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Factores relevantes de la calificacion

Asignacion ON Clase 6: PPSA emitirda ON Clase 6 por un monto de hasta USD 100 MM
ampliables por hasta en monto maximo autorizado del programa, denominadas en ddlares
(délar MEP), amortizable en una Unica cuota al vencimiento a los 36 meses con tasa fija a
licitar.

Escala operativa creciente: Pluspetrol S.A. (PPSA) finalizd 2025 con una produccién
promedio en niveles en torno a los 86 Mboe/d, lo que representa un 80% de incremento
respecto al cierre del 2024 como consecuencia de la incorporacion de los activos de PCN
(Bajo del Choique/La Invernada) y la puesta en marcha de la expansion de la planta de
tratamiento en La Calera. Segun proyecciones de FIX para 2026, la produccién se encontrara
en niveles superiores a los 110 Mboe/d, distribuida en partes iguales entre crudo y gas. FIX
estima que la produccién de crudo alcanzaria los 96 Mbbl/d en 2028 superando los 100
Mbbl/d a partir del 2029; de esta forma, la produccién total alcanzaria 175 Mboe/d y
superaria los 200 Mboe/d para el 2028 y 2030 respectivamente siendo un 55% crudo y un
45% gas. Las reservas P1 al 31 de diciembre de 2024 ascendieron a 260 MMboe (sin incluir
PCN).

Fuerte vinculo entre Pluspetrol S.A. y su controlante Pluspetrol Resources Corporation B.V.:
FIX considera que existe un fuerte alineamiento estratégico entre ambas compaiias. El grupo
Pluspetrol desarrolla actividades de exploracion, produccion, transporte, distribuciéon y
comercializacion de petréleo y gas en Argentina, Perd, Ecuador y Brasil. En 2025, el grupo
incorpord la divisién de servicios de fractura de Weatherford en Argentina. Asimismo, posee,
directa e indirectamente, subsidiarias con inversiones en litio en Argentina y en energia
renovable en Uruguay. A nivel global, en 2024 registré una produccién operada total de 488
Mboe/d y 593 MMboe de reservas probadas (33% petréleo/67% gas), equivalentes a 13
anos de produccion, mientras que sus ingresos ascendieron a USD 2.300 MM, siendo Peru el
principal contribuyente con alrededor del 50% del EBITDA consolidado. En este marco, FIX
destaca que el apoyo financiero y estratégico de la matriz fue determinante para concretar la
adquisicién de los activos de PCN. Adicionalmente, la matriz ha subordinado la totalidad de la
deuda con Pluspetrol S.A. y recientemente ha otorgado una linea de crédito revolving también
subordinada por un total de USD 500 MM para la financiacién de inversiones y/o refinanciar
o pagar la deuda senior existente.

FFL negativo por inversiones: El plan de inversiones se ha intensificado respecto del
escenario inicialmente previsto por FIX. Para el periodo 2026-2030, las inversiones
promediarian aproximadamente USD 1.250 MM anuales, destinadas principalmente a los
activos La Calera y Bajo del Choique/La Invernada, que concentrarian cerca del 20% y 80%
del total, respectivamente. FIX estima que el flujo de fondos libre (FFL) permanecera negativo
hasta 2027 inclusive, en linea con la magnitud del programa de desarrollo. La planta actual de
La Calera permite procesar alrededor de 14,5 MMm®/d de gas natural y 30 Mbbl/d de
liquidos, y cuenta con la posibilidad de expandir su capacidad de procesamiento de manera
modular en los préximos afos, en acompafiamiento del incremento esperado en la
produccion. El bloque Bajo del Choique cuenta con una capacidad actual de procesamiento
de crudo de 25 Mbbl/d, la cual serd ampliable de forma modular, alcanzando 50 Mbbl/d en
2026.

Mejora en la rentabilidad: FIX estima una tendencia creciente en ventas y EBITDA. Para
2026, se estiman ventas en niveles en torno a los USD 1.500 MM (considerando un precio
del Brent de USD 65 por barril menos descuentos) con margen de EBITDA del 55%. A partir
del 2027, las ventas superarian los USD 2.000 MM con margen del 60% impulsado por el
aumento esperado en los volimenes de produccion.
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Mayor capacidad de evacuacién: PPSA participard como accionista minoritario en VMOS,
con una capacidad de transporte comprometida de 80 Mbbl/d, para la cual realizard un
aporte total de USD 155 MM (de los cuales USD 57,5 MM ya fueron desembolsados). Esta
capacidad permitird acompanar el crecimiento proyectado en la produccion de crudo y
aumentar el volumen exportable desde el inicio de la operacion comercial.

Concentracion de operaciones: PPSA continla ejecutando operaciones de M&A para
concentrar su actividad en sus bloques principales: La Calera, orientado a gas rico y
concentrado, y Bajo del Choique/La Invernada, focalizado en crudo.

Sensibilidad de la calificacion

Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una accién de calificacion
negativa/baja: i) Estructuracién de la deuda con terceros con concentracién de vencimientos
que derive en stress/riesgo de refinanciacion y/o; ii) Generacion de FFL negativo de manera
persistente sin reversién en 2028 (de no mediar nuevos proyectos con generacion de
EBITDA asociado) y/o; iii) Persistencia de un nivel de apalancamiento neto contra EBITDA
superior a 2,5x (medido en ddlares) mas alla del 2028 excluyendo la deuda intercompany y/o
con relacionadas y/o; iv) Menor éxito en el plan de produccién de los nuevos activos que
deriven en una menor generacion de flujo y/o; v) Menor soporte de su accionista; vi) Cambios
regulatorios, en los costos y/o en los precios que afecten la rentabilidad esperada. FIX
entiende que durante el periodo de inversiones a desarrollar Bajo del Choique, el
apalancamiento podria encontrarse por encima de los niveles indicados.

Liquidez y Estructura de Capital

Mayor endeudamiento por plan de inversiones: A septiembre de 2025, PPSA registraba una
deuda financiera total de USD 2.289 MM (incluyendo intereses devengados), compuesta en
29% por deuda con terceros no relacionados (USD 660 MM), 42% por Obligaciones
Negociables (USD 954 MM) y 29% por préstamos con compafias relacionadas (USD 674
MM). Adicionalmente, la compafnia mantiene una deuda por USD 1.228 MM asimilable al
patrimonio, cuyos fondos fueron utilizados para la adquisicidon de los activos de Exxon; este
financiamiento no devenga intereses ni posee un esquema especifico de repago.

A la misma fecha, el saldo de caja e inversiones corrientes consolidado ascendia a USD 484
MM con un ratio deuda neta/EBITDA (septiembre anualizado) en 3,8x (medido en ddlares).
Excluyendo la deuda con compafiias relacionadas el ratio desciende a 2,4x.

A febrero 2026, segun informacién de gestion, la deuda ascendia a USD 1982 MM vy las
amortizaciones de capital para 2026 y 2027 totalizan USD 284 MM y USD 50 MM,
respectivamente. El resto de los vencimientos ocurren del 2028 en adelante.

El desarrollo de Bajo del Choique/La invernada y los requerimientos remanentes de La Calera
requeriran deuda incremental en los préximos afios. Los niveles de apalancamiento se
mantendrian elevados hasta 2027 como consecuencia de las necesidades del plan de
inversiones. A partir del 2028, se espera que el endeudamiento neto contra EBITDA no
supere las 2,5x (incluyendo deuda intercompany) con una tendencia descendente a partir ese
momento.

