros y transferencias” alcanza a la percepcion de los mismos por
parte del tenedor de Obligaciones Negociables, sea en la cuenta abierta en una entidad financiera o no.

También se encuentran exentos del impuesto los movimientos registrados en las cuentas corrientes especiales
(Comunicacion “A” 3250 del BCRA) 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 N° 380/2001).

Mediante la Ley 27.432, el Poder Legislativo nacional autoriz6 al Poder Ejecutivo a reducir hasta un 20% por
afio a partir de 2018, el porcentaje del impuesto que a la fecha de entrada en vigencia de la mentada ley no resulte
computable como pago a cuenta del Impuesto a las Ganancias; pudiendo establecerse que, en 2022, se compute
integramente el CID como pago a cuenta del Impuesto a las Ganancias. Mediante el Decreto N°409/2018 (B.O. 07/05/
2018) se establecid que el 33% del impuesto pagado sobre operaciones gravadas con la alicuota del 0,6% y el 33% del
impuesto pagado sobre operaciones gravadas con la alicuota del 1,2% podrdn computarse como pago a cuenta del
Impuesto a las Ganancias y del Impuesto a la Ganancia Minima Presunta. Estas modificaciones surten efecto para los
anticipos y saldos de declaracidon jurada de los periodos que se inicien a partir del 1° de enero de 2018, por los créditos
de impuestos originados en los hechos imponibles que se perfeccionen desde esa fecha.

Impuesto sobre los Ingresos Brutos

Se trata de un impuesto local, es decir, que es establecido independientemente por la Ciudad Auténoma de
Buenos Aires y por cada provincia de Argentina. La base del impuesto es el monto de los ingresos brutos generados
como consecuencia del desarrollo de una actividad comercial en forma habitual en cada jurisdiccion.

Aquellos inversores que realicen actividades en forma habitual o que se presuma que desarrollan dichas
actividades en cualquier jurisdiccion en la cual obtengan sus ingresos por intereses originados en la tenencia de
Obligaciones Negociables, o por su venta o transferencia podrian resultar gravados con este impuesto a tasas que varian
de acuerdo con la legislacion especifica de cada provincia de Argentina, salvo que proceda la aplicacion de alguna
exencion.

Tanto la Ciudad Auténoma de Buenos Aires como la Provincia de Buenos Aires dispone que los ingresos
derivados de cualquier obligacion emergente de Obligaciones Negociables que cumplan con las Condiciones del
Articulo 36 estaran exentos del Impuesto sobre los Ingresos Brutos. Dicha exencion no resulta aplicable a las actividades
desarrolladas por agentes de mercado y todo tipo de intermediarios.

En las restantes jurisdicciones provinciales, el andlisis debera llevarse a cabo tomando en consideracién la
legislacion de cada provincia en particular.
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Impuesto de Sellos

Se trata de un impuesto local, es decir, que es establecido independientemente por la Ciudad Auténoma de
Buenos Aires y por cada Provincia de Argentina.

En la Ciudad Auténoma de Buenos Aires estan exentos de este impuesto todos los actos, contratos y
operaciones, incluyendo entregas o recepciones de dinero, relacionados con la emisién, suscripcion, colocacién y
transferencia de obligaciones negociables, emitidas conforme el régimen de las Leyes N° 23.576 y N° 23.962 y sus
modificatorias. 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 constitucién de todo tipo de garantias
personales o reales a favor de inversores o terceros que garanticen la emision sean anteriores, simultaneos o posteriores
a la misma.

Asimismo, se encuentran exentos del impuesto los instrumentos, actos y operaciones vinculados con la emision
de titulos valores 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 pdblica.

Esta exencién 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 autorizacién para la oferta pablica de dichos titulos valores
ante la CNV o si la colocacion de los mismos no se realiza en un plazo de ciento 180 dias corridos a partir de la concesion
de la autorizacidn solicitada.