La compania presenta una elevada flexibilidad financiera. En 2025 emitié ON por un total de
USD 1.438 MM de los cuales USD 1.150 MM son internacionales (calificada por Fitch
Ratings en categoria BB, escala internacional). Ademas, posee préstamos con instituciones
financieras y tesorerias corporativas. Asimismo, PPSA ha recibido préstamos de su accionista
controlante los cuales se encuentran en su totalidad subordinados al resto de las deudas
financieras. Por otra parte, posee un contrato de linea de crédito revolving subordinada por
un monto total de USD 500 MM para financiar inversiones de capital y/o pagar o refinanciar
deuda senior existente.
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Perfil de negocios
Pluspetrol S.A. (PPSA) desarrolla actividades de exploracion y explotacion, produccion y
comercializacién de hidrocarburos. Esta compania forma parte del grupo econémico Pluspetrol
y, es controlada por Pluspetrol Resources Corporation B.V (Paises Bajos).
PPSA posee directa e indirectamente las siguientes concesiones u operaciones de
explotacion petrdleo y gas:

Provincia UTE/ Bloque Tipo de Compaiia Operador % participacion Vencimiento

concesion Pluspetrol

La Pampa CNQ-7/A Convencional PPSA PPSA 50% sept-33

La Pampa Gobernador Ayala lll Convencional PPSA PPSA 90% may-36

Mendoza CNQ-7 Aﬁ;:emador Convencional PPSA PPSA 70% abr-36

Mendoza Jaguel Casa de Piedra Convencional PPSA PPSA 50% jul-33

Neuquén Aguada Villanueva Convencional PPSA PPSA 50% ago-26

Neuquén Bajo del Choique & La No- PCN PCN 90% dic-50

Invernada convencional

Neuquén La Calera conv’::r;ional PPSA PPSA 50% oct-53

Neuquén Laguna Blanca PPSA PPSA 80% s/d

Neuquén Las Tacanas conv':r?c_ional PPSA YPF 50% s/d

Neuquén Loma del Molle conv,::c—ional PCN YPF 50% s/d

Neuquén Los Toldos | Sur conv,;‘r?;ional PCN PCN 80% oct-52

Neuquén Los Toldos Il Oeste NO_. PCN PCN 90% ago-55

convencional
Neuquén Mzseta Buena Convencional PPSA PPSA 50% jul-27
speranza

Neuquén Pampa de las Yeguas | conv,:r?c-ional PCN PCN 50% s/d
Tierra del Fuego - . Tullow o

Offshore MLO_114 Convencional PPSA Argentina 33% s/d
Tierra del Fuego - . Tullow o

Offshore MLO_119 Convencional PPSA Argentina 33% s/d
Con fecha 16 de diciembre de 2024, se completé la adquisicidon directa e indirecta por parte
de PPSA del 100% de las cuotas sociales que ExxonMobil Argentina Investments B.V. y Qatar
Energy Argentina Holdings LLC poseian en PCN. Como consecuencia de esta adquisicion,
PPSA adquirié: (i) el 70% de las cuotas sociales que ExxonMobil Argentina Investments B.V.
poseia indirectamente en PCN, a través de la compra del 100% de las acciones de
ExxonMobil Argentina (Neuquén Basin) B.V., sociedad titular directa del 52,5% de las cuotas
sociales de PCN y también accionista por el 100% de ExxonMobil Argentina Ventures B.V.,
que a su vez posee directamente el 17,5% de las cuotas sociales de EMEA,; vy (ii) el 30% de las
cuotas sociales que QatarEnergy Argentina Holdings LLC poseia directamente en PCN. La
transaccién también incluyé la compra del 100% de acciones en ExxonMobil Development
Argentina Services Limited, sociedad constituida en Bahamas vy, controlada directamente por
ExxonMobil Argentina Neuquén Basin B.V. Para llevar a cabo la transaccion, PPSA obtuvo un
préstamo intercompafnia de Pluspetrol Resources Corporation S.A.
PPSA continta ejecutando operaciones de M&A para concentrar su actividad en sus bloques
principales: La Calera, orientado a gas rico y concentrado, y Bajo del Choique/La Invernada,
focalizado en crudo. El 25 de septiembre de 2025, acepté una oferta de GeoPark Argentina
S.A. para vender y ceder el 100% de su participacion en las concesiones Loma Jarillosa Este y
Puesto Silva Oeste, asi como en la concesion de transporte hacia el gasoducto NEUBA 11; la
transaccién por un monto de USD 115 MM, se perfecciond el 16 de octubre de 2025 con
efecto retroactivo al 1 de enero de 2025. Asimismo, tras cumplirse las condiciones
precedentes y obtener las aprobaciones regulatorias, concreté la transferencia del 100% de
su participacion en las concesiones Centenario Bloque | y Il y Centenario Centro a FLXS OGE
S.A., en linea con el acuerdo celebrado con Fluxus Oleo, Gas & Energia Ltda. en noviembre de
Pluspetrol S.A.
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2023. Finalmente, el 14 de noviembre de 2025, a través de PCN, PPSA suscribié un acuerdo
con Continental Resources Argentina S.A.U. para ceder su 90% en la UTE Los Toldos Il
Oeste, el cual se transfirié en enero de 2025, luego de haber sido satisfechas todas las
condiciones precedentes. Por ultimo, y sujeto al cumplimiento de ciertas condiciones, la
compafia avanza en el intercambio de las participaciones en la Concesion de Aguada
Villanueva, la Concesion Meseta Buena Esperanza, y del Permiso Las Tacanas (las “Areas”)
por participacién accionaria de YPF en Vaca Muerta Inversiones S.A.U. (“VMI"). VMI es titular 250,0
del 45% de participacién en los contratos de Union Transitoria y Acuerdo de Operacién
Conjunta correspondientes a los bloques La Escalonada (contigua a Bajo del Chioque) y
Rincon de la Ceniza. 1500

100,0

Evolucion reservas Probadas
(MMboe)

B Petréleo mGas
300,0

200,0

Las reservas P1 al 31 de diciembre de 2024 ascendieron a 260 MMboe (al w.i), las mismas
incluyen los activos incorporados por la compra de PCN un 27% superiores respecto al 2023. 500
El 55% de las reservas corresponden a gas y un 45% a petréleo concentradas en mas de un

[v)
74% en La Calera. 2022 2023 2024

Fuente: FIX en base a datos de la compafiia

Produccién

En 2025, la produccion total ascendié a cerca de 86 Mboe/d un 80% superior respecto al
2024, siendo un 42% petréleo y un 58% gas. Del total de gas producido, mas del 70%
provino de La Calera, mientras que, del crudo producido, mas del 40% provino dicha area.
Adicionalmente, Bajo del Choique - La invernada y los nuevos bloques adicionaron mas de
17,9 Mboe/d.

Segun proyecciones de FIX para 2026, la produccion se encontrard en niveles superiores a
los 110 Mboe/d, distribuida en partes iguales entre crudo y gas. FIX estima que la produccién
de crudo alcanzaria los 96 Mbbl/d en 2028 superando los 100 Mbbl/d a partir del 2029; de
esta forma, la produccion total alcanzaria 175 Mboe/d y superaria los 200 Mboe/d para el
2028 y 2030 respectivamente siendo un 55% crudo y un 45% gas.

La planta actual de La Calera permite procesar alrededor de 14,5 MMm?®/d de gas natural y
30 Mbbl/d de liquidos, y cuenta con la posibilidad de expandir su capacidad de
procesamiento de manera modular en los préximos aios, en acompaniamiento del incremento
esperado en la produccion. El bloque Bajo del Choique cuenta con una capacidad actual de
procesamiento de crudo de 25 Mbbl/d, la cual serd ampliable de forma modular, alcanzando
50 Mbbl/d en 2026.

Pluspetrol - Produccién por tipo (Mboe/d)

m Petroleo Convencional ™ Petréleo No convencional = Gas Convencional ®Gas No convencional
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Fuente: Secretaria de Energia e informacion de la compaia.

Las oportunidades de crecimiento de PPSA siguen estando en desarrollar los recursos no
convencionales de Vaca Muerta, principalmente en La Calera (gas y liquidos) y Bajo del
Choique - La invernada (crudo).

Para el periodo 2026-2030, las inversiones promediarian aproximadamente USD 1.250 MM
anuales, destinadas principalmente a los activos La Calera y Bajo del Choique/La Invernada,
que concentrarian cerca del 20% y 80% del total, respectivamente. FIX estima que el flujo de

Pluspetrol S.A.
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fondos libre (FFL) permanecerd negativo hasta 2027 inclusive, en linea con la magnitud del
programa de desarrollo.

Evacuacion

PPSA entrega el crudo en distintas cabeceras y estaciones de bombeo del sistema de
oleoductos de Oleoductos del Valle S.A. (Oldelval) que luego es transportado hasta Puerto
Rosales para su posterior entrega a refinerias locales o la exportacion. PPSA posee una
participacion directa de 11,9% en Oldelval, asi como también una participacién accionaria
indirecta del 21% a través de PCN como resultado de la operacion con ExxonMobil Argentina
y Qatar Energy Argentina.

Adicionalmente, PPSA cuenta con un 50% de participacion en el oleoducto La Calera - Loma
Campana, un 100% de participacion en el oleoducto Loma Campana - Sierras Blancas y un
15% de participacion en el oleoducto Sierras Blancas - Allen.

Por otra parte, mediante una inversion aproximada de USD 140 MM, participard como
accionista minoritario (16,33%) en el proyecto Vaca Muerta Oleoducto Sur S.A. (VMOS S.A),
con una capacidad de transporte comprometida de 80 Mbbl/d. La iniciativa, que se
desarrollara bajo el RIGI, requerird una inversién de aproximadamente USD 3.000 millones. El
ducto tendrd 437 km de extensién, con una terminal de carga y descarga, una playa de
tanques y la interconexion de monoboyas. Se espera que la operacion comercial comience a
fines julio de 2027, permitiendo un transporte de 550 Mbbl/d, con posibilidad de
incrementarse a 700 Mbbl/d. La participacion de Pluspetrol S.A. en dicho ducto le permitira
incrementar los saldos exportables a partir del inicio de su operacién comercial.