Los actos y/o instrumentos relacionados con la negociacion de las acciones y demas titulos valores debidamente
autorizados para su oferta publica por la CNV también gozaran de la exencion.

Por su parte, 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, colocacién y
transferencia de obligaciones negociables, emitidas conforme el régimen de las Leyes N° 23.576 y N° 23.962 y sus
modificatorias. Esta exencion comprendera a los aumentos de capital que se realicen para la emisién 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, simultaneos o posteriores
a la misma.

Asimismo, estan exentos de este impuesto todos los instrumentos, actos y operaciones, vinculados con la
emision de titulos valores representativos de deuda de sus emisoras y cualesquiera otros titulos valores destinados a la
oferta pablica en los términos de la Ley de Mercado de Capitales, por parte de sociedades debidamente autorizadas por
la CNV. Esta exencién comprende también la constitucién 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. Asimismo, se
encuentran exentos los actos relacionados con la negociacion de titulos valores debidamente autorizados para su oferta
publica por la CNV.

Tasa de Justicia

Si eventualmente surge la necesidad de iniciar procedimientos de ejecucion respecto de las Obligaciones
Negociables en Argentina, se aplicard una tasa de justicia (en la actualidad de un 3%) sobre el monto de la demanda
incoada por ante los tribunales argentinos con asiento en la Ciudad Auténoma de Buenos Aires.
Impuesto a la Transmisién Gratuita de Bienes

A nivel provincial, la Provincia de Buenos Aires establecié por medio de la Ley N° 14.044 un Impuesto a la
Transmisién Gratuita de Bienes, con vigencia a partir del 1° de enero de 2010, cuyas caracteristicas basicas son las
siguientes:
(i) el impuesto alcanza al enriquecimiento que se obtenga en virtud de toda transmision a titulo gratuito, incluyendo:

herencias, legados, donaciones, anticipos de herencia y cualquier otro hecho que implique un enriquecimiento
patrimonial a titulo gratuito.
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(ii) son contribuyentes del impuesto las personas humanas y las personas juridicas beneficiarias de una transmision
gratuita de bienes.

(iii) para los contribuyentes domiciliados en la Provincia de Buenos Aires, el impuesto recae sobre el monto total del
enriguecimiento gratuito, tanto por los bienes situados en la Provincia de Buenos Aires como fuera de ella. En cambio,
para los sujetos domiciliados fuera de la Provincia de Buenos Aires, el impuesto recae Unicamente sobre el
enriquecimiento gratuito originado por la transmision de los bienes situados en la Provincia de Buenos Aires.

(iv) se consideran situados en la Provincia de Buenos Aires, entre otros supuestos, (i) los titulos y las acciones, cuotas
0 participaciones sociales y otros valores mobiliarios representativos de su capital, emitidos por entes publicos o
privados y por sociedades, cuando éstos estuvieren domiciliados en la Provincia de Buenos Aires; (ii) los titulos,
acciones y demas valores mobiliarios que se encuentren en la Provincia de Buenos Aires al tiempo de la transmisidn,
emitidos por entes privados o sociedades domiciliados en otra jurisdiccidn; y (iii) los titulos, acciones y otros valores
mobiliarios representativos de capital social o equivalente que al tiempo de la transmisién se hallaren en otra
jurisdiccién, emitidos por entes o sociedades domiciliados también en otra jurisdiccién, en proporcién a los bienes de
los emisores que se encontraren en la Provincia de Buenos Aires.

(v) estdn exentas las transmisiones gratuitas de bienes cuando su valor en conjunto -sin computar las deducciones,
exenciones ni exclusiones- sea igual o inferior a $a $322.800 o $1.344.000, en caso de transferencias entre padres, hijos
y conyuges.

(vi) en cuanto a las alicuotas, se han previsto escalas progresivas del 1,6026% al 8,784% segun el grado de parentesco
y la base imponible involucrada.