Con relacion al gas, la companiia entrega en los puntos de ingreso a los gasoductos de TGN,
TGS y Gasoducto Francisco Pascacio Moreno (GFPM) - Ex GPNK.

Comercializacion
Crudo

PPSA no cuenta con acuerdos de venta de largo plazo. Durante el afio 2024, se realizaron
ventas de crudo por 7.856 Mbbl; un 67% se comercializaron en el mercado local, los
principales clientes fueron Raizen Argentina SAU, Trafigura Argentina S.A., YPF S.A. y Refi
Pampa S.A. Por su parte, las exportaciones representaron un 33% de las ventas; el principal
cliente fue Trafigura con un 90% del volumen exportable.

Gas Natural

El gas natural se comercializa a través de los siguientes segmentos: i) Distribuidoras (en el
marco del Plan Gas Ar); ii) Generadoras eléctricas (con contraparte CAMMESA); iii) Estaciones
GNC (acuerdos de provision libremente pactados entre las partes); iv) Demanda industrial y;
v) Mercado externo (acuerdos en condicion firme de corto plazo).

Durante 2024, se inyectaron 1.900 MMm? de gas natural destinados un 39% a industrias, un
25% al segmento residencial, un 22% a la generaciéon de energia mientras que el 14%
remanente fue exportado a Chile. Las ventas generadas hacia estos segmentos ascendieron a
USD 211 MM. El precio promedio de realizacién fue de 3,14 USD/MMBTU.

PPSA ha sido adjudicada en el Plan Gas Ar (vigente hasta diciembre de 2028) en las
siguientes rondas:

e Ronda 4.1 (Extension ronda 1) 2,275 MMm3/d a 3,294 USD/MMBTU.
Adicionalmente mediante Res 265/2023, se obtuvo un volumen adicional por 420
Mm?3/d a partir de enero de 2025 y hasta diciembre de 2028 a mismo valor (3,294
USD/MMBTU).

e Ronda 4.1 (Extension ronda 3): 0,3 MMm?3/d a un precio de 3,594 USD/MMBTU.

e Ronda 4.2: Gas Plano por 1,2 MMm?3/d a 2,19 USD/MMBTU mas volimenes
incrementales para los periodos invernales (1° de mayo a 30 de septiembre) de 1
MMm?3/d a partir de 2024 hasta 2028 a 4,499 USD/MMBTU y 2 MMmd/d
adicionales a partir del periodo invernal desde 2025 hasta 2028 a un precio de 3,90
USD/MMBTU.

Finanzas Corporativas
Petréleo y Gas
Argentina

Pluspetrol S.A.
Informe de Calificacién | 20 febrero 2026

fixscr.com 5



FixScr

gente de calificacion de riesgo afiliada n FitchRatings

En relacién con las exportaciones, PPSA obtuvo un cupo de 58.485 m3/d entre julio y
septiembre de 2023 y posteriormente obtuvo para el periodo estival un cupo por 1.255
Mm?3/d entre octubre 2023 y abril de 2024. Adicionalmente, en agosto de 2023, fueron
asignados los cupos para el periodo mayo a diciembre 2024 en los cuales PPSA obtuvo un
cupo por 736 Mm3/d para el periodo invernal y 1.839 Mm?3/d para el periodo estival.

En 2023, el grupo Pluspetrol adquirié Gas Bridge, empresa comercializadora de gas en Brasil
lo que potencialmente ampliard oportunidades de venta del volumen exportable.
Actualmente, las operaciones son muy incipientes.

Administracion y Calidad de los accionistas

Pluspetrol S.A. es una sociedad controlada por Pluspetrol Resources Corporation B.V. (Paises
Bajos). El grupo Pluspetrol es un operador muy importante de petréleo y gas con actividades
en Pert, Ecuador, con oficinas corporativas en Uruguay, Estados Unidos y Holanda.

A nivel global, en 2024 registré una produccién operada total de 488 Mboe/d y 593 MMboe
de reservas probadas (33% petréleo/67% gas), equivalentes a 13 afios de produccién,
mientras que sus ingresos ascendieron a USD 2.300 MM, siendo Peru el principal
contribuyente con alrededor del 50% del EBITDA consolidado. El grupo consolidé una
importante presencia en la region y espera que sus ambiciosos planes de inversiones para los
préximos anos lo sigan consolidando como un importante productor de la region.

FIX destaca que el apoyo financiero y estratégico de la matriz fue determinante para
concretar la adquisicion de los activos de PCN. Adicionalmente, la matriz ha subordinado la
totalidad de la deuda con Pluspetrol S.A. y recientemente ha otorgado una linea de crédito
revolving también subordinada por un total de USD 500 MM para la financiaciéon de
inversiones y/o refinanciar o pagar la deuda senior existente.

Por otro lado, en el afio 2018, el grupo cred la division mineria, concentrando una operacién
dentro del desarrollo del Litio dentro de la cual actualmente poseen 300 mil hectareas de
salares en Argentina. En los proximos afos, se prevén inversiones para la potencial extraccion
del mineral.

A su vez, en 2021 el grupo creé el drea de transicién energética iniciando asi su camino hacia
el desarrollo de energias renovables. En 2024, el grupo adquirié mediante su subsidiaria en
Uruguay los parques eélicos Cerro Grande y Peralta | y Il que cuentan en su conjunto con 72
aerogeneradores con una capacidad instalada total de cerca de 170 MW. Esta infraestructura
proporciona energia sostenible para aproximadamente 60 mil hogares uruguayos.

ESG y Gobierno corporativo

Los principales factores Ambientales, Sociales y de Gobierno Corporativo (ESG) evaluados
para el sector de Oil & Gas incluyen las emisiones efectivas y potenciales de Gases de Efecto
Invernadero (GEI) a lo largo de toda la cadena de valor, el historial de incidentes criticos ante
fugas y derrames en las operaciones, junto con los programas de prevencién y mitigacién y
los programas de cuidado de la biodiversidad en zonas aledanas. FIX evaluara los riesgos
ambientales asociados a la calidad del aire, la gestion del agua (especialmente en zonas de
stress hidrico) y el tratamiento de residuos, efluentes y materiales peligrosos. Respecto a los
riesgos de Transicion Energética, se tienen en consideracién los riesgos de demanda y
regulatorios asociados a la descarbonizacién de la economia y la diversificacién de la matriz
energética. Se analiza la situacion actual y planes a futuro hacia los objetivos de Net Zero y el
impacto ante la creacién de potenciales impuestos de carbono; como asi también los
porcentajes de generacién por tipo de energia y tecnologia y la estrategia corporativa en
relacion con la resiliencia, mitigacién y adaptacion frente al cambio climético.

En términos sociales, es material para el crédito el analisis de politicas que garanticen la
seguridad de las tareas e infraestructuras, la continuidad de las operaciones y la integracion
con la comunidad, lo cual puede derivar en impactos reputacionales significativos y /o
afectacién de los flujos operativos. Ademas, se tienen en consideracion los riesgos asociados
al incumplimiento de normativas fijadas por agentes reguladores o requerimientos de
contrapartes.
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En tanto, a nivel de Gobierno Corporativo se evalla la estructura del directorio, la politica
anticorrupcion, los mecanismos de control y toma de decisiones, la transparencia en la
publicacién de reportes asociados a la gestidn sustentable de la compaiiia, los compromisos,
los incentivos y su trayectoria. También resulta significativo el reporte frecuente de métricas
de gestion ESG y la comunicacion transparente con los inversores y partes interesadas.

El grupo posee solidos estandares de gobierno corporativo. Todas las inversiones que se
realizan tienen un andlisis exhaustivo sobre los beneficios y riesgos que traen aparejados.
Desde 2019 se cumple las practicas del proceso de gerenciamiento seguro, adoptando las
mejores practicas existentes alineadas con el desarrollo de metas sustentables en lo que
respecta a produccion de energia, la creacién de empleos seguros, la creacién de valor
econdmico, el aporte para el desarrollo social de las comunidades donde la empresa se
encuentra trabajando y en el uso racional de los recursos.

Riesgo del Sector

FIX estima que la produccion mantendra una trayectoria creciente durante 2026, impulsada
por la ampliacién de la capacidad de evacuacion y transporte (con proyectos ya en operacion
y otros préximos a completarse) y por la consolidacién de un entorno operativo vy
macroecondmico mas previsible. No obstante, se espera una mayor volatilidad derivada del
contexto de precios internacionales. Hacia el mediano plazo, el ritmo de expansion del sector
estard condicionado por la evolucién de los precios, la continuidad del marco regulatorio,
operativo y macroecondémico, la materializacion de nuevas inversiones en infraestructura de
midstream y logistica la cual requerira acceso al financiamiento necesario para su ejecucion, y
la disponibilidad de recursos criticos, en particular equipos de perforacion y sets de fractura
de alta potencia.