Las Obligaciones Negociables podria estar alcanzada por el Impuesto a la Transmisién Gratuita de Bienes en
la medida que forme parten de transmisiones gratuitas de bienes cuyos valores en conjunto —sin computar las
deducciones, exenciones ni exclusiones— sean superiores a $269.100 o $1.120.000, en caso de transferencias entre
parientes, hijos y cnyuges.

Convenios para Evitar la Doble Imposicion

Argentina ha celebrado convenios con varios paises para evitar la doble impaosicién. En la actualidad existen
convenios vigentes con los siguientes paises: Alemania, Australia, Bélgica, Bolivia, Brasil, Canada, Chile, Dinamarca,
Espafa, Federacion Rusa, Finlandia, Francia, Italia, Noruega, Paises Bajos, Reino Unido, Suecia, México y Suiza. No
existe, actualmente, ningln tratado en vigencia entre Argentina y los Estados Unidos.

Ingresos de fondos provenientes de jurisdicciones de baja o nula tributacién

De acuerdo con la presuncion legal establecida en el articulo 18.2 de la Ley N° 11.683 y sus modificatorias,
los ingresos de fondos provenientes de jurisdicciones no cooperantes o de baja o nula tributacion se consideran como
incrementos patrimoniales no justificados para el receptor local, cualquiera sea la naturaleza o tipo de operacion de que
se trate.

Los incrementos patrimoniales no justificados estan sujetos a los siguientes impuestos:

. Se determinara un impuesto a las ganancias sobre la emisora calculado sobre 110% del monto de los fondos
transferidos.

. También se determinara el impuesto al valor agregado sobre la emisora calculado sobre 110% del monto de
los fondos transferidos.

El sujeto local o receptor local de los fondos puede refutar dicha presuncion legal probando debidamente ante
la autoridad impositiva que los fondos provienen de actividades efectivamente realizadas por el contribuyente argentino
0 por una tercera persona en dicha jurisdiccion o que dichos fondos fueron declarados con anterioridad.

Sin perjuicio que el significado del concepto “ingresos provenientes” no resulta claro, podria interpretarse
como cualquier transferencia de fondos:
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(i) desde una cuenta en un pais de baja o nula tributacién/no cooperante o desde una cuenta bancaria abierta fuera
de un pais de baja o nula tributacion/no cooperante pero cuyo titular sea una entidad localizada en un pais de baja o nula
tributacion/no cooperante.

(i) a una cuenta bancaria localizada en Argentina o a una cuenta bancaria abierta fuera de la Argentina, pero cuyo
titular sea un sujeto residente en Argentina a los efectos fiscales.

Conforme el articulo 82 de la Ley N° 27.430 de Reforma Tributaria, a los efectos previstos en las normas
legales y reglamentarias, toda referencia efectuada a “paises de baja o nula tributacion” o “paises no considerados
‘cooperadores a los fines de la transparencia fiscal’”, deberd entenderse que hace alusiéon a “jurisdicciones no
cooperantes o jurisdicciones de baja o nula tributacion”, en los términos dispuestos por los articulos 19 y 20 de la Ley
de Impuesto a las Ganancias (t.0. 2019).

En este sentido, el articulo 19 de la Ley de Impuesto a las Ganancias (t.0. 2019) define a las “jurisdicciones no
cooperantes” como aquellos paises o jurisdicciones que no tengan vigente con la Reptiblica 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. Asimismo, considera como no cooperantes aquellos paises que,
teniendo vigente un acuerdo con los alcances antes definidos, no cumplan efectivamente con el intercambio de
informacion. Ademas, los acuerdos y convenios aludidos deberdn cumplir con los estandares internacionales de
transparencia e intercambio de informacién en materia fiscal a los que se haya comprometido la Republica Argentina.
Por su parte, el articulo 24 del Decreto N° 862/2019 Reglamentario de la Ley de Impuesto a las Ganancias enumera
cuales son las “jurisdicciones no cooperantes”.