El afio 2025 finalizé con una produccién de crudo de 800 Mbbl/d (promedio anual), en linea
con la estimaciéon de FIX, lo que representd un incremento interanual del 13% respecto de
2024. En diciembre, la produccién promedié unos 865 Mbbl/d. Este desempeiio fue
impulsado principalmente por el crecimiento del shale oil en la Cuenca Neuquina, junto con la
expansion de la capacidad de evacuacion. FIX estima que la produccion de crudo en
Argentina para el 2026 se encontrara en niveles en torno a los 200-950 Mbbl/d posicionando
al pais como uno de los paises no-OPEP con mayor crecimiento relativo luego de Brasil. La
producciéon incremental tendrd destino la exportacién y su evolucion estard afectada por la
evolucion de los precios. Seglin datos de la Secretaria de Energia, en 2025 las exportaciones
de crudo fueron por 62 MM de barriles, un 49% superiores al 2024 mientras que en términos
de ingresos significaron USD 4.070 MM. Los principales destinos de las exportaciones fueron
Estados Unidos y Chile con un 47% vy 37% de volumen respectivamente.

El 2026 inicié con un contexto de elevada volatilidad en los precios internacionales del crudo,
impulsada por la incertidumbre en torno a la situacién en Venezuela y el conflicto geopolitico
entre Estados Unidos e Irdn. No obstante, a nivel global, se prevé que el crecimiento de la
oferta mundial supere al de la demanda, lo cual limitaria el potencial alcista de los precios, aun
considerando eventuales disrupciones vinculadas a dichos focos de tension. En este marco,
FIX ajusté a la baja su proyeccion de precio Brent, estimandolo en torno a USD 63/bbl para
2026y 2027, con una tendencia posterior hacia niveles cercanos a USD 60/bbl.

Precios del Brent en torno a USD 60/bbl presionarian los margenes operativos y la
generacion de fondos de las companias, particularmente en aquellas con estructuras de
costos menos competitivas. Este escenario podria derivar en una mayor selectividad en la
asignacion de capital y en la ejecucién de los planes de inversion, con menor holgura en las
meétricas financieras de proyectos de retorno marginal. En este contexto, el impacto seria mas
pronunciado para productores con activos convencionales, menor escala operativa y/o
estructuras de costos mas exigentes, dada su mayor sensibilidad a escenarios de precios. En
contraste, de acuerdo con el consenso del sector y estimaciones de las principales companias
en Argentina, el precio Brent necesario para sostener el desarrollo y la expansiéon de la
produccion en Vaca Muerta se ubica en torno a USD 45/bbl.

El avance de politicas orientadas a incentivar la inversién en cuencas maduras podria
contribuir a aliviar las presiones sobre costos y margenes de los productores convencionales.
Un marco mas favorable aportaria mayor previsibilidad a los planes de desarrollo, facilitaria la
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asignacion de capital y reduciria la exposicién de estos operadores ante escenarios de precios
internacionales deprimidos. En este sentido, la reciente publicacién del Decreto 59/2026,
que eleva los precios a partir de los cuales se aplicardn derechos de exportacién, mejora el
ingreso neto asociado a sus exportaciones.

Asimismo, la eventual inclusién del upstream dentro del RIGI reforzaria los incentivos al
desarrollo del no convencional, dada su naturaleza altamente capital intensiva y la necesidad
de sostener elevadas tasas de reinversién y acceso continuo al financiamiento para mantener
las curvas de produccién y consolidar la expansién en el mediano plazo.

A nivel nacional, la capacidad total de transporte por oleoductos se estima en torno a 900
Mbbl/d, de los cuales la Cuenca Neuquina concentra aproximadamente 750 Mbbl/d,
canalizados principalmente a través de Oldelval (540 Mbbl/d), OTASA (110 Mbbl/d) y otros
oleoductos complementarios (100 Mbbl/d). De cara a la continuidad del crecimiento del
sector, los principales proyectos de expansion incluyen el Oleoducto Vaca Muerta Sur
(VMOS), que adicionara en la cuenca neuquina una capacidad incremental de 180 Mbbl/d
hacia fines de 2026 y 550 Mbbl/d hacia mediados de 2027, con la posibilidad de alcanzar
700 Mbbl/d a partir de 2028 si la demanda lo requiere, y el proyecto Duplicar Norte
(Oldelval), que incorporara aproximadamente 200 Mbbl/d a partir de 2027, contribuyendo a
descomprimir cuellos de botella aguas arriba de Duplicar Plus.

En relacion al gas, en 2025, la produccion promedié unos 141 MMm3/d con picos cercanos a
los 160 MMm3/d. Para 2026, FIX estima una produccion similar en niveles promedio en
torno a los 145 MMm3/d. La mayor oferta estaria sostenida por una recuperaciéon de la
demanda doméstica y por la reduccion de importaciones, en linea con la ampliacion de la
capacidad de transporte del Gasoducto Perito Moreno (GPM) y la reversién del Gasoducto
Norte.

Hacia adelante, el crecimiento de la produccién de gas dependera del avance de las obras de
infraestructura para su evacuaciéon. En este sentido, la ampliacion del Tramo | del GPM (a
cargo de TGS), sumara 14 MMm?®/d mediante tres nuevas plantas compresoras y un equipo
en Tratayén. De esta forma, el GPM alcanzaria los 35 MMm?®/d de capacidad total para 2027.
Para la nueva capacidad, TGS lanzara un concurso abierto para asignarla bajo libre acceso, y
evalla obras complementarias para agregar otros 6 MMm?®/d (ademas cuenta con la opcién
de ejecutar una ampliacién mayor de GPM segln la demanda). Para asegurar el transporte del
volumen incremental hacia los centros de consumo, se instalardn 20 km de caferia paralela
en el NEUBA III (inversion >USD 200 MM), lo que permitira enviar el gas al GBA vy transferirlo
al sistema de TGN via el Gasoducto Mercedes-Cardales, sustituyendo importaciones de GNL
y combustibles liquidos para generacion. Por otro lado estd en avance la construccion del
gasoducto dedicado para la evacuacion de gas necesario para el desarrollo de los proyectos
de LNG.

Con relacion a los precios, FIX considera la continuidad de las condiciones establecidas en el
Plan Gas hasta 2028 con precios promedios en torno a los USD/MMBTU 3,5 entrando a un
régimen de precios de mercado a partir de entonces.

Las reservas probadas de crudo de Argentina al 31 de diciembre de 2024 totalizaron 3.094
MMboe; un 3% superiores a las del 2023, principalmente ubicadas en la Cuenca Neuquina
(65,5%) seguida por la cuenca Golfo San Jorge (32,7%). El 60% del total de reservas son de
fuentes no convencionales. Para el gas, totalizaron 546.272 MMm3 un 12% mas altas que las
registradas en 2023, el 77% corresponden a recursos no convencionales, ubicadas casi en su
totalidad en la Cuenca Neuquina (80,6%) seguido por la cuenca Austral (12,5%).

Factores de riesgo de la compaiiia

e |mportantes inversiones de capital: La continuidad en el crecimiento de las operaciones
en La Calera como el desarrollo de los nuevos activos (en especial Bajo del Choique - La
invernada) requieren inversiones por USD 1.250 MM en los proximos tres afos. El
repago de las mismas depende del éxito en el plan de desarrollo que derive en un
importante incremento en la produccion

e Concentracion significativa de sus ingresos de un nimero limitado de clientes: Durante
el ano 2024, se realizaron ventas de crudo por 7.856 Mbbl; un 67% se comercializaron
en el mercado local, los principales clientes fueron Raizen Argentina SAU, Trafigura
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Argentina S.A., YPF S.A. y Refi Pampa S.A. Por su parte, las exportaciones representaron
un 33% de las ventas; el principal cliente fue Trafigura con un 90% del volumen
exportable. Este riesgo se encuentra mitigado debido a la naturaleza “commodity” de los

hidrocarburos.

Posicion Competitiva

Segun datos de la Secretaria de Energia en 2025, Pluspetrol S.A ocupé el cuarto lugar como

operador de petrdleo de la Argentina y el sexto operador de gas a nivel nacional.

Argentina: Produccién petréleo
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Perfil Financiero
Rentabilidad

A septiembre 2025 (afio mévil), PPSA generé ventas por USD 1200 MM con EBITDA®? de
USD 408 MM con margen del 34,1%. FIX estima una tendencia creciente en ventas y
EBITDA. Para 2026, se estiman ventas en niveles en torno a los USD 1.500 MM
(considerando un precio del Brent de USD 65 por barril menos descuentos) con margen de
EBITDA del 55%. A partir del 2027, las ventas superarian los USD 2.000 MM con margen del
60% impulsado por el aumento esperado en los volimenes de produccién.

Evoluciéon Ventas - EBITDA
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Flujo de Fondos

PPSA presenta una soélida generacion de Flujo de Caja Operativo (FCO) que, a septiembre
2025 (afio movil), calculado segun FIX alcanzé =USD 207 MM que permitié financiar
parcialmente las inversiones de capital de dicho periodo (=USD 689 MM). El FFL a misma
fecha resulté negativo por aproximadamente USD 480 MM el cual fue financiado con deuda
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El plan de inversiones se ha intensificado respecto del escenario inicialmente previsto por
FIX. Para el periodo 2026-2030, las inversiones promediarian aproximadamente USD 1.250
MM anuales, destinadas principalmente a los activos La Calera y Bajo del Choique/La
Invernada, que concentrarian cerca del 20% y 80% del total, respectivamente. FIX estima que
el flujo de fondos libre (FFL) permanecerd negativo hasta 2027 inclusive, en linea con la
magnitud del programa de desarrollo.

Liquidez y Estructura de Capital

A septiembre de 2025, PPSA registraba una deuda financiera total de USD 2.289 MM
(incluyendo intereses devengados), compuesta en 29% por deuda con terceros no
relacionados (USD 660 MM), 42% por Obligaciones Negociables (USD 954 MM) y 29% por
préstamos con compaiias relacionadas (USD 674 MM). Adicionalmente, la compaiia
mantiene una deuda por USD 1.228 MM asimilable al patrimonio, cuyos fondos fueron
utilizados para la adquisicion de los activos de Exxon; este financiamiento no devenga
intereses ni posee un esquema especifico de repago.

A la misma fecha, el saldo de caja e inversiones corrientes consolidado ascendia a USD 484
MM con un ratio deuda neta/EBITDA (septiembre anualizado) en 3,8x (medido en ddlares).
Excluyendo la deuda con compaiiias relacionadas el ratio desciende a 2,4x.

A febrero 2026, segun informacién de gestién, la deuda ascendia a USD 1982 MM vy las
amortizaciones de capital para 2026 y 2027 totalizan USD 284 MM y USD 50 MM,
respectivamente. El resto de los vencimientos ocurren del 2028 en adelante.

El desarrollo de Bajo del Choique/La invernada y los requerimientos remanentes de La Calera
requeriran deuda incremental en los proximos afos. Los niveles de apalancamiento se
mantendrian elevados hasta 2027 como consecuencia de las necesidades del plan de
inversiones. A partir del 2028, se espera que el endeudamiento neto contra EBITDA no
supere las 2,5x (incluyendo deuda intercompany) con una tendencia descendente a partir ese
momento.

Fondeo y flexibilidad financiera

Pluspetrol S.A. posee una importante flexibilidad financiera. En 2025 emitié ON por un total
de USD 1.438 MM de los cuales USD 1.150 MM son internacionales (calificada por Fitch
Ratings en categoria BB, escala internacional). Ademas, posee préstamos con instituciones
financieras y tesorerias corporativas. Asimismo, PPSA ha recibido préstamos de su accionista
controlante los cuales se encuentran en su totalidad subordinados al resto de las deudas
financieras. Por otra parte, posee un contrato de linea de crédito revolving subordinada por
un monto total de USD 500 MM para financiar inversiones de capital y/o pagar o refinanciar
deuda senior existente.
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Anexo |l. Resumen Financiero

A partir del ejercicio 2022, la compania adoptd las NIIF y la moneda funcional ddlar para la
preparacion de sus Estados Contables. Afio 2020 y 2021, valores bajo norma local en

moneda de diciembre 2022.

Resumen Financiero - Pluspetrol S.A.

Finanzas Corporativas

Petréleo y Gas
Argentina

(millones de ARS, aiio fiscal finalizado en diciembre)

Cifras Consolidadas

Normas Contables * NIIF NIIF NIIF NIIF NIIF NCP
Periodo Sep-2025 Sep-2025 2024(*%) 2023 2022 2021
Ao movil 9 meses 12 meses 12 meses 12 meses 12 meses

Rentabilidad
EBITDA® Operativo 502.958 427.338 210.736 42.215 27.290 44.176
Margen de EBITDA? 353 36,1 27,6 243 34,3 42,1
Retorno del FGO / Capitalizacién Ajustada (%) 9.7 11,4 6,8 7,7 20,4 28,6
Margen del Flujo de Fondos Libre (31,8) (29,9) (53,2) (55,6) 4.6 41
Retorno sobre el Patrimonio Promedio (2,9) (6,4) 6,7 (24,0) 18,0 15,0
Coberturas
FGO / Intereses Financieros Brutos 4,0 3,9 52 8,3 22,0 8,0
EBITDA / Intereses Financieros Brutos 3,6 3,4 4,7 53 19,4 8,0
EBITDA® / Servicio de Deuda 0,7 0,7 0,6 0,3 1,8 32
FGO / Cargos Fijos 4,0 3,9 52 8,3 22,0 8,0
FFL / Servicio de Deuda (0,4) (0,4) (1,0) (0,6) 0,3 0,7
(FFL + Caja e Inversiones Corrientes) / Servicio de Deuda 0,5 0,5 (0,8) (0,5) 0,7 1,1
FCO / Inversiones de Capital 0,5 0,5 0,2 0,4 1,1 1,2
Estructura de Capital y Endeudamiento
Deuda Total Ajustada / FGO 57 4.8 6,3 55 1,0 0,7
Deuda Total con Deuda Asimilable al Patrimonio / EBITDA? 6,3 55 7,0 8,7 11 0,7
Deuda Neta Total con Deuda Asimilable al Patrimonio / EBITDA® 50 4,4 6,7 8,5 0,9 0,5
Costo de Financiamiento Implicito (%) 7,5 8,9 4,9 4.4 9,0 37,5
Deuda Corto Plazo / Deuda Total (%) 19,0 19,0 214 40,3 45,2 28,7
Balance
Total Activos 6.655.423 6.655.423 4.081.526  1.129.020 194.510 182.557
Caja e Inversiones Corrientes 666.499 666.499 65.164 4.807 5.578 6.102
Deuda Corto Plazo 598.390 598.390 317.461 147.351 14.157 8.465
Deuda Largo Plazo 2.559.039 2.559.039 1.164.883 218.011 17.131 21.020
Deuda Total 3.157.429 3.157.429 1.482.344 365.362 31.288 29.486
Deuda asimilable al Patrimonio 0 0 0 0 0 0
Deuda Total con Deuda Asimilable al Patrimonio 3.157.429 3.157.429 1.482.344 365.362 31.288 29.486
Deuda Fuera de Balance 0 0 0 0 0 0
Deuda Total Ajustada con Deuda Asimilable al Patrimonio 3.157.429 3.157.429 1.482.344 365.362 31.288 29.486
Total Patrimonio 2.592.847 2.592.847 2.011.090 501.072 120.703 124.926
Total Capital Ajustado 5.750.276 5.750.276 3.493.434 866.434 151.991 154.412
Flujo de Caja
Flujo Generado por las Operaciones (FGO) 417.613 366.203 190.949 58.581 29.658 38.599
Variacion del Capital de Trabajo (43.585) (56.908) (75.569) 10.925 12.547 (10.058)
Flujo de Caja Operativo (FCO) 374.028 309.296 115.380 69.506 42.205 28.541
Flujo de Caja No Operativo / No Recurrente Total 0 0 0 2 2 0
Inversiones de Capital (826.211) (663.049) (522.343) (166.358) (38.577) (24.258)
Dividendos 0 0 0 0 0 0
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Flujo de Fondos Libre (FFL) (452.183) (353.754) (406.963) (96.850) 3.631 4.283
Adquisiciones y Ventas de Activos Fijos, Neto (1.792.232) (13.185) (1.768.309) 2.034 2.789 473
Otras Inversiones, Neto (61.882) (61.862) 280 267 320 494
Variacion Neta de Deuda 2.891.981 945.587 2.235.279 72.917 (2.756) (1.604)
Variacion Neta del Capital 0 0 0 0 0 0
Otros (Inversion y Financiacion) (8.873) 0 0 0 0 0
Variacion de Caja 576.812 516.786 60.287 (21.634) 3.983 3.646
Estado de Resultados
Ventas Netas 1.423.642 1.183.389 764.664 174.050 79.665 104.816
Variacion de Ventas (%) N/A 125,66 339,3 118,5 48,1 (11,8)
EBIT Operativo 66.217 48.149 27.510 (19.412) 15.256 19.237
Intereses Financieros Brutos 140.721 124.242 45.042 8.033 1.409 5.525
Alquileres 0 0 0 0 0 0
Resultado Neto (46.805) (77.848) 83.930 (60.028) 10.853 9.374
@ EBITDA calculado segiin metodologia FIX.
(**) Las cuentas de resultados no incluyen PCN.
Pluspetrol S.A.
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Resumen Financiero - Pluspetrol S.A.