En cuanto a las jurisdicciones de baja o nula tributacion, el articulo 20 de la Ley de Impuesto a las Ganancias
(t.o. 2019) las define como aquellos paises, dominios, jurisdicciones, territorios, estados asociados o regimenes
tributarios especiales que establezcan una tributacion méxima a la renta empresaria inferior al 60% de la alicuota
contemplada en el inciso a) del articulo 73 de esa ley (25%).

EL PRESENTE RESUMEN NO CONSTITUYE UN ANALISIS COMPLETO DE TODAS LAS CONSECUENCIAS
RELACIONADAS CON LA TITULARIDAD DE LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES. LOS TENEDORES Y
FUTUROS ADQUIRENTES DEBEN CONSULTAR A SUS ASESORES EN MATERIA DE IMPUESTOS
RESPECTO DE LAS CONSECUENCIAS IMPOSITIVAS DE ACUERDO CON SUS SITUACIONES
PARTICULARES.

Exigibilidad de responsabilidad civil

Estamos constituidos segun las leyes de Argentina. Casi la totalidad de nuestros activos se encuentran situados
en Argentina. Todos nuestros directores y todos nuestros funcionarios aqui designados residen en Argentina Por lo
tanto, es posible que los inversores no nos puedan realizar el traslado de notificaciones procesales fuera de Argentina
dentro de los Estados Unidos o a dichas personas o ejecutar en nuestra contra o en contra de tales personas en tribunales
estadounidenses sentencias fundadas en disposiciones sobre responsabilidad civil de las leyes de titulos valores
federales de Estados Unidos.

En los términos y condiciones de las obligaciones negociables, (i) acordaremos que los tribunales del Estado
de Nueva York y los tribunales federales de los Estados Unidos, en cada caso con asiento en el Distrito de Manhattan,
Ciudad y Estado de Nueva York, tendran competencia no exclusiva para tramitar y dirimir cualquier juicio, accién o
procedimiento y resolver controversias que puedan surgir de las obligaciones negociables o en relacién con ellas y, a
tales fines, irrevocablemente nos sometemos a la competencia de dichos tribunales y (ii) designaremos un agente para
el traslado de notificaciones en el Distrito de Manhattan, Ciudad de Nueva York. Véase “De la Oferta y la Negociacion
— Descripcion de las Obligaciones Negociables”.

Hemos sido informados por nuestros asesores legales argentinos en relacion con las obligaciones negociables,
que parte sustancial de nuestros activos ubicados en Argentina podria no ser pasible de embargo o ejecucion si un juez
determinara que tales bienes son necesarios para la prestacion de un servicio publico esencial, salvo que el gobierno
argentino apruebe la liberacién de dichos bienes por otra via. De acuerdo con la ley argentina, segun interpretan los
tribunales argentinos, los activos que sean necesarios para la prestacion de un servicio publico esencial no podran ser
embargados, ni con embargo preventivo ni ejecutorio.

Nuestros asesores legales argentinos también han informado que se podran ejecutar en Argentina sentencias
dictadas en tribunales estadounidenses por responsabilidad civil basadas en leyes de titulos valores federales de los
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Estados Unidos, si se cumplen los requisitos del Articulo 517 del C6digo Procesal Civil y Comercial de la Nacion (si
la ejecucidn se procurara ante juzgados nacionales), a saber: (i) que la sentencia, con autoridad de cosa juzgada en la
jurisdiccion en la que se pronuncid, emanara de un tribunal competente segin las normas argentinas de jurisdiccion
internacional y fuera consecuencia del ejercicio de una accién personal o de una accién in rem respecto de bienes
muebles que hubieran sido transferidos a territorio argentino durante o luego del trdmite de la accién extranjera; (ii)
que la demandada contra quien se procure la ejecucion de la sentencia hubiera sido notificada en persona con la cédula
y, de acuerdo con el debido proceso legal, hubiera tenido oportunidad de presentar su defensa contra la accion
extranjera; (iii) la sentencia debe ser valida en la jurisdiccién donde es dictada y su autenticidad debe ser establecida
de acuerdo con los requisitos de la ley argentina; (iv) que la sentencia no viole los principios de orden publico de la ley
argentina; y (v) que la sentencia no sea contraria a una sentencia previa o simultanea de un tribunal argentino