Segun estados financieros en ddlares publicados por la compania en CNV

Cifras Consolidadas (millones de délares)

Normas Contables * NIIF NIIF NIIF NIIF NIIF

Periodo Sep-2025 Sep-2025 2024(**) 2023 2022

Afo movil 9 meses 12 meses 12 meses 12 meses

Rentabilidad
EBITDA® Operativo 408 357 232 190 217
Margen de EBITDA? 34,0 36,3 28,1 30,9 35,1
Retorno del FGO / Capitalizacién Ajustada (%) 11,4 9,7 7.5 21,7 32,1
Margen del Flujo de Fondos Libre (40,2) (37,1) (54,1) (56,1) 42
Retorno sobre el Patrimonio Promedio N/A (4,9) 9.9 (9,5) N/A
Coberturas
FGO / Intereses Financieros Brutos 41 4,0 53 8,5 24,7
EBITDA® / Intereses Financieros Brutos 3,5 3,5 48 6,9 20,8
EBITDA® / Servicio de Deuda 0,7 0,8 0,6 0,9 4,6
FGO / Cargos Fijos 4,1 4,0 53 8,5 24,7
FFL / Servicio de Deuda (0,7) (0,6) (1,2) (1,5) 0,8
(FFL + Caja e Inversiones Corrientes) / Servicio de Deuda 0,2 0,2 (0,9) (1,5) 1,4
FCO / Inversiones de Capital 0,3 0,3 0,2 0,2 1,1
Estructura de Capital y Endeudamiento
Deuda Total Ajustada / FGO 48 42 5,6 1,9 0,5
Deuda Total con Deuda Asimilable al Patrimonio / EBITDA? 5,6 4.8 6,2 2,4 0,6
Deuda Neta Total con Deuda Asimilable al Patrimonio / EBITDA® 4.4 3,8 5,9 2,4 0,5
Costo de Financiamiento Implicito (%) N/A 6,0 51 9,3 N/A
Deuda Corto Plazo / Deuda Total (%) 19,0 19,0 21,5 40,5 28,0
Balance
Total Activos 4.823 4.823 3.955 1.397 1.098
Caja e Inversiones Corrientes 484 484 63 6 31
Deuda Corto Plazo 435 435 309 184 38
Deuda Largo Plazo 1.854 1.854 1.129 270 97
Deuda Total 2.289 2.289 1.438 454 134
Deuda asimilable al Patrimonio 0 0 0 0 0
Deuda Total con Deuda Asimilable al Patrimonio 2.289 2.289 1.438 454 134
Deuda Fuera de Balance 0 0 0 0 0
Deuda Total Ajustada con Deuda Asimilable al Patrimonio 2.289 2.289 1.438 454 134
Total Patrimonio 1.879 1.879 1.949 620 681
Total Capital Ajustado 4,168 4.168 3.386 1.073 816
Flujo de Caja
Flujo Generado por las Operaciones (FGO) 360 304 207 206 251
Variacion del Capital de Trabajo (153) (118) (106) (124) 39
Flujo de Caja Operativo (FCO) 207 186 101 82 290
Flujo de Caja No Operativo / No Recurrente Total 0 0 0 2 2
Inversiones de Capital (689) (550) (548) (429) (266)
Dividendos 0 0 0 0 0
Flujo de Fondos Libre (FFL) (482) (364) (447) (345) 26
Adquisiciones y Ventas de Activos Fijos, Neto (1.748) (22) (1.712) 0 0
Otras Inversiones, Neto (45) (45) 0 3 2
Variacion Neta de Deuda 1.479 805 978 327 (25)
Variacion Neta del Capital 0 0 0 0 0

Pluspetrol S.A.
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Otros (Inversion y Financiacién) 1.228 0 1.238 (10) 21
Variacion de Caja 433 374 58 (25) 24

Estado de Resultados

Ventas Netas 1.199 983 826 615 618
Variacion de Ventas (%) N/A 61,2 34,2 (0,5) N/A
EBIT Operativo 28 35 35 30 114
Intereses Financieros Brutos 117 101 48 27 11
Alquileres 0 0 0 0 0
Resultado Neto (38) (70) 101 (62) 82

@ EBITDA calculado segtin metodologia FIX.
(**) Las cuentas de resultados no incluyen PCN.

Pluspetrol S.A.
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Anexo ll. Glosario

° Anos de produccién: Reservas P1/Produccién anual.

° BOE: Sigla en inglés para barril de petréleo crudo equivalente, que equivalen a
158,98731 m3 de gas natural, establecidos utilizando el ratio de 5.614,6 pies cubicos
de gas natural por barril de petréleo crudo.

° CAPEX: Inversiones en bienes de capital.

° Deuda Ajustada: Deuda Total + Deuda Asimilable al Patrimonio + Deuda Fuera de
Balance.

o Deuda intercompany: Deuda con entidades relacionadas

° EBITDA®: Resultado Operativo antes de Amortizaciones y Depreciaciones.

° EBITDAR: EBITDA + Alquileres Devengados.

° FCO: Flujo de caja operativo.

° FGO: Flujo generado por las operaciones.

° FFL: Flujo de fondos libre.

° Lifting costs: Se refiere a los costos directos de extraccion de hidrocarburos.
o M: Miles

o MM: Millones.

° Servicio de Deuda: Intereses Financieros Brutos + Dividendos Preferidos + Deuda
Corto Plazo.

° PPE: Propiedad, Planta y Equipo.

° Upstream: En la industria petrolera se refiere al sector de exploraciéon y produccion,
que incluye la perforacién y explotacion de pozos

° BCF: Billones de pies cubicos.

° LJE: Loma Jarillosa Este.

° PSO: Puesto Silva Oeste.

° YTD: Year to date. Periodo que comienza a principios del corriente afio y finaliza en la
fecha actual (o indicada).

° w.i: working interest. Indica participaciones de la sociedad.
° =: valor aproximado.
° Revolving: crédito que se renueva automaticamente.

Pluspetrol S.A.
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Anexo lll. Caracteristicas de los Instrumentos
Obligaciones Negociables Clase 1
. . Por hasta un VN de USD 100 millones ampliable por hasta el monto maximo
Monto Autorizado: i, .
permitido en el Programa de manera conjunta con las ON Clase 2.
Monto Emision: USD 74.164.370
Precio de Emision: 100%.
Moneda de Emision: Délares en Argentina (délar MEP).
Fecha de Emision: 27/01/2025
Fecha de Vencimiento: 27/01/2028
Amortizacién de Capital: En una Unica cuota en la fecha de vencimiento.
Intereses: Tasa fija 6,00% TNA.
Semestral vencido, a excepcion de la primera fecha de pago que serd a los
nueve meses contados desde la fecha de emision y liquidaciéon y de la dltima
Pago de Intereses: ) .
fecha de pago que sera a los tres meses contados a partir de la fecha de pago de
intereses inmediatamente anterior a la fecha de vencimiento final de las ON.
(i) inversiones en activos fisicos situados en la Republica Argentina; y/o (ii)
integracion de capital de trabajo en la Republica Argentina; y/o (iii)
refinanciacién de pasivos existentes de la Emisora; y/o (iv) a la integracion de
Destino de los fondos: aportes de capital en sociedades controladas o vinculadas a la Emisora, a la
adquisicién de participaciones sociales y/o financiamiento del giro comercial de
su negocio, cuyo producido se aplique exclusivamente a los destinos antes
especificados.
Garantias: N/A.
Por razones impositivas: en su totalidad pero no en parte a un precio de rescate
igual al 100% del monto del capital pendiente de pago, junto con el interés
devengado a la fecha fijada para el rescate y los montos adicionales, en caso de
corresponder.
.. A opcion de la emisora: en su totalidad pero no en parte, al precio de rescate de
Opcién de Rescate: : ) X
capital mas los intereses devengados y no pagados calculados hasta la fecha de
rescate, los montos adicionales y cualquier otra suma considerando los
siguientes precios: i) desde la fecha de emisién vy liquidacion y hasta el 12° mes
al 103%; ii) desde el 13° mes y hasta el 24° al 102% y desde el 25° mes y el dia
anterior a la fecha de vencimiento final de las ON al 101%.
Otros Ley Argentina.
Obligaciones Negociables Clase 2
. . Por hasta un VN de USD 100 millones ampliable por hasta el monto maximo
Monto Autorizado: o .
permitido en el Programa de manera conjunta con las ON Clase 1.
Monto Emision: USD 123.020.337
Precio de Emision: 100%.
Moneda de Emisién: Ddlares en Argentina (délar MEP).
Fecha de Emision: 27/01/2025
Fecha de Vencimiento: 27/01/2030
Amortizacién de Capital: En una Unica cuota en la fecha de vencimiento.
Intereses: Tasa fija 7,50%
Semestral vencido, a excepcién de la primera fecha de pago que serad a los
nueve meses contados desde la fecha de emisién vy liquidacion y de la dltima
Pago de Intereses: ) .
fecha de pago que seréa a los tres meses contados a partir de la fecha de pago de
intereses inmediatamente anterior a la fecha de vencimiento final de las ON.
(i) inversiones en activos fisicos situados en la Republica Argentina; y/o (ii)
integracion de capital de trabajo en la Republica Argentina; y/o (iii)
refinanciacion de pasivos existentes de la Emisora; y/o (iv) a la integracion de
Destino de los fondos: aportes de capital en sociedades controladas o vinculadas a la Emisora, a la
adquisicién de participaciones sociales y/o financiamiento del giro comercial de
su negocio, cuyo producido se aplique exclusivamente a los destinos antes
especificados.
Garantias: N/A.
Por razones impositivas: en su totalidad pero no en parte a un precio de rescate
igual al 100% del monto del capital pendiente de pago, junto con el interés
devengado a la fecha fijada para el rescate y los montos adicionales, en caso de
Opciodn de Rescate: corresponder.
A opcidn de la emisora: en su totalidad pero no en parte, al precio de rescate de
capital mas los intereses devengados y no pagados calculados hasta la fecha de
rescate, los montos adicionales y cualquier otra suma considerando los
Pluspetrol S.A.
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siguientes precios: i) desde la fecha de emision y liquidacion y hasta el 20° mes
al 103%; ii) desde el 21° mes y hasta el 40° al 102% y desde el 41° mes y el dia
anterior a la fecha de vencimiento final de las ON al 101%.
Otros Ley Argentina.
Obligaciones Negociables Clase 3
. . Por hasta un VN de hasta 75 millones ampliables hasta el monto maximo
Monto Autorizado: o
permitido en el Programa.
Monto Emisién: USD 90.722.914
Precio de Emision: 100%.
Moneda de Emision: Délar MEP
Fecha de Emisién: 30/04/2025
Fecha de Vencimiento: 30/04/2028
Amortizacion de Capital: En una Unica cuota en la fecha de vencimiento
Intereses: Tasa fija 7,25% TNA
Pago de Intereses: Frecuencia semestral
(i) inversiones en activos fisicos situados en la Republica Argentina; y/o (ii)
integracion de capital de trabajo en la Republica Argentina; y/o (iii)
refinanciacion de pasivos existentes de la Emisora; y/o (iv) a la integracion de
Destino de los fondos: aportes de capital en sociedades controladas o vinculadas a la Emisora, a la
adquisicion de participaciones sociales y/o financiamiento del giro comercial de
su negocio, cuyo producido se aplique exclusivamente a los destinos antes
especificados.
Garantias: N/A.
Por razones impositivas: en su totalidad pero no en parte a un precio de rescate
igual al 100% del monto del capital pendiente de pago, junto con el interés
devengado a la fecha fijada para el rescate y los montos adicionales, en caso de
corresponder.
. A opcion de la emisora: en su totalidad pero no en parte, al precio de rescate de
Opcién de Rescate: : . K
capital mas los intereses devengados y no pagados calculados hasta la fecha de
rescate, los montos adicionales y cualquier otra suma considerando los
siguientes precios: i) desde la fecha de emision y liquidacion y hasta el 12° mes
al 103%; ii) desde el 13° mes y hasta el 24° al 102% y desde el 25° mes y el dia
anterior a la fecha de vencimiento final de las ON al 101%.
Otros Ley Argentina.
Obligaciones Negociables Clase 6
. . Por hasta un VN de hasta 100 millones ampliables hasta el monto maximo
Monto Autorizado: .
autorizado del programa.
Monto Emisién: A definir.
Precio de Emision: 100%.
Moneda de Emisién: Délar MEP
Fecha de Emision: A determinar
Fecha de Vencimiento: A los 36 meses desde la fecha de emision y liquidacion
Amortizacién de Capital: En una Unica cuota en la fecha de vencimiento
Intereses: Tasa fija nominal anual a determinar.
Pago de Intereses: Frecuencia semestral
(i) repago, precancelacion y/o refinanciacién de deudas existentes (hasta un
100% del valor nominal de las Obligaciones Negociables); (ii) inversiones en
activos fisicos situados en la Republica Argentina; y/o (iii) integracion de capital
Destino de los fondos: de trabajo en la Republica Argentina; y/o a la integracion de aportes de capital
en sociedades controladas o vinculadas a la Emisora, a la adquisicion de
participaciones sociales y/o financiamiento del giro comercial de su negocio,
cuyo producido se aplique exclusivamente a los destinos antes especificados.
Garantias: N/A.
Por razones impositivas: en su totalidad, pero no en parte a un precio de rescate
igual al 100% del monto del capital pendiente de pago, junto con el interés
devengado a la fecha fijada para el rescate y los montos adicionales, en caso de
corresponder.
., . A opcidn de la emisora: en su totalidad, pero no en parte, al precio de rescate de
Opcion de Rescate: : . .
capital mas los intereses devengados y no pagados calculados hasta la fecha de
rescate, los montos adicionales y cualquier otra suma considerando los
siguientes precios: i) desde la fecha de emision y liquidacion y hasta el 12° mes
al 103%; ii) desde el 13° mes y hasta el 24° al 102% y desde el 25° mes vy el dia
anterior a la fecha de vencimiento final de las ON al 101%.
Otros Ley Argentina.
Pluspetrol S.A.
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Anexo V. Dictamen de Calificacion

FIX SCR S.A. AGENTE DE CALIFICACION DE RIESGO (afiliada de Fitch Ratings) - Reg. CNV
N°9

El Consejo de Calificacién de FIX SCR S.A. AGENTE DE CALIFICACION DE RIESGO, en
adelante FIX, realizado el 20 de febrero 2026, confirmé* en Categoria AAA(arg) a la
calificacion de Emisor de Largo Plazo de Pluspetrol S.A. y confirmé en misma categoria la
calificacion de los siguientes instrumentos previamente emitidos por la compafiia:

e Obligaciones Negociables Clase 1 por hasta USD 100 millones ampliables por hasta
el monto maximo permitido en el Programa de manera conjunta con las ON Clase 2.

e  Obligaciones Negociables Clase 2 por hasta USD 100 millones ampliables por hasta
el monto maximo permitido en el Programa de manera conjunta con las ON Clase 1.

e Obligaciones Negociables Clase 3 por hasta USD 75 millones ampliables por hasta el
monto maximo permitido en el Programa.

Asimismo, en el mismo consejo, asignd en la misma Categoria AAA(arg) a la calificacién de los
siguientes instrumentos a ser emitidos por la compaiiia:

e  Obligaciones Negociables Clase 6 por hasta USD 100 millones ampliables por hasta
el monto maximo autorizado del programa

La Perspectiva es Estable.

Categoria AAA(arg): "AAA" nacional implica la maxima calificacidon asignada por FIX en su
escala de calificaciones nacionales del pais. Esta calificacion se asigna al mejor crédito
respecto de otros emisores o emisiones del pais.

Los signos "+" o "-" podran ser afladidos a una calificacién nacional para mostrar una mayor o
menor importancia relativa dentro de la correspondiente categoria, y no alteran la definicién
de la categoria a la cual se los afade.

Las calificaciones nacionales no son comparables entre distintos paises, por lo cual se
identifican agregando un sufijo para el pais al que se refieren. En el caso de Argentina se
agregara "(arg)".

La perspectiva de una calificacién indica la posible direccién en que se podria mover una
calificacion dentro de un periodo de uno a dos afos. La perspectiva puede ser positiva,
negativa o estable. Una perspectiva negativa o positiva no implica que un cambio en la
calificacion sea inevitable. Del mismo modo, una calificacion con perspectiva estable puede
ser cambiada antes de que la perspectiva se modifique a positiva o negativa si existen
elementos que lo justifiquen.