Sujeto al cumplimiento del mencionado Articulo 517 del Cédigo Procesal Civil y Comercial de la Nacién que
se describe anteriormente, una sentencia en contra nuestra o de las personas descriptas anteriormente dictada fuera de
Argentina seria exigible en Argentina sin reconsideracién del derecho sustantivo que corresponde a las partes del juicio.

También hemos sido informados por nuestros asesores legales argentinos que podran entablarse en tribunales
argentinos acciones en primera instancia fundadas en las leyes de titulos valores federales de los Estados Unidos, y
que, sujeto a la ley aplicable, los tribunales argentinos podran exigir el cumplimiento de obligaciones en dichas acciones
contra nosotros, nuestros directores, funcionarios ejecutivos y los asesores designados en este Prospecto; y la
posibilidad de un acreedor cuyo crédito ha sido reconocido judicialmente o de otras personas nombradas
precedentemente de satisfacer una sentencia embargando ciertos de nuestros activos esta limitada por las disposiciones
de la ley argentina.

Una parte actora (sea argentina o extranjera) residente fuera de Argentina durante la tramitacién de un juicio
en Argentina debe prestar caucion en garantia de las costas judiciales y honorarios legales si la parte actora no tuviera
inmuebles en Argentina que pudieran garantizar dicho pago. La caucién debe tener un valor suficiente para satisfacer
el pago de costas judiciales y honorarios de los apoderados de la demandada, segin regule el juez argentino. Este
requisito no se aplica a la ejecucion de sentencias extranjeras.

DOCUMENTOS A DISPOSICION

Podran solicitarse copias de nuestro Prospecto, Suplementos de Prospecto y de nuestros estados financieros en
nuestra sede social sita en Don Bosco 3672, 3° piso, Buenos Aires (C1206ABF), Argentina, teléfono (5411) 4008-
2142, de lunes a viernes en el horario de 10:00 a 13:00 y de 15:00 a 17:00. Asimismo, dicha documentacién podra ser
consultada en el sitio de internet de la Comision Nacional de Valores, www.cnv.gob.ar, en el item “Informacion
Financiera”, en el sitio web de los mercados en los que se listen las Obligaciones Negociables, y en nuestro sitio web
www.tgn.com.ar.
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SOCIEDAD EMISORA

TRANSPORTADORA DE GAS DEL NORTE S.A.
Don Bosco 3672, Piso 3°
Ciudad Auténoma de Buenos Aires, Argentina

AUDITORES

PRICE WATERHOUSE & CO S.R.L.
Miembro de la firma PRICEWATERHOUSECOOPERS
Bouchard 557, Piso 7°
Ciudad Auténoma de Buenos Aires, Argentina

ASESORES LEGALES DE LA SOCIEDAD EMISORA

CAINZOS, FERNANDEZ & PREMROU
Avda. Roque Saenz Pefia 938, Piso 3°
Ciudad Autonoma deBuenos Aires, Argentina

DONDE OBTENER MAYOR INFORMACION
Todas las consultas sobre aspectos de este Prospecto, del material que lo acompafa, y de otra informacion y
documentos relacionados deben dirigirse a nuestra Sociedad:

Transportadora de Gas del Norte S.A.
Don Bosco 3672 — Piso 3
Ciudad Auténoma de Buenos Aires, Argentina

Tel: (+54 11) 4008 2025

Fax: (+54 11) 4008 2253
Atencion: Sr. Responsable de Relaciones con el Mercado
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