La calificacién asignada se desprende del andlisis de Factores Cuantitativos y Cualitativos.
Dentro de los Factores Cuantitativos se analizaron la Rentabilidad, el Flujo de Fondos, el
Endeudamiento y la Estructura de Capital, y el Fondeo y la Flexibilidad Financiera de la
compaiia. El andlisis de los Factores Cualitativos contemplé el Riesgo del Sector, la Posicién
Competitiva, y la Administracion y Calidad de los Accionistas. La informacién suministrada
para el andlisis es adecuada y suficiente.

(*) Siempre que se confirma una calificacidn, la calificacion anterior es igual a la que se publica
en el presente dictamen.

Fuentes

La presente calificacion se determind en base a la siguiente informacién cuantitativa y
cualitativa:

e Estados financieros intermedios y anuales hasta el 30/09/2025 (9 meses).
e Informe de auditor externo de los ultimos estados financieros publicados: PWC.

e Informacion de gestion enviada por PPSA.
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e Suplemento de Prospecto de las ON Clase 1y 2 de fecha 17/01/2025, disponibles en
www.cnv.gob.ar.

e Suplemento de Prospecto de las ON Clase 3 de fecha 23/04/2025, disponibles en
www.cnv.gob.ar.

e Suplemento de Prospecto Borrador de las ON Clase 6 provisto por la compania.
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Las calificaciones incluidas en este informe fueron solicitadas por el emisor o en su nombre vy,
por lo tanto FIX SCR S.A. AGENTE DE CALIFICACION DE RIESGO -en adelante FIX SCR S.A.
o la calificadora-, ha recibido honorarios correspondientes por la prestacion de sus servicios
de calificacién.

TODAS LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE FIX SCR S.A. ESTAN SUJETAS A CIERTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES. POR
FAVOR LEA ESTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES SIGUIENDO ESTE ENLACE: WWW.FIXSCR.COM. ADEMAS, LAS
DEFINICIONES DE CALIFICACION Y LAS CONDICIONES DE USO DE TALES CALIFICACIONES ESTAN DISPONIBLES EN NUESTRO
SITIO WEB WWW.FIXSCR.COM. LAS CALIFICACIONES PUBLICAS, CRITERIOS Y METODOLOGIAS ESTAN DISPONIBLES EN ESTE
SITIO EN TODO MOMENTO. EL CODIGO DE CONDUCTA DE FIX S.A. Y LAS POLITICAS SOBRE CONFIDENCIALIDAD, CONFLICTOS
DE INTERES, BARRERAS A LA INFORMACION PARA CON SUS AFILIADAS, CUMPLIMIENTO Y DEMAS POLITICAS Y
PROCEDIMIENTOS ESTAN TAMBIEN DISPONIBLES EN LA SECCION DE CODIGO DE CONDUCTA DE ESTE SITIO. FIX S.A. PUEDE
HABER PROPORCIONADO OTRO SERVICIO ADMISIBLE A LA ENTIDAD CALIFICADA O A TERCEROS RELACIONADOS. LOS
DETALLES DE DICHO SERVICIO DE CALIFICACIONES, PARA LOS CUALES EL ANALISTA LIDER SE BASA EN UNA ENTIDAD
REGISTRADA ANTE LA UNION EUROPEA, SE PUEDEN ENCONTRAR EN EL RESUMEN DE LA ENTIDAD EN EL SITIO WEB DE FIX SCR
S.A.

Este informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusién o recomendacion de la entidad para adquirir, vender o negociar
valores negociables o del instrumento objeto de calificacion.

La reproduccion o distribucion total o parcial de este informe por terceros estd prohibida, salvo con permiso. Todos sus derechos
reservados. En la asignacion y el mantenimiento de sus calificaciones, FIX SCR S.A. se basa en informacion factica que recibe de los
emisores y sus agentes y de otras fuentes que FIX SCR S.A. considera creibles. FIX SCR S.A. lleva a cabo una investigacion razonable de la
informacion factica sobre la que se basa de acuerdo con sus metodologias de calificacién, y obtiene verificacion razonable de dicha
informacion de fuentes independientes, en la medida que dichas fuentes se encuentren disponibles para una emisiéon dada o en una
determinada jurisdiccion. La forma en que FIX SCR S.A. lleve a cabo la investigacion factual y el alcance de la verificacion por parte de
terceros que se obtenga, variard dependiendo de la naturaleza de la emision calificada y el emisor, los requisitos y practicas en la
jurisdiccion en que se ofrece y coloca la emisiéon y/o donde el emisor se encuentra, la disponibilidad y la naturaleza de la informacién
publica relevante, el acceso a representantes de la administracion del emisor y sus asesores, la disponibilidad de verificaciones
preexistentes de terceros tales como los informes de auditoria, cartas de procedimientos acordadas, evaluaciones, informes actuariales,
informes técnicos, dictdmenes legales y otros informes proporcionados por terceros, la disponibilidad de fuentes de verificacion
independiente y competentes de terceros con respecto a la emisiéon en particular o en la jurisdicciéon del emisor y una variedad de otros
factores. Los usuarios de calificaciones de FIX SCR S.A. deben entender que ni una investigacién mayor de hechos, ni la verificacién por
terceros, puede asegurar que toda la informacion en la que FIX SCR S.A. en el momento de realizar una calificacion crediticia sera exacta y
completa. El emisor y sus asesores son responsables de la exactitud de la informacién que proporcionan a FIX S.A. y al mercado en los
documentos de oferta y otros informes. Al emitir sus calificaciones, FIX SCR S.A. debe confiar en la labor de los expertos, incluyendo los
auditores independientes, con respecto a los estados financieros y abogados con respecto a los aspectos legales y fiscales. Ademas, las
calificaciones son intrinsecamente una vision hacia el futuro e incorporan las hipétesis y predicciones sobre acontecimientos que pueden
suceder y que por su naturaleza no se pueden comprobar como hechos. Como resultado, a pesar de la comprobacién de los hechos
actuales, las calificaciones pueden verse afectadas por eventos futuros o condiciones que no se previeron en el momento en que se emitié
o confirmé una calificacion.

La informacion contenida en este informe recibida del emisor se proporciona sin ninguna representacion o garantia de ningtn tipo. Una
calificacion de FIX SCR S.A. es una opinién en cuanto a la calidad crediticia de una emision. Esta opinion se basa en criterios establecidos y
metodologias que FIX SCR S.A. evalla y actualiza en forma continua. Por lo tanto, las calificaciones son un producto de trabajo colectivo
de FIX SCR S.A. y ningln individuo, o grupo de individuos es Ginicamente responsable por la calificacién. La calificacién sélo incorpora los
riesgos derivados del crédito. En caso de incorporacién de otro tipo de riesgos, como ser riesgos de precio o de mercado, se hard mencién
especifica de los mismos. FIX SCR S.A. no esta comprometida en la oferta o venta de ningun titulo. Todos los informes de FIX SCR S.A.
son de autoria compartida. Los individuos identificados en un informe de FIX SCR S.A. estuvieron involucrados en el mismo pero no son
individualmente responsables por las opiniones vertidas en él. Los individuos son nombrados solo con el propésito de ser contactados. Un
informe con una calificacion de FIX SCR S.A. no es un prospecto de emision ni un sustituto de la informacién elaborada, verificada y
presentada a los inversores por el emisor y sus agentes en relacién con la venta de los titulos. Las calificaciones pueden ser modificadas,
suspendidas, o retiradas en cualquier momento por cualquier razén a sola discrecion de FIX SCR S.A. no proporciona asesoramiento de
inversion de ningun tipo.

Las calificaciones representan una opinién y no hacen ningtin comentario sobre la adecuacién del precio de mercado, la conveniencia de
cualquier titulo para un inversor particular o la naturaleza impositiva o fiscal de los pagos efectuados en relacion a los titulos. FIX SCR S.A.
recibe honorarios por parte de los emisores, aseguradores, garantes, otros agentes y originadores de titulos, por las calificaciones. Dichos
honorarios generalmente varian desde USD 1.000 a USD 200.000 (u otras monedas aplicables) por emisién. En algunos casos, FIX SCR S.A.
calificara todas o algunas de las emisiones de un emisor en particular, o emisiones aseguradas o garantizadas por un asegurador o garante en
particular, por una cuota anual. La asignacién, publicacion o diseminacion de una calificacién de FIX SCR S.A. no constituye el
consentimiento de FIX SCR S.A. a usar su nombre en calidad de “experto” en cualquier declaracion de registro presentada bajo las leyes de
mercado de titulos y valores de cualquier jurisdiccion, incluyendo, pero no excluyente, las leyes del mercado de Estados Unidos y la
“Financial Services and Markets Act of 2000” del Reino Unido. Debido a la relativa eficiencia de la publicacién y su distribucion electrénica,
los informes de FIX SCR S.A. pueden estar disponibles hasta tres dias antes para los suscriptores electrénicos que para otros suscriptores de
imprenta.
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